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Prélogo

En los tltimos 30 afios, América Latina y el Caribe ha transitado por periodos
de luces y sombras, durante los cuales ha encarado graves crisis econémicas,
lentas recuperaciones y etapas de auge y de fuertes transformaciones,
asociadas a ritmos variables de crecimiento, que responden en gran
medida a los profundos cambios de la economia mundial y a una mayor
vulnerabilidad de la regién frente al contexto externo. Estos contrastes
estuvieron acompafiados de politicas ptblicas menos activas en los afios
ochenta y noventa y més activas a partir del cambio de milenio. Después
de la crisis de los ochenta, en gran parte como resultado de las politicas
de ajuste, se registraron aumentos draméticos de la pobreza y se produjo
un nuevo paradigma de desarrollo —el mercado céntrico—, de caracter
hegemonico, insostenible desde la perspectiva social y que luego fue
cuestionado y acompanado por amplios procesos de democratizacion.

Ya en los afios noventa comienza la implementacién de politicas
sociales focalizadas, que se tradujeron en mejoras graduales de las condiciones
de vida de los hogares de menores ingresos. Sin embargo, no fue sino hasta
ya entrada la década del 2000 cuando se lograron avances mds profundos en
el combate a la pobreza, que han dado lugar a nuevas formas de interaccién
social entre la sociedad, el mercado y el Estado. Estas transformaciones, los
cambios tecnolégicos y las nuevas relaciones de América Latina y el Caribe
con el mundo afectaron sensiblemente la manera de producir y consumir
de millones de personas. Tales son los cambios que se analizan en este libro.

Las tres décadas evaluadas en el presente trabajo legaron una
herencia notable en términos de lecciones sobre los problemas de desarrollo
de América Latina y el Caribe y en relacion con las politicas ptiblicas que se
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aplicaron para enfrentarlos. En este sentido, no cabe duda de que la region
ha hecho progresos importantes en el manejo del ciclo econémico, como se
expresa en la reduccion de vulnerabilidades fiscales y monetarias durante
la primera década del siglo XXI, y en la puesta en marcha de politicas
sociales innovadoras para reducir la pobreza. Sin embargo, ello no ha sido
suficiente para superar el gran rezago productivo, la brecha estructural y
la gran desigualdad que atin recorre a nuestra region.

En este libro se presentan evidencias de que fundamentalmente esta
realidad es el resultado de tres dimensiones: por un lado, la insuficiente
acumulacién de capital, de inversién y de ahorro. Por otro, la pérdida
de productividad y la ampliacién de brechas horizontales y verticales
entre sectores, que llama a un urgente cambio estructural basado en la
incorporacion creciente de innovaciones tecnoldgicas y conocimiento. Y por
ultimo, la distribucién funcional desigual entre capital y trabajo a lo largo
del tiempo, tema que se desarrolla mas extensamente en el documento que
la CEPAL presenté en su trigésimo quinto periodo de sesiones celebrado
en mayo de 2014, Pactos para la igualdad: hacia un futuro sostenible'.

Durante los tltimos afios la CEPAL ha desplegado un gran esfuerzo
para repensar y reflexionar sobre las politicas de desarrollo, sobre la base de
un detallado diagnostico de los problemas de América Latina y el Caribe.
Se ha recalcado que la heterogeneidad estructural y la desigualdad son el
ntcleo de estos problemas y que las limitaciones del crecimiento econémico
y la profunda desigualdad que caracterizan a la regién deben enfrentarse de
manera simultidnea e integral. Para ello es preciso retomar la centralidad de
la politica para articular, en torno de una estrategia de cambio estructural
con igualdad, al Estado, el sector privado —el mercado— y la sociedad. El
instrumento clave para alcanzar un acuerdo de largo plazo es el logro de
pactos politicos que contribuyan a replantear la relacién entre las instituciones,
las estructuras y las politicas frente a un contexto externo incierto.

En definitiva, se requiere generar circulos virtuosos entre la
sostenibilidad econémica, social y ambiental del desarrollo, fomentando
niveles méas elevados de inversién, mayor incorporacion de la innovacién y
el conocimiento a la estructura productiva, la ampliacién del empleo formal
con derechos sobre la base de grados crecientes de productividad, una mejor
distribucién del ingreso y una regulacion eficaz y eficiente de los mercados.

Frente a propuestas que buscan una receta tinica para superar los
males que afectan a la region, la CEPAL hace énfasis en la heterogeneidad
entre los paises que la conforman y la necesidad de que las estrategias de
desarrollo tomen en cuenta las caracteristicas estructurales, los senderos de
desarrollo del pasado, el patron de insercién externa y las vulnerabilidades
que son propias de cada pais.

1 LC/G.2586(SES.35/3).
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Precisamente el reconocimiento de esta heterogeneidad lleva a
subrayar la importancia de los pactos a nivel nacional como instrumentos
idéneos para identificar los desafios especificos de cada pais y sus
caracteristicas y asi delimitar las respuestas adecuadas para el desarrollo
en el largo y mediano plazo. Cada pais tendrd respuestas distintas para
articular al Estado, al mercado y a la sociedad. No hay recetas tinicas.

Este libro espera contribuir, con una mirada histérica, a enriquecer
el analisis de los desafios de desarrollo que enfrenta América Latina
y el Caribe, acompanado de una reflexién sobre posibles opciones de
politica para resolverlos. Debido a que un crecimiento econémico elevado y
sostenido desempena un papel clave para avanzar en la linea del desarrollo
esbozado en los parrafos anteriores, los capitulos de este libro se centran en
las caracteristicas del crecimiento econémico a lo largo de las tltimas tres
décadas, sus pautas e implicaciones.

En las contribuciones a este libro se analizan las pautas del
crecimiento, entre ellas las causas de su elevada volatilidad, el papel que
cumple la inversién en el crecimiento, la evolucién de la productividad, el
papel del comercio internacional en un crecimiento inclusivo, el desempefio
de los mercados laborales, los avances y retos de la inclusién social y la
incidencia de la politica fiscal en el manejo del ciclo econémico y el fomento
del crecimiento. Confiamos en que este aporte al analisis de la dindmica del
crecimiento econémico de la region, contenido en los distintos trabajos que
componen el libro, logre estimular el debate sobre las politicas y opciones
para un crecimiento elevado y sostenible.

Agradezco la labor de coordinacién de este esfuerzo realizada
por Juan Alberto Fuentes Knight, Director de la Divisién de Desarrollo
Econémico hasta principios de 2014, asi como a Jirgen Weller, Oficial
Superior de Asuntos Econdmicos y actualmente a cargo de la Divisién, y
a Luis Felipe Jiménez, experto de la misma Divisién, por su encomiable
trabajo en la edicién final de esta obra.

Alicia Barcena
Secretaria Ejecutiva
Comisién Econémica para
América Latina y el Caribe (CEPAL)






Introduccion

Juan Alberto Fuentes Knight

A. Un patrén de crecimiento marcado
por la inestabilidad

Durante las tltimas tres décadas ocurrieron cuatro grandes hitos que
agravaron la inestabilidad del crecimiento econémico en la mayoria de
los paises de América Latina y el Caribe: la crisis de la deuda externa en
los afios ochenta, los choques financieros en la década de 1990, el auge de
los precios de las materias primas en el primer decenio de este siglo y la
crisis financiera global de 2008-2009 y sus secuelas. Todos estos choques
pusieron de manifiesto la vulnerabilidad del crecimiento de la region
frente a acontecimientos externos, si bien los cambios en las politicas
macroeconémicas aplicadas en este periodo, y que son analizadas en
este libro, contribuyeron a reducir tanto su inestabilidad, real y nominal,
asociada esta tltima con la inflacién y las crisis financieras. Los huracanes
y terremotos, que han impactado especialmente a México, a los paises
centroamericanos y del Caribe, asi como a los de la costa del Pacifico de
América del Sur, han sido un quinto tipo de choque en estos afios, menos
sujeto a evaluaciones macroeconémicas.

Los afios ochenta, conocidos como la década perdida para el
crecimiento de la regién, estuvieron marcados por la crisis de la deuda
externa, que formalmente se inicié en México en agosto de 1982, si bien
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Costa Rica ya habia declarado la moratoria de su deuda externa en julio
de 1981. Durante el decenio previo, en el contexto de la recirculacion de los
petroddlares, generados por el aumento de precios del crudo, varios paises
de la regién habian incurrido en un acelerado proceso de endeudamiento
externo con la banca internacional, con tasas de interés bajas pero flexibles,
en algunos casos para financiar la creciente brecha entre ingresos y gastos
publicos y en otros para satisfacer la expansion de la demanda de crédito
privado. Varios de estos tltimos paises, sobre todo del Cono Sur, habian
impulsado una creciente liberalizacién de los flujos financieros externos
que, con marcos de regimenes de tipo de cambio fijo o administrado,
dieron lugar a garantias implicitas que contribuyeron acelerar al proceso
de sobreendeudamiento privado'.

Lo que examinado en retrospectiva fue una excesiva exposicion al
riesgo en la region por parte de la banca comercial internacional, en particular
de los Estados Unidos, condujo a que varios paises de América Latina no
pudieran continuar sirviendo su deuda cuando en un contexto de recesién
internacional en 1979 aument? la tasa de interés en EE.UU. y se deterioraron
los términos de intercambio de la regién. A la vez, el cambio en las condiciones
financieras mundiales debido al alza de la tasa de interés en EE.UU. produjo
una fuerte reversion en los flujos de capitales, agregando una crisis de liquidez
externa a la crisis de solvencia que ya experimentaban varios paises.

La consiguiente suspensioén del acceso de la region al financiamiento
externo voluntario, la condicionalidad asociada a las negociaciones de la
deuda externa —reflejada en agudos procesos de consolidacion fiscal y
ajuste estructural— y las obligaciones que resultaron de las suspensiones
transitorias de pago y de la renegociacion de la deuda externa, culminaron
en devaluaciones masivas. Esto elevé la inflacion, redujo el ingreso real y
provoco una transferencia neta de recursos al exterior acumulada de 1982
a 1990, equivalente al 25,8% del producto interno bruto (PIB) de la region.
La contraccion de las importaciones requerida para producir un superévit
comercial, junto con la incertidumbre generalizada que desencadenaron
estos procesos de ajuste, se expresaron en una caida de la inversién ptblica
y privada, y hasta del consumo, y se deterior6 gravemente la productividad
y la capacidad de crecimiento de mds largo plazo en la mayoria de los
paises de la regién. Durante el primer lustro de los afios ochenta, varios
paises experimentaron fuertes contracciones econémicas que se tradujeron
en tasas elevadas de desempleo y aumento de la pobreza®.

1 Véase al respecto José Antonio Ocampo y otros, La crisis latinoamericana de la deuda desde
la perspectiva historica, CEPAL, Santiago de Chile, 2014.

2 Por ejemplo, durante 1981 el PIB de la Argentina se contrajo un 5,4% y el de Costa Rica un
2,3%, en tanto en 1982 en Chile se contrajo un 13,6%, en Guyana un 10,4%, en el Uruguay un
9,4%, en Costa Rica un 7,3%, en el Brasil un 4,3%, y al afo siguiente Chile volveria contraerse
un 2,8% adicional, México un 4,2%, el Uruguay un 5,9% adicional y el Perti un 12,6%.



Inestabilidad y desigualdad: la vulnerabilidad del crecimiento... 19

El deterioro de los términos de intercambio y la percepcién de la
regiéon como un conjunto de paises financieramente inestables en la
década de 1980 redundé en problemas de acceso al financiamiento privado
externo, incluso de aquellos paises que no enfrentaron problemas de
capacidad de pago de la deuda externa, como algunos de Centroamérica,
Colombia y el Paraguay. En Centroamérica, marcada por guerras civiles
en tres paises de la subregion, se mantuvo un flujo neto positivo de
recursos debido a la cooperacién financiera oficial bilateral o multilateral,
a la que también tuvieron acceso otros paises como Chile y Colombia,
y que contribuy6 en este iltimo caso a un desempefio macroeconémico
menos desfavorable. Los paises del Caribe de habla inglesa exportadores
de servicios no sufrieron las consecuencias negativas del menor acceso a
recursos externos ni del deterioro de sus términos de intercambio, aunque
el cuadro recesivo global determiné en varios casos un bajo crecimiento.

El segundo lustro de los afnos ochenta fue levemente més benigno
que la fase critica previa, gracias en parte a la relativa recuperacién de
los Estados Unidos y de otras regiones desarrolladas, lo que permitié a
la regién experimentar cierta recuperacién, aunque vacilante. Como
resultado de estas turbulencias el crecimiento promedio del PIB de
América Latina durante la década de 1980 fue de un magro 1,8% anual y el
del Caribe de un 1,5% anual.

Con la aplicacién del Plan Brady a partir de 1989 se reanudé el
financiamiento externo voluntario para la regiéon, que contribuyé a la
reactivacion econdémica y a la vez marcé el inicio de un nuevo ciclo
financiero expansivo, desde 1990 hasta 1997, cuando sobrevino la llamada
crisis asiatica. Ademads, desde 1993 y hasta 1997 América Latina y el Caribe
se beneficiaron por la mejoria en sus términos de intercambio, mientras
comenzaban a recibirse crecientes flujos de inversion, tanto de cartera como
de inversion extranjera directa (IED), relacionadas con las privatizaciones
de empresas estatales, la securitizacion de la deuda externa y el inicio
de un nuevo ciclo de inversiones en sectores exportadores de productos
basicos (“commodities”), en el caso de algunos paises.

No obstante, el crecimiento durante el segundo quinquenio de
los afios noventa y hasta 2002 estuvo jalonado por intensas turbulencias
externas y desequilibrios internos. De las externas destacan la crisis
asidtica de 1997 y de Rusia (con moratoria), y la de Turquia en 1998. Estas
impactaron vigorosamente a la regién, a través de canales financieros
(las de Rusia y Turquia afectaron fuertemente al Brasil) y del comercio
(la asiatica golpe6 a América del Sur). Los paises centroamericanos,
poco integrados a los mercados financieros internacionales y menos
dependientes del intercambio con Asia, fueron menos afectados por los
choques financieros y comerciales de los afios noventa y se beneficiaron
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del crecimiento econdémico relativamente elevado de los Estados Unidos,
su principal socio comercial. Este dinamismo, junto con el auge de las
remesas —asociado en parte al aumento de la emigracién estimulada
por los conflictos armados que sufri6 Centroamérica en la década
previa— generd un fuerte aumento del consumo, contribuyendo a que el
crecimiento en la subregién no estuviera sujeto a las mismas fluctuaciones
que el resto de los paises de America Latina.

También hubo fuertes turbulencias de origen interno en la regioén,
a pesar de los avances, parciales en algunos casos, en materia de control
de la inflacién, que fueron profundizandose posteriormente en varios
paises, como explican Rodrigo Carcamo y Ramén Pineda en el capitulo VI
de este libro, que evaltia la relacién de la volatilidad y el crecimiento.
En primer término, varias de las crisis financieras del periodo 1995-2001
fueron ocasionadas por el ingreso de capitales, combinado con sistemas
financieros insuficientemente regulados en ciertos paises, sobre todo los
mas grandes, junto con tipos de cambios poco flexibles —utilizados como
anclas antiinflacionarias, que condujeron a una sobrevaloracién cambiaria
real. Como describen en el capitulo VII de este libro Ricardo Martner,
Andrea Podesta e Ivonne Gonzalez, los efectos de estos flujos fueron
reforzados por politicas fiscales y monetarias prociclicas que intensificaron
los ciclos de auge y de contraccién.

En segundo lugar, a pesar de los recortes en los niveles de deuda con
el Plan Brady, en la gran mayoria de los casos estos fueron insuficientes
como para permitir una reduccién sostenida en la razén deuda/PIB.
Las crisis descritas y el bajo crecimiento se expresaron en ciertos paises
en un creciente peso del pago de intereses y en el aumento de la deuda
como proporcién del PIB a partir de mediados de los afios noventa. A
esto se sumaron en el caso del Ecuador, el deterioro de los precios de sus
principales exportaciones, los efectos climéticos de la corriente del Nifio,
la elevada inflacién y una grave crisis politica interna, lo que desembocé
en el primer default de una deuda por bonos Brady en 1998. A diferencia
de otros paises que enfrentaron dificultades previas (México, Brasil y
Argentina, por ejemplo) en este caso el Fondo Monetario Internacional (FMI)
y el Departamento del Tesoro de EE.UU. no presentaron un programa
preventivo para evitar el default. Al caso del Ecuador siguié en 2001 la
cesacién de pagos de la Argentina, otra crisis extrema de esos afios. Con
todo, el decenio de 1990 representé una mejoria, si bien leve, respecto
a la década anterior y el crecimiento promedio del PIB fue de 2,7% en
América Latina y de 2,3% en el Caribe.

A partir de 2003 la mejoria de los términos de intercambio en
la mayoria de los paises de la regioén abrié una nueva etapa, de mayor
crecimiento y relativa estabilidad, aunque puso de manifiesto un patrén
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de especializacién vulnerable, que puede o no favorecer el crecimiento
inclusivo, como analizan Osvaldo Rosales y Nanno Mulder en el capitulo V
de este libro. La duraciéon promedio del ciclo de aumento de precios, de
2003 a 2008, atribuible en especial a la expansién de la demanda en Asiay a
ciertas restricciones de la oferta, fue mayor que en los ciclos anteriores, a la
vez que el incremento medio de los precios fue también méas pronunciado.
A la vez, el nlimero de mercados que en forma simultdnea tuvieron auges
de precios fue mayor que en el pasado. Esto permitié que durante varios
anos consecutivos la regién registrara un superavit en la cuenta corriente
de la balanza de pagos.

Las mejoras de los términos de intercambio se reflejaron
en un aumento importante del ingreso disponible, sobre todo en
América del Sur. Esto fue complementado en algunos casos por politicas
fiscales y monetarias mds orientadas a la sostenibilidad de las finanzas
publicas y la estabilidad, lo que se tradujo en un aumento del ahorro que
permitié financiar la inversién con recursos internos, como analizan
Felipe Jiménez y Sandra Manuelito en el capitulo III de este libro, centrado
en el tema del crecimiento y la inversiéon. A su vez, la mayor inversién y
una gradual mejora de la calificacién laboral contribuyeron a elevar la
productividad en la mayoria de los paises de la regién durante la dltima
década, como examinan Claudio Aravena y Juan Alberto Fuentes en el
capitulo I de este libro.

De acuerdo con la composicién de las exportaciones totales y el
tamafio de los paises, los exportadores de minerales y metales de Chile,
Perti y Suriname fueron el grupo de paises que maés creci6 en el periodo
2003-2012 y en especial de 2003 a 2008, con una tasa media de expansién
del PIB de un 5,3% en este tltimo subperiodo (véase el cuadro 1). Esto se
relaciona con el hecho que, de los productos basicos de exportacién, los
precios de los metales fueron los que mas aumentaron durante esta década.

Sigui6, en segundo lugar, el grupo de paises exportadores de
hidrocarburos: Bolivia (Estado Plurinacional de), Colombia, Ecuador,
Trinidad y Tabago y Venezuela (Reptblica Bolivariana de), que crecieron
un 5,0% de 2003 a 2008. Se situaron a continuacién los paises exportadores
de productos agricolas y de manufacturas, que incluyen a los de
Centroamérica, salvo Panam4, y a Haiti, Paraguay, Reptublica Dominicana
y Uruguay, que en conjunto crecieron un 4,4% favorecidos sobre todo por
las exportaciones de productos agricolas (alimentos y bebidas tropicales
o granos), beneficiados de un aumento importante de precios. En algunos
de estos casos, como eran importadores netos de alimentos se redujo la
mejora de los términos de intercambio o los volvié negativos (en especial
en 2008), pero no debe desdefiarse el impacto favorable del aumento de los
precios de sus exportaciones. El deterioro afecté mas a aquellos paises con
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una capacidad limitada de oferta exportadora de productos agricolas, que
tenian serios problemas de sostenibilidad ambiental, como El Salvador y
Haiti, los paises que menos crecieron.

Las tres mayores economias de la regién (Argentina, Brasil y
México), que a la vez son diversificadas, tuvieron un desempefio que
puede en buena parte explicarse por su estructura exportadora. El mayor
crecimiento de la Argentina (5,7%, el mas alto de la regién de 2003 a 2008)
estuvo en parte asociado a la exportacién de productos alimenticios (soya)
y de otros productos favorecidos por la devaluacién de su moneda en 2002.
El Brasil, con un crecimiento mas bajo (4,0%) en este periodo, también
se beneficié de precios favorables para sus exportaciones agricolas y de
minerales, mientras que México, cuyas exportaciones son basicamente
manufacturas, crecié solo un 2,7%.

En cambio, las economias pequeias especializadas en servicios
(islas del Caribe y Panama), en el periodo 2003-2008, por primera vez desde
los afios setenta, tuvieron tasas de crecimiento inferiores al promedio
regional, en el contexto del deterioro de sus términos de intercambio y, en
muchos casos, con serios problemas de endeudamiento externo®.

Cuadro 1
América Latina y el Caribe: tasas de crecimiento medio anual del PIB (promedio simple)
por grupos de paises segun su especializacion econémica y tamaiio, 1980-2012
(En porcentajes)

1980- 1980- 1990- 1997- 2003- 2009-

Fremee e 2012 1989 1996 2002 2008 2012

Especializados en la exportacion
de minerales y metales

Especializados en la exportacion
de hidrocarburos

Especializados en la exportacion de servicios 3,2 3,9 3,3 3,0 4,2 3,3

3,3 11 3,5 2,7 5,6 4,8

2,8 0,8 3,4 2,6 6,1 2,7

Economias grandes diversificadas 2,7 1,5 31 1,5 41 2,6

Economias pequefas especializadas en
exportaciones de productos agroindustriales

América Latina y el Caribe 2,9 2,2 31 2,7 4.6 2,9

2,7 1.3 3,3 2,6 4,9 3,3

Fuente: Calculos sobre la base de datos de la Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Nota: Paises especializados en la exportacion de minerales y metales (Chile, Peri y Suriname);
especializados en la exportacion de hidrocarburos (Bolivia (Estado Plurinacional de), Colombia,
Ecuador, Trinidad y Tabago y Venezuela (Republica Bolivariana de)); especializados en la
exportacion de servicios (Antigua y Barbuda, Bahamas, Barbados, Belice, Dominica, Granada,
Jamaica, Panama, Saint Kitts y Nevis, San Vicente y las Granadinas y Santa Lucia); grandes
economias diversificadas (Argentina, Brasil y México), y las economias pequefas especializadas
en exportaciones de productos agroindustriales (Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Haiti,
Honduras, Nicaragua, Paraguay, Republica Dominicana y Uruguay).

®  La principal excepcién es Panamd, que a pesar de estar especializada en la exportacién de

servicios, ha sido una de las economias mas dindmicas de la regién en los tltimos afios.
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El significativo aumento en las tasas de crecimiento que tuvo la
region desde 2003 hasta mediados de 2008 fue bruscamente interrumpido
por la eclosiéon de la crisis financiera global, originada en los sistemas
financieros de paises desarrollados. De hecho, el crecimiento promedio
ponderado de América Latina y el Caribe 2003-2008, que fue de un
4,5% anual, cayé bruscamente a un -1,9% en 2009, es decir, tuvo un vuelco
negativo de 6 puntos porcentuales del PIB en un afo. Sin embargo, hubo
diferencias enormes segin los paises, poniendo de manifiesto tanto la
diversidad de estructuras econémicas como la aplicacién de politicas
economicas y sociales variadas. Asi, mientras en México el PIB cayd
un -6,0%, en otros paises como Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional
de), Colombia, Guatemala, Panama y Perti pudieron mantener tasas
positivas de crecimiento ese afio.

La region repunté significativamente en los dos afios siguientes,
con algo de resiliencia frente a la crisis, creciendo un 59% y un 4,3%,
respectivamente en 2010 y 2011. Esto se registr6 en un escenario de
continuidad de la variabilidad externa y el bajo crecimiento de las
economias desarrolladas; en el caso de la eurozona, la falta de solucién a la
crisis provocé un retroceso de su crecimiento. El escenario externo menos
favorable continué manifestandose en 2013 y 2014, a lo que contribuy6 la
desaceleracién en ingentes mercados externos de la regién, como China.
El crecimiento de América Latina desde 2010, si bien positivo, tuvo una
tendencia a la desaceleracién, en tanto el Caribe registré un periodo de
muy baja expansion, dada la incidencia de los paises desarrollados en
sus exportaciones a lo que se sumaron problemas internos de algunas
economias de mayor tamafio en esta subregion.

En sintesis, la experiencia del crecimiento econémico en
América Latina y el Caribe durante las tres tltimas décadas pone de
manifiesto la fuerte influencia de las condiciones externas: periodos
de bajo acceso a recursos financieros externos, episodios de crisis de
economias, sea de la region o de fuera de esta, junto con la evolucién
negativa en los mercados de exportaciéon se han expresado en deterioros
de los términos de intercambio y traducido casi siempre en menores
ritmos de crecimiento y, en ciertos casos extremos, en caidas en los
niveles de producto. Aunque en la crisis financiera global la regién tuvo
un importante nivel de resiliencia al aprovechar el periodo de auge para
reducir su vulnerabilidad y poner en vigor politicas contraciclicas y
recuperar con rapidez el acceso a los mercados financieros internacionales,
la incidencia de la variabilidad externa en los afios siguientes continud
gravitando de modo importante sobre el crecimiento.
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B. Crecimiento acompanado por grados variables
y persistentes de desigualdad

La evidencia disponible sobre la distribucion del ingreso en la region
registra un aumento de la concentracién del ingreso —medido por el
coeficiente de Gini— en la década de 1980, cierta estabilizacién, con
variaciones y una tendencia al alza en el siguiente decenio, y mejoras en la
mayoria de los paises a partir de 2003. Tres factores han sido determinantes
en esta evolucion: en primer lugar, cambios en la relacién de las rentas del
capital y los ingresos del trabajo; en segundo término, la captaciéon de una
creciente proporcién de las rentas del capital por parte de los gobiernos,
en buena medida a través de mayores ingresos de las empresas publicas
exportadoras de recursos naturales y, finalmente, modificaciones en la
distribucién de los ingresos salariales.

En primer lugar, se observa en los paises de América Latina y el
Caribe un aumento del excedente de explotacién como porcentaje del PIB
de 1980 a 2010* En tanto valor medio regional, el excedente de explotacién
aumenté de un promedio anual del 43% en la década de 1980, a un
promedio anual del 47% en el periodo de 1990 a 2002, y después alcanzé
un promedio anual del 51% de 2003 a 2010. El aumento del excedente de
explotacién como porcentaje del PIB fue mas generalizado en el periodo
mas reciente. En el caso de los paises mas especializados en la produccién
de productos basicos mineros —Bolivia (Estado Plurinacional de), Chile
y Peri—, este indicador aumenté de 4 a 6 puntos porcentuales como
promedio anual del periodo 2003-2010 respecto al periodo 1990-2002.
Este proceso de alteracion de la distribucion del ingreso a favor de las
rentas del capital también se observé en Guatemala, Honduras, Panama
y Uruguay, a pesar que no son paises exportadores de productos basicos
mineros. En Venezuela (Republica Bolivariana de), el promedio anual
del excedente de explotacién como porcentaje del PIB mantuvo valores
similares durante todo el periodo, pero en niveles altos, en torno al 53% y
el 54%, respectivamente.

El incremento de la participaciéon del excedente de explotacion en
el PIB en la mayoria de estos paises fue en detrimento de la participacion
de la remuneracién de los asalariados, que disminuy6 en ambos periodos
en una magnitud similar. Una excepcién fue Honduras, donde el aumento
de la participacién del excedente de explotacién en el PIB se registré en
detrimento de la participacion de los impuestos netos.

Donde era posible, se intenté hacerlas comparables entre paises. Para una explicacién
de la metodologia utilizada véase el capitulo II, seccién A, de la parte II del Estudio
Econémico 2013 de la CEPAL, Tres décadas de crecimiento desigual e inestable, (LC/G.2474),
Santiago de Chile, 2013.
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El segundo hecho que provocé cambios profundos en la distribuciéon
del ingreso fue la mayor captacion del excedente por parte del sector
publico. Si bien se podria considerar el excedente de explotacién como
una variable aproximada al ahorro corporativo privado, el aumento de su
participacién en el PIB no correspondi6 en su totalidad a un alza de este
tipo de ahorro, dado que en varios paises (Bolivia (Estado Plurinacional
de), Chile, Colombia, Ecuador y Venezuela (Reptblica Bolivariana de)) el
sector publico estaba presente en la produccién de materias primas. El
incremento del excedente de explotacién en el periodo 2003-2010 en estos
paises se relaciona también con el aumento del ahorro ptblico que se
registré como resultado de una combinacion de tres factores: la generacion
sistematica de superavits primarios (apoyada por el fortalecimiento de
sus sistemas tributarios y por la generacién de ingresos extraordinarios
provenientes de la exportacion de productos bésicos); mecanismos de
autoseguro (como los fondos de estabilizacién o los esquemas de prepago
de deuda durante las fases de auge o de reduccién de las tasas de interés),
y el mejoramiento de la gestion de pasivos y activos ptblicos. En suma,
las empresas publicas que captaron rentas e ingresos resultantes de
los mayores precios de los recursos naturales que exportan, o una mas
alta recaudacién de ingresos tributarios asociada a mayor crecimiento
y a mejoras en la legislacién o la administracién tributaria, permitieron
ejecutar politicas fiscales redistributivas orientadas a compensar el efecto
concentrador de la mayor participacion del excedente de explotacién
privado en el PIB.

En tercer lugar, en contraste con lo ocurrido en los afios
ochenta y noventa, durante la década de 2000 hubo una significativa
disminucién de la concentracién de los ingresos laborales, que se
reflej6 en la reduccién de brechas salariales. En las dos décadas previas
aumentaron sobre todo los ingresos de los trabajadores més calificados.
Como explican Jiirgen Weller y Cornelia Kaldewei en el capitulo II,
ademads de las referencias incluidas en ese trabajo, la ampliacién de
las brechas de ingresos durante los anos ochenta y noventa sorprendioé
a quienes esperaban que las reformas comerciales, financieras y laborales
impulsadas en Ameérica Latina favorecerian la contratacién de la mano
de obra menos calificada, y que su abundancia relativa incidiria en las
ventajas comparativas de la regién. Esto tendria un impacto positivo en
la equidad en el mercado de trabajo, en términos de empleo e ingreso. Sin
embargo, la evidencia empirica de una ampliaciéon de la brecha salarial en
esta época contradijo estas expectativas.

Varios factores explican lo ocurrido. Uno de estos es que las ventajas
comparativas de muchos paises de la regién no estaban basadas en la mano
de obra de baja calificacién, como suponia la hipotética conclusién de que
habria una reduccién de las brechas salariales, sino en recursos naturales.
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Ademds, la entrada de paises como China y otras economias asiaticas
con reservas enormes de mano de obra con bajo nivel de calificacién
y salarios habria presionado globalmente hacia una reduccion de los
salarios de este tipo de trabajadores. Factores institucionales, incluida la
caida o contencién del salario minimo, el debilitamiento de los sindicatos,
la reducciéon de la proteccién al empleo y la contraccion del empleo
publico también pueden haber sido relevantes. Finalmente, el avance
tecnolégico —posiblemente relacionado con la apertura e importacion
de bienes de capital, en un escenario de creciente inversién extranjera
directa— habria favorecido la demanda de mano de obra calificada, en
detrimento de aquella menos calificada.

La tendencia cambié en la década de 2000 y se registr6 una
disminucién de la brecha salarial en el periodo, que resulté determinante
en la reduccién de la concentracién del total de ingresos obtenidos del
trabajo en esa década. Entre las explicaciones de este fendmeno estarian
el aumento de la oferta de mano de obra mas calificada en un contexto
donde ya no existia el sesgo de una mayor demanda por personal mas
calificado, como habia ocurrido en la década previa, asi como mas acceso
de trabajadores de menor calificacién a empleos en sectores formales de
mayor productividad. También habrian contribuido a esta reduccién de las
brechas salariales en algunos paises ciertos cambios institucionales como
el fortalecimiento de los sindicatos y politicas de salario minimo crecientes.

A pesar de sus avances, la regién continuaba siendo altamente
desigual en 2013. Los datos mds recientes en torno a este afio apuntan a
que el 10% mas rico de la poblacién capta el 32% de los ingresos totales,
mientras que el 40% mads pobre solo percibe el 15%. Durante las tltimas
décadas el nivel de pobreza estuvo sujeto a altibajos, en una dindmica
estrechamente dependiente del ciclo econémico y también del alcance
diferente de las politicas adoptadas durante estos ciclos, tema que Mariela
Buonomo y Pablo Yanes analizan en el capitulo IV.

La década de 1980 fue perdida en la regién no solo en términos
econdmicos sino también en cuanto a la evolucion de la pobreza, reflejando
las consecuencias de una severa contraccion transitoria del crecimiento y
el aumento de la desigualdad en esos afios. Al finalizar ese decenio, la tasa
de pobreza en América Latina habia aumentado del 40,5% al 48,4% y el
porcentaje de indigencia de un 18,6% a un 22,6%. En términos absolutos
esto significé que el niimero de pobres llegé a 200 millones de personas en
1990 y el de indigentes a 93 millones de personas, un 50% mas que en 1980. En
el escenario de deterioro del bienestar, la politica de restricciones fiscales
para enfrentar la crisis de la deuda agravo la situacion social.

El periodo de 1990-2002 se caracterizé por una reversion parcial
del aumento de la pobreza como resultado de un crecimiento econémico
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levemente mas alto que en la década anterior, pero inestable y afectado
por fuertes crisis en los paises de la regién. De 2002 a 2008, la mayoria de
los paises experiment6 una baja de los niveles de pobreza e indigencia. La
expansion econémica se tradujo en un significativo aumento de los niveles
de empleo lo que, junto con un moderado crecimiento de los ingresos
laborales reales, redundé en un incremento de los ingresos medios de los
hogares. Esto, junto con las mejoras distributivas y las politicas adoptadas,
se expreso a nivel agregado en América Latina en una caida de la tasa de
pobreza de casi un 25% y en la tasa de indigencia del 33%.

La crisis financiera global de 2008-2009 incidi6 sobre el crecimiento
econémico, pero gracias a medidas de proteccién de los salarios reales
y del empleo, a politicas contraciclicas aplicadas en muchos paises y a
la rapida recuperacioén del crecimiento, la pobreza no aumento6, y en los
afios posteriores siguidé su trayectoria descendiente, hasta un estimado
de 28,8% en 2012.

C. Crecimiento econémico, cambios estructurales
y politicas

En este escenario signado por la inestabilidad y la desigualdad,
durante el periodo de 1980 a 2013 las economias de América Latina y
el Caribe se transformaron, crecieron y estuvieron sujetas a condiciones
internas y externas cambiantes, asi como a politicas que se modificaron
considerablemente en los afios considerados. En este libro se abordan
esos temas. Por una parte, se evaltia como se relacionaron el crecimiento
y la productividad con la inversion, la insercién internacional, el empleo
y el desarrollo social. Por otra parte, se analiza coémo evolucionaron las
politicas monetarias y cambiarias, destacando su incidencia en el &mbito
de la inestabilidad, asi como las politicas fiscales, tomando en cuenta su
papel estabilizador y sus aportes al crecimiento y a la igualdad.

En el capitulo I, Claudio Aravena y Juan Alberto Fuentes examinan
la evolucién de la productividad laboral en 16 paises de la region,
destacando los aspectos fuertes y débiles del crecimiento de largo plazo
mediante la identificaciéon de similitudes y diferencias con otros paises.
Los autores estiman los factores que contribuyen a la productividad
laboral en el periodo 1980-2010 a través de la aplicacién de la metodologia
de la contabilizacién del crecimiento, pero a diferencia de la practica
normalmente utilizada en este tipo de analisis, el énfasis se centra en
cuantificar la contribucién de las diferentes caracteristicas del trabajo,
como su grado de calificacién, género y edad, y en una desagregacion
del capital, incorporando al anélisis el efecto de las tecnologias de la
informacién y comunicacién.
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Estos autores destacan la importancia de la inversién como uno de los
determinantes clave de la evolucién de la productividad laboral. Explican
que al incluir la calificacién de la mano de obra y la heterogeneidad de los
bienes de capital en la metodologia de medicién, y especialmente el aporte
de las tecnologias de la informacién y las comunicaciones, la contribuciéon
del capital por hora trabajada a la productividad laboral es mayor que en el
caso de otras metodologias que no toman en cuenta tales especificaciones.
También disminuye el niimero de paises donde el aporte de la inversion
es negativo, y la contribucién de la productividad total de los factores
deja de ser el elemento explicativo mds relevante de las variaciones de la
productividad. Esto pone de manifiesto que la metodologia tradicional
subestima la contribucién efectiva del capital (con progreso técnico
incorporado) a la productividad laboral.

En los dos capitulos siguientes se analizan los vinculos que durante
las dltimas décadas han tenido los principales factores de produccién,
trabajo y capital, con el crecimiento econémico. En el capitulo II de este
libro, Jiirgen Weller y Cornelia Kaldewei abordan la relacién del empleo
y el crecimiento econdmico, que tiene un cardcter multifacético y una
causalidad tipicamente bidireccional de ambas variables. Por un lado, el
trabajo es uno de los factores de produccién que contribuyen al crecimiento
econdmico y sus caracteristicas inciden vigorosamente en la sostenibilidad
econdmica del crecimiento. Por otro lado, una expansion de la produccion
mas alla de cierto umbral suele “generar” nuevos puestos de trabajo y un
aumento del nivel de empleo.

Weller y Kaldewei analizan la evolucién reciente de los mercados
laborales de la region en cuatro areas: la trayectoria de la fuerza de trabajo
en términos de cantidad y de calidad; la importancia de la estructura
productiva y el funcionamiento del mercado de trabajo para el crecimiento
econdmico y la distribucién del ingreso; la evolucién de la productividad
laboral y sus caracteristicas; y los ingresos laborales y su papel para la
distribucién y los costos de produccién. En su andlisis destacan que el
funcionamiento de los mercados laborales de la regién difiere de aquellos
de los paises desarrollados.

Frente al magro desempefio de los afios ochenta y noventa resaltan
los avances recientes, sobre todo en la generacién de empleo, aumentos
de la productividad laboral (en parte resultado de un cambio estructural
benigno) y mejoras salariales. Sin embargo, para conferir sostenibilidad
a las pautas favorables en términos laborales, concluyen que se requiere
una institucionalidad del trabajo capaz de establecer circulos virtuosos del
crecimiento del producto y la productividad por un lado y la distribucién
de sus frutos por otro.
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En el capitulo III, Felipe Jiménez y Sandra Manuelito examinan la
relaciéon de la inversién y el crecimiento. Con estimaciones previamente no
disponibles sobre la inversién y sus componentes en los tltimos 30 afios
en América Latina revisan los principales hechos estilizados, exploran
factores causales en la relacién del crecimiento econémico y la formacién
bruta de capital fijo y debaten las implicancias de los resultados para la
politica econémica.

En particular, analizan desde un punto de vista econométrico la
relacién del crecimiento y la inversion. El resultado principal sugiere que
la tasa de variacién del PIB se correlaciona positivamente con el nivel del
coeficiente de inversién contemporaneo y futuro y, de acuerdo al analisis
de causalidad (en el sentido de Granger), cambios en la tasa de variacién
del PIB preceden a modificaciones en el coeficiente de inversion. A partir
de esta constataciéon ahondan en las consecuencias de una estrategia
orientada a elevar el crecimiento en la region.

El crecimiento econémico desempefia un papel importante en la
lucha contra la pobreza, por lo que en el capitulo IV Mariela Buonomo y
Pablo Yanes pasan revista a la evolucién de la pobreza y la distribucién del
ingreso durante las tltimas tres décadas, y su relacién con el crecimiento
econdémico. Ademads, analizan algunos factores determinantes de la
naturaleza inclusiva o no que puede tener el crecimiento, y en especial la
educacién y la salud en la regién. Por dltimo, examinan la situacién de
América Latina en materia de inseguridad y violencia, tomando en cuenta
la desigualdad como uno de sus factores causales.

En este capitulo Buonomo y Yanes constatan que, no obstante que
América Latina y el Caribe han reportado mejoras diferenciales en varios
de sus indicadores sociales, la region estd todavia lejos de encontrarse
en una ruta sostenida y progresiva de crecimiento con inclusiéon social.
Los avances son en especial respecto al punto de partida, pero todavia
limitados en relacion a la aspiracién de contar con los niveles de bienestar
que la regién podria alcanzar dada su dotacién de recursos, la magnitud
de sus economias, su poblacién y ubicacion geograéfica.

En el capitulo V, Osvaldo Rosales y Nanno Mulder abordan el
vinculo del crecimiento econémico en la regién y el patrén de insercion
internacional. Desde los afios ochenta, las economias de América Latina
y el Caribe se internacionalizaron fuertemente, con una importante
expansion de sus exportaciones e importaciones. Estos flujos crecieron mas
rapidamente que el PIB, lo que condujo a una tasa maés alta de apertura
(medida por la relacién del comercio y el producto). El mayor comercio
fue en parte resultado de la disminucién de las barreras arancelarias
y no arancelarias a las importaciones en la regién y otros mercados del
mundo. También contribuyeron al crecimiento del comercio los mayores
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flujos de inversién extranjera directa, los avances en materia de estabilidad
macroecondmica y otras politicas complementarias.

A partir de la evidencia empirica, los autores concluyen que el
aporte del comercio al crecimiento inclusivo, definido como el crecimiento
que conlleva una reducciéon de la heterogeneidad estructural y de la
desigualdad a través del aumento del empleo, la productividad y el
ingreso de la mayoria, no es automatico y depende en buena medida de
la modalidad de insercién internacional y de la calidad de las politicas
publicas que lo orienten y complementen. Si ambas son deficientes, el
mero crecimiento del comercio internacional podria ejercer un impacto
neutro e inclusive negativo sobre el crecimiento inclusivo, en términos
de la concentracién en las empresas exportadoras, los eslabonamientos
productivos con el resto de la economia, la transferencia de conocimientos
y las brechas de productividad domésticas e internacionales.

En el capitulo VI, Rodrigo Carcamo y Ramoén Pineda analizan las
consecuencias de la volatilidad real sobre el crecimiento econdémico.
Destacan que en los tltimos 20 afios los gestores de politica de la region
emplearon diversas herramientas, incluyendo el uso activo de la politica
monetaria y cambiaria, para intentar reducir la volatilidad y estimular el
crecimiento econdémico. Estos esfuerzos contribuyeron a una reducciéon
significativa de los niveles y la volatilidad de la inflacién en América Latina
y el Caribe, pero no aseguraron un crecimiento econémico més vigoroso
y sostenido.

Sobre la base de un panel con datos trimestrales de 21 paises de la
regién de 1990 a 2012, los autores concluyen que la volatilidad real en la region
se encuentra correlacionada de modo importante con el pobre desempeno
que exhiben sus economias. Ademds, dado que existe un amplio consenso
acerca de la vulnerabilidad de la region ante los choques externos, examinan
si la relacion empirica de la volatilidad real y el crecimiento persiste
incluso controlando por la volatilidad externa que enfrenta la regién. Al
incorporar variables que controlan por estos choques, demuestran que la
correlacién entre la volatilidad y el crecimiento continta siendo negativa y
estadisticamente significativa incluso en ausencia de choques externos.

Finalmente, en el capitulo VII, Ricardo Martner, Andrea Podesta
e Ivonne Gonzélez examinan la contribucién de la politica fiscal al logro
del crecimiento econémico y la igualdad. Después de una revisién de la
literatura sobre el vinculo de la politica fiscal y el crecimiento, los autores
describen la evolucién reciente de las finanzas publicas en la region,
enfatizando la importancia de contar con una arquitectura contraciclica,
que permita enfrentar con éxito la excesiva volatilidad de ingresos y gastos
publicos, e ilustran la relevancia del nivel y la composiciéon de gastos e
ingresos publicos para los objetivos del crecimiento con igualdad.



Capitulo |

El desempeino mediocre de la productividad
laboral en América Latina:
una interpretacion neoclasica’

Claudio Aravena
Juan Alberto Fuentes Knight

Introduccion

En este capitulo se realiza una estimacién de los factores que contribuyeron
a la productividad laboral en América Latina®> en el periodo 1980-2010,
medidos a través de la aplicaciéon de la metodologia de la contabilizacién del
crecimiento. A diferencia de las investigaciones tradicionales, en este caso
el documento se concentré en la cuantificaciéon del aporte de las diferentes
caracteristicas del empleo, distinguiendo el nivel de estudio del factor
trabajo, y desagregando los activos mediante la diferenciaciéon de aquellos
que tienen tasas de depreciacién elevadas (y costos de uso altos) de los
con tasas de depreciacién bajas (y costos de uso iguales a productividades
marginales reducidas) dentro del total del capital. Esta metodologia permite

! Una version previa de este capitulo se publicé como parte de la serie Macroeconomia del
Desarrollo, N° 140 (LC/L.3725), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

2 En un primer andlisis global en este capitulo se evalta el desempeiio de 16 paises:
Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador,
Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panamd, Paraguay, Pert, Uruguay y Venezuela
(Reptiblica Bolivariana de). Posteriormente se efectia un andlisis sectorial restringido a
cuatro paises (Argentina, Brasil, Chile y México).
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medir, al menos en parte, la incorporacién del progreso técnico en la
inversion, a diferencia de aquellas que se centran en la productividad total
de los factores como fuente “externa” del progreso técnico. En particular,
se estima para 16 paises el aporte de las tecnologias de la informacién y
comunicacién incorporadas a la inversién, mediante la desagregacion del
capital en cuatro tipos de activos, analizados sobre la base de su costo de
uso y no de su valor de mercado como ponderador’.

De manera complementaria se utiliza la base de datos LA-KLEMS*
para una desagregacién en nueve sectores econdémicos. En cada uno de
ellos se distinguen tres caracteristicas del factor trabajo (sexo, edad y nivel
de estudios) y ocho tipos de activos referidos al capital. La amplitud de
estos datos es inferior, pues cubren el periodo 1994-2008 y su cobertura de
paises es limitada, disponible solo para Argentina, Brasil, Chile y México.

El capitulo se ha estructurado en cinco secciones, incluida esta
introduccién, y un anexo. En la seccién A se presenta una vision general
sobre la evolucién de la productividad laboral en América Latina
durante las tltimas tres décadas. El desempefio poco satisfactorio de la
productividad en la regién que surge de este panorama es la principal
motivacién de este estudio, que busca responder a la interrogante de
cuales son los principales factores determinantes de este fenémeno y la
forma correcta de medirlos. En la seccién B se describe la metodologia
neoclasica de célculo de los determinantes del crecimiento y el calculo
de los factores de produccion. En la seccién C se presentan los resultados
de este ejercicio y se examinan las fuentes del crecimiento, tanto en los
calculos agregados de los dieciséis paises como en los sectoriales de
los cuatro paises analizados. Por tdltimo, en la seccién D se exponen
las conclusiones.

A. Evolucién de la productividad laboral
en América Latina de 1981 a 2010

Al descomponer el impacto del crecimiento del valor agregado en los
cambios en las horas trabajadas y en la productividad (valor agregado por
hora), se puede observar que el crecimiento promedio de un 2,8% del valor
agregado de 1981 a 2010 en el conjunto de los 16 paises analizados se explica

3 Véase en Vries y otros (2007) un estudio reciente donde se desagrega la inversién en

tecnologias de la informacién y las comunicaciones.

¢ El proyecto LA-KLEMS es coordinado por la Comisién Econémica para América Latina
y el Caribe (CEPAL). El objetivo de esta iniciativa es la construccién de estadisticas de
productividad comparables a nivel de sectores para paises de América Latina. Las siglas
provienen del uso de una funcién de produccién que contabiliza, ademads del capital (K) y
el trabajo (L), insumos de energia (E), materiales (M) y servicios (S). Para mayores detalles,
véanse Hofman y Aravena (2013) y [en linea] www.cepal.org/la-klems.
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por el aumento de las horas trabajadas, mientras que la productividad
laboral se redujo en un -0,3% (véase el gréfico L1). Este promedio esconde
diferencias en los paises, asi como sus tendencias cambiantes. Por una
parte, en la mitad de los paises el aumento de horas trabajadas (HR) fue
complementado por un débil incremento de la productividad laboral, a
excepcion de los casos de la Argentina y Chile, donde el crecimiento de
la productividad explica la mitad del mayor valor agregado. En el resto
de los paises examinados (8 de 16), la productividad laboral disminuyd, lo
que fue compensado por un aumento de los horas trabajadas superior al
incremento del valor agregado (véanse los gréaficos 1.1 y L.2).

Grafico 1.1
Ameérica Latina: tasa de variacion del valor agregado, horas trabajadas
y productividad laboral, 1981-2010 y décadas de 1981-1990,
1991-2000 y 2001-2010
(Promedio de 16 paises)

1981-2010 1981-1990 1991-2000 2001-2010
M Valor agregado Horas trabajadas M Valor agregado/Horas trabajadas

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos oficiales de los paises y de la Organizacién Internacional
del Trabajo (OIT).

Por otra parte, los resultados por décadas reflejan que en la
década de 1980 el valor agregado (VA) promedio aumenté en solo un
1,3% y tnicamente dos paises, Colombia y Honduras, experimentaron
incrementos de su productividad laboral. Durante la década de 1990
hubo una mejorfa tanto en el valor agregado como en la productividad
laboral, y siete paises registraron aumentos de su productividad laboral.
Se destacan los casos de la Argentina y Chile, donde dicho aumento
explica cerca de tres cuartas partes del crecimiento del valor agregado,
asi como el Uruguay, donde es por completo atribuible a este fendmeno.
En la década de 2001-2010, cuando el valor agregado creci6 un 3,8%, en
trece de los 16 paises se registr6 un incremento de la productividad
laboral, aunque en varios casos no se lograron recuperar los niveles de
productividad prevalecientes a principios de los afios ochenta. En los
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paises que més elevaron su productividad resalta el caso de Chile (véase
el grafico .3, primer panel), mientras que ocho paises terminaron con una
productividad laboral menor a la observada 30 afios antes, con un declive
fuerte en la primera década que no fue compensado a pesar del aumento
en los afios posteriores (véase el grafico 1.3, segundo panel).

Griéfico 1.2
América Latina (16 paises): tasa de variacion del valor agregado,
horas trabajadas y productividad laboral, 1981-2010 y
décadas de 1981-1990, 1991-2000 y 2001-2010
(Promedio por pais)
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Gréfico 1.2 (conclusion)
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos oficiales de los paises y de la Organizacion Internacional
del Trabajo (OIT).

Al comparar la productividad de los paises de la region con la de
los Estados Unidos se observa que la brecha se ampli6, con la excepcion
de Chile (véase el cuadro L.1). Este dltimo pais pudo recuperar el punto de
partida que tuvo el indicador a comienzos de los afios ochenta respecto de
los Estados Unidos, para después superarlo a fines de los afios noventa y
consolidar este avance durante la década siguiente.
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Grafico 1.3
América Latina (16 paises): evolucion de la productividad laboral, 1980-2010
(1980=100)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos oficiales de los paises y de la Organizacion Internacional
del Trabajo (OIT).

B. Metodologia utilizada

El marco tedrico utilizado para analizar la evolucién de la productividad
en América Latina fue en este caso es el enfoque neoclasico tradicional,
centrado en dos fuentes del crecimiento econémico, el capital y el trabajo.
Para medir la contribucién al crecimiento econémico de estos factores se
aplicé la metodologia conocida como contabilidad del crecimiento, cuyo
origen se encuentra en la obra de Jorgenson y Griliches (1967)°.

> También esta en Jorgenson, Gollop y Fraumeini (1987) y Jorgenson, Ho y Stiroh (2005).
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Cuadro 1.1
América Latina (12 paises): producto interno bruto por hora trabajada
respecto de los Estados Unidos, 1980-2010
(En porcentajes)

1980 1990 2000 2010
Argentina 36 28 31 27
Bolivia (Estado Plurinacional de) 21 13 07 07
Brasil 30 22 19 18
Chile 37 30 39 41
Colombia 23 21 17 17
Costa Rica 26 21 21 21
Ecuador 29 22 15 16
Guatemala 23 17 13 12
México 38 29 27 26
Peru 40 23 16 19
Uruguay 40 30 38 28
Venezuela (Republica Bolivariana de) 61 46 34 27

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos oficiales de los paises, de la Organizacién Internacional
del Trabajo (OIT) y de The Conference Board.

La metodologia empleada se basa en la frontera de posibilidades de
produccion (FPP). Esta describe combinaciones eficientes de produccién e
insumos para la economia en su conjunto y adopta la forma siguiente:

Y=A4f(K,L) 0)

donde Y es el producto agregado, K y L son el capital y el trabajo,
y A es un factor, neutral en el sentido de Hicks, que aumenta el volumen
agregado de insumos. Como aporte de este estudio, el marco analitico
—y su medicién correspondiente— se amplia para destacar la composicion
de los insumos del capital y del trabajo de la siguiente forma:

Y = Af(K(Km D Knotic)’ L(H’ LQ)) (2)

donde Kt y Knotic son el capital de activos de las tecnologias de la
informacién y las comunicaciones (TIC) y el capital de activos sin estas
(no TIC), respectivamente. H es el total de horas trabajadas y LQ es la
calidad del trabajo. Es necesaria la estimacién de la contribucién del
capital TIC por la ola de inversiones de estas tecnologias, estimuladas por
la brusca aceleracién en el ritmo de descenso de los precios del hardware y
software, que comenzo en 1995. Esto es congruente con la observacion de
Abramovitch (1993), respecto de la necesidad de ajustar las estimaciones
del crecimiento y de sus fuentes, tomando en cuenta las caracteristicas
mas especificas del capital en cada momento histérico. Estas caracteristicas
también contribuyen a explicar lo que de otra manera pareciera ser
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explicado por la productividad total de los factores, un factor residual que
se presenta como A en las siguientes ecuaciones.

Suponiendo que los mercados de productos y factores son
competitivos, el marco ampliado implica la siguiente descomposicion:

AlnY =y AlnK,+y, ANK,t+yp, AlnH +y Alnfy+Aln4 3)

Cada v representa la participacion en los ingresos totales del insumo
expresado en el subindice. Es decir, el crecimiento de la produccién puede
ser descompuesto en las contribuciones del capital TIC, del capital no TIC,
de las horas de trabajo, de la calidad del trabajo y un factor residual (A), que
en la literatura neoclasica generalmente se califica como la productividad
total de los factores. La ecuacién (3) puede también plantearse en términos
de los determinantes de la productividad laboral, cuyos factores son la
relacién de capital por hora, la calidad del trabajo y un residual:

Y = K!ic Krm!i/
Alnﬁi VKm-Aln L+VKnom-A1n L+AlnLQ+AlnA @

Existen varias fuentes de error en la medicién de las variables de
la ecuacién (3), pero que son relativamente menores en comparaciéon con
el problema que representa por un lado la definicién y medicién de los
acervos de capital y sus servicios, y por otro, de los servicios relativos del
empleo (Jorgenson y Griliches, 1967)°.

1. Factor capital

De una manera andloga a como los trabajadores son repositorios del
acervo de capital humano y prestan servicios medibles en nimero de horas
trabajadas, los bienes de capital representan un acervo que provee un flujo
de servicios’, los cuales constituyen insumos en el proceso productivo. La
diferencia es que mientras los trabajadores reciben una remuneracién a
cambio de los servicios prestados, en general, los bienes de capital son de
propiedad de la empresa que los utiliza, por lo que no existe un registro de
la remuneracién de los servicios que prestan.

En consecuencia, la medicién del aporte del factor capital en el
proceso productivo plantea la necesidad de hacer una estimacién de los
flujos de los servicios derivados de los distintos tipos de activos de capital,
asi como de los ponderadores utilizados en su agregacion. La estimacion

¢ Griliches (1994) ha argumentado que la certeza con la que se puede estimar el aporte del
capital y del empleo esta limitada por la disponibilidad de datos. Véase en Griliches (1994)
una discusién detallada al respecto.

7 Elejemplo clésico es el de una bodega que provee un flujo de servicios medido en volumen
de almacenaje.
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de los flujos de servicios de capital se inicia a través de la medicién de
los acervos de capital disponibles en el tiempo. Después que el acervo
de capital ha sido estimado, se calcula su respectivo costo de uso, que
es utilizado para agregar los distintos tipos de activos en un indice de
servicios de capital.

a) Acervo de capital

El acervo de capital neto es definido como la suma ponderada de
las inversiones pasadas de los diferentes tipos de activos productivos
disponibles en la economia. La ponderacion esta definida por la eficiencia
relativa de los distintos activos, de diferentes edades. El stock de capital
neto para el activo j se estima a partir de la siguiente férmula:

K/, —ZI/”R E,,
©)

donde/ eslainversion de edad T expresada a precios constantes; R _
es la funcién de retlro que determina la proporcién de la inversion realiza a
en t periodos anteriores que sobrevive actualmente; y £, representa el perfil
de edad y eficiencia con que se caracteriza la pérdida de eficiencia productiva
de los activos segtin envejecen. Se utiliza una depreciacién geométrica para
modelar tanto el retiro, como la pérdida de eficiencia, y ambos componentes
son reemplazados por la tasa de depreciacion.

Después que se ha estimado el stock de capital neto para cada tipo de
activo, el siguiente paso en este proceso es agregar los activos. El supuesto
de competencia perfecta en el mercado de factores implica que una empresa
maximizadora de beneficios utilizard bienes de capital hasta el punto en
que la renta pagada sea igual al beneficio marginal del bien. Por tanto, la
agregacion de los servicios de capital de distintos tipos de activos se lleva a
cabo utilizando como ponderador el costo de uso de capital.

b) Costo de uso del capital

En equilibrio, y dados los supuestos que se han planteado, el precio
de mercado de un activo seria igual al valor presente esperado de sus
flujos. En el caso de un bien de capital, el flujo es equivalente a lo que su
propietario recibiria como renta del activo durante un cierto periodo. En
consecuencia, el valor de mercado de un activo con vida méaxima 7}, de
edad 1 en el momento ¢ estaria dado por:

T.
J

lu/',t+s,r+s
p /,t,T = Z s . .
’ s=0 Hk=0@ +lt+k) (6)
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donde i, es la tasa nominal de retorno, que se supone es igual para todos
los tipos de activos; y p,,_es el monto recibido por rentar el activo de edad t
durante el periodo ¢ o costo de uso, que bajo los supuestos considerados es
igual al producto marginal del activo y esta expresado como:

Hiw = P (Ui +d 0 —4,,) @)

En este capitulo se estima el costo de uso utilizando una tasa de
retorno exdgena, obtenida a partir de las tasas de interés observables en
el mercado. El problema es que la tasa relevante depende del perfil de
financiamiento de cada empresa, por lo que se suele emplear un promedio
de las tasas activas y pasivas.

La utilizacion de una tasa de retorno exdgena supone
implicitamente (Harchaoui y Tarkhani, 2002) que los agentes econémicos
tienen informacién completa. De esto se deriva que no existen problemas
de agencia en los propietarios de los factores de produccién y quienes
los administran, mientras que existe un mercado completo y eficiente de
activos de segunda mano. De esto se infiere que las decisiones de inversion
son reversibles, los activos de capital divisibles y los distintos tipos de
activos, sustitutos en el proceso productivo.

Una de las consecuencias de adoptar una tasa de retorno exégena
es que, en general, el valor total de los servicios de capital no sera igual al
excedente bruto de explotacién obtenido a partir de las cuentas nacionales.
Esta discrepancia se puede explicar como una diferencia de los costos
esperados y los incurridos, como evidencia de que el proceso productivo
no exhibe rendimientos constantes a escala, o de la existencia de mercados
no competitivos.

En particular, se supone que la tasa de retorno nominal esta dada
por la férmula de Fisher:

1+i =(1+7)(1+n); donde, tal como se plantea en Mas, Pérez y Uriel
(2005), se supone que r=4%, que es aproximadamente el promedio histdrico
de la tasa de interés libre de riesgo en los paises de la Organizacién de
Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE).

Después de estimados los costos de uso de capital para cada tipo
de activo, se pueden obtener las variaciones del indice de valor de los
servicios de capital utilizando un indice de Tornqvist (1936)%:

kv )’
Aé/ — Jt
t,KP J K?

" ®

8 Para una descripcién mas detallada de esta metodologia véase Mas, Pérez y Uriel (2005).
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en donde los ponderadores se definen como:

14
y ;K
v,-=0.5(v. +v.7) g »
' L Z/lj,;Kj,;
j

c) Formacion bruta de capital fijo

La formacién bruta de capital fijo (FBCF) es un insumo indispensable
para el cdlculo del acervo neto de capital, ya que como estd compuesto de
bienes utilizados para producir o crear valor en un proceso productivo,
su desagregacion por tipo de activo es de suma importancia al realizar la
correcta estimacion de los flujos de servicios de capital y descomponer el
aporte al crecimiento de cada tipo de activo. La diferenciacién por tipo de
activo permite comparar el papel que desempefian los activos de las TIC y
no TIC en el crecimiento econémico.

Dado que los activos de las TIC se han integrado fuertemente en
las dltimas décadas, y de forma dispar en las economias en estudio, las
cuentas nacionales hoy disponen de series oficiales de inversién en equipos
computacionales y de telecomunicaciones. Sin embargo, como estas series
no son muy extendidas en la historia, cuando no estan disponibles es
necesario aplicar una metodologia que permita su estimacién. Un caso
particular es el activo software, que no cuenta con mediciones en gran
parte de la region, por lo que se aplica una metodologia conforme a los
lineamentos de la OCDE y la Oficina de Anélisis Econémicos (BEA) de los
Estados Unidos.

En los paises y los periodos de tiempo donde no existen series
oficiales, los activos de los equipos computacionales y de telecomunicaciones
son estimados a través del commodity-flow method®. Este método realiza un
seguimiento de los productos desde su elaboracién doméstica o importacién
hasta su destino final, sea para el consumo o la inversién. En primer lugar
se utilizan las encuestas industriales y estadisticas de comercio (de la
Base de Datos Estadisticos de Comercio Exterior BADECEL de la CEPAL)
para obtener el gasto aparente en equipos de oficina y computacionales y
equipos de telecomunicaciones, es decir, la produccion nacional maés las
importaciones, menos las exportaciones. En segundo término, se calcula
la proporcién de inversién sobre el gasto aparente de dichos bienes en las
matrices de insumo producto de cada pais. Finalmente, para obtener las
series de inversién en equipos de oficina y computacionales y equipos de
telecomunicaciones, esta proporcién se aplica al gasto aparente obtenido en
el primer paso, como se sefiala a continuacion:

°  Para mds detalle véase Van Ark y otros (2002).
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1°
[i,t = (Q‘I() +(M,0 —E.[O) *(Qi,z +M,‘.z _Ei,z)

©)

Donde [, es la inversién en los bienes i, equipos de oficina y
computacionales y equipos comunicacionales, para el afio ¢ Q, es la
produccién doméstica, M, son las importaciones y £, son las exportaciones
de estos bienes. El supraindice /0 denota el uso de las matrices de insumo
producto de cada pais®.

2. Factor trabajo

El calculo de los servicios laborales permite reflejar de una forma mas
adecuada el aporte que cada tipo de trabajador realiza al crecimiento,
al reconocer sus diferencias, como se hace en el caso del capital. Esta
concepcién anéloga parte del reconocimiento que los trabajadores tienen
curvas de eficiencia diferentes dependiendo de su nivel de educacién.

La cantidad de horas trabajadas proporciona un punto de partida
para una medida econémica del factor trabajo. Sin embargo, como los
atributos individuales de cada persona ocupada pueden incidir, generando
diferencias en la productividad por hora, considerar tinicamente una
calidad constante podria ser una estimacién sesgada que desconoce la
heterogeneidad de la fuerza laboral.

Una mejor estimaciéon acerca de la “calidad” del factor trabajo
permitiria distinguir una medida capaz de reflejar la sustitucién y calidad
en comparacién con otra medida maés sencilla, que no logra incorporar la
heterogeneidad de los trabajadores y su capital humano.

El factor trabajo es definido como el niimero total de horas trabajadas
en un periodo dado (H), que es igual al nimero total de trabajadores (V)
multiplicado por el nimero promedio de horas trabajadas por trabajador (/)
y multiplicado por un factor de calidad (L)), que incorpora las diferencias
de productividad de los trabajadores.

P
Lo=) ¢~

El componente de calidad del trabajo (L ), de acuerdo a la
contabilidad del crecimiento, refleja la composicion laboral basada en
el nivel de estudios de la poblacién. Dicho componente es un promedio
ponderado del nivel de estudios de la poblacién (P) con las tasas de retorno
de la escolaridad obtenidas en las ecuaciones de salarios de Mincer (1974).

10 Véase el anexo para mayores detalles.
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La estimacion del factor trabajo de los cuatro paises LA-KLEMS,
junto con incorporar el sector econémico al que pertenecen, suma
caracteristicas adicionales al nivel educacional como el sexo y tramo de
edad, y la tasa de crecimiento del empleo Lt, se expresa como una funcién
trascendental logaritmica (translog), para los i tipos de caracteristicas, que
se definen como:

AlnL =) vAlnH, )

en donde los ponderadores v, estan dados por el promedio de las

participaciones de cada categorfa en el valor de los ingresos laborales
sectoriales.

Esta desagregaciéon permite identificar la relaciéon del aporte al
crecimiento, cuando se logra observar la heterogeneidad del mercado laboral.

C. Losresultados

Dos enfoques fueron utilizados para estimar las contribuciones a la
productividad laboral. El primero de estos, empleado en los estudios que
podrian clasificarse como aquellos que aplican el método tradicional,
considera el stock del capital y el total de horas trabajadas como los factores
de la ecuacién (3). El segundo enfoque, explicado en forma detenida en
las secciones anteriores, utiliza las series de servicios de capital y servicios
de trabajo, lo que permite capturar la heterogeneidad existente tanto en
los activos del stock de capital como en las distintas caracteristicas de las
horas trabajadas. La serie de la productividad total de los factores (PTF),
o residual, fue estimada para cada enfoque descontando del crecimiento
del producto interno bruto (PIB) una suma ponderada de los insumos
de capital y trabajo, usando como ponderadores la participacién en los
ingresos de cada insumo registrada en las cuentas nacionales.

Al comparar las estimaciones de capital en los casos donde la
agregacion de activos se realiza utilizando sus respectivos costos de uso,
con el enfoque tradicional, donde la agregacion se efectiia empleando
las proporciones nominales del capital neto, se puede observar que
en la primera estimacién del servicio de capital se registra una mayor
contribucién al crecimiento de la productividad laboral que en la segunda.
En otros términos, el enfoque tradicional subestima la aportacién del
capital, o de la inversién, cuando la agregacion no se realiza utilizando el
costo de uso como ponderador (véase el grafico 1.4). El ajuste de calidad del
capital aumenta el aporte de la intensidad del capital por hora y disminuye
el nimero de paises donde el indicador es negativo (se vuelve positivo en
la Argentina y el Brasil).

' Ante la imposibilidad de distribuir el ingreso mixto, este es asignado al pago del empleo.
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Grafico 1.4
Ameérica Latina (16 paises): contribucion de la relacion del capital por hora
trabajada al crecimiento de la productividad laboral, 1981-2010
(Promedio por pais)

Argentina
(Est. Plur. de)
Colombia
Costa Rica
Ecuador
Guatemala
Honduras
Nicaragua
Paraguay
Uruguay
Venezuela
(Rep. Bol. de)

Aporte capital productivo/horas trabajadas M Aporte servicios de capital/horas trabajadas

Fuente: Elaboracion propia.

Si se compara la descomposiciéon de los determinantes de la
productividad laboral por ambos métodos, sin incluir la heterogeneidad
de sus factores y después incluyéndola (véase el grafico 1.5), se puede
concluir que el uso del método tradicional da lugar a aumentos superiores
de la productividad (PTF), en contraste con la metodologia ajustada que
se utiliza en este estudio. Esto se explica porque aumenta el aporte, o lo
que es similar, el poder explicativo de la suma de la relacién de capital por
hora, medida a costo de uso, considerando las vidas medias y funciones de
eficiencia especificas de cada activo, junto con el incremento de las horas
trabajadas al corregirlas por educacién.

Grafico 1.5
América Latina: determinantes de la productividad laboral segun
los métodos tradicional y no tradicional, 1981-2010
(Promedio por pais)
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Gréfico 1.5 (conclusion)
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Fuente: Elaboracion propia.

En particular, se observa un aumento del aporte a la calidad de las
horas trabajadas en todos los paises, tanto debido al incremento de los
anos de educacion como por la poca variacién de las tasas de retorno. A
su vez, los resultados sugieren que cuando se utiliza el valor de mercado
como ponderador en la agregacion de activos del anélisis de productividad,
en lugar del costo de uso, se subestima la aportacién del capital al proceso
productivo y, por tanto, se sobreestima la estimacién de la productividad
total de los factores. La descomposicion por tipos de activos, distinguiendo
aquellos con tasas de depreciacién altas (y costos de uso elevados) de los que
tienen tasas de depreciacion bajas (y costos de uso iguales a productividades
marginales reducidas) dentro del total de capital, permite medir, al menos
en parte, la incorporacién del progreso técnico en la inversion'?, a diferencia

12 Parte dela compleja “controversia sobre el capital” de las escuelas de Cambridge (Reino Unido
y Estados Unidos) sobre el tema de la estimacion y uso del capital en un sentido agregado para
la economia en su conjunto estaba relacionada con el problema de no considerar distintas
tasas de depreciacion para diferentes tipos de equipo. Esto se resolveria con la metodologia
de descomposicién de los activos segtin sus diferentes tasas de depreciacién. Aunque
existian otras criticas, conviene recordar la de Joan Robinson al concepto de la productividad
marginal del capital que resultaba de no tomar en cuenta sus costos diferentes de reposicién:
Podemos comparar la productividad de una determinada fuerza de trabajo equipada de
un modo u otro (para ver cudnto influye el equipamiento) pero en general los distintos
productos se distribuirdn en el futuro en diferentes patrones temporales y requeriran distinta
cantidad de mano de obra para producirlos. Si intentamos expresar cada uno como un flujo
perpetuo y parejo, suponiendo que un acervo de equipo, una vez construido, se mantiene
permanentemente, debemos comparar diferentes reemplazos cuya vida 1til termina en
diferentes fechas, de manera que el costo de sustitucion no es un simple célculo. Por lo tanto,
no podemos comparar de manera sencilla los valores de dos planes de inversién en términos
de su productividad futura (Robinson, 1961, pags.11-12).
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de las metodologias que se centran en la PTF como fuente “externa” del
progreso técnico.

El efecto positivo de ajuste del capital por hora es particularmente
favorable en los paises de mayor crecimiento (Chile, Colombia, Panama y
en menor medida Costa Rica), lo que sugiere que no solo el monto sino
también la calidad de la inversion (reflejada en este caso en el ajuste que
considera su composiciéon y sobre todo el uso de las TIC) se torna mas
importante como fuente de productividad. A su vez, el analisis agregado
de los 16 paises permite concluir que en todos los casos hubo un aporte
favorable (bastante homogéneo) de la mayor calidad de mano de obra.

Un anadlisis de los determinantes de la productividad por década
refleja el papel que han tenido los distintos factores a través del tiempo
en su aporte a la productividad laboral. De los 16 paises solo en 2 se
registraron incrementos de la productividad laboral en la década de 1980;
esta cifra subi6 a 7 paises en la década de 1990 y a 11 en la de 2000. El aporte
de la educacion siempre fue positivo en todos los paises y periodos, con la
excepcion de la Republica Bolivariana de Venezuela en los afios ochenta.
El aporte de la relacion del capital por hora de trabajo fue principalmente
negativo en los afios ochenta y, en los cinco paises donde su aporte fue
positivo, este fue muy bajo. Lo anterior es atribuible a los bajos niveles
de inversién en ese periodo; en 11 de los paises estudiados se registré un
crecimiento negativo de la inversién en la década. Esta situaciéon cambié
en los afios noventa, cuando en diez paises se observé un aporte positivo e
importante del capital por hora de trabajo. En esta década solo dos paises
tuvieron una tasa de crecimiento negativo de su inversion, la que en ambos
casos persistio en la siguiente década.

La estimacién de la PTF sugiere que su evolucion es prociclica: su aporte
es positivo en el caso de los paises con mayores aumentos de productividad
laboral pero cuando esta tltima se reduce también tiene un aporte negativo.
La contraccién y expansién de la productividad total de los factores durante
los periodos de contracciéon y auge, documentada en estudios previos, ha
conducido a la hipétesis de que estas grandes variaciones de la PTF estimada
no corresponden a factores tecnoldégicos y que pueden ser el resultado de
restricciones financieras (Calvo, Izquierdo y Talvi, 2006).

El hecho de que la direccién (positiva o negativa) de estas variaciones
coincida con la orientacién del aporte de la inversién (ajustada), sugiere
que la PTF esta reflejando el grado de utilizacién de la capacidad instalada:
en momentos de contraccién cae —tal como ocurre con la inversion— y
en momentos de auge se eleva, también junto con la inversién (véase el
grafico 1.6). A su vez, y de forma congruente con los mayores aportes de la
inversién y el trabajo (ajustados), el tamafio del aporte de la PTE, positivo o
negativo, se reduce con el avance de las décadas (véase el grafico L.6). Todo
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esto refuerza su caracterizaciéon no solo como un factor residual que refleja
la existencia de variables no recogidas en el modelo (el grado de utilizacion
de la capacidad instalada, entre otras), sino también su capacidad débil o
inexistente para medir el progreso técnico”.

Griéfico 1.6
América Latina (16 paises): determinantes de la productividad laboral, 1981-2010
(Promedio por pais)
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3 La ausencia de retornos de escala, la libertad de ajuste de los factores productivos para
maximizar los beneficios, los mercados competitivos y una tecnologia idéntica en todas las
plantas en el clculo de la PTF implican que su identificacién con el progreso técnico deja de
ser valida. Tybout (1991) analiza los problemas que plantea la ausencia de estos supuestos.
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Gréfico 1.6 (conclusion)
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Fuente: Elaboracion propia.

El analisis de los aportes a la evolucién global de la productividad
laboral de los cuatro paises (Argentina, Brasil, Chile y México) con datos
sectoriales disponibles como resultado del proyecto LA-KLEMS, confirma
el aporte positivo de la mejoria en la calidad de mano de obra en todos los
casos (véase el grafico 1.7). En el caso del Brasil, el aumento de la calidad
del trabajo es el tnico aporte positivo al crecimiento de la productividad
laboral globalmente, que podria explicarse como resultado de un aumento
importante de empleo, cada vez mas calificado —aunque partiendo de
una base limitada— en ese pais. Este mayor crecimiento del nimero de
horas trabajadas en comparacién con el capital explicaria el aporte global
negativo del capital/hora trabajada a la productividad laboral en el Brasil.

Chile y México se caracterizan por tener lo que podria calificarse
como un patrén “normal” de aumento de la productividad laboral: se
observan aportes positivos originados tanto por un incremento de la
inversién por hora trabajada como por mejoras de la calidad de la mano de
obra. Sin embargo, el aporte de la inversiéon es mayor en Chile y explica su
més alta productividad laboral en comparacién con México.

Mientras que en Brasil, Chile y México se registra una estimacion
del aporte de la PTF a la productividad laboral que es negativa, en el caso
de Argentina es positiva, ademads del aporte de la calidad de mano de obra
(véase el grafico 1.7), de forma similar a lo que encontraron Jorgenson y
Vu (2010). Al evaluarse la evolucién de la productividad para este conjunto
de paises (véase el gréfico 1.8), tiende a confirmarse la correspondencia del
auge y crisis con, respectivamente, el aumento y la disminucién de la PTF
(Calvo, Izquierdo y Talvi, 2006). En el caso de la Argentina esto sugiere que
frente a la insuficiente inversién ha habido momentos (1994-1996 o 2005-
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2007) que se podrian calificar como de mayor utilizacién de la capacidad
instalada. También hubo ajustes rdpidos en el empleo de mano de obra
calificada (2004) después de una inicial ampliacién del empleo menos
calificado (2003) al superarse la crisis de 2001-2002.

Grafico 1.7
Argentina, Brasil, Chile y México: determinantes de
la productividad laboral, 1994-2008
(Promedio por pais)

Argentina Brasil® Chile México

Aporte servicios de capital/horas trabajadas M Aporte efecto calidad del trabajo
M Productividad total de los factores @ Valor agregado/horas trabajadas

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de informacién de la base de datos LA-KLEMS.
2 Los datos del Brasil incluyen desde 1996 a 2008.

Grafico 1.8
Argentina, Brasil, Chile y México: determinantes de la productividad
laboral por afno, 1994-2008
(Promedio por pais y afio)

A. Argentina

Aporte efecto calidad del trabajo I Productividad total de los factores
M Aporte servicios de capital/horas trabajadas @ Valor agregado/horas trabajadas
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Gréfico 1.8 (conclusion)

B. Brasil®

Aporte efecto calidad del trabajo M Productividad total de los factores
M Aporte servicios de capital/horas trabajadas @ Valor agregado/horas trabajadas

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de informacién de la base de datos LA-KLEMS.
2 Los datos del Brasil incluyen desde 1996 a 2008.
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La evolucién de los aportes a la productividad en el Brasil, a su vez,
confirma la contribucién significativa de las mejorias de la calidad de la
mano de obra a lo largo del tiempo, y sugiere que la inversién por hora
trabajada (ajustada) ha sido insuficiente para aumentar la productividad
de manera mas pronunciada. El aporte de la inversién por hora trabajada
ha sido mayor en México que en los casos de la Argentina o el Brasil, pero
el contraste con Chile —donde el aporte de la inversién por hora trabajada
no solo es més alto sino positivo todos los afios— también sugiere que en
México, al igual que en la Argentina y el Brasil ha sido insuficiente, tanto
en términos de monto como de calidad (véase el grafico 1.4).

Al analizar los aportes a la productividad laboral por sector (véase
el grafico 19), se destacan ciertos rasgos comunes. En primer lugar, en
México y el Brasil las variaciones de la productividad laboral cambian
significativamente segtin los sectores, mientras que en Chile y la Argentina
predominan los aumentos en la mayoria de estos. En el caso de Chile, dichos
aumentos coinciden con un incremento del aporte positivo de la inversién,
mientras que en la Argentina la mayor productividad ocurre junto con una
contribucién positiva importante de la PTF, que posiblemente refleje menores
niveles de inversion resultantes de una mayor utilizacion de la capacidad
instalada en cada sector, como ya se indicé. En México, la productividad
aumenta en los sectores transables y disminuye en los no transables, y en el
Brasil se registra la mayor heterogeneidad: mientras la productividad laboral
experimenta un fuerte aumento en agricultura se reduce en la industria, la
construccion y en varios de los sectores de servicios.

Grafico 1.9
Argentina, Brasil, Chile y México: determinantes de la productividad
laboral por sector, 1994-2008
(Promedio por paises y sectores)

A. Argentina

Industria
manufacturera
Electricidad,

gasy agua
Construccion
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Servicios comunales
y sociales

Aporte servicios de capital/horas trabajadas Aporte efecto calidad del trabajo
M Productividad total de los factores @ Valor agregado/horas trabajadas



CEPAL

C. Brasil?

Gréfico 1.9 (conclusion)
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2 Los datos del Brasil incluyen desde 1996 a 2008.
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En segundo término, en los paises donde se cuenta con informacion,
la agricultura tiende a ser uno de los sectores donde mas se eleva la
productividad laboral. En el caso del Brasil y Chile, este fenémeno se
asocia con un aumento importante del aporte estimado de la PTF, que
en los hechos refleja una disminucién del empleo de la mano de obra no
calificada en la agricultura, de un 47% y un 22%, respectivamente. En
México, el aumento de la productividad laboral en el sector agricola esta
asociado sobre todo con un incremento de la inversién por hora trabajada.

Un tercer aspecto comun es que los aumentos tienden a ser mayores
en los sectores transables (representados por la agricultura, la mineria
y la industria), en contraste con los no transables (la construccién y los
servicios)", aunque con variaciones segin los paises. La productividad del
sector industrial aumenta en mayor medida en Chile y mds modestamente
en la Argentina y México, mientras que cae en el Brasil.

En cuarto lugar, la estimacion del aporte de la PTF tiende a ser
negativa en todos los sectores, salvo en la Argentina, donde es positiva en
casi la totalidad de los sectores™. En general, el patrén sectorial del aporte
de la productividad total de factores coincide con el patrén que caracteriza
el conjunto de paises de la region, con aportes mayores en aquellos sectores
con los aumentos o disminuciones mas fuertes de la productividad laboral.
Un caso que ilustra el aporte negativo de la PTF como reflejo de capacidad
no utilizada ocurre en el sector de la electricidad, gas y agua de Chile, donde
el cambio de la matriz energética redund6 en un aumento significativo de la
inversion que posteriormente no se utilizé (debido a la interrupcion del envio
de gas desde Argentina) o cuya eficiencia es limitada (poco valor agregado
generado por equipos que utilizan hidrocarburos importados a altos costos).

En quinto término, en estos cuatro paises el aporte de la calidad de la
mano de obra es positivo, con mayores variaciones en el caso del Brasil en
comparacion con los demds paises, como consecuencia del fuerte aumento de
la participacién del empleo de calificacién alta y media, que incrementaron
su peso en un 75% y un 55%, respectivamente, de 1996 a 2008.

D. Conclusiones

La baja productividad laboral es la principal causante del pobre
crecimiento econémico que han experimentado los paises de Ameérica
Latina durante las tltimas tres décadas. Su aporte promedio al crecimiento
fue negativo (-0,3%), siendo el aumento de las horas trabajadas el sustento
del crecimiento de la region.

En la practica existen servicios que son transables, pero se establece esta separaciéon como
una aproximacién analitica.

La cobertura de las encuestas de empleo no permite capturar la composicién del empleo
en la mineria y la agricultura.
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Ademas, a lo largo del periodo 1980-2010, la tasa de crecimiento
de la productividad laboral en los paises de América Latina fue inferior
a la de los Estados Unidos. Esto se tradujo en un aumento de la brecha
de productividad de la region con respecto a los Estados Unidos de
12 puntos porcentuales, siendo Chile el tinico pais donde esta disminuy®.
Estos resultados de baja productividad son la principal motivacion
para este estudio, que busca dar respuesta a cudles son sus principales
determinantes y la forma correcta de medirlos.

De manera andloga a como los trabajadores son repositorios del stock
de capital humano y prestan servicios medidos en horas trabajadas, los
bienes de capital representan un stock proveedor de un flujo de servicios,
que son insumos en el proceso productivo. La correcta estimacion de su
aporte requiere capturar la heterogeneidad de sus activos. Sin embargo,
mientras que los trabajadores reciben una remuneraciéon a cambio de los
servicios prestados, en general, los bienes de capital son de propiedad de la
empresa que los utiliza, por lo que no existe un registro de la remuneracién
recibida por sus servicios.

En consecuencia, la medicién del aporte del insumo de capital al
proceso productivo plantea la necesidad de hacer una correcta estimacién
de los ponderadores utilizados en la agregacién de los distintos tipos de
bienes de capital, que debe efectuarse utilizando el costo de uso de cada uno
de estos, y no sus precios de mercado como tradicionalmente se realiza.

El calculo tradicional de la medicién del capital en los paises de
América Latina sugiere que ha predominado el aporte de la PTF a la
productividad laboral, y que la contribucién de la intensidad de la inversion
por hora ha sido positiva en algunos casos y negativa en otros, con
predominio de este tltimo efecto. Sin embargo, al incluir la heterogeneidad
de los activos de capital en la metodologia de medicién, y sobre todo el
aporte de las tecnologias de la informacion y las comunicaciones —que
puede considerarse como un indicador de la calidad de la inversiéon—, la
contribucién de la inversién por hora trabajada a la productividad laboral
aumenta, mientras que disminuye el niimero de paises donde es negativa.
Esto pone de manifiesto que con la metodologia tradicional se subestima
el aporte real de la inversion (con el progreso técnico incorporado) a la
productividad laboral.

El anédlisis mas detallado de los casos de Argentina, Brasil, Chile
y México refuerza lo anterior. Chile y México comparten lo que podria
calificarse como un patrén “normal” de aumento de productividad laboral,
en que los aportes positivos se explican por una mayor inversién por hora
trabajada y mejoras de la calidad de la mano de obra. En la Argentina,
el aumento de la productividad esta asociado con aportes de la PTF y de
la calidad de la mano de obra, y en el Brasil, la fuente casi exclusiva de
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aumentos de la productividad laboral son las mejorias en la calidad de la
mano de obra.

El aporte de la inversién por hora trabajada ha sido mayor en México
que en el caso de la Argentina o el Brasil, pero el contraste con Chile,
donde la contribucién de este factor no solo es mas alta sino que positiva
todos los afos, también sugiere que en México, —junto con la Argentina
y el Brasil— ha sido insuficiente, tanto en términos de monto como de
calidad. Que del conjunto de paises analizados, los con mayor crecimiento
de su productividad laboral sean también aquellos con un mayor aporte
de la inversién por hora trabajada confirma la necesidad de aumentar la
inversion, tanto en términos de cantidad como de calidad.

Por otra parte, como la direccién (positiva o negativa) de las
variaciones del aporte de la PTF coinciden con la orientacion del aporte
de la inversién (ajustada), se puede inferir que la productividad total de
factores estd reflejando el grado de utilizacién de la capacidad instalada: en
momentos de contraccion cae —tal como ocurre con la inversion— y en los
periodos de auge se eleva, también junto con la inversién. Esto se observa
tanto al considerar a los paises como a los sectores como objeto del estudio
de la productividad laboral. A su vez, y de forma congruente con los mayores
aportes de la inversion y del trabajo (ajustados), se reduce con el avance de las
décadas el tamafio de la contribucién de la PTF estimada a la productividad
laboral, positiva o negativa. Todo esto refuerza su caracterizacién no solo
como un factor residual que refleja la existencia de variables no recogidas en
el modelo (el grado de utilizacion de la capacidad instalada), sino también su
escasa o nula capacidad para medir el progreso técnico.

En cuanto a la contribucién del trabajo a la productividad laboral,
existe homogeneidad en todos los paises de la region respecto al aporte
de la educacion en la mejoria de la fuerza de trabajo. Esto se refleja en la
aportacion positiva y generalizada de la calidad del trabajo al crecimiento de
la productividad laboral. El fenémeno también confirma la importancia de la
formacién de la mano de obra como requisito para aumentar la productividad.

El anélisis sectorial permite corroborar las apreciaciones anteriores
y obtener conclusiones adicionales. Entre estas tiltimas se encuentran el
aumento mayor de la productividad laboral que ha experimentado el sector
agricola, un incremento mas homogéneo de la productividad laboral en la
Argentina y Chile, en contraste con la heterogeneidad sectorial del Brasil y
México, y una tendencia a que la expansién de la productividad haya sido
mas alta en los sectores transables que en los no transables.
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Anexo

Datos

1. Capital

Las series de formacién bruta de capital fijo (FBCF) deben estar
desagregadas segun el sector econémico y los tipos de activos (véanse
los cuadros L.A.1 y LA.2). La desagregacién no coincide necesariamente
con las clasificaciones de la FBCF publicadas por los institutos nacionales
de estadisticas y los bancos centrales de los paises estudiados. Estas
diferencias se originan en la falta de desagregacion en algunos activos y en
modificaciones metodolégicas introducidas durante el periodo de analisis,
debido a cambios en los afios de referencia de las cuentas nacionales. Por
este motivo, la tarea abordada no solo supone el enlace de magnitudes
sino que también, en la medida que sea factible, incorpora la necesidad de
realizar una homogeneizacion previa de dichas magnitudes.

Sobre la base de las cifras oficiales de cada pais y la estimacién
de la totalidad o parte de los activos TIC se efectué un ejercicio de
aproximacién a la descomposicion planteada, que puede examinarse con
mas detenimiento en Hofman y Aravena (2013).

Cuadro lLA.1
Sectores economicos

Agricultura, caza y pesca

Minas y canteras

Industria manufacturera

Electricidad, gas y agua

Construccion

Comercio, hoteles y restaurantes

Transporte y comunicaciones

Servicios financieros

Servicios comunales y sociales

Fuente: Elaboracién propia.
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Cuadro .A.2
Desagregacion de la formacion bruta de capital fijo por tipo de activo

Construccion

Construccién residencial

Construccion no residencial

Equipos de transporte

Maquinaria, equipos y otros productos

Otros

Productos TIC

Magquinaria de oficina y equipo informatico

Equipos de telecomunicaciones

Software

Fuente: Elaboracién propia.

2. Empleo

Los datos acerca de las horas e ingresos comprenden el periodo de 1990
a 2009, a través de informacién extraida de las encuestas de hogares de
cada pais. En el caso de la Argentina, se utiliz6 la Encuesta Permanente
de Hogares juntos con las cuentas nacionales. En el caso del Brasil, se
recurri6 a la Encuesta nacional de hogares (PNAD) y el Informe anual de
informaciones sociales (RAIS). En Chile, la informacién se obtuvo a través
de la Encuesta Nacional de Empleo (ENE) y la Encuesta Suplementaria de
Ingresos (ESI), y en México los datos fueron recopilados de la Encuesta
Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE), la Encuesta Nacional de Empleo
(ENE) y los censos econémicos (1993 y 1998).

Los microdatos se trabajaron y enlazaron con el objeto de construir
estimaciones homogéneas metodolégicamente en los cuatro paises para
los ocupados segtin su nivel de estudios, edad, género y el sector de
actividad donde se desempenan, algo que es imprescindible para aplicar
la metodologia KLEMS. Con esta informacion fue posible la estimacién
de los ocupados en términos de horas efectivamente trabajadas y los
ingresos laborales, asociados a cada una de sus caracteristicas (véase
el cuadro A.3).
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Cuadro ILA.3

Caracteristicas de clasificacion

Sectores econémicos

Agricultura, caza y pesca

Minas y canteras

Industria manufacturera

Electricidad, gas y agua

Construccion

Comercio, hoteles y restaurantes

Transporte y comunicaciones

Servicios financieros

Servicios comunales y sociales

Sexo Femenino
Masculino

Tramos de edad 15-29 afios
30-49 afios

50 afios y mas

Tramos de educacion

Calificacion baja

Calificacion media

Calificacién alta

Fuente: Elaboracién propia.

CEPAL



Capitulo Il

Crecimiento econémico, empleo,
productividad e igualdad

Jiirgen Weller
Cornelia Kaldewei

Introduccion

La multifacética relacion del empleo y el crecimiento econémico tiene
causas y efectos bidireccionales. Por un lado, el trabajo es uno de los
factores de produccién que contribuyen al crecimiento econémico y sus
caracteristicas inciden en las pautas y la sostenibilidad econémica de este.
Por otro lado, una expansion de la producciéon mas alla de cierto umbral
suele estimular la creacién de nuevos puestos de trabajo y un aumento del
nivel de empleo.

Ademads, el empleo es el instrumento a través del cual la gran
mayoria de los hogares percibe los medios para su subsistencia y
pretende mejorar su nivel de bienestar. El acceso a un empleo productivo
y de calidad constituye el principal mecanismo para la participacién de
las personas en el crecimiento econémico, por lo que facilitarla a una
proporcion creciente de la poblacion es una politica fundamental para que
el proceso sea socialmente sostenible. A la vez, las pautas distributivas del
mercado laboral influyen de forma determinante en la distribucién del
ingreso a nivel de los hogares asi como en la dindmica y las caracteristicas
del crecimiento econémico.
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El aporte del factor trabajo al crecimiento econémico depende en
gran medida de su evolucién cuantitativa y cualitativa. La expansion
cuantitativa de la fuerza laboral resulta de la evolucién demogréfica y la
participacién laboral. En la actualidad, la regién estaria en condiciones de
cobrar un “bono demografico” que impulsaria el crecimiento econémico
y favoreceria el bienestar de los hogares, con efectos positivos potenciales
en la distribucion del ingreso. Més alld de estos cambios cuantitativos, las
caracteristicas de la mano de obra tienen cada vez mayor relevancia en
el proceso de desarrollo, y la generacién de una fuerza laboral altamente
calificada deberia ser un reto prioritario en la region.

Para aprovechar el potencial “bono demografico” y una fuerza
laboral crecientemente calificada se requieren condiciones productivas y
econdmicas favorables para generar la demanda laboral correspondiente.
América Latina y el Caribe no ha sido exitosa en este terreno, lo que se
refleja en la elevada heterogeneidad estructural de su aparato productivo y
en la fuerte segmentacién de sus mercados laborales, donde un segmento
es determinado principalmente por la demanda y el otro por la oferta
laboral. Estas caracteristicas determinan en gran parte las relaciones
del crecimiento econémico, la generacién de empleo y la evolucién de la
productividad laboral, que difieren segtin los paises de la region.

La productividad laboral es un factor clave para el desarrollo, tanto
en términos econdmicos como sociales y crece a partir de dos dindmicas.
Por una parte, el desarrollo econémico se relaciona estrechamente con
procesos de cambio estructural que implican la reasignaciéon de los
recursos desde sectores de baja productividad —generadores de empleos
de baja calidad— hacia sectores de productividad intermedia y alta, o sea
mejoras debido a cambios intersectoriales. Por otra parte, la productividad
de las ramas de actividad podria aumentar con una mayor intensidad de
capital fisico y/o humano, cambios tecnol6gicos, un uso mas eficiente de los
recursos, asi como con el reemplazo de empresas por otras mas productivas
(mejoras debido a cambios intrasectoriales). El peso relativo de ambos
procesos varia segun el avance del desarrollo econémico, reduciéndose
gradualmente la incidencia del cambio estructural (Rodrik, 2013). Las
brechas enormes de productividad intersectorial indican que la regién
tiene espacio para mejoras basadas en el cambio estructural, sin ignorar la
importancia de los cambios intrasectoriales.

En el mejor de los casos, ambos procesos se desarrollarian de forma
simultdnea. La mayor demanda de recursos por parte de los sectores
que se expanden en el contexto del cambio estructural restaria recursos
a los otros sectores, incentivandolos a un uso mas eficiente de estos, con
los correspondientes efectos positivos en su productividad (cambios
intrasectoriales). A la inversa, en regiones en desarrollo, en un contexto
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de bajo crecimiento econémico y escasa demanda laboral, las necesidades
de sobrevivencia de los hogares pueden incidir en un aumento del empleo
generado por la presion de la oferta laboral. Esto afectaria negativamente
tanto a los cambios intersectoriales, dado que este tipo de insercién suele
concentrarse en sectores de baja productividad, como a los cambios
intrasectoriales, puesto que dentro de las ramas de actividad este
incremento del empleo reduce la productividad marginal, lo que incide
negativamente en su productividad media.

El crecimiento socialmente sostenible requiere de niveles minimos
de cohesién social para que la poblacion considere no solamente que las
pautas de crecimiento son efectivas y eficientes en términos econémicos
sino también para que la distribucién de los frutos generados sea percibida
como justa'. Es importante tomar en cuenta tanto la distribucién de las
ganancias de productividad de capital y trabajo, que a nivel global ha
sido crecientemente desigual durante las tltimas décadas, asi como la
distribucién de los ingresos personales y de los hogares; esta tltima
depende en gran parte de la evolucién diferenciada de los ingresos
laborales de los grupos de perceptores.

Este capitulo se ha estructurado en siete secciones, incluida esta
introduccion, para analizar la evolucion reciente de los mercados laborales
de la region®. A continuacién, en la seccién A se revisa la evolucién de la
fuerza de trabajo en términos cuantitativos y cualitativos. En la secciéon B
se examina la importancia de la estructura productiva y el funcionamiento
del mercado de trabajo para el crecimiento econémico y la distribucién
de los ingresos. En la seccién C se describe el desempefio reciente de
la productividad laboral en los paises de la regiéon. En la seccién D se
analizan los cambios en la productividad intersectorial e intrasectorial,
en dos periodos, 1990-2002, en un contexto de inestabilidad y frecuentes
shocks externos, y 2002-2011/2012, en un escenario de crecimiento solo
interrumpido por la crisis global de 2008-2009. En la seccién E se estudian
los costos laborales y la distribucién de los ingresos, asi como su trayectoria
en la region. El texto concluye en la seccién F con la presentaciéon de
las conclusiones.

! En OCDE (2012, cap. 2) se resume la evidencia empirica sobre el vinculo entre la cohesiéon
social, el crecimiento econémico y el desarrollo. Se hace hincapié en que altas tasas de
crecimiento no necesariamente generan mayores niveles de satisfaccién y se describe como
los tres componentes de la cohesion social (integracién social, capital social y movilidad
social) tienden a contribuir a niveles mds altos de crecimiento. Véase también el capitulo I
en OIT (2011a).

2 En Weller y Kaldewei (2013, cap. I) se revisan las contribuciones tedricas relevantes al
respecto, en areas tales como la relacién del capital humano y el crecimiento, los mercados
de trabajo segmentados, el papel del cambio estructural para el crecimiento econémico, la
regulacion de los mercados laborales y la relacién entre la distribucion de los ingresos y el
crecimiento econémico.
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A. Evolucién de la fuerza de trabajo

La transicion demografica comenzé en América Latina y el Caribe a
mediados del siglo pasado, cuando la reduccién de la mortalidad infantil y
una tasa de fecundidad relativamente constante redundaron en un elevado
crecimiento de la poblacién, acompafiado por un aumento de la relacién de
dependencia. Esta tltima lleg a su apogeo hacia fines de los afios sesenta,
en que inici6 su descenso como consecuencia de la disminucién de la tasa
de natalidad. A partir de los afios ochenta la tasa de dependencia se sittia
por debajo de la relacién previa a la transicion demografica.

Durante las tdltimas décadas, la poblacion en edad de trabajar
(PET) sigui6 creciendo a tasas elevadas, pero declinantes. Sin embargo, en
lo que reflejaria la existencia de un potencial “bono demografico”, estas
tasas sobrepasan las del crecimiento de la poblacién en su conjunto y se
proyecta que en 2015 la PET representaria dos tercios de la poblacién total
de la region, de manera que la relaciéon de dependencia disminuiria del
78,8% en 1980 al 49,9% en 2015°.

Esta evolucion se explica principalmente por las menores tasas de
fecundidad, de manera que la proporcién de nifios menores de 15 afios de
edad caeria en la poblacién total desde un 39,6% a un 25,6% en el mismo
periodo anterior. Resalta el hecho de que a partir del segundo lustro de los
afnos dos mil, el niimero de ninos empez6 a descender en términos absolutos.
En contraste, aumentaria gradualmente la proporcién de los adultos
mayores en la poblacion total (del 4,5% en 1980 al 7,7% en 2015). Este proceso
de envejecimiento de la poblacion advierte, con ingentes diferencias segtin
los paises de la regién, del futuro vencimiento del “bono demografico”.

A través de este aumento relativo de la PET, pero también del
incremento de la participacién laboral (proporciéon de la PET que se
incorpora al mercado laboral), el “bono demografico” contribuiria al
crecimiento econémico y especialmente del producto per capita. El
aumento de la participacién laboral es atribuible a la creciente insercién
laboral de las mujeres, mientras que la de los hombres tiende a bajar
levemente debido a tres factores: la permanencia mas prolongada de los
jovenes en el sistema educacional; la caida ligera de la tasa de participacion
en los grupos etarios mas altos, y el aumento de la proporcién de estos
grupos en la estructura etaria’. A raiz de estas tendencias, para el periodo

3 Weller y Kaldewei (2013), sobre la base de datos de CEPALSTAT.

*  Otras contribuciones potenciales del “bono demogréfico” serfan una mayor tasa de ahorro
e inversiones mds elevadas en materia de educacién y capacitacion.

° La tasa de participaciéon generalmente se calcula sobre la base de una definicién mas
amplia de la PET, que establece un piso de edad sin un techo. De esta forma se toma en
cuenta el hecho de que en la regién una significativa proporcién de adultos mayores se ven
obligados a continuar trabajando por la ausencia de sistemas de pensién suficientemente
s6lidos en términos de cobertura y beneficios.
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1990-2015 se proyecta una expansion de la tasa de participacién femenina
de un 38,1% a un 54,7% y una reduccion de la tasa de participacion
masculina de un 80,8% a un 79,6% (CEPAL, 2006).

Como resultado de estos procesos, las tasas globales de
participacién de América Latina (promedio de 21 paises) y del Caribe
(10 paises) superaron en 2010 el promedio de los paises de la Organizaciéon
de Cooperaciéon y Desarrollo Econémicos (OCDE), excluyendo a los
paises miembros latinoamericanos, con 65,5% y 654%, respectivamente,
en comparacion con el 60,4%°. Sin embargo, a estas tasas mads altas de
participacién en América Latina y el Caribe contribuyen dos elementos no
deseables desde la perspectiva del desarrollo socioeconémico:

* Lapermanencia masbreve delosjovenes en el sistema educativo
de la regién’.

¢ Lapermanencia més prolongada de las personas de mayor edad
en el mercado laboral.

Sila comparacién se limita a la poblacién de 15 a 64 afios, la situacion
varia: la tasa de participaciéon de América Latina en 2010 llega a un 69,8%
y la del Caribe a un 71,2%, mientras que el mismo indicador en los paises
de la OCDE se incrementa bastante mds respecto a la medicién sin limite
de edad, y alcanza un 71,8%. La diferencia en las tasas de participacién de
15 a 64 afos es elevada sobre todo en el caso de las mujeres: en el mismo
afio, en América Latina es de un 56,7%, mientras que en la OCDE es de un
65,7%; en cambio, la tasa de participacion del Caribe (62,0%) se aproxima
mas al nivel de la OCDE?.

De este andlisis se desprende que no siempre es necesario un
aumento de la tasa global de participacién para el mejor aprovechamiento
del potencial de la poblacién en edad de trabajar, sino que puede ser
preferible una reestructuraciéon de esta participacién. Para facilitar un
mejor aprovechamiento de la fuerza laboral como palanca del crecimiento
econdémico de América Latina y el Caribe, seria conveniente reducir la
participacién juvenil (disminuyendo la insercién laboral prematura de
aquellos jévenes que desertan del sistema educativo para producir ingresos,
especialmente hasta los 18 afios) y de las personas de mayor edad (en el

¢ Calculo propio sobre la base de datos de la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT),
Key Indicators of the Labour Market (KILM). Debido a diferencias en las fuentes, hay leves
discrepancias con las tasas citadas previamente.

Esto es sobre todo vélido para las zonas rurales, donde los jévenes de 15 a 24 afios tienen en
promedio 8 afios de educacion, mientras que en las areas urbanas son 10 afios (promedio
de 14 paises, calculo propio sobre la base de datos de CEPAL (2011b).

Los paises de la OCDE tienen también cifras heterogéneas al respecto. En los paises
noérdicos se registra la mayor participacién femenina (76,3%) para el grupo etario de 15 a
64 afnos, mientras que en Turquia se observa el minimo (30,3%).
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caso de la permanencia en la actividad laboral por la falta de un sistema de
proteccion que permita la jubilacién a la edad correspondiente), asi como
facilitar una mayor insercién de las mujeres. El mayor potencial para elevar
la insercién laboral se concentra en las mujeres con baja escolaridad y en
las familias de bajos ingresos, ya que la tasa de participacion de grupos de
diferentes niveles de educacion formal varia mucho més en estas que en
los hombres’.

El hecho de que la poblacién econémicamente activa (PEA) esté
aumentando a tasas superiores que las de la PET refleja un potencial atin
mayor en términos cuantitativos de contribucion al crecimiento econémico
desde la oferta laboral. Sin embargo, para aprovechar este potencial
aporte del aumento de la fuerza de trabajo (por razones demograficas,
socioculturales y econémicas) y traducirlo en mds expansién econémica,
se requieren condiciones econdmicas y politicas adecuadas. En una
comparacién de las tasas de crecimiento de la PEA y de la economia
regional durante las tiltimas décadas se puede observar que la economia
regional no siempre se expandi6 a tasas que habrian permitido incorporar
de forma productiva el aumento de la fuerza laboral. En ciertos periodos,
esto condujo a aumentos del desempleo abierto, subempleo visible y/o a
caidas de la productividad laboral media. Ademads, gener6 elevadas tasas
de emigracién. Desde mediados de los afios ochenta se estima que entre
750.000 y 1.050.000 personas emigran anualmente de la regién, lo que
representa, segin el quinquenio, entre 1,3 y 2,0 por mil de la poblacién
regional, con tasas significativamente mas elevadas en varios paises
(CEPAL, 2009b, pag. 44).

Desde el punto de vista de la distribucién de ingresos, la
participacion laboral diferencial que se constaté mas arriba (en especial en
el caso de las mujeres) también ayuda a explicar los bajos ingresos de los
hogares de quintiles mas pobres. El reciente aumento de la participacién
laboral en estos hogares ha contribuido a la reduccién de la pobreza
(CEPAL, 2009a), aunque no ha sido un factor importante en la baja de la
desigualdad, debido a que la tasa de participacién y, sobre todo, la tasa de
ocupacion, crecieron tanto en los hogares de bajos ingresos como en los de
ingresos mas altos (CEPAL, 2011b)®.

°  Enlaszonas urbanas, el grupo etario con 0 a 3 afios de estudios tiene la tasa de participacién
mas baja en ambos sexos, mientras que el grupo etario de 13 afios y més registra la tasa
mas alta de participacion, aunque la brecha es menor en el caso de los hombres (67% en
comparacién con 84%) que de las mujeres (36% y 72%, respectivamente), en un promedio
de 18 paises de la region (célculo propio sobre la base de datos de CEPAL, 2010).

10" Sibien lo decisivo para la reduccién de la pobreza y, potencialmente, de la desigualdad, es
el aumento de la ocupacién y los ingresos laborales, y un incremento de la participacién
serfa insuficiente por si solo, este tltimo factor es una condicién previa para avances en
este terreno.
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La contribucién al crecimiento econémico que realiza la educaciéon
es dificil de cuantificar", pero se puede establecer una correlacion positiva
de los niveles de educacién y del producto interno bruto (PIB) per cépita en
los paises de la region (véase el grafico IL.1). Ciertamente, esto no representa
una relaciéon de causalidad, sino mas bien refleja la existencia de circulos
virtuosos y viciosos, puesto que un mayor nivel educacional tenderfa a
contribuir a un mayor nivel del PIB y las sociedades mas ricas tienen mas
espacios para invertir en educacién, lo que a su vez facilitaria un incremento
mas rapido de los niveles educativos. Las correlaciones opuestas existirian
en los niveles educativos mas bajos y sociedades mas pobres.

Grafico 1.1
América Latina: PIB per capita y nivel educativo medio de la poblacién
econémicamente activa urbana, fines de la década de 2000
(En ddlares y en afios)

(afios de educacion)

Nivel educativo de la PEA urbana

0 1000 2000 3000 4000 5000 6000 7000 8000 9000

PIB per capita (dolares de 2005)

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de Comisiéon Econdmica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), Panorama Social de América Latina 2011 (LC/G.2514-P), Santiago de Chile, 2012.
Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: S.12.11.G.6.

Los niveles educacionales de la fuerza de trabajo han estado en
continuo ascenso durante las décadas recientes en América Latina. Por
ejemplo, en los afios ochenta, en la PEA urbana la proporciéon de personas
con hasta 5 afos de educacién formal disminuyé de un 29,4% a un 20,8%
(promedio simple de 7 paises latinoamericanos) y en la PEA rural de
un 62,5% a un 52,2% (promedio simple de 4 paises) (CEPAL, 2000). De
1990 a 2010 (alrededor de), en 14 paises, el niimero promedio de afios de
educacién de la poblacién econémicamente activa subi6 de 8,6 a 9,8 en las
zonas urbanas y de 4,8 a 6,3 en las dreas rurales?. En ambas zonas, el nivel
educativo medio de la PEA femenina es levemente mas alto que el de la
PEA masculina; esto se puede atribuir a que en muchos paises las mujeres

" Para una discusién abreviada, véase por ejemplo Acemoglu (2009, cap.10).
12 Calculo propio sobre la base de CEPAL (2011b).
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permanecen mds tiempo en el sistema educacional y a los problemas de
insercion en la PEA que tienen aquellas con pocos afios de escolaridad,
concentradas por ende en gran medida fuera de la fuerza laboral.

Maés alla de la correlacién positiva del nivel educativo y la riqueza
material de un pais, las sociedades tienen la posibilidad, dentro de ciertos
limites, de establecer prioridades en el uso de los recursos disponibles.
Tanto en la regiéon como fuera de esta se observan ejemplos de una
priorizaciéon temprana de la educaciéon que incidié favorablemente en
el desarrollo socioeconémico posterior’. Por otra parte, un nivel mas
elevado de educacién (0 mayor incremento de estos niveles) no garantiza
mayores tasas de crecimiento econdmico, dado que ademds se requieren
condiciones macroeconémicas y productivas favorables, capaces de
generar la demanda laboral correspondiente™.

Para ello el contenido y la calidad de la educaciéon deben responder
a las necesidades del aparato productivo®. No obstante, las debilidades
en materia educacional serian un factor fundamental en el rezago del
crecimiento econémico de la regién, puesto que un porcentaje elevado de
representantes de empresas latinoamericanas considera que la insuficiente
calificacién de los trabajadores representa un obstaculo serio o muy serio
para el desempefio de la empresa, con un promedio simple del 31,5% en
20 paises, segtin encuestas empresariales (Weller, 2011). Numerosos estudios
han destacado las debilidades de los sistemas educativos y de formacién
profesional, especialmente en cuanto a su calidad y segmentacién'®.

B. Estructura del mercado laboral, crecimiento
econdémico y distribucién del ingreso

La estructura de los mercados laborales de América Latina y el Caribe y
su desempeno durante el ciclo econémico defiere de lo que se observa en
los paises desarrollados. Ambos grupos de paises tienen en comtin que,
en el largo plazo, la variacién del nivel de empleo se determina, en gran
parte, por la evolucién demografica (aumento de la poblacién en edad de

13 Por ejemplo, en Costa Rica se estableci6 la educacién basica general mas tempranamente
que en sus vecinos centroamericanos, en circunstancias en que no se distinguia por ser un
pais mas rico que estos.

4 Frecuentemente se ha enfatizado en que una causa importante de la “primavera arabe”
fue la frustracién de numerosos adultos jévenes bien educados que no encontraron
oportunidades laborales acordes con sus calificaciones.

15 Sin embargo, esta orientacion no puede ser exclusiva dado que un desarrollo humano
integral también requiere de la formacién de habilidades y la transmision de conocimientos
no directamente relacionados con estas necesidades. Aqui se hace énfasis en la orientacién
a las necesidades del aparato productivo, por su importancia para la contribucién al
crecimiento econémico, que es el tema principal de esta seccion.

16 Por ejemplo, véanse UNESCO (2008), Vera (2009) y Naciones Unidas (2010, cap. IV).
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trabajar), modificada por la trayectoria de la participacion laboral”. Sin
embargo, en el corto plazo, en los paises desarrollados esta tendencia es
matizada en forma nitida por la evolucién del ciclo econémico. En estos
paises, la gran mayoria de quienes pierden el trabajo durante una recesion
o que estando desempleados o en inactividad no logran conseguir un
empleo no tiene que asumir cualquier trabajo para sobrevivir, sino que
recibe el apoyo de los sistemas de proteccién social, que ademas juegan un
papel de estabilizadores autométicos del crecimiento econémico.

En contraste, en los paises en desarrollo, cuando la demanda laboral
cae o no crece a tasas suficientes, muchos adultos, sobre todo jefes de hogar,
no tienen ninguna alternativa al trabajo y deben estar dispuestos a acudir a
un empleo que no corresponda a sus capacidades e intereses. En los casos
extremos, debido a estas necesidades y por la presion desde la oferta laboral, se
autogeneran puestos de trabajo incluso durante una recesion, lo que incidiria
en una fuerte caida de la productividad laboral media en tal coyuntura.

Debido a estas diferencias estructurales, la generacion de empleo en
América Latina y el Caribe est4 correlacionada de modo mucho menos estrecho
con el crecimiento econémico que en los paises desarrollados, en especial
respecto del grupo del Canada y los Estados Unidos. Si bien en la regién
también se observa una correlacién positiva entre el crecimiento econdémico y el
aumento del niimero de ocupados, la dispersién de ambas variables es bastante
mas elevada que en los paises desarrollados (véase el grafico I1.2).

Mientras que en los paises desarrollados el crecimiento econémico
se encuentra mas estrechamente relacionado con el empleo, en América
Latina y el Caribe se observa una mayor correlacién de la productividad
laboral con el crecimiento econémico. Sin embargo, tal como se sefial6 en
el caso del empleo, la correlacion positiva del crecimiento econémico y la
productividad laboral media es generalizada en todas las regiones.

En los paises desarrollados es muy poco frecuente que la
productividad laboral media experimente una caida en términos absolutos,
pues en una situacion de crisis las empresas suelen despedir personal para
reducir costos, lo que incide en que mantengan o incluso aumenten sus
niveles de productividad (véase el grafico IL3).

En los paises de la OCDE, excluidos los paises americanos, sélo se
registra en el periodo 2008-2010 una caida de la productividad laboral
media, debido fundamentalmente a las politicas aplicadas en defensa del
empleo, con frecuencia en un marco de didlogo social, en el contexto de la
crisis financiera global (OIT, 2009; FMI, 2010). En contraste, en el Canada
y los Estados Unidos, ni siquiera durante 2009, con una contraccién del
producto de mas del 3%, hubo una caida de la productividad, dado que el
ajuste se centro en el empleo.

7" En el caso de América Latina y el Caribe véanse: Weller (2000, pag. 77) para los afios
noventa; Weller y Kaldewei (2013) para los afios 2000.
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Durante una crisis en América Latina y el Caribe, en cambio, el nivel
del empleo agregado no cae de igual forma, debido a que la proteccion
frente al desempleo es muy débil y muchas personas, en especial si son
los principales sostenedores de un hogar, se ven compelidas a ocuparse
en cualquier actividad donde obtengan ingresos, por lo que el ajuste del
mercado laboral se centra en la productividad media'®. Por tanto, la evolucién
de la productividad se encuentra mas estrechamente correlacionada con el
crecimiento econémico en la regioén que en los paises de la OCDE.

Grafico 11.2
Canada y Estados Unidos, OCDE y América Latina y el Caribe: crecimiento
econémico y generacion de empleo, 1992-2010°
(En porcentajes)

A. Canada y Estados Unidos

R?=10,7509

Variacion del empleo

B. OCDE

Variacion del empleo

Crecimiento econémico

8 De alli surge el fenémeno de los “growthless jobs” (empleos con bajo crecimiento) observado
para una serie de los paises en el periodo 1990-2004 (Pagés, Pierre y Scarpetta, 2009).
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Variacion del empleo

Gréfico 1.2 (conclusion)

C. América Latina y el Caribe

R?=0,2299

Crecimiento econémico

Fuente: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)/Organizacién Internacional del

Nota:

Trabajo (OIT), “Productividad laboral y distribucién”, Coyuntura laboral en América Latina y el Caribe,
Boletin N° 6, mayo de 2012, sobre la base de datos de OIT, Key Indicators of the Labour Market
(KILM) y Banco Mundial.

Cada punto corresponde a un afio en el conjunto de los paises del grupo correspondiente.

2 OCDE excluye el Canada y los Estados Unidos asi como sus otros miembros americanos (Chile y México).

Variacion de la productividad laboral

Grafico 11.3
Canada y Estados Unidos, OCDE y América Latina y el Caribe: crecimiento
econémico y variacion de la productividad laboral media, 1992-2010°
(En porcentajes)

A. Canada y Estados Unidos
R2=0,574

Crecimiento econémico
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Gréfico 1.3 (conclusion)

R?=0,4863

Variacion de la productividad laboral

Crecimiento econémico

C. América Latina y el Caribe

Variacion de la productividad laboral

Crecimiento econémico

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)/Organizacion Internacional del Trabajo
(OIT), “Productividad laboral y distribucién”, Coyuntura laboral en América Latina y el Caribe, Boletin
N° 6, mayo de 2012, sobre la base de datos de OIT, Key Indicators of the Labour Market (KILM) y
Banco Mundial.

Nota: Cada punto corresponde a un afo para el conjunto de los paises del grupo correspondiente.

2 OCDE excluye el Canada y los Estados Unidos asi como sus otros miembros americanos (Chile y México).

En suma, los mercados laborales tanto de los paises desarrollados
como de los de América Latina y el Caribe se ajustan frente a una
desaceleracién del crecimiento econdémico y, por consiguiente, de la
demanda laboral, pero los primeros lo hacen mas por la via del nivel
de empleo, mientras que los segundos lo hacen mas a través de la
productividad. La llamada “década perdida” de los afios ochenta y el bajo
y volatil crecimiento econémico de la regién en los afios noventa e inicios
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de 2000, afectaron marcadamente la evolucion de la productividad laboral
y, relacionada con la anterior, la calidad del empleo. No obstante, como se
analiza a continuacién, se observan grandes diferencias en los paises de
la regién en cuanto a los vinculos del crecimiento econémico y el empleo,
debido al peso diferenciado de las dindmicas de la oferta y la demanda.

Si la expansién del empleo en el agregado regional depende en
gran medida del crecimiento demografico, jcudl es la relacion del empleo
y el crecimiento econémico? Para responder es esencial diferenciar
el surgimiento de empleos a partir de la dindmica de la demanda y los
empleos que responden a la oferta laboral (por lo general se crean en
actividades con bajas barreras de entrada y productividad)”. Debido a las
limitaciones de la disponibilidad de datos, a continuacién se analizan con
dos categorias de ocupacién como proxies para los segmentos laborales
determinados por la demanda y la oferta, respectivamente, el empleo
asalariado y el trabajo por cuenta propia®.

La relaciéon del crecimiento econémico y el empleo asalariado
es muy nitida en el grafico 114, donde se puede observar una marcada
correlacién positiva de ambas variables: el empleo asalariado aumenta en
afnos de elevado crecimiento econémico y se expande muy poco en afios de
estancamiento o crisis econémica.

En contraste, la relacién del crecimiento econémico y el trabajo por
cuenta propia es menos clara. En varios afios el comportamiento del trabajo
por cuenta propia fue contraciclico, lo que refleja una dindmica desde
la oferta. Por ejemplo, en 2009 la débil generacion de empleo asalariado
fue parcialmente compensada por un aumento del empleo por cuenta
propia; por otra parte, de 2005 a 2007, en un escenario de una elevada y
relativamente prolongada creacién de puestos de trabajo asalariado, el
trabajo por cuenta propia aument6 poco e incluso disminuyé en términos
absolutos. Este desempefio refleja el origen del empleo en los sectores de
baja productividad, dinamizado desde la oferta laboral como complemento
de la generacion de empleo en los sectores de productividad alta o media,
que estd determinado por la demanda laboral, en una relacién en que el
empleo en los primeros se expande con frecuencia de manera opuesta al
empleo en los segundos.

19 Este segmento del mercado laboral frecuentemente se llama “sector informal”. Dado que
en este capitulo interesa destacar las caracteristicas de la insercién productiva, mientras
que el “sector informal” en muchos casos se relaciona con aspectos juridicos, se prefiere,
en la tradicion de la CEPAL, mantener el concepto de los sectores de baja productividad,
salvo donde efectivamente se refiere a una caracterizacion juridica.

% Si bien no todo el empleo asalariado corresponde al segmento determinado por la
demanda y no todo el trabajo por cuenta propia al segmento determinado por la oferta,
la gran mayoria del primero responde a la dindmica de la demanda y la gran mayoria del
segundo a la dindmica de la oferta.
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Sin embargo, también se observan afios con un comportamiento
prociclico en el trabajo por cuenta propia. Asi ocurrid, por ejemplo, en
2000, 2004, 2008 y 2010, cuando en afios de un crecimiento econémico
relativamente elevado no solo hubo una alta demanda laboral sino
que, ademds, muchas personas con necesidades de ingresos laborales
percibieron oportunidades favorables para aprovechar a través del trabajo
independiente las oportunidades que ofrecia el escenario econémico.

Gréfico 1.4
América Latina y el Caribe: crecimiento econémico y dinamica
en la generacién del empleo, 2000-2012
(En porcentajes)

Tasa de crecimiento

Empleo asalariado M Trabajo por cuenta propia -A-PIB

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de informacién oficial de los paises y de la Comisién Econémica
para América Latina y el Caribe (CEPAL).
2 Datos preliminares.

Estas dinamicas variadas subrayan la heterogeneidad interna
del trabajo por cuenta propia: en esta categoria de ocupacién no se
desempefian exclusivamente personas excluidas del empleo asalariado,
sino que también existe un subsegmento dindmico que refleja la bisqueda
de oportunidades y con potencial de crecer?.

Similares resultados se encuentran también a nivel de los paises.
Como se puede observar en el cuadro IL1, en la mediana de 14 paises
de la regién el empleo asalariado registra un coeficiente de correlacion

2 Los resultados de diversos estudios empiricos también constatan la simultaneidad de
ambas dindmicas. En estos se puede observar que una parte de los trabajadores asalariados
no registrados (informales) se esfuerza para conseguir un empleo formal (esto implicaria
que estaria en la informalidad por necesidad, dado que no ha obtenido un empleo formal),
mientras que otra parte no intenta trasladarse a la formalidad (lo que implicaria que
predominarian las ventajas de la informalidad). Al respecto véanse Puentes y Contreras
(2009) y Soares (2004).
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0,58 respecto al crecimiento econémico, mientras para el trabajo por
cuenta propia este indicador es de -0,27. Con bastantes diferencias segiin
los paises —en parte estas reflejan problemas de medicion—, el empleo
asalariado evoluciona de manera claramente prociclica. En contraste,
las dindmicas prociclicas y contraciclicas del trabajo por cuenta propia
generan coeficientes de correlacién bastante bajos; el signo negativo que
se observa en la gran mayoria de los paises indicaria que prevalece la
dindmica contraciclica.
Cuadro 111
América Latina (14 paises): coeficientes de la correlaciéon del empleo

y el crecimiento econémico: empleo total, empleo asalariado
y trabajo por cuenta propia, 1995-2012

Pais Empleo total Empleo asalariado Lo por
cuenta propia

Argentina (17) 0,71 0,77 -0,07
Brasil (18) 0,63 0,62 0,21
Chile (17) 0,54 0,65 -0,27
Colombia (18) 0,15 0,53 -0,34
Costa Rica (18) 0,37 0,45 -0,27
Ecuador (17) -0,19 -0,13 -0,01

El Salvador (16) 0,04 0,44 -0,30
Honduras (14) -0,31 0,20 -0,03
México (17) 0,79 0,87 -0,58
Panama (18) 0,34 0,70 -0,42
Peru (13) 0,08 0,33 -0,08
Republica Dominicana (18) 0,61 0,20 0,50
Uruguay (11) 0,67 0,77 -0,30
Venezuela (Republica 0,47 0,78 -0,35
Bolivariana de) (18)

América Latina (mediana) 0,42 0,58 -0,27

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de informacién oficial de los paises y de la Comisién Econémica
para América Latina y el Caribe (CEPAL).
Nota: Entre paréntesis se indica el nimero de afios con informacion disponible para cada pais.

Puesto que la evolucién del empleo asalariado estd estrechamente
correlacionada con el crecimiento econémico, puede inferirse que este
crecimiento serd mas determinante para la generacién de empleo en su
conjunto en aquellos paises con un mayor grado de asalarizacién.

Dado el papel relevante de la evolucién del crecimiento demografico
para la trayectoria del empleo agregado, para excluir este factor y analizar
con mayor nitidez el papel diferenciado del crecimiento econémico, a
continuacién se utiliza la tasa de ocupacién como indicador clave de la
evolucién del empleo?, asi como con la variacion del PIB per capita. Se

2 La tasa de ocupacién representa la proporcién de los ocupados en la poblacién en edad
de trabajar.
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puede apreciar que la correlacién del crecimiento del PIB per capita y la
variacion de la tasa de ocupaciéon es mas elevada en los paises con una
mayor proporcién de asalariados en los ocupados (véase el grafico I1.5).

Griafico IL.5
América Latina y el Caribe (17 paises): grado de asalarizacion de la estructura
ocupacional (fines de la década de 2000) y correlacién del crecimiento
econdmico y la variacién de la tasa de ocupacion, 1990-2010
(En numeros y porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de informacién oficial de los paises y de la Comisiéon Econémica
para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Un segundo aspecto a considerar es que el grado de asalarizacién
estd positivamente correlacionado con el desarrollo relativo del pais, que
se representa por el PIB per capita (Weller y Kaldewei, 2013). Como se ha
examinado, la evolucién del empleo asalariado se encuentra estrechamente
correlacionada con el crecimiento econémico, por lo que no debiera
sorprender que la correlacién del crecimiento econémico y la variacion
de la tasa de ocupacion sea mas elevada en paises con un mayor PIB per
capita (véase el grafico IL6).

Salvo el caso de Costa Rica, en todos los paises con un producto per
capita por encima de 5.000 ddlares (de 2005) el coeficiente de regresion del
crecimiento econémico es estadisticamente significativo, mientras que, con
la excepciéon de Jamaica, en los paises con un PIB per cédpita por debajo
de este umbral, este coeficiente no lo es (Weller, 2012)%. De esta manera,
tanto la magnitud de los coeficientes de correlacion como su nivel de
significancia subrayan la importancia del vinculo del PIB per capita y el
grado de asalarizacién para la correlacion del crecimiento econémico y los
cambios en la tasa de ocupacion.

% Enelcaso de Jamaica esto podria cambiar si se pudiese trabajar con informacién sobre el empleo
urbano, como ocurre en la mayoria de los casos. Véase la nota explicativa del grafico IL6.
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Coeficiente de correlacion

Grafico 1.6
América Latina y el Caribe (17 paises seleccionados): coeficiente
de correlacion del crecimiento del PIB per capita y los cambios
en la tasa de ocupacion urbana, 1990-2010
(En numeros)
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Fuente: J. Weller, “Crecimiento, empleo y distribucién de ingresos en América Latina”, serie Macroeconomia del

Nota:

Desarrollo, N° 122 (LC/L.3516), Santiago de Chile, Comisién Econémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), 2012.

En los casos de Chile, Jamaica, la Republica Dominicana, Trinidad y Tabago y Venezuela (Republica
Bolivariana de) la tasa de ocupacién tiene cobertura nacional y es publicada por las instituciones
de estadistica nacionales. Es de suponer que una delimitacion de la tasa de ocupaciéon aumentaria
el coeficiente de correlacion en estos casos. Chile y Venezuela (Republica Bolivariana de) registran
una proporcion de poblacion urbana cercana al 90%, por lo que en estos casos la modificacién seria
minima. En contraste, en varios paises la informacién solo cubre una parte del mercado laboral urbano,
generalmente el mas asalariado. Destaca el caso del Brasil, donde la informacién abarca las seis
principales areas metropolitanas. En estos casos, una cobertura urbana completa tenderia a producir
correlaciones algo menores.

En consecuencia, se puede concluir lo siguiente:

i)  Elnivel absoluto del empleo se determina en gran medida por la
evolucién demografica (presién desde la oferta laboral).

ii) Los paises con mayor PIB per cdpita registran un mayor grado
de asalarizacion.

iii) La evolucién del empleo asalariado depende de la demanda
laboral y, por tanto, del crecimiento econémico.

iv) En los paises con mayor PIB per capita, la evolucién de la tasa
de ocupacién estd mds estrechamente correlacionada con el
crecimiento econémico que en los paises mas pobres.

v) Por consiguiente, dado que la mayor parte del producto se
genera en los sectores (publico y privado) de media y alta
productividad, donde existe mas proporcién de relaciones
laborales asalariadas, en los paises mas ricos y con un mayor
grado de asalarizacién una misma tasa de crecimiento econémico
se traduce (inclusive con elasticidad idéntica entre el empleo
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asalariado y el producto) en mas empleos asalariados (respecto
del empleo total del pais) que en los paises mas pobres y con una
tasa de asalarizacién inferior.

Logicamente, la presion desde la oferta laboral incide relativamente
mas en la estructural ocupacional y evolucién de los paises mas pobres.
Aquellos paises con un ingreso per capita mas bajo suelen tener una mayor
proporcién de su fuerza de trabajo urbana desempefidandose en sectores de
baja productividad (véase el grafico I1.7)*.

Grafico Il.7
América Latina: empleo urbano en sectores de baja productividad,
segun nivel del PIB per capita, fines de la década de 2000
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Panorama Social de América
Latina 2010 (LC/G.2481-P), Santiago de Chile, 2011, y otros datos de la CEPAL.

Tomando en cuenta esta relacién negativa entre el PIB per capita y
la proporciéon del empleo en sectores de baja productividad, no sorprende
que durante los afios ochenta el empleo en estos sectores se expandiera
vigorosamente. El impacto inmediato de la crisis de la deuda externa que
golped a practicamente todos los paises de la region fue un marcado aumento
del desempleo abierto que alcanzé un maximo en 1984. Como se prolong¢ la
situacién de estancamiento econémico y de baja demanda laboral del sector
de productividad elevada, muchas personas se vieron obligadas a insertarse
en actividades de baja productividad, que aumentaron marcadamente como
proporcién del empleo urbano®. Al mismo tiempo descendi6 el desempleo

% Con fines de medicién, los sectores de baja productividad se definen como la suma de
trabajadores por cuenta propia (no profesionales ni técnicos), empleadores y asalariados
de microempresas, el servicio doméstico y los trabajadores familiares no remunerados.

% Sobre la base de una definicion mas restringida que la aplicada posteriormente, el
Programa Regional del Empleo para América Latina y el Caribe (PREALC), de la OIT,
estim6 un aumento del empleo informal en el empleo urbano de un 39% de la PEA en 1980
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abierto (a pesar de un crecimiento econémico bajo) y hacia 1987 se habia
regresado al nivel previo a la crisis. También durante los afios noventa y
hasta inicios de la década de dos mil se registré un deterioro de la estructura
de ocupacion, lo que se revirtié parcialmente a partir de mediados de esa
década. La participacion de los sectores de baja productividad en el empleo
urbano subié de un 472% alrededor de 1990 a un 50,5% en 2002-2003 y
descendi6 posteriormente, hasta llegar a 47,5% en 2007-2009%.

La segmentacién del mercado laboral también se refleja en las
brechas de ingresos de los sectores formal e informal, lo que a su vez
genera consecuencias distributivas negativas. Por ejemplo, segtin Keifman
y Maurizio (2012) los ocupados informales perciben entre un 20% y un
40% menos de ingresos que los ocupados en el sector formal, incluso
considerando las diferencias en las caracteristicas personales?®.

La relativa debilidad de generacién de empleo productivo durante
los afios ochenta y noventa también se expresé en una ampliacion de la
brecha de ingresos de los segmentos productivos. Se ha estimado que en
la regién en su conjunto, entre 1980 y 1989 los ingresos laborales medios
reales bajaron un 7% en las empresas medianas y grandes, un 30% en las
empresas pequefas y en el sector puiblico y un 42% para los trabajadores
por cuenta propia (PREALC, 1991, pag. 32). Desde comienzos de la década
de 1990 y hasta alrededor de 2002, en el promedio de los paises de la region
los salarios medios de las microempresas cayeron respecto a los salarios
medios de la pequefia, mediana y gran empresa desde un 73% a un 63%.
Fue incluso mayor el deterioro de los ingresos de los trabajadores por
cuenta propia (no trabajadores ni técnicos), que cayeron en relacién a los
salarios medios de la pequefia, mediana y gran empresa de un 113% a un
86%. En contraste, durante los afos siguientes (hasta fines de la década
de 2000), un periodo en el que se dinamizé la generacién de empleo

a un 51% en 1989 (PREALC, 1991). Si bien el razonamiento conceptual sobre el empleo
informal empleado en ese contexto por la OIT se asemejaba a lo que aqui se denomina
empleo en sectores de baja productividad, estas tasas regionales difirieron en términos de
metodologia de medicién y cobertura con las publicadas por la OIT y la CEPAL a partir de
1990 y, por tanto, no son comparables con estas.

% Promedio simple de 14 paises de la region; célculo propio sobre la base de CEPAL (2010,
cuadro A-8).

¥ Cabe sefialar, sin embargo, que el andlisis de Keifman y Maurizio (2012) diferencia los
ingresos de trabajadores formales e informales sobre la base de una definicién legal. Por
otra parte, la segmentacién no es absoluta para las personas, pues existen desplazamientos
entre ambos sectores (Bosch y Maloney, 2005).

% Se ha planteado que en el contexto de una contraccién del aparato productivo en los sectores
de mayor productividad, los sectores de baja productividad pueden desempenar un papel
de mitigacion al estabilizar parcialmente la demanda (Ocampo, Rada y Taylor, 2009).
Sin embargo, esta caida de los ingresos medios limita este papel de mitigacién. Ademads,
una prolongada permanencia en actividades de baja productividad dificulta la posterior
insercién productiva en los sectores mds productivos, afectando negativamente tanto los
ingresos presentes y futuros de las personas afectadas como las perspectivas de crecimiento.
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asalariado en empresas formales, estas brechas dejaron de aumentar y
quedaron en un 64% en el caso de las microempresas y en un 90% en el de
los trabajadores por cuenta propia®.

Empero, tales brechas no son iguales en todos los paises, porque los
ingresos relativos de los trabajadores por cuenta propia (no profesionales
ni técnicos) tienden a ser mayores en los paises de ingreso per capita mas
elevado, donde se suele emplear una mayor proporcién de trabajadores
en los sectores de media y alta productividad (Weller y Kaldewei, 2013).
Al respecto debe recordarse que por cuenta propia suelen trabajar tanto
aquellas personas que valoran en este tipo de trabajo una oportunidad
(debido a su mayor libertad individual, flexibilidad e ingresos, entre
otros factores), como otras que preferirian laborar como asalariados en
sectores de media y alta productividad pero que en ausencia de ese tipo
de oportunidades, se ven obligadas a desempefarse en estos trabajos.
Los mayores ingresos relativos de los trabajadores por cuenta propia
en los paises con una mayor proporciéon del empleo total en sectores de
productividad media y alta, se explicarian por una menor proporcién de los
trabajadores por cuenta propia de aquellos que lo son involuntariamente, y
una mayor proporcién de aquellos que se desempefian voluntariamente en
esta categoria ocupacional. Por otra parte, en los paises con menor ingreso
per capita y una baja demanda laboral, gran parte de la oferta laboral debe
volcarse hacia las actividades de reducida productividad, lo que ejerce una
presion sobre los ingresos medios que se pueden percibir en estas.

C. Productividad laboral

En las tres décadas del periodo 1980-2010, la productividad laboral media de
América Latina y el Caribe tuvo un desempefio diferenciado. Durante los afios
ochenta la combinacién de un bajo crecimiento econémico y un aumento de
la ocupacién originado principalmente en el crecimiento demogréfico y, por
tanto, con un impulso desde la oferta, incidi6 en una caida de la productividad
laboral media®. Incluso con una creacién modesta de empleo, en los afios
noventa se registré6 un aumento muy pequefio de la productividad laboral
media, de un 04% anual, con el cual continué ampliandose la brecha respecto
de los paises mas desarrollados. Este desempefio contrasté nitidamente con
los avances registrados en otras regiones, salvo el caso de Africa subsahariana,
que tuvo un resultado negativo (Weller y Kaldewei, 2013).

»  Calculo propio sobre la base de CEPAL (2010).

% En este contexto destacé la caida de la productividad laboral media en el sector terciario,
donde se concentr6 la expansion de las actividades de baja productividad, en reaccién a la
debilidad de la demanda laboral de las empresas de mayor nivel de productividad y del
sector publico (Weller, 2000, pags. 97-99); véase también CEPAL (2007).
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Durante el periodo 2000-2012, la productividad laboral regres6 a un
ritmo de crecimiento méas vigoroso. A continuacién se analiza su evolucién
con més detenimiento para 15 paises de América Latina y el Caribe en los que
se contd con series consistentes a nivel nacional para este periodo. El examen
se concentra en el periodo posterior a 2002, con la finalidad de destacar la
evolucion en afios de un crecimiento econdmico relativamente elevado. Cabe
sefialar que por la disponibilidad de datos comparables se utiliza la variable
del producto por ocupado, aunque un anélisis més fino requeriria de un
ajuste para tomar en cuenta la variacion de las horas medias trabajadas.

El aumento de la productividad laboral fue mas generalizado y fuerte
en América del Sur, donde en los seis paises con informacién se acumuléd
un aumento superior al 15% del producto por ocupado, y en el promedio
simple la subregion alcanzé en total un crecimiento de un 22%. Por otra
parte, en los cinco paises con informacién del norte de la region (México
y Centroamérica), se observé un crecimiento de la productividad laboral
mas tenue, que solo en los casos de Costa Rica y Panama super6 el umbral
del 15% (Honduras lo hizo en 2007, pero su productividad cay6 en los
afos siguientes y hasta 2011 no volvié a alcanzar este nivel). La subregion
logré6 un aumento promedio de productividad laboral del 17%. En los
cuatro paises del Caribe con informacién se observa un comportamiento
heterogéneo. Trinidad y Tabago registr6 un fuerte crecimiento de su
productividad media hasta 2007, pero se estanc en los afios siguientes.
La Reptblica Dominicana y Barbados tuvieron un desempeno intermedio,
mientras que el nivel de productividad laboral en Jamaica estuvo en 2012
por debajo del alcanzado en 2002 (véase el grafico IL.8).

Grafico 11.8
América Latina y el Caribe (15 paises seleccionados): evolucion del PIB
por ocupado, 2000-2012
(Indice 2002=100)
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Gréfico 11.8 (conclusion)

B. México y Centroamérica
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C. El Caribe
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos oficiales de los paises.
Nota: Se incluyen los paises donde se dispuso de series a nivel nacional.

Como era esperable, la crisis financiera global de 2008-2009 incidi6
negativamente en el nivel de la productividad, por lo que en 13 de los
15 paises de la regién analizados se contrajo el producto por ocupado. En
2010 y 2011 el crecimiento econémico y la productividad laboral repuntaron
en la region, situdndose en 2011 el producto por ocupado regional alrededor
de un 15% por encima del nivel de 2002. La mayoria de los paises mejoraron
su productividad laboral en este periodo, con las excepciones de Colombia,
Honduras y Venezuela (Reptblica Bolivariana de), que sufrieron una segunda
contraccion consecutiva del producto en 2010 y recién en 2011 lograron
repuntar. En Trinidad y Tabago la productividad laboral cay6é de nuevo en
2011 después de una leve recuperacion en 2010, y la productividad de El
Salvador sigui6 a la baja en cada afio posterior al maximo alcanzado en 2007.
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Al comparar 2002 y 2011-2012, sobresalen cuatro paises con el
mayor crecimiento del PIB por ocupado en la regién: Ecuador, Panama,
Perti y Trinidad y Tabago®. Con un aumento menor al 10% del producto
por ocupado se ubican en el otro extremo El Salvador, Honduras, México
y Jamaica®.

D. Cambios de la productividad laboral
en y entre sectores, 1990-2012

Como se planted en la introduccion de este capitulo, el crecimiento de la
productividad laboral agregada es el resultado de un doble proceso de (re)
asignacién de recursos, entre los sectores y de transformacién de estos.
Se ha constatado que la simultaneidad de ambos procesos caracterizé el
repunte de las economias de Asia durante las tltimas décadas (McMillan
y Rodrik, 2011). En contraste, tanto en América Latina y el Caribe como
en Africa estudios recientes encontraron un desempefio menos favorable.
Segun CEPAL (2007, pag. 36), la caida de la productividad laboral media
de los afios ochenta se debi6 a marcados aportes negativos de los
cambios intrasectoriales, mientras que el aporte del cambio estructural
(intersectorial) fue levemente positivo. Por otra parte, de acuerdo con
McMillan y Rodrik (2011), de 1990 a 2005 el aporte del cambio estructural a
la variacién de la productividad laboral agregada de la region fue negativo:
en el promedio simple de 9 paises, estos autores encontraron para el
periodo 1990-2005 una contribucién positiva de 2,24 puntos porcentuales
de los cambios intrasectoriales y un aporte negativo de 0,88 puntos
porcentuales del cambio estructural al crecimiento de la productividad
laboral anual del 1,35%%.

3 Mientras que en los casos de Panamad y el Perti la principal causa “contable” de este avance
ha sido el elevado crecimiento econémico de 2002 a 2011, con tasas de expansion anuales
de un 6,0% y un 5,3% del PIB per capita, respectivamente, en Trinidad y Tabago (4,2%) y
especialmente en el Ecuador (2,6%) contribuy6 el bajo crecimiento del nivel de empleo,
que en ambos paises incluye varios afios de caida absoluta.

% Mas alld de estos cambios recientes, se han mantenido grandes diferencias intrarregionales
de los niveles de productividad en los paises de la region. A inicios de la década de 2010
varios paises del Caribe (las Bahamas, Barbados y Trinidad y Tabago) superaron una
productividad laboral media de 30.000 délares (de 2005), mientras que en Bolivia (Estado
Plurinacional de), Honduras, Nicaragua y el Paraguay no sobrepasan los 5.000 délares
(Weller y Kaldewei, 2013).

% Con otra metodologia, Ocampo, Rada y Taylor (2009) encuentran en el periodo 1990-2003
y 2004 un aporte negativo del cambio estructural en los paises andinos, y uno positivo en
América Central y el Caribe. Para un grupo de paises semiindustrializados (sobre todo, de
América Latina, pero también Turquia y Sudafrica) se registra un aporte positivo superior
al de China. En su andlisis de la evolucién de la productividad en seis paises de la regién
en un plazo mds extenso (1950-2005), Ros (2011) constata que, a diferencia del periodo
previo, entre 1980 y 2005 predominé un aporte negativo de la reasignacion de la fuerza de
trabajo a la variacién de la productividad.
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A continuacién se presentan los resultados de un ejercicio de
descomposicion de la evolucion de la productividad laboral en el periodo
1990-2011/2012, aplicando la metodologia de McMillan y Rodrik (2011):

AY= Zpi,t-k AYi,t + Z yi,tA Pi,t

i=n i=n

Donde Y, e y, representan el nivel de la productividad al nivel de
la economia en su conjunto y del sector i, respectivamente, mientras P
es la participacion del sector i en el empleo. A representa el cambio de la
productividad o de la proporcién del empleo, segiin sea el caso. El primer
término a la derecha es la suma de las variaciones de la productividad de
los diferentes sectores, ponderadas por su participacién en el empleo al
inicio del periodo de andlisis. Este término representa los cambios de la
productividad dentro de los sectores. El segundo término representa la
contribucién del cambio estructural a la variacion total de la productividad,
calculado como la suma de los cambios sectoriales en la participacion en el
empleo total, ponderado por las productividades correspondientes®.

Este ejercicio se efectud en dos subperiodos, desde 1990 a 2002 y de
2002 a 2011-2012, con el objetivo de diferenciar un primer subperiodo de
un crecimiento econdmico modesto en el promedio y altamente volatil, de
un segundo subperiodo, con un mayor dinamismo y salvo la excepcién de
2009, tasas de crecimiento relativamente estables®. En los resultados del
primer subperiodo incide fuertemente la seguidilla de crisis que golpearon
a la regién a partir de 1998 y que se expresaron en la contraccion del PIB
per cépita regional durante tres afios (1999, 2001 y 2002) y que en algunos
paises habria borrado ciertos avances previos. Por las diferencias en los
periodos cubiertos (y por el mayor nimero de paises incorporados en
este ejercicio), los resultados difieren de los citados de McMillan y Rodrik
(2011), a pesar de aplicar similar metodologia.

El resultado de este calculo identifica el aporte de los procesos
intrasectoriales y del cambio estructural a la variacién de la productividad
laboral agregada, en délares constantes de 1995 para el primer subperiodo
y de 2005 para el segundo. Con la finalidad de hacer compatibles los
resultados de los paises individuales, y tomando en cuenta que la duracién
de ambos periodos de analisis no es idéntica, se han calculado para todos
los paises las tasas de crecimiento anual de la productividad laboral y se
han transformado las contribuciones de los cambios en y entre sectores,
determinadas con la ecuacién anterior, en contribuciones a estas tasas
anuales de crecimiento de la productividad.

% Si un sector determinado pierde participacién en la estructura de empleo en beneficio de
otro sector de mayor productividad media, la productividad agregada aumenta, y viceversa.
% La separacion en dos subperiodos permite también trabajar con ponderaciones mds acordes
para cada uno, al utilizar la estructura productiva a precios de 1995 y 2005, respectivamente.
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1. Periodo 1990-2002

Los resultados a nivel de los paises en el periodo 1990-2002 se presentan en
el cuadro I1.2%.

Cuadro 1.2
América Latina y el Caribe (23 paises): variacion de la productividad
laboral media y contribucion de los cambios intersectoriales
e intrasectoriales, 1990-2002

. . Variac_:i(_’)n Contribucion  Contribucion
el Feriee prodt:)c!wdad intersectorial intrasectorial
Chile 1990-2002 3,4 -0,2 3,6
Republica Dominicana 1991-2002 2,9 0,1 2,8
Uruguay (urbano)? 1990-2002 1,8 0,9 0,9
Bolivia (Estado Plurinacional de) 1996-2002 1,5 0,1 1,4
El Salvador 1992-2002 1,4 1,3 0,1
Argentina (urbano)? 1990-2002 1,0 0,8 0,2
Colombia 1991-2000 1,0 -0,3 1,3
Trinidad y Tabago 1990-2002 1,0 0,4 0,6
Costa Rica 1990-2002 0,7 0,3 0,4
México 1991-2002 0,3 0,9 -0,5
Panama 1991-2002 0,2 0,9 -0,8
Bahamas 1989-2003 0,0 0,4 -0,4
Jamaica 1992-2002 0,0 0,2 -0,2
Guatemala 1989-2002 -0,3 -0,7 0,5
Brasil 1990-2002 -0,4 0,0 -0,4
Honduras 1990-2002 -0,4 0,5 -0,9
Santa Lucia 1994-2002 -0,6 -0,3 -0,3
Ecuador 1990-2001 -0,7 -0,1 -0,6
Nicaragua 1990-2003 -1,0 0,5 -1,5
Barbados 1990-2002 -1,1 -0,7 -0,4
Peru 1994-2002 -1,7 -0,4 -1,2
Paraguay 1997-2002 -2,6 -0,6 -2,0
Venezuela (Republica Bolivariana de) 1990-2002 -2,9 -1,6 -1,3
América Latina y el Caribe ® 0,2 0,1 0,1
Subregion norte de América Latina ® 0,5 0,5 0,0
Subregion sur de América Latina ® 0,1 -01 0,2
El Caribe ® -0,1 0,0 -0/1

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos oficiales de los paises.
Nota: La suma de las contribuciones intersectoriales e intrasectoriales no necesariamente es similar a la variacién de la
productividad por efecto del redondeo de las cifras. El total no se refiere al PIB, sino a la suma del valor agregado
de las ramas de actividad. El célculo se realizé a precios en dodlares constantes de 1995.
2 Los datos de la Argentina y el Uruguay son solo indicativos, pues por la falta de informacién del empleo a nivel nacional
se agregaron datos del crecimiento del producto no agropecuario combinados con los de empleo a nivel urbano.
> Promedio simple.

% Debido a problemas de disponibilidad de datos comparables para estos dos afios, no
fue posible en todos los casos cubrir el periodo completo. En la segunda columna del
cuadro II.2 se indica el periodo cubierto en cada pais.
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Este ejercicio confirma el dato citado para la regién en su conjunto:
desde inicios de los afios noventa y hasta 2002 se registraron cambios
minimos en la productividad laboral, dado que en el promedio simple la
productividad laboral de los paises aumenté anualmente en un 0,2%.

Igualmente hubo enormes diferencias; la productividad laboral
media aument6 en 11 de 23 paises con disponibilidad de datos, destacando
entre estos Chile y la Republica Dominicana. En diez paises se registraron
caidas de este indicador, en algunos casos con elevadas tasas anuales,
como resultado de la combinacién de un débil crecimiento econémico y, en
ciertos paises, un significativo aumento del niimero de ocupados.

En la regién en conjunto, la medicion refleja la debilidad del aporte
del cambio estructural y de los cambios intrasectoriales al crecimiento
de la productividad, aunque se aprecian interesantes diferencias en las
subregiones. Especificamente, la subregién norte de América Latina
(Centroamérica, México y la Republica Dominicana) si percibié ganancias
de productividad por el cambio estructural. Dos procesos pueden haber
contribuido en los afios noventa a este resultado. En primer lugar, la
expansiéon de la maquila que en varios paises de esta subregion y en
contraste con las tendencias prevalecientes en otras subregiones incidi6 en
un aumento de la proporcion del empleo manufacturero en la estructura
ocupacional. Como se trata de un sector que generalmente registra una
productividad media por sobre el promedio de las economias, incide
favorablemente en la productividad agregada. En segundo lugar, la fuerte
emigracion extrarregional en este periodo habria limitado el aumento de la
oferta de trabajo y, por tanto, del empleo en sectores de baja productividad.
Sudamérica fue la tnica subregién donde hubo ganancias modestas de
productividad producidas por los cambios internos de las ramas, lo que
puede reflejar procesos de transformacion puestos en vigor durante este
periodo en varios paises, con frecuencia en el contexto de la privatizacién
de empresas ptblicas.

También se observan claras diferencias en cuanto a la evolucion de la
productividad laboral a nivel de las ramas de actividad (véase el cuadro IL.3).

En el periodo 1990-2002, las actividades primarias (mineria y sector
agropecuario) registraron fuertes aumentos de productividad, mientras
que en la industria manufacturera fueron inferiores, aunque todavia
positivos. Practicamente todos los restantes sectores (productores de
bienes y servicios principalmente no transables) tuvieron importantes
caidas en su productividad media, con la excepcién de los servicios
basicos (electricidad, gas y agua, y transporte, almacenamiento y
comunicaciones), que en muchos paises fueron objeto de procesos de
privatizacion en esos afios.
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Cuadro 11.3
América Latina y el Caribe: crecimiento anual de la productividad laboral
por rama de actividad y aportes a los cambios de productividad
generados en procesos internos de las ramas,
1990-2002 y 2002-2011/2012
(Promedios simples)

1990-2002 2002-2011/2012
Aporte de Aporte de
Sectores Crecimiento las ramas a Crecimiento las ramas a
anual de la los cambios anual de la los cambios
productividad intrasectoriales productividad intrasectoriales

totales totales
Agricultura, ganaderia 1,6 0,17 1,0 0,15
y pesca
Mineria 4,4 0,28 -1,6 -0,06
Industria manufacturera 0,5 0,15 23 0,34
Construccion -1,4 -0,07 -0,1 0,01
Comercio, restaurantes -1,5 -0,29 1,8 0,29
y hoteles
Servicios basicos 1,4 0,16 23 0,27
Servicios financieros, -2,0 -0,19 -0,8 -0,05
bienes raices y servicios
a empresas
Servicios comunales, -0,6 -0,09 0,9 0,17
sociales y personales
Total ramas de actividad 0,1 0,06 1,8 112

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos oficiales de los paises.

Si bien en el agregado los cambios intrasectoriales no contribuyeron
demasiado a mejoras de productividad, si lo hicieron en ciertas ramas
de actividad, especialmente aquellas que son predominantemente
productoras de bienes transables (sector agropecuario, mineria e
industria manufacturera) y en los servicios basicos. Como se menciono,
en el escenario de una débil demanda laboral, sobre todo desde fines de
los afios noventa y hasta los primeros afios de la siguiente década, las
presiones de la oferta laboral habrian elevado los niveles de empleo en las
actividades de baja productividad que tienen bajas barreras de entrada.
Esto habria ocurrido, sobre todo, en el sector terciario, lo que se tradujo en
considerables aumentos del empleo de baja productividad, con el impacto
negativo correspondiente que se refleja en los cambios intrasectoriales®.

Al analizar el crecimiento econémico de las ramas de actividad
como resultado del cambio en la productividad laboral y del aumento del

¥ En la medida que esta insercion laboral se dirigia principalmente hacia actividades de
baja productividad media, también habria afectado negativamente a la evolucién de los
cambios intersectoriales.
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empleo, se puede observar que este tltimo crecié de forma significativa
solo en el sector terciario y en la construccion. Salvo los servicios bésicos,
todas las ramas registraron una caida de su productividad media. La
situacién opuesta se observo en el sector agropecuario y la minerfa, donde
hubo ingentes aumentos de productividad, pero sin incremento del empleo
(véase el gréfico I1.9).

Grafico I1.9
América Latina y el Caribe: contribucion del aumento del empleo
y la productividad laboral al crecimiento del producto, segun
rama de actividad, 1990-2002 y 2002-2011/2012
(En puntos porcentuales)

Agricultura Mineria Manufactura [ Construcciéon| Comercio Servicios Servicios Servicios Total
basicos financieros | comunales,
soc. y pers.

Empleo M Productividad

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos oficiales de los paises.
Nota: Los datos de las barras “1990s” corresponden al periodo 1990-2002, y las barras “2000s” al
periodo 2002-2011/2012.

En sintesis, de 1990 a inicios de los afios 2000 no se registré un
aporte positivo del cambio estructural a la productividad agregada.
Si bien uno de los objetivos declarados de las reformas propicias a los
mercados, puestas en vigor especialmente durante los afios noventa —en
varios paises con anterioridad— fue facilitar la movilidad de los factores
de acuerdo con las ventajas comparativas de los paises de la region, lo
que estimularia un ajuste estructural que conllevaria incrementos de la
productividad, los datos reflejan que, especificamente en el caso de la
fuerza de trabajo, no hubo una reasignacion desde las actividades de baja
a las de alta productividad. Mds bien, los nuevos puestos de trabajo que
surgieron en estos afos se concentraron en sectores de baja productividad,
mientras que los sectores mas productivos no fueron fuertes generadores
de empleo™®.

% La participacion de las empresas privadas pequefias, medianas y grandes en el empleo no

agricola bajo de un 41,7% a un 39,7% de 1990 a 2002; al mismo tiempo, el empleo ptiblico
se contrajo de un 15,5% a un 13,9% (OIT, 2003).
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En este resultado pueden haber contribuido las reformas
estructurales en América Latina y el Caribe. Especificamente, las politicas
de apertura y desregulacién de los mercados, asi como las privatizaciones,
en conjunto con un cambio tecnoldgico impulsado por estos procesos,
parecen haber favorecido transformaciones en los sectores que incidieron
en este crecimiento de la productividad. En el contexto de estas mutaciones,
algunas empresas que dejaron de ser competitivas debieron cerrar, mientras
que otras, como por ejemplo empresas publicas privatizadas, redujeron
su planilla en pos de la reduccién de costos y una mejor competitividad.
Muchas empresas asumieron estrategias defensivas en este periodo, lo que
implicaba que las inversiones se orientaran mas en funcién de aumentos
de la productividad que de expansién de la produccion (Katz, 2000).
Sin embargo, como se ha planteado, las ganancias de productividad
intrasectoriales que estas transformaciones habrian generado se perdieron
en la mayorfa de los paises debido a las crisis de fines de los afios noventa e
inicios de la década de dos mil.

2. Periodo 2002-2011/2012

El aumento de la productividad agregada fue de un 1,8% anual en el
periodo 2002-2011/2012, en el promedio simple de los paises, un resultado
claramente mas elevado que en el subperiodo anterior. Los cambios de
indole estructural e intrasectorial aumentaron su aporte a la variacién de
la productividad agregada.

En el promedio simple, el cambio estructural aporté un tercio del
aumento de la productividad en el periodo, mientras que la mayor parte
correspondi6 al cambio intrasectorial. Sin embargo, nuevamente se
observan enormes diferencias segin los paises respecto a la variacién
reciente de la productividad laboral agregada.

La productividad laboral creci6 bastante mas en América del
Sur que en el norte de la region (México, Centroamérica y la Republica
Dominicana) y en el Caribe, como promedio simple de los paises. En
América del Sur ambos componentes contribuyeron de forma positiva
a este crecimiento. En el norte de la regién, los cambios intrasectoriales
tuvieron un aporte similar, pero el cambio estructural fue solo levemente
positivo, lo que contrasta con la contribucién relativamente fuerte del
cambio intersectorial en el periodo anterior. El fenémeno podria atribuirse
a que los dos factores mencionados como posible causa de dicho aporte
de 1990 a 2000 (empleo en la maquila y migracién), comenzaron a perder
dinamismo en el periodo siguiente. En el Caribe, el cambio estructural
aportd algo mdas al aumento de la productividad que en el norte de
América Latina, pero aun asi esta contribucién, como también la de los
cambios intrasectoriales, fue modesta.
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Cuadro I1.4
América Latina y el Caribe (23 paises): variacion de la productividad
laboral media y contribucion de los cambios intersectoriales
e intrasectoriales, 2002-2011/2012
(En porcentajes)

Pais Periodo prz)/gLrJIcat(i:\I/ci);ad _Contribucic_’m _Contribucic_’)n
p.a. intersectorial intrasectorial
Panama 2002-2012 4,8 0,3 4,5
Uruguay 2006-2011 4,2 0,7 3,4
Peru 2002-2011 4,0 1,7 2,3
Argentina (urbano)? 2002-2012 3,9 0,2 3,7
Ecuador 2002-2012 3,5 0,8 2,6
Trinidad y Tabago 2002-2012 3,2 0,4 2,8
Costa Rica 2002-2012 2,3 0,1 2,2
Brasil 2002-2011 1,9 0,7 1,2
Barbados 2002-2012 1,8 0,3 1,5
Guatemala 2002-2011 1,8 2,0 -0,2
Republica Dominicana 2002-2012 1,8 -0,1 1,9
Colombia 2002-2012 1,7 0,8 0,9
Honduras 2002-2012 1,7 0,2 1,6
Venezuela (Republica 2002-2012 1,5 1,7 -0,2
Bolivariana de)
Chile 2002-2012 1,4 0,5 0,9
México 2002-2012 0,8 1,1 -0,3
Paraguay 2002-2011 0,5 0,2 0,3
El Salvador 2002-2012 0,3 0,1 0,3
Bahamas 2003-2011 0,2 0,3 -0,1
gﬁj"r‘l’r'\aa éiﬁ:l"ge) 2002-2009 0.2 1,4 1,2
Jamaica 2002-2012 -0,2 0,3 -0,5
Santa Lucia 2002-2007 -0,2 1,1 -1,2
Nicaragua 2003-2010 -0,7 -0,1 -0,6
Ameérica Latina 1,8 0,6 1,1
y el Caribe®
Subregion norte de 1,6 0,4 1,2
América Latina®
Subregion sur de 2,3 0,9 1,4
América Latina®
El Caribe® 1,0 0,5 0,5

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos oficiales de los paises.
Nota: Las tasas de las contribuciones intersectoriales e intrasectoriales no necesariamente suman la
variacion de la productividad por el redondeo de las cifras. El calculo se efectué a precios en
dolares constantes de 2005.
2 Los datos de la Argentina son solo indicativos, pues a falta de datos del empleo a nivel nacional se
combino la informacion del crecimiento del producto no agropecuario con la del empleo urbano.
® Promedio simple.

Al comparar los aportes de las diferentes ramas de actividad al
incremento de la productividad laboral se observan cambios significativos
respecto al periodo previo (véase el cuadro IL.3). Con la excepciéon de la
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mineria y, en menor grado, la agricultura, todas las ramas de actividades
mejoraron su desempefio. El sector agropecuario, la industria manufacturera
y los servicios béasicos mantuvieron tasas positivas de aumento de la
productividad, y el comercio revirtié la caida de este indicador registrada
en el periodo previo. Su relativamente elevada contribucién a las ganancias
de productividad por cambios intrasectoriales indica que el origen de esta
mejora no se explica exclusivamente por una disminucién en la generacién
de empleos que surgen a partir de presiones de la oferta laboral, sino
que ademas, las transformaciones internas del sector parecieran haber
desempefiado un papel relevante al respecto, asi como la expansién de
cadenas de supermercados, hipermercados y de centros comerciales que se
observé en muchos paises de la region en este periodo.

La mineria registr6 una fuerte baja de su productividad media.
En este caso el aporte de los cambios intrasectoriales, si bien positivo,
fue muy reducido y bastante inferior que en el periodo previo, y en una
serie de paises mineros o productores de hidrocarburos (Chile, México,
Perti y Venezuela (Reptiblica Bolivariana de)) este aporte fue negativo, a
lo que podria haber contribuido la incorporacién de yacimientos menos
productivos en el contexto de elevados precios internacionales.

Otros rubros que experimentaron una caida de la productividad en
el promedio simple fueron la construccién y los servicios financieros, bienes
raices y servicios a empresas, donde habria persistido una recomposicién
interna hacia actividades de menor productividad (alimentacién, aseo y
seguridad). Sin embargo, en ambos rubros la baja fue inferior que la del
periodo anterior.

Una serie de ramas de actividad lograron crecer en este segundo
subperiodo, sobre la base del aumento tanto del empleo como de la
productividad laboral, destacdndose el comercio, los servicios basicos y
los servicios comunales, sociales y personales, pero también la industria
manufacturera (véase el grafico I1.9).

En resumen, la productividad laboral puede crecer por modificaciones
intersectoriales (cambio estructural) e intrasectoriales. La persistencia
de grandes brechas de productividad intersectoriales demuestra que
en América Latina y el Caribe todavia existe un enorme potencial para
ganancias de productividad a través del cambio estructural. Salvo algunas
excepciones, a nivel regional en el primer periodo de analisis, en que hubo
un estancamiento de la productividad laboral agregada, ninguno de los dos
procesos hizo un aporte relevante al respecto. Ciertos avances en algunos
sectores generalmente fueron contrarrestados por el surgimiento de
empleos de baja productividad originados por la presion proveniente de la
oferta laboral. La situacién se alter6 en el segundo subperiodo, con aportes
positivos de ambos procesos en el agregado regional, aunque de nuevo con
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enormes diferencias segtn los paises y sectores. A pesar de estos avances, la
region no ha logrado todavia cerrar de manera significativa las brechas de
productividad respecto a otras regiones.

E. Costos laborales y distribuciéon de ingresos

Como se argument6 en la introduccién, un crecimiento econémico
sostenible depende no solo de factores econdémicos, sino que también
requiere ser socialmente sostenible®. En materia laboral esto se traduce
en la inclusién a través de la generacion de empleos de calidad y una
distribucién percibida como adecuada de las ganancias de productividad.
Respecto a este segundo aspecto, a nivel global la tendencia predominante
de las dltimas tres décadas no ha favorecido una mayor cohesién social.
Especificamente, se registré una caida de la participaciéon de la masa salarial
en el valor agregado (OIT, 2011a). Para América Latina no hay informacién
comparable hasta inicios de los afios noventa, pero si existen indicios de
que hubo una reduccién de esta participacion durante los afios ochenta,
como consecuencia de la destruccién de empleos asalariados y la caida de
los ingresos laborales medios (PREALC, 1991, pags. 36 y siguientes). En los
anos noventa hubo un moderado empeoramiento distributivo adicional,
que se aceler6 a inicios de los afios dos mil (OIT, 2011a).

Durante gran parte de la década pasada la evolucion de la
productividad laboral mejoré en el contexto de un mejor desempeiio
macroeconémico, segin se ha planteado. ;Cémo han evolucionado
la distribucién y la competitividad en un contexto diferente? A partir
de mediados de la década de 2000 se interrumpié la tendencia de un
empeoramiento de la distribuciéon funcional del ingreso en el conjunto de la
region, aunque con bastante variacién entre los paises (véase el gréfico I1.10).

De 2002 hasta fines de esa década, en 12 de 21 paises de América
Latina y el Caribe la proporcién salarial en el PIB mejor6, mientras que en
9 empeoré (CEPAL/OIT, 2012). Varios paises del Cono Sur (Argentina, Brasil,
Chile, Uruguay) y centroamericanos (Costa Rica, Honduras, Nicaragua), asi
como la Reptiblica Bolivariana de Venezuela destacan por sus avances en
esta materia a partir de mediados de la década de 2000, mientras que en el
Caribe y en los otros paises andinos no se registra ese cambio de tendencia.

Buena parte del incremento reciente de la masa salarial como
proporcion del valor agregado se debe a la dindmica de la generacion del
empleo asalariado, analizado previamente. Si se excluye este componente
y se compara la evolucion de los salarios reales del sector formal con el
desempefio de la productividad laboral, revisado en la seccién anterior, el
resultado es diferente.

% Ademds es indispensable su sostenibilidad ambiental, aspecto que no es posible abarcar
en este capitulo.
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Si bien la pauta predominante de la evolucién de los salarios reales
medios fue moderadamente positiva*, a partir de 2002 en la gran mayoria
de los paises para los cuales se dispone de informacion, estos crecieron
menos que la productividad laboral. Chile y el Ecuador fueron las
excepciones al respecto, mientras en México la relacién de ambas variables
permanecio estable (véase el grafico IL.11).

Grafico 11.10
América Latina y el Caribe (21 paises seleccionados): participacion
de remuneraciones en el PIB, por subregion, 2000-2010
(Indice 2002=100)
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“  En la mediana de 16 paises, los salarios formales reales medios aumentaron anualmente
en un 0,9% de 2002 a 2011, con tasas bajas al inicio del periodo e incrementos mayores
después (célculo propio sobre la base de datos oficiales de los paises).
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Gréfico 11.10 (conclusioén)
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y Organizacion Internacional del
Trabajo (OIT), “Productividad laboral y distribucion”, Coyuntura laboral en América Latina y el
Caribe, Boletin N° 6, mayo de 2012.

En algunos paises, especialmente el Brasil, Costa Rica, Colombia
y El Salvador (los tltimos dos hasta 2010) se registraron mejoras a partir
de 2008-2009. En otros paises se mantuvo la tendencia de un incremento
del salario real por debajo de la evolucién de la productividad. Destacan
ciertos casos en que los aumentos acentuados de la productividad fueron
acompafiados por incrementos salariales menores (Panama y el Pert), y
otros donde los salarios reales cayeron en el marco de una inflacién elevada
(la Republica Dominicana, sobre todo a inicios del periodo, y Venezuela
(Reptblica Bolivariana de)).
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Grafico 11.11
América Latina y el Caribe (12 paises seleccionados): relacion del salario
real del sector formal y el PIB por ocupado
(Indice 2002=100)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y Organizacién Internacional del
Trabajo (OIT), “Productividad laboral y distribucion”, Coyuntura laboral en América Latina y el
Caribe, Boletin N° 6, mayo de 2012.

En sintesis, los datos disponibles sugieren que las ganancias de
productividad generadas a partir de 2002 habitualmente no han sido
distribuidas de forma igualitaria y que si bien los trabajadores en general se
beneficiaron de las tasas de crecimiento econémico relativamente elevadas
por medio de la generacién de empleo, no recibieron aumentos de los salarios
reales de una magnitud similar a la evolucién de la productividad laboral.

Se puede constatar que los a menudo moderados incrementos
salariales del periodo reciente no afectaron negativamente la competitividad
de las economias de la regién. Sin embargo, en términos de competitividad
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internacional, en muchos paises la reduccién de los costos laborales en
moneda nacional fue contrarrestada por la apreciacién cambiaria que elev
los costos laborales medidos en otras monedas (CEPAL, 2011a).

A nivel de los hogares, las décadas de los afios ochenta y noventa, por
un lado, y los afios dos mil, por otro, se diferencian por el empeoramiento
de la distribucién del ingreso en el primer periodo y el mejoramiento
en el segundo, sobre todo en la segunda parte de ese decenio. Resaltan
ciertos aspectos laborales relacionados con esta evolucién reciente de la
distribucién del ingreso en la region*":

i)  Elfactor que explica la mayor parte de las mejoras distributivas en
la region fue la reduccion en las brechas de ingresos laborales de los
mas y menos calificados (se habian ampliado en los afios noventa).

ii) Las brechas de ingresos por sexo se redujeron, en gran medida
por un efecto de composicién (mejoras en la insercion laboral de
las mujeres).

iif) Sibien la generacién de empleo per se no incidi6 en la reducciéon
de la desigualdad, si lo hizo la composicion de los nuevos
empleos que se concentraron en sectores de productividad
intermedia y alta. Esto incidi6 en una moderada reduccion de las
brechas, pues en los periodos 2000-2002 y 2009-2010 los ingresos
de los asalariados (no profesionales o técnicos) en empresas con
5 y més trabajadores y de los trabajadores por cuenta propia (no
profesionales o técnicos) aumentaron (en promedio) en 0,4 y
0,6 lineas de pobreza, respectivamente. En contraste, de 1990
a 2000-2002 los ingresos medios del primer grupo siguieron
constantes en términos de lineas de pobreza, mientras los del
segundo grupo cayeron en 0,6 lineas de pobreza*.

iv) La insercién segln estrato productivo no influye solo en las
brechas de ingresos, sino también en otros indicadores de calidad
laboral, como por ejemplo la afiliacién a un sistema de pensiones.
También en este aspecto ha habido algunos avances recientes®.

En la literatura especializada se citan varios factores que
contribuirian a explicar estas mejoras, que contrastan con el empeoramiento
registrado en los afios noventa*:

4 Véanse al respecto, por ejemplo: CEPAL (2011b), Lustig, Lépez-Calva y Ortiz-Sudrez
(2013) y Azevedo y otros (2013).

4  Calculo propio sobre la base de CEPAL (2011b).

# Véanse, por ejemplo, Weller y Roethlisberger (2011) y los datos publicados en OIT (2011b).
Otros componentes que inciden en la elevada desigualdad en los mercados laborales (sin
que se dispusiera de informacion sobre cambios recientes) son las discriminaciones de
origen étnico y sociolaboral.

# Al respecto véanse: Lopez Calva y Lustig (2010); Cornia (2011); Cruces, Garcia Domench
y Gasparini (2012); Keifman y Maurizio (2012).
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i)  Un impacto igualador desde el d&ngulo de la oferta (expansion
de la educacién més centrada en hogares de bajos ingresos).

ii) Unmenor sesgo dela demanda que favorecia alos mas calificados,
introducido como consecuencia del cambio tecnoldgico
estimulado por las reformas de los afios ochenta y noventa.

iii) Mayor acceso de los trabajadores de menor calificacién a
empleos en los sectores de productividad media y alta y al
empleo formal.

iv) La reversién de algunas tendencias de debilitamiento de las
instituciones laborales: salario minimo, sindicalismo y negociacién
colectiva, asi como fortalecimiento de la inspeccién del trabajo.

Finalmente, la menor volatilidad del crecimiento también puede
haber tenido un efecto distributivo positivo, debido a que las crisis
econdmicas suelen tener un fuerte impacto laboral. Asi, Navarro (2009)
encontré en un estudio de panel del periodo 19852008, que en América
Latina el empleo y, sobre todo, el empleo asalariado, tienen una elasticidad
bastante mds alta frente al crecimiento econémico durante una recesién
que en periodos de auge. Por tanto, en periodos que se caracterizan como
una secuencia de fases de recesion, como ocurrié desde mediados de los
anos noventa hasta 2002, los breves periodos de crecimiento no alcanzaron
a compensar la pérdida de empleo asalariado durante las crisis, lo que
también se reflej6 en la evolucién de la tasa de desempleo regional,
caracterizada como un “serrucho ascendente™.

Los periodos de desempleo habitualmente inciden en pérdidas de
la calidad de empleo, particularmente de ingresos laborales, incluso si los
afectados encuentran con rapidez un nuevo trabajo (Herrera e Hidalgo, 2003;
Corseuil et al., 2009; Amarante, Arin y Dean, 2012). Esto refleja sobre todo la
pérdida de capital humano especifico, lo que también afecta el crecimiento
de mas largo plazo. Ademas, la evidencia empirica sugiere que las pérdidas
de empleo no afectan por igual a todos los trabajadores. Las personas de
menor nivel de calificacién suelen ser objeto de una mayor inestabilidad de
su empleo (Cowan y Micco, 2005) y de sus ingresos (Beccaria y Groisman,
2006) que las mas calificadas.

La mayor estabilidad macroecondmica real representé desde 2003
un contexto mds favorable para las mejoras distributivas. No obstante los
avances recientes, América Latina y el Caribe contintia siendo la regién
mas desigual del mundo (Ortiz y Cummins, 2011). En algunos casos
la reduccién de las brechas, por ejemplo de los ingresos segin nivel de
calificacion, ocurrié en el escenario de una caida o un estancamiento

% Ball, De Roux y Hofstetter (2011) detectaron una marcada histéresis (efecto de largo plazo
de una contraccion de la demanda agregada) en la evolucién del desempleo en América
Latina y el Caribe. Sin embargo, no pudieron identificar su causa.
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de los ingresos (“igualar hacia abajo”). Ademas, detrds de estos avances
puede haber empeoramientos relativos para ciertos grupos de la
poblacién®. Paralelamente, persisten profundas desigualdades fuera del
mercado laboral que obstaculizan futuras mejorias, como por ejemplo la
segmentacién del sistema educativo en muchos paises de la region.

F. Conclusiones

En este capitulo se ha establecido desde diferentes perspectivas el papel
clave que el trabajo y el empleo productivo y de calidad desempefian para
lograr un crecimiento que sea econdémica y socialmente sostenible. En
tanto factor de produccion, una fuerza laboral calificada constituye una
condicién indispensable para un crecimiento econémico basado cada vez
maés en el conocimiento y la innovacién. Sobre todo en las fases avanzadas
del cambio demografico, tendria que ser cada vez mds necesario fortalecer
cualitativamente la fuerza laboral, en vez de su cantidad, para el aporte del
trabajo a un crecimiento elevado del producto.

Niveles cada vez mas elevados de calificacion, la acumulaciéon de
capital fisico y el cambio tecnolégico tienden a incidir en los aumentos
de la productividad laboral mediante cambios en y entre los sectores
productivos, y en un crecimiento elevado y econémicamente sostenible.

A su vez, un crecimiento econémico de esas caracteristicas facilita la
generacion de empleos productivos y de buena calidad. Este es un pilar para
que el crecimiento econémico sea también socialmente sostenible, al hacer
participe a una proporcion creciente de la poblacién de los frutos de este
crecimiento y el aumento de la productividad. De esta forma, al mismo tiempo
se puede fortalecer el poder de compra de los hogares y, con esto, la demanda
interna y agregada®. Para ello se requiere, ademds, de una institucionalidad
laboral capaz de establecer circulos virtuosos del crecimiento del producto y
la productividad, por un lado, y la distribucién de sus frutos, por otro.

Sin embargo, el punto de partida para establecer estos circulos
virtuosos en Ameérica Latina no es el 6ptimo: durante un prolongado
periodo superior a dos décadas (a partir de inicios de los afios ochenta),
la productividad laboral media tuvo un desempefio decepcionante; la
estructura productiva es muy heterogénea, lo que se expresa no solo en
brechas enormes de productividad, sino también en una heterogeneidad
elevada en la calidad del empleo; la desigualdad de los ingresos es
acentuada, en gran parte debido a las brechas en el mercado laboral,

4 Escobal y Ponce (2012) encuentran que la moderada mejora de la distribucién individual
en el Pert entre 1981 y 2007 coincidia con una polarizacion territorial y de la poblacién
indigena y no indigena.

¥ Siempre que la mayor participacion de la masa salarial en el producto avance paralelamente
con una creciente productividad, esto no deberia afectar la competitividad internacional.
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y debilita la sostenibilidad social del crecimiento; y con frecuencia las
relaciones laborales no favorecen el establecimiento de los circulos virtuosos
mencionados. Como factores externos, aunque relacionados con los del
mercado laboral, habria que afiadir las debilidades que sufre la regién en
términos de innovacién y educacion. Si bien durante el decenio pasado ha
habido avances en estos aspectos, los retos que persisten son profundos.

Frente al panorama descrito destacan las siguientes conclusiones del
analisis presentado en este capitulo:

i)

ii)

iii)

La evolucién demografica es el principal factor de determinaciéon
cuantitativa de la fuerza laboral. Con diferencias en los paises, la
region estd en situacién de poder cobrar un “bono demogréfico”.
La calidad de la fuerza laboral es un factor clave para las
dindmicas de crecimiento. Si bien la region ha logrado avances
en materia de calificaciéon de su fuerza laboral, persisten grandes
desafios, tanto en comparacién con otras regiones, como en
términos de brechas para diferentes grupos de la poblacién.

Para aprovechar el “bono demografico” y una fuerza laboral
mejor educada es necesario crear las condiciones que favorezcan
una demanda laboral dindmica. Sin embargo, los avances de la
regién al respecto han sido histéricamente insuficientes, como
queda de manifiesto en la heterogeneidad estructural, que se
refleja en un mercado laboral segmentado. Este contribuye a
que durante el ciclo econémico, el empleo y la productividad
se comporten de manera diferente que en las economias
desarrolladas. Comprender mejor el funcionamiento de este
mercado es fundamental para el disefio de politicas que
promuevan el empleo y el crecimiento.

La productividad laboral es un motor clave para el crecimiento
econdémico y un factor importante para el bienestar de la
poblacién. Durante las tultimas décadas su evolucién ha
sido mediocre en la regién; sin embargo, recientemente se
han registrado incrementos (algunos significativos), como
consecuencia tanto de un cambio estructural (intersectorial)
como de avances intrasectoriales.

Los salarios desempefian un papel doble en la relacion del
empleo y el crecimiento. Por un lado, son un importante
componente de los costos laborales y, en consecuencia, de la
competitividad de las empresas. Por otro lado, también influyen
en el bienestar de los hogares, la distribucién de los ingresos y
la demanda agregada. Mientras que durante los afios noventa
la evolucién de la distribucion de ingresos fue desfavorable
para los trabajadores y, sobre todo, para aquellos de bajos
ingresos, en la década pasada se registraron ciertas mejoras.
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Es esencial lograr aumentos de la productividad que permitan
materializar incrementos salariales y politicas redistributivas
sin elevar los costos laborales més all4 de los limites impuestos
por la competitividad. Ademas, desde el punto de vista de la
igualdad, una elevada volatilidad, como la que caracteriz6 a la
region durante gran parte de las décadas recientes, suele afectar
negativamente a los menos calificados y tiene un impacto
distributivo negativo. Sin embargo, las experiencias recientes
sugieren que la regiéon ha desarrollado algunos instrumentos
para contrarrestar o mitigar estos impactos.

v) Por tanto, en las diferentes areas que definen las relaciones del
trabajo y el empleo, asi como las del crecimiento sostenible y
la igualdad, se abren numerosos espacios para que las politicas
publicas fomenten circulos virtuosos que favorezcan el desarrollo
inclusivo de los paises de América Latina y el Caribe*.

Es indudable que la institucionalidad laboral, conformada por las
instituciones del mercado de trabajo, la negociacién colectiva y la regulacion
legal, juega un papel importante para las relaciones del trabajo y el empleo
con el crecimiento econémico, tanto respecto al aporte de la fuerza laboral
al crecimiento, como de la generacién de empleos a través de la expansion
de la produccién. Durante las tltimas décadas, diferentes visiones sobre la
institucionalidad laboral fueron hegemoénicas en América Latina y el Caribe.
En los afos ochenta prevalecié una perspectiva desreguladora que esperaba
incentivar la eficiencia del mercado laboral y la generacion de empleo a
través de la reduccion del costo de contratacion y del despido, asi como de
la flexibilizacién de las condiciones laborales. Durante los afios dos mil, por
el contrario, en muchos paises se fortalecieron las politicas orientadas hacia
una mayor protecciéon de los trabajadores y una mas alta participacion de
estos en las ganancias de productividad (Fraile, 2009; Weller, 2009).

La evidencia empirica sobre el impacto de las diferentes regulaciones es
mixta y no apoya ninguna de las posiciones extremas sobre su disefio 6ptimo
(desregulacion o proteccion maxima). El impacto de las instituciones en el
empleo, el crecimiento econémico y la productividad varia en su magnitud, y
frecuentemente incluso en su direccién, entre paises, grupos de trabajadores
y en el tiempo, y parece depender en gran medida de la interaccién con otros
factores®. Lo anterior indica que hay una alta probabilidad de la existencia

% En el capitulo III de Weller y Kaldewei (2013) se presenta una breve revisién de los retos
de las politicas del mercado de trabajo y los avances recientes, incluyendo su utilizacién
como instrumento de la politica econdmica contraciclica.

% Esta variedad de resultados llevé a los autores de una revisién de los estudios a nivel global
al respecto a afirmar: “We thus conclude that we do not really know which institutions and which
interactions have a substantial influence on labor market outcomes.” (Por tanto, concluimos que no
sabemos realmente qué instituciones y cudles interacciones tienen una influencia sustancial
en los resultados del mercado laboral). (Eichhorst, Feil y Braun, 2008, pag. 27).
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de més de una configuracion éptima para el disefio de la institucionalidad
laboral. Esto abre la posibilidad de explorar alternativas institucionales que
sean compatibles con las caracteristicas de cada pais.
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Capitulo I

Inversién y crecimiento en América Latina
1980-2012: rasgos estilizados de la relacién

Luis Felipe Jiménez
Sandra Manuelito*

Introduccion

La literatura especializada plantea que el crecimiento econémico y la inversion
estan correlacionados en el largo plazo, y que el primero estd en funcién de la
acumulacién de capital. Para lograr mayores tasas de crecimiento es necesario
aumentar los coeficientes de inversién, aunque también inciden otros
factores, tales como el progreso técnico; la movilizacién de recursos hacia las
actividades de mayor productividad y vinculos més intensos y diversificados
con el aparato productivo (esto es, a través del cambio estructural);
modificaciones culturales, demograficas e institucionales que influyan en una
mayor o menor participacion en la actividad laboral; un avance en la calidad
del capital humano, y la incorporacién de factores productivos ociosos,
subutilizados o que todavia no habian sido descubiertos. La inversion es uno
de los principales medios a través de los cuales se concretan estos procesos.
Otros factores, que no son estrictamente de naturaleza econémica, también
repercuten sobre el crecimiento, como el marco institucional, que diversos
andlisis recientes destacan como esencial.

! Losautores agradecen los comentarios de Manuel Marfan, Juan Alberto Fuentes, Luis Felipe
Céspedes, Osvaldo Kacef y Luis Eduardo Escobar a versiones preliminares del texto, asi
como la colaboracion de Michael Seitz en el tratamiento de la informacién estadistica.
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En este capitulo se analiza la relacion histérica y empirica de la
inversion y el crecimiento en los paises de América Latina de 1980 a 2010 a
la luz de series estadisticas que con anterioridad no estaban disponibles vy,
sobre la base de los resultados obtenidos, se sugieren lineamientos para la
conduccién de la politica econémica en los paises de la region.

Este capitulo se ha organizado en seis secciones, incluida esta
introduccién, y un anexo. En la seccién A se realiza una breve revisién
bibliografica del tema. En la seccién B se presentan los principales
hechos estilizados de la inversion en América Latina de 1980 a 2010, y se
exploran los factores que explican su evolucion. En la seccion C se lleva a
cabo un andlisis estadistico y econométrico de la relacién de la inversion
y el crecimiento. Los resultados obtenidos sustentan el andlisis de las
consecuencias de politica que se formula en la secciéon D. Los principales
resultados del estudio se sintetizan en la seccién E.

A. Relacion del crecimiento econdémico y la inversion

Desde una perspectiva de largo plazo, la teoria econémica plantea que
en el logro de un determinado nivel de actividad desempefian un papel
fundamental la acumulacién de factores, el progreso técnico y, en ciertos
enfoques, como el propuesto por la Comisién Econémica para América
Latina y el Caribe (CEPAL), las caracteristicas de la estructura productiva.
Los estudios empiricos senalan que la acumulacién de capital productivo
(inversién) constituye una condicién necesaria para el crecimiento, si
bien no es suficiente. El examen de esta relacién ha sido muy amplio; un
buen resumen al respecto es el trabajo de Sala i Martin (1997). Utilizando
métodos robustos de estimacion, en ese estudio se identifican al menos 22
variables que estan significativamente correlacionadas con el crecimiento
econdmico. Entre estas figura con una alta incidencia la inversién en
maquinaria y equipo, en contraste con la baja repercusiéon de otras
inversiones distintas (por ejemplo, la construccién). También destacan
por su elevada influencia las distorsiones del tipo de cambio real y el
diferencial del tipo de cambio oficial y del mercado negro (ambas variables
con coeficientes negativos) (Sala i Martin, 1997).

Estudios recientes abordan otros dos aspectos clave: el efecto en el
crecimiento econémico de la inversién publica y de la inversién extranjera
directa (IED). En ambos casos se reporta una incidencia positiva (Toulaboe,
Terry y Johansen, 2009; Cullison, 1993; Bukhari, Ali y Saddaqat, 2007).

Desde una perspectiva de corto y mediano plazo, el nivel de
actividad econémica y su dinamismo son considerados como resultados
de los niveles de demanda agregada, los precios relativos clave y las
restricciones provenientes de la oferta. Esta dicotomia en los anélisis
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teéricos segiin su horizonte temporal contrasta con los resultados de
los anélisis empiricos del crecimiento econémico, la experiencia de los
paises y la préctica de la politica econdmica, para las cuales las politicas
adoptadas en el corto plazo inciden de forma gravitante sobre el resultado
en el largo plazo.

La inversion constituye un factor esencial del crecimiento en el largo
plazo principalmente por sus efectos sobre la oferta y la definicién de la
estructura econdémica, lo que confiere particular relieve a la acumulacién
de capital. Ademas de posibilitar la expansion de la capacidad productiva,
existen otros factores favorecidos por el aumento de la inversiéon. Por
un lado, la inversién es un vehiculo privilegiado para la incorporacién
del progreso técnico, que después se expresard en aumentos de la
productividad del capital y del trabajo, los cuales redundardn en mayor
crecimiento. Por otro lado, es un vehiculo para el cambio estructural, dado
que a través suyo se materializa la reasignacién de recursos hacia sectores
mas dindmicos de la economia y la densificacién de los encadenamientos
productivos, dos factores que posibilitan las ganancias de eficiencia,
productividad y competitividad sistémica de la estructura econémica (esto
es, aumentos de la productividad total de los factores).

Un caso especial y que cobra especial importancia es la inversion
publica en infraestructura, que cumple un papel complementario de la
inversiéon privada, mediante la generacién de externalidades necesarias
para la obtencion de rentabilidades en los proyectos privados. La ausencia
de una adecuada infraestructura limita el incremento de la inversion
privada y la sesga hacia sectores de enclave. Todo esto contribuye a un bajo
crecimiento de las economias®.

En el corto y mediano plazo, el énfasis en la importancia de la
inversion descansa mas en aspectos vinculados con la demanda. La
inversion constituye un factor dinamizador de la demanda agregada
(efecto multiplicador) y contribuye de forma decisiva a determinar su
nivel, en especial aquella con alto efecto en el empleo. Paralelamente, las
expectativas de crecimiento presente y futuro potencian el dinamismo
de la inversion (efecto acelerador). Dada la naturaleza de largo plazo de
las decisiones de inversion, las expectativas de rentabilidad y crecimiento
son factores muy relevantes. Por esta razon, un buen desempefio en el
presente, en un escenario de crecimiento sostenible, entendiéndose este
altimo como un desempefio econémico no sujeto a desequilibrios fuertes
y prolongados, contribuye a generar expectativas positivas que favorecen
las decisiones presentes sobre inversiones futuras, permitiendo elevar la
trayectoria del crecimiento.

2 Véase CAF (2013) y ediciones anteriores.
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No obstante, diversos estudios empiricos plantean que en el corto a
mediano plazo las causalidades pueden ser mutuas (Blomstrdm, Lipsey y
Zehjan, 1993; Peltonen, Sousa y Vansteenkiste, 2011; Cheung, Dooley y Sushko,
2012). De este modo, el aumento de la inversién contribuye al crecimiento de la
actividad econdmica a través del impacto positivo en la demanda, y estimula
el incremento de la inversion por el camino de la reduccion de la capacidad
ociosa y mejorias en las expectativas de rentabilidad futura. Algunos de estos
aspectos son abordados en las secciones siguientes.

B. Principales hechos estilizados de
la inversion 1980-2012

1. Evolucioén de la inversion 1980-2012

En comparacién con otros paises emergentes, algunos de los cuales han
logrado un elevado dinamismo del PIB, la inversién en los paises de
América Latina es baja. Tomando 1980 como punto de partida, la formacién
bruta de capital fijo medida como porcentaje del PIB cayé en forma
sostenida durante el primer lustro de los afios ochenta y se mantuvo en
una cifra inferior al 20% hasta 2007, para llegar a su cota mas baja en 2003
(16,7%). De 2007 a 2012 la inversién sigui6 al alza y alcanzé un 22,9% en
este dltimo afio. No obstante, este valor es todavia inferior a los registros
de 1980 y 1981 (véase el grafico IIL.1).

Grafico lll.1
América Latina: formacion bruta de capital fijo, 1980-2012
(En délares constantes de 2005, como porcentaje del PIB)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos oficiales
de los paises, y CEPAL, “América Latina y el Caribe: series histéricas de estadisticas econémicas
1950-2008”, Cuadernos Estadisticos, N° 37 (LC/G.2415-P), Santiago de Chile, 2009.
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Tales resultados contrastan con los de otras economias emergentes,
como por ejemplo las asidticas, que han registrado altas tasas de
crecimiento en las décadas recientes. En el grafico IIL.2 se presenta la
evolucién comparada de la tasa de inversién en estas economias y las de
la regién. De las economias asiaticas destacan China y la India con altas
tasas de inversién, en torno al 45% y 35%, respectivamente, seguidas por
la Republica de Corea y Tailandia, con niveles cercanos a un 25%. Salvo
en los ultimos afos, la tasa de inversion de América Latina se sitia
sistematicamente por debajo de los niveles anotados en estos paises.

Grafico lll.2
América Latina y paises seleccionados de Asia: formacion bruta
de capital fijo, 1980-2010
(En moneda nacional a precios constantes y délares constantes
de 2005, como porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de Comisién Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL),
“Ameérica Latina y el Caribe: series histéricas de estadisticas econémicas 1950-2008”, Cuadernos
Estadisticos, N° 37 (LC/G.2415-P), Santiago de Chile, 2009; CEPAL, Balance Preliminar de las
Economias de Ameérica Latina y el Caribe 2012 (LC/G.2555-P), Santiago de Chile, diciembre de
2012; y Naciones Unidas, base de datos UNDATA.

Los bajos niveles de inversiéon en América Latina son también bajos
si se comparan con los de otras regiones emergentes (véase el grafico II1.3).
Asia en desarrollo y la regién del Oriente Medio y Africa del norte son
las que presentan las mayores tasas de inversion. En el primer caso, este
indicador tiene una tendencia sostenida al alza desde 2000, empujada
vigorosamente por el crecimiento de la inversién en China y la India,
situdndose a partir de 2009 por sobre el 40% del PIB. En el segundo caso,
aunque la tasa de inversién alcanza niveles menores (de un 25% a un
30% en los udltimos afios a partir de 2006), esto obedece a la estructura
econdmica de los paises, muy especializada en la produccién y exportacion
de petréleo, una actividad altamente intensiva en capital.
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Gréfico lI.3
Regiones emergentes: tasa de inversion?, 1980-2012
(En dédlares corrientes, como porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de cifras del Fondo Monetario Internacional (FMI), World
Economic Outlook Database.
2 Se refiere a la formacion bruta de capital.

La tasa de inversién® de 19 paises de América Latina en los que
se dispone de informacién del periodo 1980-2010, desagregada en sus
componentes publico y privado, asi como en maquinaria y equipo y
construccion, se puede observar en los cuadros IIL.1, I11.2 y IIL.3.

Se presenta la tasa de inversion promedio segin subperiodos
especificos, definidos de acuerdo con los rasgos de la evolucién de la
actividad econémica regional. El primer subperiodo abarca desde 1980 a
1989 y corresponde a los afios de la crisis de la deuda externa en América
Latina. El segundo subperiodo comprende de 1990 a 1998, afios en los que
se registré un crecimiento econémico generalizado y sostenido, salvo en
los casos de la Argentina y México, ambos afectados por crisis en 1995. El
tercer subperiodo corresponde a 1999-2002, durante el que se observé un
bajo crecimiento en muchas de las economias de la regién, debido a las
consecuencias de la crisis asidtica, a los choques financieros en algunos
paises latinoamericanos y a la desaceleracién econémica en los Estados
Unidos durante 2000-2001. Finalmente, el cuarto subperiodo incluye de 2003
a 2010, los afios recientes de crecimiento de las economias latinoamericanas.
Si bien estos se vieron interrumpidos en 2009 como consecuencia de los
efectos de la crisis financiera global, la regién registré en promedio en 2010
tasas de crecimiento similares a las observadas de 2003 a 2008.

Del anélisis de los resultados de los cuadros I11.1 y IIL.2 se desprenden
tres hechos estilizados. En primer término, en 8 de los 19 paises considerados

®  Corresponde a la formacién bruta de capital fijo como porcentaje del PIB, en moneda
nacional a precios constantes.
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(Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Cuba, El Salvador,
Guatemala, Paraguay y Uruguay) la formaciéon bruta de capital fijo como
porcentaje del PIB se mantuvo en forma prolongada en niveles inferiores
al 20%. En segundo lugar, en comparacién con la década de 1980, en el
subperiodo 1990-1998 la inversién ptblica medida como porcentaje del PIB
disminuy6 en 15 de los 19 paises, lo que en algunos casos se extendi6 hasta
el subperiodo 1999-2002. A partir del 2003 se aprecia una recuperacion de
este indicador en 8 de los 19 paises?, pero en 13 de estos persiste por debajo
de los registros de los afios ochenta. Un tercer aspecto destacado es que, en
contraste con el desempefio de la inversién ptblica, durante los afios noventa
la inversién privada aument6 en 14 de los 19 paises. El desempefio de la
inversién privada es heterogéneo desde 2003: en 8 paises cae en relacion
con los registros de 1999-2002, mientras que en 7 paises alcanza los mayores
niveles del periodo examinado. Variadas razones permiten explicar este
comportamiento, relacionadas con cambios institucionales, modificaciones
en la politica econémica aplicada y la evolucién de las expectativas de los
agentes econémicos privados.

Cuadro i1
América Latina: formacion bruta de capital fijo, 1980-2010
(En moneda nacional a precios constantes, como porcentaje del PIB)

Formacion bruta de capital fijo

Pais 1980-1989  1990-1998 1999-2002 2003-2010
Argentina 19,3 18,4 16,0 20,3
Bolivia (Estado Plurinacional de) 12,1 16,0 16,6 14,8
Brasil 18,5 18,1 15,9 17,3
Chile 17,6 26,4 23,0 24,7
Colombia 16,6 20,0 13,7 21,5
Costa Rica 19,7 20,9 20,9 21,8
Cuba 25,5 14,8 11,8 11,5
Ecuador 18,4 24,9 22,7 27,0
El Salvador 12,5 17,8 19,2 18,1
Guatemala 9,7 10,4 15,6 17,3
Honduras 16,7 21,8 24,9 24,8
México 18,9 17,9 20,0 211
Nicaragua 18,4 18,6 25,3 21,7
Panama 18,2 20,9 18,5 20,9
Paraguay 21,9 22,9 16,6 17,9
Peru 20,5 20,6 19,0 22,5
Republica Dominicana 18,8 19,0 231 19,1
Uruguay 12,7 14,5 13,0 16,8
Venezuela (Republica Bolivariana de) 20,9 17,7 24.4 27,3
América Latina? 17,7 19,0 19,0 20,4

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Anuario Estadistico de América
Latina y el Caribe, varios afios.
@ Corresponde al promedio simple de los paises considerados.

* Lainversion publica se refiere a aquella realizada por el gobierno general, es decir, excluye
aquella efectuada por empresas ptiblicas, las que quedan incluidas en la inversién privada.
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Cuadro 1.2
América Latina: formacion bruta de capital fijo publico y privado, 1980-2010
(En moneda nacional a precios constantes, como porcentaje del PIB)

Inversién publica Inversién privada

Pais 1980- 1990- 1999- 2003- 1980- 1990- 1999- 2003-

1989 1998 2002 2010 1989 1998 2002 2010
Argentina 1,7 1,5 1,2 24 17,6 16,9 14,8 17,9
Bolivia (Estado 8,0 7,4 53 7,4 41 8,6 11,4 7,4
Plurinacional de)
Brasil 2,2 2,7 1,7 1,8 16,4 15,4 14,2 15,5
Chile 2,4 2,2 2,5 24 15,2 24,2 20,5 22,4
Colombia 7,6 4,7 3,2 3,7 9,0 15,2 10,5 17,8
Costa Rica 6,1 4,6 2,9 1,9 13,6 16,3 18,0 19,9
Cuba 71 6,8 9,1 47 5,0 2,4
Ecuador 57 4,2 51 7,3 12,6 20,7 17,6 19,7
El Salvador 2,0 3,4 3,0 2,3 10,4 14,4 16,3 15,9
Guatemala 3,5 3,0 3,4 2,6 6,1 7,4 12,2 14,7
Honduras 7,7 7,7 51 3,9 9,0 14,1 19,8 20,8
México 71 3,7 3,3 4,8 11,8 14,2 16,7 16,4
Nicaragua 10,8 7,2 6,1 4,0 7,6 11,4 19,2 17,7
Panama 5,6 3,7 5,0 5,8 12,6 17,3 13,5 15,1
Paraguay 5,2 3,8 2,7 3,0 16,7 19,2 13,9 13,1
Peru 5,4 4,3 3,7 3,9 15,1 16,3 15,3 18,6
Republica Dominicana 41 3,3 2,3 1,5 14,7 15,6 20,7 17,7
Uruguay 4,6 3,6 3,3 4,0 8,1 10,9 9,8 12,7
Venezuela (Republica 11,4 9,6 9,0 15,7 9,5 8,1 15,4 12,0
Bolivariana de)
América Latina? 5,6 4,6 4,0 4,6 11,7 14,3 15,0 15,7

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de cifras oficiales de los paises y S. Manuelito y F. Jiménez,
“La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos para el
crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, serie Macroeconomia
del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

Nota: ... datos no disponibles.

a Corresponde al promedio simple de los paises considerados.

Al analizar la tasa de inversion en construccion en el periodo 1980-
2010 se observa un comportamiento heterogéneo en los paises, aunque en
varios casos tiende a presentar similitudes con la evolucién de la inversién
publica. Sin embargo, en términos promedio el coeficiente de inversién en
construccién se ha mantenido relativamente estable alrededor del 10% del
PIB de 1980 a 2010. A su vez, la inversién en maquinaria y equipo registra
un desempeno relativamente similar al de la inversién privada. En los
subperiodos 1990-1998 (15 de 19 paises) y 2003-2010 (14 de 19 paises) presenta
un aumento en relacién al subperiodo anterior. En 2003-2010, el promedio
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regional tiene un nivel bastante superior que el de los afios ochenta (9,6%
del PIB en comparacion con 7,3% del PIB, respectivamente). La inversion en
maquinaria y equipo ha sido el componente mas dinamico de la inversién
total. Este resultado se relaciona con la evolucion de la disponibilidad de
recursos que han permitido financiar la inversién y con los cambios en los
precios internacionales de los bienes de capital. Este tiltimo elemento es
fundamental dado el elevado componente importado de la inversién en
maquinaria y equipo en los paises de la region.

Cuadro lIl.3
América Latina: formacion bruta de capital fijo en construccion
y maquinaria y equipo, 1980-2010
(En moneda nacional a precios constantes, como porcentaje del PIB)

Inversién en construccién Inversién en maquinaria y equipo

Pais 1980- 1990- 1999- 2003- 1980- 1990- 1999- 2003-

1989 1998 2002 2010 1989 1998 2002 2010
Argentina 12,5 11,1 10,0 12,2 6,7 74 6,0 8,1
Bolivia (Estado 6,2 8,1 8,6 8,0 5,9 7.9 8,1 6,8
Plurinacional de)
Brasil 12,6 12,7 10,6 10,2 5,9 5,5 53 71
Chile 9,9 13,2 14,0 13,4 7,7 13,2 9,1 11,3
Colombia 8,7 11,5 8,2 12,3 7,9 8,4 5,4 8,3
Costa Rica 9,3 8,7 8,8 10,1 10,4 12,2 121 11,8
Cuba 10,9 9,6 8,4 3,9 2,3 3,1
Ecuador 9,8 12,3 13,4 15,5 8,6 12,7 9,2 11,6
El Salvador 6,3 8,5 8,5 73 6,2 9,3 10,7 10,9
Guatemala 47 4,5 6,5 7.3 5,0 5,9 9,1 10,0
Honduras 10,6 11,5 10,1 74 6,1 10,4 14,8 17,3
México 11,5 9,5 9,1 13,1 74 8,4 10,8 7.9
Nicaragua 5,8 8,3 11,3 8,9 12,6 10,3 14,0 12,8
Panama 12,0 10,3 8,9 10,8 6,1 10,6 9,6 10,1
Paraguay 13,5 11,3 9,5 9,1 8,4 11,6 72 8,8
Peru 12,7 12,0 11,0 12,2 7,8 8,5 7.9 10,4
Republica Dominicana 14,2 14,0 171 14,9 4.6 4.9 6,0 4,3
Uruguay 8,4 7,8 75 8,9 43 6,7 5,5 75
Venezuela (Republica 11,5 10,8 13,0 12,3 9,5 6,7 10,3 13,8
Bolivariana de)
América Latina® 10,0 10,4 10,3 10,6 73 8,7 8,6 9,6

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de cifras oficiales de los paises y S. Manuelito y F. Jiménez,
“La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos para el
crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, serie Macroeconomia
del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

Nota: ... datos no disponibles.

a Corresponde al promedio simple de los paises considerados.



114 CEPAL

2. Factores gravitantes en los dos subperiodos
de aumento relativo de la inversion

La mayor disponibilidad de financiamiento en divisas y la consiguiente
menor incidencia de las restricciones externas al crecimiento es uno de los
factores que explica la expansién moderada de la inversién en los subperiodos
1990-1998 y 2003-2010. Esta tiltima, a su vez, influye en el alza de la inversién
en maquinaria y equipo. Varios elementos contribuyeron a este fenémeno.

En primer lugar, de 1990 a 1998 hubo una creciente apertura externa
de la mayoria de las economias de América Latina (algunas habian iniciado
esta estrategia con anterioridad, en el segundo lustro de los afios ochenta).
Esto se tradujo en la apertura de ciertos sectores a la inversién extranjera
directa (IED) y en los procesos de privatizacién de los servicios de utilidad
publica y la banca, lo que generé un aumento de los flujos de IED hacia la
region. La apertura se extendié también al &mbito del comercio exterior y se
incrementaron los procesos de integraciéon comercial. Ejemplos al respecto
son el Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN), el Mercado
Comun del Sur (MERCOSUR) y la instalacién de industrias maquiladoras
en los paises de Centroamérica. Tales procesos provocaron un incremento
de la inversién asi como de las exportaciones de bienes, principalmente a
través de una expansion en los volimenes de bienes exportados®.

Junto con el aumento de las exportaciones se registrd una disminucién
en los precios internacionales de las manufacturas en el subperiodo 1990-
1998 y un alza de los precios internacionales de algunas materias primas
antes que detonara la crisis asidtica en 1997°%, lo que se tradujo en un
aumento del poder de compra de las exportaciones regionales’. Estos
incrementos tuvieron lugar en México y los paises de Centroamérica, el

° Como la actividad de la maquila implicé también un aumento importante de las
importaciones de bienes, el aumento de las exportaciones de bienes ejercié un impacto
limitado en la mejoria de los saldos de la balanza comercial de los paises latinoamericanos.

¢ En particular, los precios internacionales de la carne, café, soja y del trigo. El

comportamiento de los metales y minerales fue mds volatil, aunque de 1993 a 1995 los
precios internacionales del aluminio, cobre y niquel acumularon incrementos superiores
al 50%. Posteriormente, con el inicio de la crisis asiatica los precios de las materias primas

registraron disminuciones generalizadas y su bajo nivel se mantuvo hasta 2003.

Elpoder de compra de las exportaciones se puede definir como el valor de las exportaciones

de bienes medido en términos de su capacidad de compra de importaciones de bienes. En

otras palabras, corresponde al volumen de exportaciones multiplicado por la relacién de
los términos de intercambio. La siguiente expresién lo sintetiza:

Px
PCE=Qx * (Pm)

En que:

Ox = Indice de volumen de las exportaciones de bienes.
Px = Indice de precios de las exportaciones de bienes.
Pm = Indice de precios de las importaciones de bienes.
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primero beneficiado por la puesta en marcha del TLCAN, y los segundos
por las inversiones relacionadas con las industrias maquiladoras®. A pesar
del mayor ingreso de divisas, el financiamiento de la inversién regional
mantuvo las caracteristicas que se observaban hasta entonces. Como se
describe més adelante, en 1990-1998 se acentu6 la dependencia respecto del
ahorro externo en detrimento del ahorro nacional, en un contexto en que
aumento el acceso de las economias de la region al financiamiento externo
(véase el cuadro IIL.7).

El segundo factor que facilité el aumento en la inversién, y
especificamente de la inversién en maquinaria y equipo, fue la afluencia
de divisas a las economias de la regioén, como producto de las mayores
exportaciones y del incipiente desarrollo del mercado financiero en varios
paises, lo que contribuyé a apreciaciones cambiarias que abarataron los
costos en moneda nacional de los bienes importados. Esto es relevante
dada la incidencia de bienes importados en la inversién regional. En cuatro
paises (Argentina, Brasil, Ecuador y México), la apreciacién real fue todavia
mas acentuada por los programas antiinflacionarios que emplearon el tipo
de cambio como “ancla” nominal.

Lo anterior se combindé con tendencias a la disminucién de los
precios internacionales de los bienes de capital’ que se manifestaron desde
los afios ochenta, y con mayor intensidad en los afios noventa. Los precios
internacionales de los bienes de capital disminuyeron un 23% de 1980 a
1990 y anotaron una caida adicional de un 42% de 1990 a 2000, tomando
como referencia el indice de valor unitario de las importaciones de bienes
de capital de los Estados Unidos, elaborado por la Oficina de Analisis
Econdémicos (BEA) (véase el grafico II1.4)Y.

El ciclo de expansién de la inversién fue interrumpido en 1997-
1998 por el inicio de la crisis asiatica. En varios paises, el aumento de
la demanda interna habia redundado en desequilibrios en la balanza
en cuenta corriente de 1990 a 1998, que no fueron sostenibles cuando
sobrevino la restriccién de financiamiento externo. Como consecuencia de
lo anterior, en varios paises se aplicaron ajustes en la demanda interna,
que explican la disminucién observada en las tasas de inversién de 1999 a
2002, mas intensas en la inversién en maquinaria y equipo.

No obstante, en ambos casos debe tenerse presente que el componente importado de las
exportaciones de bienes era bastante elevado, con lo que el aumento en el ingreso nacional
proveniente de las mayores exportaciones de bienes fue muy acotado.

°  Excepto los automéviles.

Este indice se considera aqui solo como una referencia de los precios internacionales
relevantes para la regién de los bienes de capital, por cuanto la estructura de las
importaciones de los Estados Unidos de esos bienes no necesariamente coincide con las
de los paises latinoamericanos.
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Gréfico lll.4
indice de precios de importacién de bienes de capital,
excepto automoviles, 1980-2011
(Indice 2005=100)
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos de Departamento de Comercio
Oficina de Andlisis Econémicos (BEA).

e los Estados Unidos,

Durante el segundo subperiodo de aumento de los coeficientes
de inversion (2003-2010), se registr6 un cambio importante en relacion
a las tendencias del subperiodo inmediatamente anterior. A partir de la
segunda mitad de 2003 en varios paises hubo un aumento significativo del
ingreso nacional bruto disponible, que incidi6 en el incremento del ahorro
nacional ptblico y privado. En la mayoria de los paises este aumento se
explica fundamentalmente por mejorias acentuadas de los términos de
intercambio, debido al stibito incremento de los precios internacionales de
las materias primas (véase el cuadro I11.4).

La desagregacion de los cambios en el ahorro nacional privado y
publico presenta cierto problema de comparabilidad, dado que en algunos
paises se calcula el ahorro neto (esto es, neto del consumo de capital) en
tanto en otros se estima como ahorro bruto. La comparacién de ambas
definiciones no es exacta, pero en el tiempo su desempefio arroja luces en
cuanto a los aspectos macroeconémicos del financiamiento de la inversién
(véanse los cuadros IIL.5 y I1L.6).

Si bien la disponibilidad de datos no es similar en el tiempo, en ambos
subperiodos en los que aumento el coeficiente de inversién del ahorro publico,
lo hizo tanto en relacién al periodo previo como respecto a lo observado de
1980 a 1989. El incremento del ahorro publico fue mds elevado durante el
segundo subperiodo (2003-2010), en especial en el caso de los paises en que los
recursos provenientes de la explotacién y exportacién de recursos naturales
tienen una alta incidencia en sus ingresos fiscales (Argentina, Bolivia (Estado
Plurinacional de), Chile, Ecuador, Perti y Venezuela (Reptblica Bolivariana de)),
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con la excepcion de México". Diversas razones explican este comportamiento
del ahorro ptblico. Un factor comtin a estos paises es el aumento del ingreso
nacional derivado de la mejoria sostenida en los términos de intercambio.
Ademas, durante este periodo se adoptaron progresivamente politicas fiscales
orientadas a reforzar la sostenibilidad de las finanzas publicas durante el
ciclo completo de precios de las materias primas, coincidentemente con un
incremento significativo de esos precios”?. En otros casos, el aumento del
ahorro publico se relaciond con la necesidad de enfrentar las consecuencias
del acceso restringido al financiamiento externo (Argentina).

Cuadro lll.4
América Latina: ahorro nacional, 1980-2010
(En ddlares corrientes como porcentaje del PIB)

Pais 1980-1989 1990-1998 1999-2002 2003-2010
Argentina 17,9 15,8 15,4 241
Bolivia (Estado Plurinacional de) 15,4 9,8 10,3 21,8
Brasil 201 17,2 13,6 17,7
Chile 11,8 22,3 20,7 22,9
Colombia 18,5 20,6 15,4 19,8
Costa Rica 16,1 14,5 13,3 16,8
Cuba 10,9
Ecuador 17,3 22,2 221
El Salvador 14,9 14,3 11,6
Guatemala 9,5 11,0 12,9 15,0
Honduras 4,5 18,3 17,2 20,0
México 21,7 19,1 19,4 24,0
Nicaragua 3,6 2,0 10,3 13,1
Panama 24,7 24,7 18,4 20,0
Paraguay 19,8 21,5 18,5 18,5
Peru 21,3 15,5 17,3 21,4
Republica Dominicana 15,7 16,5 18,9 15,0
Uruguay 1,7 13,8 11,9 16,3
Venezuela (Republica Bolivariana de) 22,7 231 30,6 34,3
América Latina® 15,9 16,5 16,7 19,2

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales de los paises y S. Manuelito y F. Jiménez,
“La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos para el
crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, serie Macroeconomia
del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

Nota: ... datos no disponibles.

a Corresponde al promedio simple de los paises considerados.

' Véase el cuadro 1.2 de la segunda parte del Estudio Econémico (CEPAL, 2011) en que se
ilustra, para varios paises, la incidencia creciente de los ingresos vinculados a bienes
primarios en los ingresos fiscales.

12 Véase el recuadro 1.1 de la segunda parte del Estudio Economico (CEPAL, 2011) en que se
describe la progresiva adopcién de reglas fiscales en la region a partir de 2000. Ademas, en el
recuadro IIL.1 se presentan las principales caracteristicas de los fondos orientados a moderar
el impacto de las fluctuaciones en los ingresos ptblicos vinculados a bienes primarios.
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Cuadro lIl.5
América Latina: ahorro publico, 1980-2010
(En délares corrientes como porcentaje del PIB)

Pais 1980-1989 1990-1998 1999-2002 2003-2010

|. Paises que reportan ahorro
publico bruto

Argentina -0,2 -1,5 2,4
Bolivia (Estado -3,5 2,6 -1,7 5,8
Plurinacional de)
Brasil 1,7 1,3 0,5
Colombia 2,5 3,6 -1,6 -0,3
Cuba 2,2
El Salvador 1,3 0,2 0,0
Guatemala 1,8 2,4 2,7
Nicaragua 2,3 0,3 1,1
Republica Dominicana 3,7 3,4 2.1
Uruguay -0,2 3,3 -2,3 -0,5
Promedio? -0,4 2,2 0,1 1,6
1. Paises que reportan ahorro
publico neto
Chile 4,4 0,8 55
Costa Rica 3,2 2,4 2,6 3,7
Ecuador 0,0 4.9 3,5 7,9
Honduras 1,0 2,6 0,0
México 41 1,6 2,0
Panama -2,8 3,0 0,7 1,0
Paraguay 1,2 2,6 1,4 4.4
Peru -1,7 0,6 -0,3 2,5
Venezuela (Republica 9,2 1,4 4.9
Bolivariana de)
Promedio? 0,0 3,6 1,6 3,5

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de cifras oficiales de los paises y S. Manuelito y F. Jiménez, “La
inversion y el ahorro en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos para el crecimiento
y elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, serie Macroeconomia del Desarrollo
N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

Nota: ... datos no disponibles.

a Corresponde al promedio simple de los paises considerados.

El ahorro privado medido como porcentaje del PIB también registra
alzas importantes, mayores durante el segundo episodio de aumento en
la inversién. Esta evoluciéon se relaciona con el incremento en el ingreso
nacional de 2003 a 2010 y se observa en dos tercios de los paises (véanse
los cuadros IIL.5 y II1.6). Nétese que, a pesar de que la gran mayoria de los
paises tiene una tendencia creciente en el ahorro privado, en El Salvador y
la Republica Dominicana se registra una disminucién de este indicador, a
la vez que en Chile y el Paraguay se verifica una caida del ahorro privado
neto (véase el cuadro IIL.6).



Inestabilidad y desigualdad: la vulnerabilidad del crecimiento... 119

Cuadro 11l.6
América Latina: ahorro privado, 1980-2010
(En dédlares corrientes como porcentaje del PIB)

Pais 1980-1989 1990-1998 1999-2002 2003-2010

|. Paises que reportan ahorro
privado bruto

Argentina 16,8 16,9 21,6
Bolivia (Estado 18,9 7,2 12,0 16,0
Plurinacional de)
Brasil 11,6 12,3 17,2
Colombia 16,1 17,0 17,0 20,3
Cuba
El Salvador 13,6 141 1,7
Guatemala 9,2 10,6 11,9
Nicaragua 0,8 10,0 12,0
Republica Dominicana 12,7 15,6 12,9
Uruguay 11,9 10,5 14,1 15,4
Promedio? 15,6 1M1 13,6 15,5
Il. Paises que reportan ahorro
privado neto
Chile 7,3 6,7 5,8
Costa Rica 9,6 6,8 4.9 7.9
Ecuador -31 11,6 16,8 14,0
Honduras 17,3 14,7 15,5
México 5,2 8,1 12,9
Panama 20,6 14,7 9,6 10,0
Paraguay 8,2 141 131 11,4
Peru 17,2 8,4 10,4 12,1
Venezuela (Republica 7,2 23,1 24,0
Bolivariana de)
Promedio® 10,5 10,3 11,9 12,6

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de cifras oficiales de los paises y S. Manuelito y F. Jiménez, “La
inversion y el ahorro en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos para el crecimiento
y elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, serie Macroeconomia del Desarrollo
N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

Nota: ... datos no disponibles.

a Corresponde al promedio simple de los paises considerados.

La evolucién del ahorro privado y del ahorro ptblico contribuye
a explicar el aumento del ahorro nacional que se aprecia en el subperiodo
1990-1997 y, en especial, de 2003 a 2008, afios en los que se registraron
alzas del coeficiente de inversién. En varios paises el aumento del ahorro
nacional fue superior al de la inversién, lo que redundé en una caida ingente
en el ahorro externo en mas de la mitad de los paises considerados (véase
el cuadro III.7). Asimismo, se observa que en el subperiodo 2003-2008 en
relacion con el subperiodo anterior (1999-2002), medido como porcentaje del
PIB, el aumento del ahorro ptblico fue mayor que el aumento del ahorro
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privado® en 8 de los 19 paises analizados. Estas mayores alzas del ahorro
publico no se reflejaron en incrementos similares de la inversiéon ptblica.
Cuadro lIl.7

América Latina: ahorro externo, 1980-2010
(En ddlares corrientes como porcentaje del PIB)

Pais 1980-1989 1990-1998 1999-2002 2003-2010
Argentina 2,1 2,7 0,1 -2,7
Bolivia (Estado Plurinacional de) -1,4 6,9 6,6 -7,0
Brasil 21 1,8 3,6 0,3
Chile 71 3,2 0,9 -1,6
Colombia 1,3 11 0,2 1,8
Costa Rica 9,5 5,5 5,9 6,1
Cuba . . . 1,0
Ecuador . 4.4 -0,8 21
El Salvador .. 2,2 2,3 3,9
Guatemala 3,8 3,4 5,9 4.8
Honduras 6,8 5,6 57 6,7
México 0,5 3,8 2,8 0,7
Nicaragua 17,0 23,2 20,6 16,0
Panama -6,7 -0/1 2,5 1,2
Paraguay 5,0 2,8 0,9 0,0
Peru 3,6 59 2,3 0,1
Republica Dominicana 5,6 1,8 3,2 3,0
Uruguay 2.1 1,3 1,7 2,4
Venezuela (Republica Bolivariana de) -2,0 -3,3 -5,8 -9,9
América Latina? 3,5 4,0 3,3 1,5

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de cifras oficiales de los paises y S. Manuelito y F. Jiménez,
“La inversién en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos para el crecimiento y
elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, Macroeconomia del Desarrollo,
N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

Nota: ... datos no disponibles.

2 Corresponde al promedio simple de los paises considerados.

De lo anterior se puede concluir que, ademads de los factores exdgenos
(mayores precios de las exportaciones de materias primas, aumento de las
remesas de emigrantes, disminucién de los pagos de intereses de la deuda
externa) que aportaron al alza del ingreso nacional bruto disponible en
el dltimo subperiodo, también influyeron la menor utilizacién de ahorro
externo y las politicas en materia de sostenibilidad de las finanzas
publicas y de manejo de las reservas internacionales. En efecto, la
contrapartida de un menor uso del ahorro externo estuvo en la reducciéon
del endeudamiento externo como proporcién del PIB, en la significativa
acumulacién de reservas internacionales netas, y en los ahorros publicos
acumulados en fondos soberanos. Desde esta perspectiva, el rasgo mas

13 Ola disminucién del ahorro ptblico fue menor que la disminucién del ahorro privado.

4 Recuérdese ademds que durante este periodo algunos paises (por ejemplo, el Brasil y la
Argentina) pagaron sus obligaciones con el Fondo Monetario Internacional (FMI) en forma
anticipada. También Chile adopt6 una politica de prepago de sus créditos a instituciones
multilaterales de 2004 a 2006 y, al igual que otros paises, hizo una recompra de una parte
de sus bonos externos.
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distintivo entre las coyunturas de 1990-1998 y 2003-2010 fue la mayor
participacién del ahorro nacional en el financiamiento de la inversion
regional durante el segundo periodo, lo que representé un cambio hacia
una mayor sostenibilidad del crecimiento y una menor vulnerabilidad
frente a las vicisitudes de los mercados financieros externos. Cuando
sobrevino la crisis financiera global de 2008-2009, el menor recurso al
ahorro externo producto del mayor ahorro nacional en los afios previos,
posibilité en varios paises la accién de politicas contraciclicas y que la
region en general enfrentara esta contingencia en una mejor condicién,
con menos pérdidas de crecimiento que en experiencias previas.

En un escenario de variaciones acotadas en los precios
internacionales de las manufacturas, los cambios descritos en el ahorro
nacional se expresaron en una nueva alza del poder de compra de las
exportaciones (véase el grafico IIL5). Este fenémeno fue mds acentuado en
las economias de América del Sur, dada su mayor especializacion en la
produccién y exportacién de materias primas.

Gréfico lIl.5
América Latina: variacién del poder de compra de las exportaciones
de bienes, 1981-2010
(En tasas de variacion promedio anual del periodo, en porcentajes)

<

América Latina América del Sur Centroamérica México Brasil
(excepto Brasil)
1981-1989 1990-1998 W 1999-2002 W2003-2010

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de Comision Econdmica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), base de datos CEPALSTAT.

Nota: El promedio para América Latina corresponde al promedio ponderado regional. Cada pais recibe
una ponderacién igual a su participacion relativa en las exportaciones regionales. El promedio
para cada una de las subregiones corresponde a un promedio simple.

A lo anterior se sumo en el subperiodo 2003-2010 la reanudacién
de la tendencia a las apreciaciones de las monedas nacionales en cinco
paises (Brasil, Chile, Colombia, México y Pert). La evoluciéon de los precios
internacionales de los bienes de capital no desempefi6 en esos afios un papel
tan preponderante como en el subperiodo 1990-1998. Aunque estos precios
mantuvieron su tendencia a la disminucién, desde 2002 las variaciones fueron
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bastante inferiores. De 2002 a 2011 la tasa de variacién de este indice fue de un
-6,4% (véase el grafico IIL4). Sin embargo, es destacable que en 2005 los precios
de los bienes de capital se situaban en un nivel equivalente al 40% de aquellos
registrados en 1980. Asi, una coyuntura en que se verifican mejoras en los
términos de intercambio, disminucién de los precios de los bienes de capital
y apreciaciones cambiarias, contribuyé a un aumento del ahorro nacional
medido en délares. Esto, junto con el dinamismo del crecimiento de esos afios,
como se analiza en la seccién siguiente gener6 condiciones para el mayor
incremento de la inversion en maquinaria y equipo.

C. Analisis empirico de la relaciéon del crecimiento
e inversion en América Latina

Hasta aqui el objetivo ha sido establecer los principales hechos estilizados de la
inversién e ilustrar los factores que contribuyen a explicar su comportamiento
pasado. En esta seccion se realiza una exploracién econométrica en que se
establecen relaciones de causalidad, las cuales fundamentan el anélisis de
los lineamientos de politica al tenor de los resultados cuantitativos, que se
efectiia en la seccién E. El enfoque adoptado para explorar la relacién de la
inversion (y sus componentes de construccién y maquinaria y equipo) con el
crecimiento busca identificar regularidades a partir de la experiencia regional
mas que formular un modelo empirico exhaustivo.

1. Analisis de correlaciones del crecimiento e inversion

La relacion de causalidad entre el crecimiento y la inversion constituye
todavia un tema de debate en la literatura especializada. Los resultados
obtenidos no son concluyentes y dependen demasiado del periodo de
tiempo considerado, de la economia estudiada y de consideraciones como
el nimero de rezagos o el método de estimacién. Mas alla de la relacion
teérica entre ambas variables, estos ejercicios se ven dificultados por
el hecho de que, ex-post, el vinculo de estas variables se inserta en las
relaciones de identidades de las cuentas nacionales, por lo que surgen
problemas de simultaneidad de las variables y se torna mas compleja la
demostracién de la existencia de causalidades en un sentido u otro.

No obstante, y para hacer una primera exploraciéon de los datos de
inversién y de su relacion con el crecimiento del producto interno bruto, se
calcularon las correlaciones de la tasa de crecimiento del PIB y la tasa de
inversién (formacion bruta de capital fijo como porcentaje del PIB, asi como
las correlaciones de la tasa de crecimiento del PIB y las tasas de inversion
publica y privada de 18 paises de América Latina para el periodo 1980-2010.
La inclusiéon de los paises en este ejercicio estuvo condicionada por la
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disponibilidad de datos. Para cada pais se calcularon las correlaciones de
la tasa de variacion del PIB del periodo ¢ en relacién con la tasa de inversion
del periodo anterior (¢-1), la del periodo contemporaneo () y del periodo
siguiente (1+1), respectivamente. También se calcularon las correlaciones
de la tasa de variacion del PIB y las tasas de inversién para el total de
América Latina, tomando en consideracién el conjunto de observaciones
disponibles, esto es, incorporando todos los afios y los paises (véase el
cuadro IIL8). Se efectué el mismo ejercicio calculando las correlaciones
de la tasa de variacion del PIB y la tasa de inversién publica y la tasa de
inversion privada, respectivamente (véase el cuadro IIL9).

Cuadro lIl.8
América Latina: correlaciones (Pearson) de la tasa de crecimiento del PIBm
y el coeficiente de inversiéon, 1980-20102

Formacién bruta de capital fijo (FBCF)

Pais

FBCF(t-1) FBCF(t) FBCF(t+1)
Argentina -22,3 33,0# 59,3 ***
Bolivia (Estado Plurinacional de) 25,8 47,4 ** 55,5 **
Brasil -41,6 * 27,4 23,6
Chile 14,6 44,5 * 47,0 **
Colombia 8,5 38,2 * 50,7 **
Costa Rica -23,3 35,8 * 53,56 **
Ecuador 231 25,8 36,8 *
El Salvador 34,3 # 53,2 ** 66,5 ***
Guatemala 16,0 304 # 38,9 *
Honduras -7,8 20,7 38,4 *
México -22,8 39,0 * 453 *
Nicaragua 247 46,0 ** 57,4 ***
Panama -18,8 31,7 # 67,4 ***
Paraguay 0,0 39,8 * 59,5 ***
Peru -8,1 29,3 41,5 *
Republica Dominicana -18,1 29,2 41,4 *
Uruguay -14,9 18,4 51,9 **
Venezuela (Republica Bolivariana de) -30,3 . 7.8 30,7 .
América Latina® -11 26,4 *** 39,3 ***

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Anuario estadistico de América Latina y
el Caribe, varios afios; y S. Manuelito y F. Jiménez, “La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos
rasgos estilizados, requerimientos para el crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su
financiamiento”, serie Macroeconomia del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

Los valores de las correlaciones van de 0 a 100, siendo 0 el valor minimo y 100 el valor maximo.

Los valores a partir de los cuales el valor-p es significativo se indican a continuacion:

# lacorrelacion es significativa con un grado de confianza < 10%, n=31: valor-p=0,3009; n=558: valor-p=0,0697;

* la correlacion es significativa con un grado de confianza < 5%, n=31: valor-p=0,3550; n=558: valor-p=0,0830;

** la correlacion es significativa con un grado de confianza < 1%, n=31: valor-p=0,4556; n=558: valor-p=0,1090;

*** la correlacion es significativa con un grado de confianza < 0,1%, n=31: valor-p=0,5620; n=558: valor-p=0,1389.

®

o

5 No se incorporaron Cuba, Haiti ni los paises del Caribe de habla inglesa u holandesa
dado que para estos paises no se cuenta con la informacién comparable requerida. En
varios paises latinoamericanos los datos no cubren todo el periodo 1980-2010, pero fueron
igualmente incluidos tomando en consideracién la informacién disponible.
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Cuadro 11l.9
América Latina: correlaciones de la tasa de crecimiento del PIB
y los coeficientes de inversion publica y privada, 1980-20102

Formacién bruta de capital fijo publica Formacion bruta de capital fijo privada

PUB(t-1) PUB(t) PUB(t+1) PRIV(t-1) PRIV(t) PRIV(t+1)

Argentina 13,5 43,7 * 58,9 *** -28,3 29,4 56,7 ***
Bolivia (Estado

Pais

Plurinacional de) 8,5 -3,7 0.2 17,8 40,5 * 455 *
Brasil -6,4 0,7 7.9 43,7 * 29,9 23,5
Chile 12,1 0,2 17,8 13,8 44,8 * 48,6 *
Colombia -5,3 -3,6 4,0 10,0 32,2 # 38,2 *
Costa Rica 371 * 23,9 12,5 6,9 40,5 * 46,9 *
Ecuador 16,2 16,2 18,6 16,3 19,3 30,0

El Salvador 47,9 ** 54,6 ** 61,3 *** 27,6 47,6 ** 61,2 ***
Guatemala 62,8 ** 286 7,7 30,9 # 371+ 36,5 *
Honduras 20,3 17,9 -20,6 2,0 24,3 39,8 *
México 237 10,0 26,4 4,3 36,2 * 28,1
Nicaragua 50,7 % 349 # 32,7 # 434+ 49,0 ** 55,3 **
Panama 6,5 31,9 # 45,9 * 25,3 23,3 59,5 ***
Paraguay 10,1 10,6 26,4 4,2 39,4 * 54,6 **
Perd 7,7 -8,8 0.1 2,3 38,4 * 49,3 *
gi’r’n‘?si"cc:na -462* 10,3 9,5 5,9 339 # 36,1 *
Uruguay 35,2 # 23,4 17,3 -4,0 29,4 52,6 **
giﬁj;ﬁ;aa(?;p“b'ica 21,4 14 24,5 -26,8 10,8 23,9
Ameérica Latina® -14,1 *** -6,1 -0,4 7,5 29,4 *** 38,6 ***

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Anuario estadistico de América Latina y
el Caribe, varios afios; y S. Manuelito y F. Jiménez, “La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos
rasgos estilizados, requerimientos para el crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su
financiamiento”, serie Macroeconomia del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

Los valores de las correlaciones van de 0 a 100, siendo 0 el valor minimo y 100 el valor maximo.

Los valores a partir de los cuales el valor-p es significativo se indican a continuacion:

# lacorrelacion es significativa con un grado de confianza < 10%, n=31: valor-p=0,3009; n=558: valor-p=0,0697;

* lacorrelacion es significativa con un grado de confianza < 5%, n=31: valor-p=0,3550; n=558: valor-p=0,0830;

** la correlacion es significativa con un grado de confianza < 1%, n=31: valor-p=0,4556; n=558: valor-p=0,1090;

*** la correlacion es significativa con un grado de confianza < 0,1%, n=31: valor-p=0,5620; n=558: valor-p=0,1389.

o

o

Para la gran mayoria de los paises y la regién en su conjunto los
resultados obtenidos indican que la tasa de variacion del PIB en el periodo
presente se correlaciona positivamente y de forma significativa con el
coeficiente de inversion del periodo siguiente. En el caso del Brasil, a pesar
de no ser estadisticamente significativa, la correlacién de ambas variables
es igualmente positiva (véase el cuadro IIL.8). La evidencia empirica sugiere
que un aumento de la actividad presente estaria impactando positivamente
en el coeficiente de inversion del periodo siguiente. Los resultados obtenidos
son compatibles con la hipédtesis segin la cual la inversién del periodo
estudiado respondi6é a expectativas de crecimiento futuro basadas en el
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desempefio presente y a cambios en el uso de la capacidad instalada y en
la demanda agregada. Este resultado es importante porque al estar la tasa
de variacion del PIB del periodo presente correlacionada positivamente, y
de forma significativa con el coeficiente de inversién del periodo siguiente,
las caidas en el nivel de actividad habrian tenido un impacto negativo en la
inversion posterior. Mas adelante se explora la existencia de relaciones de
causalidad. Esto, a su vez, de acuerdo con los enfoques tedricos analizados,
podria traducirse en un menor crecimiento futuro.

Las correlaciones de la tasa de variacién del PIB en el periodo ¢ y el
coeficiente de inversién publica y privada en los periodos (¢-1), t y (t+1) se
presentan en el cuadro II1.9. De su anailisis se desprenden dos resultados
interesantes. En primer lugar, en general el niimero de casos en que las
correlaciones son estadisticamente significativas es muy inferior a lo
reportado en el cuadro IIL.8 para la inversion total. La correlacién de la
tasa de crecimiento del PIB del periodo t y el coeficiente de inversién
publica del periodo (#-1) es significativa solo para algunos paises y su
signo es mixto. Este resultado se puede deber a que en el caso de aquellos
paises donde el signo es negativo, el aumento de la inversién ptblica haya
ocurrido en un contexto de baja sostenibilidad de las finanzas publicas,
con lo que el aumento del gasto habria conducido a desequilibrios fiscales
cuya correccién posterior impactd negativamente sobre la tasa de variacion
del PIB. Otra posibilidad estriba en que, por su naturaleza y tamafo, la
inversién publica en infraestructura se concentra en ciertos afios hasta que
las obras se completan para después reducirse, impactando negativamente,
via demanda, sobre el crecimiento. En los pocos casos donde la correlacién
de la tasa de variacién del PIB y la tasa de inversion publica en el periodo ¢
y en el periodo (z+1) es significativa, el signo es positivo.

En segundo término, son bastante similares los resultados referidos
a la inversién privada e inversion total. La tasa de crecimiento del PIB en
t se correlaciona positivamente y en forma significativa con el coeficiente
de inversién privada en (t+1) en un niimero elevado de casos y en la region
en su conjunto, con lo que el aumento de la inversién privada responderia
principalmente a elementos vinculados con la demanda agregada,
evolucion de expectativas y uso de capacidad instalada.

Los resultados de las correlaciones de la tasa de crecimiento del PIB en
el periodo t y los coeficientes de inversion en construccién y en maquinaria
y equipo en los periodos (t-1), t y (t+1) se presentan en el cuadro II110. Al
nivel de los paises, la evolucién del coeficiente de inversion en construccién
presenta un patrén algo heterogéneo. Sin embargo, es muy sugerente que
la correlacién del crecimiento del PIB y la inversién en construccién tienda
a ser positiva y estadisticamente significativa en varios paises de menor
ingreso de la regién, en los que las carencias de infraestructura son por lo
general mayores. Para la regién en su conjunto, las correlaciones de la tasa de
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variacién del PIB en el periodo t y el coeficiente de inversion en construccién
en los periodos t y (t+1), son positivas y significativas. Paralelamente, las
correlaciones de la tasa de variacién del PIB en ¢ y el coeficiente de inversion
en maquinaria y equipo registran un patrén bastante similar al observado
en los resultados obtenidos con el coeficiente de inversion privada. En un
nimero importante de casos, para América Latina en su conjunto, la tasa de
variacién del PIB en el periodo t se correlaciona positiva y significativamente
con el coeficiente de inversién en maquinaria y equipo en los periodos ¢ y en
forma mas generalizada en el periodo (r+1).

América Latina: correlaciones de la tasa de crecimiento del PIB
de inversién en construcciéon y maquinaria y equipo, 1980-2010 2

Cuadro ll1.10

y los coeficientes

Formacién bruta de capital fijo

Formacién bruta de capital fijo

Pais en construccion en maquinaria y equipo
CONST(-1) CONST() CONST(t+1) MAQ(1)  MAQ®H)  MAQ(t+1)
Argentina 304 # 210 1,0 * 11,2 401 * 64,4 **
poia éisrf:fge) 375* 553 * 0,3 ** 1,0 29,9 442+
Brasil 33,2 # 57 58,4 22,3 36,9 * 24,5
Chile 6,7 10,3 8,6 # 24,4 54,8 ** 44,7~
Colombia 21,4 40,3 * 28" 16,1 25,0 50,1 **
Costa Rica 46,2 131 37,5 -0,5 51,2 ** 56,5 ***
Ecuador 36,7 19,6 15,3 3,2 25,9 38,7 *
El Salvador 46,6 ** 51,7 * 00" 225 45,2 * 58,6 ***
Guatemala 373* 586 0,0 ** 64,0 *** 74T 62,6 %
Honduras 24,1 21,1 62,0 27 26,6 374 *
México 19,9 87 441 14,0 49,7 ** 53,8 **
Nicaragua 451 * 50,9 ** 1,6 * -9,5 18,0 44,4 *
Panama -29,7 19,3 01 ** 3,8 32,9 # 49,1 **
Paraguay 12,0 1,3 1,3 * 13,0 485* 433"
Pert 371 -83 39,8 8,2 42,8 * 46,7 **
ngﬂ"‘i:i"czana -25,9 14,0 33* 1,2 34,9 # 24,8
Uruguay -331#  -10,6 50 # 2,0 37,3 * 54,9 **
giﬁj;ﬁ::}aa(s:)pub“ca 539 % -13,2 25,3 -20,0 18,1 36,5 *
América Latina® 2,2 16,4 *** 31,3 = 07 244 30,0

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Anuario estadistico de América Latina y
el Caribe, varios afos; y S. Manuelito y F. Jiménez, “La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos
rasgos estilizados, requerimientos para el crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su
financiamiento”, serie Macroeconomia del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

o

Los valores de las correlaciones van de 0 a 100, siendo 0 el valor minimo y 100 el valor maximo.
Los valores a partir de los cuales el valor-p es significativo se indican a continuacion:

# acorrelacion es significativa con un grado de confianza < 10%, n=31: valor-p=0,3009; n=558: valor-p=0,0697;
* lacorrelacion es significativa con un grado de confianza < 5%, n=31: valor-p=0,3550; n=558: valor-p=0,0830;
** la correlacion es significativa con un grado de confianza < 1%, n=31: valor-p=0,4556; n=558: valor-p=0,1090;
*** la correlacion es significativa con un grado de confianza < 0,1%, n=31: valor-p=0,5620; n=558: valor-p=0,1389.
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2. Analisis de causalidad del crecimiento e inversion

Tomando en consideracién los resultados obtenidos en el apartado
anterior, y teniendo presentes las limitaciones enunciadas previamente, se
explord la existencia de relaciones de causalidad (en el sentido de Granger,
1969) entre la tasa de variacion del PIB y el coeficiente de inversién. A
continuacion se presentan los resultados incluyendo solo un rezago en las
variables. Se realizaron ejercicios con un niimero mayor de rezagos, pero
fue al aplicar rezagos de orden 1 que se obtuvieron resultados significativos
para mayor cantidad de paises’.

En el gréafico IIL6 se ilustran los resultados obtenidos, que toman
en cuenta el coeficiente de inversion y la tasa de variacién del PIB. Para
efectos de presentacion, el valor reportado en el eje vertical de los graficos
I1L.6, 1I1.7, II1.8, 1IL.9 y IIL.10 corresponde a (I- p value). Cuanto mas alta
resulta esta cifra, mayor es la probabilidad de rechazo de la hipétesis nula.
Se testearon dos hipétesis nulas:

i) Hipétesis nula (1): la tasa de inversién no causa (en el sentido
de Granger) la tasa de variacion del PIB. El rechazo de la
hipétesis nula (1) se puede interpretar como que los cambios
en el coeficiente de inversién preceden a cambios en la tasa de
crecimiento del PIB.

ii) Hipotesis nula (2): la tasa de variacion del PIB no causa (en el
sentido de Granger) el coeficiente de inversion. El rechazo de la
hipétesis nula (2) se puede interpretar como que los cambios en
la tasa de crecimiento del PIB preceden cambios en el coeficiente
de inversion.

Los resultados obtenidos de las pruebas realizadas sugieren que,
en general, no es posible rechazar la hipétesis nula (1) pero si es posible
rechazar la hip6tesis nula (2). Esto confirmaria lo obtenido en el examen de
las correlaciones e implicaria que los cambios en la tasa de crecimiento del
PIB preceden e impactan positivamente sobre los cambios en el coeficiente
de inversion.

Excepciones a este resultado general son los casos de la Argentina,
el Brasil, Costa Rica, México y Panama. En la Argentina, Costa Rica y
Panamd es posible rechazar ambas hipétesis con lo que la causalidad entre
estas variables (en el sentido de Granger) es bidireccional. En el Brasil,
los resultados obtenidos permiten rechazar la hipétesis nula (1) pero no
la (2), lo que indicaria que, a diferencia de lo que ocurre en la mayoria de
los otros casos, en este pais los cambios en el coeficiente de inversion
preceden a cambios en la tasa de variacién del PIB. En el caso de México
no se pueden rechazar ambas hipétesis, por lo que no existiria causalidad

16 Al aplicar un mayor niimero de rezagos igualmente se mantenia la interpretacién de los

resultados obtenidos al usar rezagos de orden 1, aunque con un menor nivel de significancia.
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de ambas variables. No obstante, el valor de (I- p value) es mayor en el caso
de la hipétesis nula (1), con lo que para México es mayor la probabilidad de
que el coeficiente de inversién preceda a la tasa de variacién del PIB que la
situacién inversa. Igualmente, en los casos de Chile, el Ecuador y Guatemala
tampoco es posible rechazar ambas hipétesis nulas, aunque para estos tres
paises el valor de (I- p value) es mayor en el caso de la hipétesis (2), por lo que
hay una mayor probabilidad de que un cambio en la tasa de variacién del
PIB preceda a cambios en el coeficiente de inversion.

Grafico III.6
América Latina: resultados de causalidad (Granger?) entre la tasa de crecimiento
del PIB y el coeficiente de inversién, 1980-2010
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales de
los paises, en Anuario estadistico de América Latina y el Caribe, varios afios; y S. Manuelito y F.
Jiménez, “La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos
para el crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, serie
Macroeconomia del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

a Causalidad de Granget, orden 1.
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Griéfico lIl.7
América Latina: resultados de causalidad (Granger?®) entre la tasa de crecimiento
del PIB y el coeficiente de inversion publica, 1980-2010

A. Inversion publica- PIB
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales de
los paises, en Anuario estadistico de América Latina y el Caribe, varios afios; y S. Manuelito y F.
Jiménez, “La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos
para el crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, serie
Macroeconomia del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

2 Causalidad de Granger, orden 1.

Se observa mayor heterogeneidad en los resultados de los test de
causalidad de Granger entre la tasa de variacion del PIB y el coeficiente
de inversién publica (véase el grafico IIL7) y el coeficiente de inversién
privada (véase el grafico IIL.8). En el ejercicio con la tasa de variacion del
PIB y el coeficiente de inversiéon publica, en la mayoria de los paises no
es posible rechazar ambas hipétesis nulas. En contraste, en el caso del
ejercicio efectuado con la tasa de variacién del PIB y el coeficiente de
inversién privada, en un ntimero significativo de paises se puede rechazar



130 CEPAL

la hipétesis nula (2), con lo que la interpretacion de los resultados permite
obtener conclusiones similares a las elaboradas en relacion al coeficiente
de inversién total, esto es, que los cambios en la tasa de crecimiento del PIB
preceden a los cambios en el coeficiente de inversién privada.

Grafico 111.8
América Latina: resultados de causalidad (Granger?®) entre la tasa de crecimiento
del PIB y el coeficiente de inversién privada, 1980-2010
A. Inversion privada-PIB
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales de
los paises, en Anuario estadistico de América Latina y el Caribe, varios afios; y S. Manuelito y F.
Jiménez, “La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos
para el crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, serie
Macroeconomia para el Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

a Causalidad de Granger, orden 1.

Finalmente, se efectud un ejercicio similar testeando la existencia de
causalidad entre la tasa de variacion del PIB y el coeficiente de inversién
en construccion (véase el grafico II1.9) y entre la tasa de variaciéon del PIB y
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el coeficiente de inversion en maquinaria y equipo (véase el grafico IIL10).
Los resultados obtenidos igualmente revisten interés. En varios paises se
observa que la causalidad de la tasa de variacién del PIB y el coeficiente
de inversién en construccion es bidireccional. Ademas, si bien la tasa de
variacion del PIB precede en un mayor nimero de paises al coeficiente de
inversién en construccién, hay un niimero considerable de paises donde se
verifica la relaciéon de causalidad contraria.

Grafico lI1.9
América Latina: resultados de causalidad (Granger?) entre la tasa de crecimiento
del PIB y el coeficiente de inversion en construccion, 1980-2010
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales de
los paises, en Anuario estadistico de América Latina y el Caribe, varios afios; y S. Manuelito y F.
Jiménez, “La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos
para el crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, serie
Macroeconomia del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

2 Causalidad de Granger, orden 1.
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Grafico llIl.10
América Latina: resultados de causalidad (Granger?®) entre la tasa de crecimiento

del PIB y el coeficiente de inversion en maquinaria y equipo, 1980-2010
A. Maquinaria y equipo-PIB
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales de
los paises, en Anuario estadistico de América Latina y el Caribe, varios afios; y S. Manuelito y F.
Jiménez, “La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos rasgos estilizados, requerimientos
para el crecimiento y elementos de una estrategia para fortalecer su financiamiento”, serie
Macroeconomia del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, CEPAL, 2013.

2 Causalidad de Granger, orden 1.

La relacién de causalidad entre la tasa de variacion del PIB y
el coeficiente de inversién en maquinaria y equipo es diferente de los
casos anteriores. Se aprecia que en los paises donde los resultados son
significativos se puede rechazar la hipétesis nula (2), lo que indicaria
que la tasa de variacién del PIB precede a las variaciones del coeficiente
de inversién en maquinaria y equipo. Excepciones a lo anterior son la
Argentina y Colombia, donde los resultados de la prueba de causalidad
indican que esta es bidireccional.
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Estos resultados sugieren que en el periodo analizado (1980-1910) los
aumentos en la tasa de inversion han estado vinculados mayoritariamente
con presiones provenientes de la demanda agregada (expectativas de
crecimiento o aumento efectivo de esta). La evolucion de la demanda
agregada regional, asi como de aquellos factores que la han impulsado,
ofrece ciertas pistas para explicar este desempefio. En lo relacionado con
la demanda externa, los incrementos han ocurrido principalmente a través
del alza de la demanda por productos bésicos y productos energéticos".

El incremento en la demanda interna se ha sustentado en buena
medida en el dinamismo sostenido del consumo de los hogares, en
respuesta a los mejores indicadores de los mercados laborales (disminucién
del desempleo, aumento del empleo e incremento de salarios reales) y a
la expansion del crédito bancario a las familias. Otro elemento relevante
que explica el elevado dinamismo del consumo de los hogares ha sido la
disminucién de la pobreza. Se trata de un elemento significativo, dado
que la propensién a consumir de aquellos segmentos de la poblacién
de menores ingresos que logran mas acceso al consumo de bienes y
servicios es muy elevada (generalmente, igual o cercana a 1), por lo que
el aumento del ingreso de estas familias se traduce casi en su totalidad
en mayor consumo'®. De 2002 a 2011 la tasa de pobreza en América Latina
disminuyé desde un 439% a un 294% de la poblacién. Si bien la pobreza
en la region continda siendo elevada y su reduccion es uno de los desafios
mas importantes, este cambio logrado en diez afos representa una
disminucién muy significativa (CEPAL, 2012a). El aumento en la base de
consumo resultante de este conjunto de factores ha sido clave en sostener
el dinamismo de la inversion en el sector del comercio que se ha verificado
en varias de las economias de América Latina.

D. Implicancias para la politica econémica

Por su naturaleza, la inversiéon es uno de los fenémenos mas complejos de la
teoria macroeconémica. Para explicar su comportamiento se han formulado
diversas teorias que, sin embargo, no logran consenso. Sobre las decisiones
de inversion influyen consideraciones de corto, mediano y largo plazo, lo
que hace necesario tomar en cuenta aspectos intertemporales, de riesgo e

17 Si bien en la gran mayoria de los paises no existen estadisticas de la formacién bruta de
capital fijo por sector de actividad de destino de esta inversién, la informacién parcial y
de otras fuentes sugiere que en los paises productores y exportadores de materias primas
el grueso se ha destinado a proyectos vinculados con la mineria y el sector energético.

La relaciéon del aumento del consumo y el nivel del coeficiente de inversion se refleja en la
elevada correlaciéon de ambas variables. En el Anexo se presentan los resultados obtenidos
al estimar los coeficientes de correlacién de la tasa de variacién del consumo total y el
coeficiente de inversion total para los 19 paises considerados en este estudio.
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incertidumbre, asi como factores culturales, politicos, institucionales y
geograficos que, en conjunto, contribuyen a configurar la factibilidad técnica
y financiera de un proyecto y su atractivo para el inversionista.

Ademas, los avances tecnolégicos en materia de comunicaciones,
transporte y logistica han potenciado la globalizacién de la produccién, de
modo que las cadenas productivas se han fragmentado y se ha acentuado
la influencia de la competitividad de los paises y otras consideraciones
geoestratégicas como variables que inciden en la localizacion geogréfica de
la inversién. Casi cualquier explicacion del comportamiento de la inversién
tenderia a ser incompleta y una discusion sobre lineamientos de politica
para aumentar la inversion probablemente arriesgaria dejar aspectos sin
mencionar. A partir de este reconocimiento, del andlisis en las secciones
anteriores y de documentos previos de la CEPAL, se examinan componentes
del disefno de una politica macroeconémica que apoye la inversion.

1. Tres aspectos clave de corto plazo

Del andlisis empirico efectuado en las secciones anteriores se puede
concluir que el crecimiento del PIB se correlaciona positivamente con el
coeficiente de inversién. Ademas, el andlisis sugiere que, en general, no es
posible rechazar la hipétesis de que la causalidad va desde el crecimiento
del PIB hacia la inversién.

Estas consideraciones fundamentan tres orientaciones para la
politica macroeconémica en lo relativo a la relacién entre la inversién y
el crecimiento. Si bien estas se describen por separado, en la practica
se encuentran muy interrelacionadas y se inscriben en la orientacion
principal: el logro de mayores ritmos de crecimiento.

En primer lugar, dado que la existencia de capacidad ociosa
desincentiva la inversién, es preciso alcanzar y mantener niveles de
actividad correspondientes a un alto y sostenible grado de utilizacién de
la capacidad productiva. Una politica macroeconémica orientada a este
objetivo (por ejemplo, la nocién de estabilidad real que plantea la CEPAL)
se caracteriza por resultar en una tasa de interés real que no desestimule
la inversién productiva, un nivel inflacionario en rangos socialmente
tolerables, un tipo de cambio real sin desviaciones sostenidas respecto
de su tendencia de largo plazo, finanzas publicas y externas sostenibles
y niveles de desempleo bajos, segtin las caracteristicas productivas y de
los mercados laborales de cada pais. En esas condiciones, la demanda
agregada puede expandirse y seguir en ritmos altos, sin comprometer los
equilibrios internos y externos. Como esto precisa de una multiplicidad
de objetivos, se deduce que ello no serda producto de un solo tipo de
instrumento, sino que resultard de la adopcién de un conjunto de politicas
en los &mbitos fiscal, monetario, cambiario, financiero (interno y externo) y
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de mercado de trabajo, que apunten en esta direccién en forma coherente y
sostenida en el tiempo. Desde luego, segtin la realidad de cada pais, existe
mas de una manera de conformar un marco de politicas macroeconémicas
conducentes a estos resultados.

En segundo término, debido a los efectos negativos sobre la
inversién que se derivan de las caidas del nivel de actividad econémica,
es necesario desarrollar en cada pais capacidades contraciclicas con
el fin de contrarrestar o aminorar las disminuciones del nivel de
actividad originadas en choques externos e internos. Las economias
latinoamericanas y caribenas tienen una dilatada experiencia en materia
de crisis internas y externas, de origen econémico, social, politico y como
consecuencia de desastres naturales, que han originado fluctuaciones
pronunciadas y bajas del nivel de actividad, con el consiguiente efecto
negativo sobre la inversién y el crecimiento. Si se alcanza un grado elevado
de uso de la capacidad productiva, el reto es mantenerlo, para lo que es
muy util la aplicacion de politicas contraciclicas transitorias que permitan
moderar las fluctuaciones derivadas de esos choques”.

Uno de los principales requisitos de estas politicas es la creacién de
holguras o margenes de accién en materia fiscal, monetaria, cambiaria y
financiera (interna y externa), que permitan la accién contraciclica sin que
se alteren las tendencias de las variables fundamentales determinantes
del crecimiento de largo plazo, ni afectar la coherencia y credibilidad de
las politicas de corto y mediano plazo. La creacién de holguras puede
alcanzarse mediante diferentes instrumentos, tales como la acumulaciéon
de ahorros, de reservas internacionales y la generacién de mecanismos
de acceso a liquidez y/o financiamiento de emergencia. En todo caso,
el insumo principal para su efectividad en el tiempo sera el capital de
reputacion de las autoridades responsables de la politica macroeconémica,
pues si se agotan las holguras internas, un historial de politicas
consistentes con los equilibrios macroeconémicos facilitara el acceso a los
recursos financieros necesarios (de origen publico, privado o multilateral)
para poner en marcha acciones contraciclicas, a la vez que mantendrd
“ancladas” las expectativas de evolucion futura de la politica aunque para
abordar la coyuntura inmediata se adopten medidas extraordinarias, las
que podran ser interpretadas correctamente como transitorias.

En tercer lugar, mas alla de las fluctuaciones originadas por choques
transitorios, la politica macroeconémica, mediante la promocién de
balances internos y externos sostenibles en el tiempo, debe contribuir a
prevenir crisis que desemboquen en periodos recesivos, bajo crecimiento y
capacidad productiva ociosa. La region ha experimentado crisis frecuentes

19 Sobre las politicas macroeconémicas para enfrentar choques externos, véase CEPAL
(2011), segunda parte.
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desde los afios ochenta, cuyo origen fue la insostenibilidad de largo
plazo de sus finanzas (ptblicas y privadas, internas y externas), junto con
un deterioro de la competitividad de los sectores productores de bienes
exportables y sustitutivos de importaciones. Si bien no todos los episodios
de crisis fueron similares, resaltan rasgos comunes como la expansion
significativa del gasto y del crédito con el apoyo de flujos de capitales
de corto plazo y la apreciacién cambiaria real originada en politicas
antiinflacionarias que emplearon el tipo de cambio como ancla nominal®.

La autoridad no reaccioné a tiempo y/o en forma coordinada en
otros casos frente al significativo deterioro en las condiciones externas que
tornaba insostenible la dinamica del gasto interno. En ambos casos esto se
expresé en un bajo ahorro nacional (publico y privado), con lo que debié
recurrirse al ahorro del exterior para financiar la inversién, mientras se
ampliaba la vulnerabilidad debido a los desbalances internos y continuos
y crecientes desequilibrios externos?. En ese escenario, bast6 entonces con
un pequefio choque externo, como alzas en la tasa de interés internacional,
la moratoria de la deuda externa de un pafis lejano, o una baja en los precios
de las exportaciones, para que la vulnerabilidad mencionada se tradujera
en dificultades de pagos externos ante las salidas abruptas de capitales. Las
crisis ocurridas redundaron en fuertes pérdidas de crecimiento e inversion.

A la luz de lo anterior, la prevenciéon de crisis, evitando la
acumulacién de desequilibrios que incrementan la vulnerabilidad,
constituye un tercer aspecto clave en orden a sostener el crecimiento
en el largo plazo. En el contexto actual de globalizacién financiera este
proposito enfrenta nuevos desafios. Ademds de las politicas fiscales,
monetarias y cambiarias orientadas a la solvencia de las finanzas
publicas, y la estabilidad de precios y el balance externo, la regulacién
financiera y una politica macroprudencial han cobrado mayor relevancia,
especialmente después de la crisis financiera global de 2008-2009. Como
han ensefado las lecciones de esa y otras crisis previas, los agentes
econdmicos privados, en especial en los mercados financieros, suelen ser
propensos a comportamientos “de manada”, con episodios de euforia
seguidos por otros de panico, una percepciéon prociclica de los riesgos
individuales y subestimacién, cuando no ignorancia, de los riesgos
sistémicos. Corresponde en consecuencia adoptar una visién mas amplia
de la regulacion financiera y la politica macroprudencial, que limite la
excesiva toma de riesgos por parte de los agentes privados, estableciendo
reglas permanentes (por ejemplo, regulaciones sobre la liquidez bancaria,
el grado de apalancamiento de los bancos, provisiones por riesgos y otros),
asi como la adopcién de medidas extraordinarias y transitorias en la

2 La Argentina (1995 y 2001), el Brasil (1999) y México (1995) son ejemplos de este cuadro.
2 Chile (1997-1998) y el Ecuador (1998) ilustran este segundo caso.
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forma de controles directos para limitar un comportamiento privado que
redunde en la acentuacion de riesgos sistémicos. En un menti de acciones
pueden mencionarse, por ejemplo, controles a los flujos de capitales y
limites al crédito, entre otras).

Si bien varios asuntos de politica son comunes en los tres
lineamientos analizados, debe destacarse el papel que desempena en
todos estos el evitar una desviacién excesiva del tipo de cambio real de su
tendencia de largo plazo. Esto es clave como sefial para la inversién, porque
se evitan desequilibrios que pueden originar una crisis, y porque el tamafo
de los mercados domésticos (volumen de poblacién y nivel de ingreso per
capita) en ciertos casos es todavia muy reducido como para constituirse en
un destino que estimule la inversién privada con la intensidad suficiente
para elevar el crecimiento. Esto destaca la importancia del desarrollo
exportador como fuente de crecimiento, un factor en el cual el tipo de
cambio real es una variable clave.

También una prevencion de crisis requiere mantener acotado el
recurso del ahorro externo y, en especial, procurar que su contrapartida
financiera consista mayoritariamente de los componentes mas estables de
los flujos financieros externos, como la IED y ciertos tipos de inversién de
cartera. Como se sefald, en el pasado los paises de la regién apelaron en
menor medida que los de otras regiones al ahorro nacional para cubrir
el financiamiento de la inversién, y los componentes del ahorro externo
tenian hasta mediados de los afios noventa una alta presencia de flujos
de deuda y otros de corto plazo, siendo durante un buen tiempo una
fuente de vulnerabilidad. La experiencia del subperiodo 2003-2010 basa
en el aumento del ahorro nacional y la mayor incidencia de la IED en el
financiamiento externo una parte muy significativa de los origenes de
la capacidad de resiliencia que tuvo la regién durante la reciente crisis
financiera global de 2008-2009%.

2. Aspectos de largo plazo para el fortalecimiento
de la inversion

Un escenario macroeconémico como el sefalado en la seccion anterior
contribuye a sentar las bases para que haya un estimulo permanente a
la inversién y el crecimiento. Su materializacion, no obstante, dependera
también de otros factores, entre los que se destacan la disponibilidad de
financiamiento y la existencia de un entorno institucional que posibilite
mitigar la incertidumbre que, por su naturaleza de largo plazo, afecta a
la inversion real. Varios factores de largo plazo facilitan la creacion de
un entorno propicio para las politicas orientadas al fortalecimiento de la

2 Véase CEPAL (2013), capitulo I de la segunda parte.
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inversion, tales como un aumento de la inversion publica y/o de aquella
asociada a las iniciativas del sector publico (en especial las vinculadas
con la provisién de infraestructura), politicas para la inversion extranjera
directa, y el aumento de la disponibilidad y el acceso al financiamiento
para la inversién privada. En diversos documentos previos se han
formulado propuestas para el fortalecimiento de medidas de apoyo a la
inversion, por lo que aqui solo se sefialan sus lineamientos principales®.

Las propuestas se basan en dos ejes centrales: la inversiéon en
infraestructura, en especial publica, y una estrategia de desarrollo
financiero para el fortalecimiento del financiamiento privado de la
inversion. El énfasis en cada uno de estos ejes dependera del papel que la
sociedad otorga al Estado y el sector privado en la actividad econémica,
del tamafio de las economias, de su estrategia de insercién en los mercados
mundiales y del grado de desarrollo institucional alcanzado.

Destacan tres aspectos de suma relevancia en el caso de la inversiéon
publica: un horizonte de continuidad de la inversién publica para evitar
que esta disminuya por la necesidad de ajuste presupuestario segtin la
evolucion del ciclo econémico; la formacion de alianzas de los sectores
publico y privado para la provisiéon de bienes publicos, y el establecimiento
de marcos regulatorios que promuevan la inversiéon privada en
infraestructura.

Las propuestas acenttan la profundizacién del sistema bancario
en el caso de la inversién privada, alargando los plazos de sus fondos
y créditos y superando las restricciones de acceso que enfrentan las
pequefas empresas. Para empresas de mayor tamafio asi como para
emprendimientos innovadores, el mercado de capitales, a través de sus
componentes accionarios y de deuda son parte esencial del apoyo a la
inversion en este segmento. En el caso particular del financiamiento de
la innovacién, como ensefia mayoritariamente la experiencia mundial,
acudir a recursos del mercado de capitales requerird del apoyo ptiblico*.

Varias experiencias en la region reflejan avances significativos en
estos lineamientos, en algunos casos liderados por instituciones ptblicas
que adoptaron programas de provision de recursos y servicios financieros
a las micro, pequeias y medianas empresas. No obstante, como los efectos
negativos de la volatilidad econémica han resultado ser duraderos, a pesar
del progreso realizado, en la mayoria de los paises persiste un bajo grado
de intermediacién bancaria. Esto sugiere que, ademas de la continuidad
de estos esfuerzos, serd necesario acentuar la accién catalizadora de los

% Para un examen mds exhaustivo de las politicas de fortalecimiento de la inversion, véanse
CEPAL (2013), capitulo III; Jiménez y Manuelito (2011); Manuelito y Jiménez (2013).

2 Acerca de experiencias en paises desarrollados asi como de la regién en el financiamiento
de la innovacién empleando el mercado de capitales, véase Jiménez (2006 y 2008).
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bancos ptblicos, en particular de los bancos de fomento, y de las agencias
de desarrollo en el establecimiento y expansién del segmento de crédito de
largo plazo®.

El papel de los bancos publicos de fomento es muy relevante en
el caso de paises cuyo tamafio econdémico relativo hace poco probable el
surgimiento espontdneo y el crecimiento significativo de segmentos del
sistema financiero orientados a proveer recursos de largo plazo y de capital.
Para el establecimiento exitoso de los mercados accionarios y de deuda son
esenciales aspectos tales como la liquidez potencial, las oportunidades
de diversificacién de riesgos y su competitividad, en términos de los
costos de transaccién respecto de otras fuentes de recursos®. Todos estos
aspectos dependen de la escala de operaciones y, por ende, del tamafio de
la economia. Por esta razén es factible que en varios paises de la region,
de menor tamafo econémico relativo y/o insuficiente avance del sistema
financiero, el desarrollo de estos mercados no constituya una alternativa
viable en un plazo mediano, por lo que seria necesario el respaldo de
bancos de fomento como mecanismo para la provisién de recursos
crediticios de largo plazo y de capital?”.

Hasta aqui se han abordado principalmente aspectos de orden
macroeconémico. No obstante, el aporte de la inversion para el crecimiento
depende también criticamente de factores de orden institucional y de
estructuras de mercado que contribuyan a determinar la eficiencia y
productividad del conjunto de la economia. Con frecuencia los analisis de
factores institucionales se centran en temas relativos a la “ley y el orden”
o a la vigencia del estado de derecho, expresado en ocasiones de forma
estrecha, como por ejemplo el trato dado a los derechos de propiedad. Como
es evidente, los asuntos relevantes son mucho mas amplios y variados; la
investigacion empirica se encuentra todavia en sus fases iniciales, aunque
hay andlisis que apuntan a ciertas regularidades interesantes®.

Dentro de los aspectos institucionales, distintos a las orientaciones
macroecondmicas y de apoyo a la inversién discutidos mds arriba, la
CEPAL ha destacado el papel desempenado por la adopcion de estrategias
nacionales en orden a elevar los ritmos de crecimiento. Estudios acerca
de la experiencia en diez paises hoy desarrollados que lograron reducir
la brecha de ingresos per cépita respecto de aquellos més desarrollados,

% Para un examen del nivel de desarrollo de los sistemas financieros de la regién, véase
Jiménez y Manuelito (2010).

% En este caso, los costos de transaccién se refieren a aquellos necesarios para la emisién de
titulos, su intercambio en las bolsas, registro, liquidacién y custodia.

¥ Al respecto destaca en la region la experiencia en Brasil del Banco Nacional de Desarrollo
Econdémico y Social (BNDES), que provee tanto recursos crediticios como de capital, a
diferencia de otros bancos de desarrollo.

% Por ejemplo, véanse Acemoglu y otros (2003 y 2005) y North (1994 y 2005).



140 CEPAL

seflalan como factor fundamental de su desempefio la adopcién de
estrategias de mediano o largo plazo de transformacién productiva®. Para
la inversién, en particular en aquellos rubros en los cuales la maduraciéon
de los proyectos es muy dilatada, dichas estrategias proveen el marco
necesario para las decisiones de inversion, contribuyendo asi a reducir
la incertidumbre.

E. Sintesis y conclusiones

Sobre la base de estimaciones previamente no disponibles acerca de la
inversion y sus componentes en América Latina, en este capitulo se pasa
revista a los principales hechos estilizados de esta en el periodo 1980-2010,
se exploran factores causales en la relacién del crecimiento econémico y la
formacién bruta de capital fijo y se analizan algunas recomendaciones de
politica econémica.

En el andlisis de los datos se destaca el bajo nivel de inversién en
América Latina en comparacién con lo observado en otras regiones y, en
particular, con paises que han reducido en forma significativa la brecha,
en términos de su PIB per capita, que los separa respecto de paises
desarrollados. Se constatan tres hechos estilizados sobre la inversién en
América Latina:

i) el coeficiente de inversiéon se mantuvo en forma prolongada en
niveles inferiores al 20% en 8 de los 19 paises analizados;

ii) comparada con los afios ochenta, la inversién publica, como
porcentaje del PIB disminuy6 en 15 de los 19 paises en el periodo
1990-1998. Si bien se aprecia una recuperacion a partir de 2003
en algunos de ellos, en 12 de los 19 paises el coeficiente de
inversion publica no ha recuperado el nivel de los afios ochenta;

iii) durante los afios noventa la inversién privada tuvo el mayor
dinamismo del periodo 1980-2010 y el coeficiente de inversion
aument6 en 14 de los 19 paises. A partir de 2003 su desempefio
fue dispar. El coeficiente de inversién privada cayé en el
subperiodo 2003-2010 en 8 paises respecto de los registros de
1999-2002, mientras que en 7 paises alcanzo los mayores niveles
del periodo 1980-2010. Esto tdltimo, en conjunto con cierta
recuperacion de la inversion ptiblica en el subperiodo 2003-2010
llev6 a que se alcanzaran en estos aflos los mayores niveles de
inversion total.

» Al respecto véase el capitulo VI de CEPAL (2008); también, Devlin y Moguillansky (2010).
Los paises incluidos en los estudios fueron Australia, Espafia, Finlandia, Irlanda, Malasia,
Nueva Zelandia, Reptiblica de Corea, Reptiblica Checa, Singapur y Suecia.
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Entre los principales factores que incidieron en el aumento de los
coeficientes de inversién en el subperiodo 1990-1998 se sefialé la menor
influencia de la llamada restriccién externa. Este fenémeno es atribuible
a la mayor disponibilidad de divisas debido al proceso de apertura
econémica y el aumento del poder de compra de las exportaciones
generado por la mejoria en los precios de las exportaciones, asi como a
la fuerte reduccion de los precios internacionales de los bienes de capital.
Con todo, el ahorro nacional continué siendo insuficiente para cubrir la
inversién, por lo que el ahorro externo se mantuvo como una fuente
importante de financiamiento. Pero en contraste con la década previa, el
ahorro externo cambié significativamente en estos afos, adquiriendo la
IED un peso creciente®.

En el subperiodo 2003-2010, el coeficiente de inversion volvié a
repuntar. Uno de los elementos que contribuyd a este dinamismo de la
inversion fue, al igual que en el subperiodo 1990-1998, la menor incidencia
de la restriccion externa como factor limitante del financiamiento.
Inclusive, algunos paises y la regiéon en conjunto tuvieron un ahorro
externo negativo durante varios afos consecutivos. Esto se debi6 al efecto
combinado del aumento del ingreso nacional disponible por la mejoria
en los términos de intercambio y a la modificacién del marco de politicas
macroecondmicas, lo que redundé en un significativo aumento del ahorro
nacional. La contrapartida de esto fue la reduccién del endeudamiento
externo, la acumulacion de reservas internacionales y de ahorro en fondos
soberanos. El comportamiento del ahorro nacional de 2003 a 2010 marca
la principal diferencia respecto del subperiodo 1990-1998. En ambos
subperiodos se registré un incremento del coeficiente de inversion, pero
el aumento del ahorro nacional durante el segundo subperiodo, junto con
la persistencia de la mayor participacién en el ahorro externo de flujos
financieros externos menos volétiles, que habia comenzado en los afios
ochenta, determinaron una menor vulnerabilidad externa y mayores
espacios para ejercer politicas contraciclicas cuando sobrevino la reciente
crisis financiera global.

Después se examiné la relacién del crecimiento y la inversion
desde un punto de vista econométrico. Los resultados de los ejercicios
efectuados son coincidentes y complementarios: la tasa de variacién del
PIB se correlaciona positivamente con el nivel del coeficiente de inversién
presente y futuro y, de acuerdo con el andlisis de causalidad (en el sentido
de Granger), cambios en la tasa de variacion del PIB preceden a cambios
en el coeficiente de inversién. Resultados anélogos se obtienen al analizar
la relacién de la tasa de variacion del PIB con los coeficientes de inversion
privada y de inversién en maquinaria y equipo.

% Al respecto, véase CEPAL (2013), capitulo I, segunda parte.
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De la discusién precedente se desprenden dos grandes orientaciones
que podrian formar parte de una estrategia para elevar el crecimiento en
la region:

i) En el plano de las politicas macroeconémicas, es necesario
mantener elevado el nivel de empleo y el grado de utilizacion
de la capacidad productiva, al tiempo que se propicia una tasa
de interés real que no desestimule la inversién productiva, un
tipo de cambio real que favorezca el desarrollo de los sectores
productores de bienes transables y niveles inflacionarios
socialmente aceptables. A la vez, se deben fortalecer las
capacidades contraciclicas para contrarrestar los efectos no
deseados de choques positivos y negativos, externos e internos,
sobre el coeficiente de inversién y evitar la acumulacién de
desequilibrios, previniendo asi crisis que ocasionan reducciones
de los niveles de actividad y crecimiento futuro.

ii) Por otra parte, en el plano del financiamiento del crecimiento,
se requiere reducir la vulnerabilidad externa desarrollando
los sistemas financieros ptblicos y privados a fin de elevar el
ahorro nacional y la disponibilidad de recursos financieros
internos, tornando el financiamiento de la inversién menos
dependiente del ahorro externo, y en particular de los
componentes mas volatiles del financiamiento externo, tal como
sugiere la experiencia de los paises que han logrado reducir
significativamente su brecha en términos del PIB per cdpita
respecto de los paises desarrollados.
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Anexo

Cuadro ALlll.1

CEPAL

América Latina: analisis de correlaciones del coeficiente de inversién total y el nivel
de precios internacionales de materias primas seleccionadas, 1980-2010

Pais Producto basico Coeficiente Valor p . N.IYel deA
significancia?
Argentina Soja 0,000 0,181
Petréleo crudo 0,000 0,567
Metales 0,000 0,954
Bolivia (Estado Plurinacional de) Gas (Estados Unidos) -0,002 0,603
Soja 0,000 0,475
Brasil Soja -0,000 0,711
Carne 0,000 0,142
Petréleo crudo -0,000 0,263
Azulcar 0,000 0,000 e
Café 0,000 0,020 *
Chile Cobre 0,000 0,001 i
Harina de pescado -0,001 0,012 *
Colombia Petrdleo crudo 0,000 0,405
Café 0,000 0,065 #
Carbodn (Australia) -0,000 0,957
Niquel 0,000 0,305
Costa Rica Café -0,000 0,557
Azucar 0,000 0,003 **
Carne -0,001 0,101
Republica Dominicana Café -0,000 0,345
Azucar 0,000 0,212
Metales -0,000 0,938
Ecuador Petréleo crudo 0,000 0,175
Camaron -0,000 0,393
Guatemala Petréleo crudo 0,001 0,000 ok
Café -0,000 0,000 e
Azulcar 0,000 0,835
Honduras Café -0,000 0,106
Azlcar 0,000 0,387
Bananas 0,000 0,198
México Petréleo crudo 0,000 0,010 *
Alimentos -0,000 0,703
Nicaragua Azucar -0,000 0,323
Café 0,000 0,666
Carne -0,001 0,037 *
Panama Café 0,000 0,054 #
Peru Metales -0,000 0,506
Harina de pescado 0,001 0,004 **
Paraguay Soja 0,000 0,707
Carne 0,000 0,509
El Salvador Azlcar 0,000 0,328
Café -0,000 0,004 **
Uruguay Carne -0,000 0,375
Soja 0,001 0,000 e
Lana -0,000 0,248
Venezuela (Republica Bolivariana de) Petréleo crudo 0,001 0,000 e

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de Manuelito y Jiménez, “La inversion y el ahorro en América Latina: nuevos
rasgos estilizados, requerimientos para el crecimiento y elementos para una estrategia para fortalecer su
financiamiento”, serie Macroeconomia del Desarrollo, N° 129 (LC/L.3603), Santiago de Chile, Comision
Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 2013, y Banco Mundial, Commodity Price Data, Pink Sheet.

2 Los valores a partir de los cuales el valor-p es significativo se indican a continuacion:

# la correlacion es significativa con un grado de confianza < 10%, n=31: valor-p=0,3009; n=558: valor-p=0,0697;
* la correlacion es significativa con un grado de confianza < 5%, n=31: valor-p=0,3550; n=558: valor-p=0,0830;
** la correlacion es significativa con un grado de confianza < 1%, n=31: valor-p=0,4556; n=558: valor-p=0,1090;
** la correlacion es significativa con un grado de confianza < 0,1%, n=31: valor-p=0,5620; n=558: valor-p=0,1389.
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Capitulo IV

Crecimiento econémico, inclusion y brechas
sociales en América Latina y el Caribe'

Mariela Buonomo Zabaleta
Pablo Yanes Rizo

Introduccion

El crecimiento econémico facilita el transito hacia sociedades méds
igualitarias, justas e inclusivas, pero por si solo no garantiza que los paises
se encaminen hacia el logro de estos objetivos. El horizonte programatico
que la Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)
propone para la regién, de crecimiento con inclusion e igualdad social,
debiera ser el resultado de una combinacién de tasas altas y sostenidas de
aumento del producto interno bruto (PIB) con procesos de transformacion
hacia una estructura econémica de alta productividad, politicas laborales
activas consistentes con metas de redistribucién, expansién del goce
universal de los derechos sociales y fortalecimiento de la ciudadania civil
y politica (CEPAL, 2012).

Para este avance importa, en consecuencia, la tasa de crecimiento de
la economia, pero también y de manera sobresaliente las caracteristicas y la
calidad de ese crecimiento, asi como el marco de derechos en que se concreta,
sus impactos distributivos y el tipo de vinculos y relaciones sociales que lo

' Los autores agradecen la colaboracién de Julio Rosado en materia de informacién sobre el

Caribe para la redaccién de este capitulo.
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moldean y definen. El logro del crecimiento con igualdad requiere tanto de
la estructura productiva como de la distributiva. Por esta razén, la CEPAL
ha planteado su conviccién de que asi como es necesario crecer para igualar,
también es indispensable igualar para crecer (CEPAL, 2012).

En esta concepcion de cambio estructural para la igualdad es que se
inserta la reflexion sobre el crecimiento y la inclusién social entendida como
el goce efectivo de los derechos econémicos, sociales, civiles y politicos, que
se expresa en el cierre de las brechas de desigualdad y en la participacién
equitativa de la sociedad en los frutos del crecimiento y el desarrollo.

El renovado auge del concepto de inclusién social esta relacionado
con la reflexién sobre las transformaciones de los patrones de acumulaciéon
a escala mundial en las dltimas décadas y sus consecuencias sociales. En
un sentido amplio del concepto esto se ha traducido en lo que en términos
de Robert Castel puede denominarse como la crisis de la sociedad salarial
y del conjunto de vinculos de pertenencia, seguridad, expectativas,
solidaridad colectiva, reciprocidad y ayuda mutua que la definian y le
daban sentido (Castel, 1997).

La reflexién sobre las relaciones de la desigualdad con las fracturas
sociales, aunque no necesariamente se exprese en estos términos, esta
presente en el estudio de Joseph Stiglitz (2012) sobre el precio de la
desigualdad y también en el anélisis de Wilkinson y Pickett (2010) respecto
de la desigualdad y un conjunto de hechos sociales disruptivos. En los
paises desarrollados se observa una alta correlacién de la intensificacién
de la desigualdad con una diversidad de fenémenos tales como el
empobrecimiento de la vida comunitaria y del tejido social, la salud
mental y las adicciones, la salud y las expectativas de vida, la obesidad, el
desempefio escolar, el embarazo adolescente, los homicidios, la violencia
y los suicidios, y las tasas de encarcelamiento (Wilkinson y Pickett, 2010).

Para Stiglitz, la profundizacién de la desigualdad incide en el
debilitamiento de la igualdad de oportunidades y la movilidad social, en
la erosién de los valores democraticos y del Estado de derecho, asi como
en lo que puede denominarse como el dilema simboélico de una sociedad
en que todos sus integrantes navegan a bordo del mismo barco, o otra
en que cada persona esta librada a su propia suerte y limitada por sus
medios (Stiglitz, 2012).

Al examinar el aumento de la desigualdad en el contexto de las
importantes transformaciones que ha experimentado América Latina y el
Caribe se observan numerosas diferencias y matices en los regimenes
de acumulacién (o modelos de desarrollo) y los regimenes de bienestar
(o modelos de politica social) adoptados por los paises de la regién. Si bien
recientemente algunos paises han buscado caminos alternativos o matices
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de los modelos instaurados en los anos ochenta, a la sombra del consenso
de Washington, muchos de sus rasgos se han preservado, en especial en
lo referido a la modificacién de las densidades del Estado, el mercado,
las familias y los actores no estatales en la ecuacién del bienestar, Esto se
ha manifestado con diversos grados de privatizacion, mercantilizacién,
familiarizacién y filantropizacion en el terreno de la politica social.

Es crucial estudiar el vinculo entre la desigualdad y la violencia,
considerada esta tultima fundamentalmente a través de la tasa de
homicidios en América Latina, y en particular en México, el tridangulo
norte de Centroamérica, algunos paises del Caribe y en Ameérica del Sur,
Brasil, Colombia y Venezuela (Reptblica Bolivariana de). La violencia y
en especial la tasa de homicidio constituyen uno de los indicadores mas
relevantes del nivel de deterioro del tejido social, de la capacidad de las
instituciones para proveer seguridad e impartir justicia y del grado en que
una sociedad es capaz de resolver pacificamente los conflictos y abonar
por una cultura de la legalidad.

Sistematicamente se sostiene que América Latina y el Caribe es la
regién mas desigual del mundo, pero hasta ahora son escasos los trabajos
que relacionan analiticamente esto con el hecho de que también es, al menos
respecto de los paises arriba sefialados, la regién mas violenta del mundo.
(Existe un vinculo y de qué tipo entre la alta desigualdad y la elevada
violencia de la regién? ;Un crecimiento econémico que se caracteriza por
su baja capacidad distributiva y de inclusién social es un elemento que
condiciona, propicia, detona y estimula la violencia? ;Qué combinaciones
econdmicas, sociales, culturales e institucionales se combinan para que el
crecimiento econémico con desigualdad sea acompafiado por una vida
social con violencia? ;Qué costos econdmicos tiene la violencia? ;Es la
violencia en la regiéon uno de los obstaculos para el crecimiento o solo un
factor mas que debe ser considerado en el analisis? ;Qué consecuencias de
corto, mediano y largo plazo tienen para las politicas de inclusién social
los altos niveles de homicidios que se registran en muchos paises de la
region? ;Qué componentes de seguridad publica y derechos humanos
debe ser incorporados en el disefio de las politicas econémicas? ;Qué
factores econémicos deberian incluir las politicas de seguridad publica y
de derechos humanos en América Latina y el Caribe?

Las respuestas a muchas de estas interrogantes requieren de
analisis y debates cuya pertinencia es dificil de cuestionar. En este
capitulo se procura desarrollar una primera aproximacién hacia los
vinculos del crecimiento, la inclusién social y la desigualdad. Se
incorpora el tema de la violencia como un aspecto importante de explorar
debido a sus relaciones con el modelo de crecimiento y el papel de la
desigualdad y su impacto sobre el tejido social. En particular, se examina
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la evolucién de indicadores en tres planos constitutivos de la inclusién
social: la pobreza y la distribucién del ingreso, la educacién y la salud?.

El capitulo se ha estructurado en cinco secciones, incluida esta
introduccién. En la secciéon B se describe la evolucién de la pobreza y
la distribucién del ingreso desde 1980 hasta 2011 en América Latina y,
cuando ha sido posible obtener datos, también del Caribe, y se vincula
esta trayectoria con el crecimiento de las economias de la regiéon. En
la seccion C se analizan los avances y las asignaturas pendientes en
materia de educacion en la regién. En la secciéon D se describe el progreso
en algunos de los indicadores de salud. Finalmente, en la secciéon E se
exponen los principales indicadores de violencia e inseguridad y se
presenta de forma sucinta el impacto de la violencia sobre el crecimiento
econémico en la region.

A. Pobrezay distribuciéon de ingresos

1. Evolucion de la pobreza 1980-2011

Una de las tendencias mas marcadas que se ha observado durante las
dltimas décadas en Ameérica Latina y el Caribe ha sido la caida de la
incidencia de la pobreza, aunque de forma desigual segtn los paises
y fuertemente concentrada en algunos de los de mayor tamafo y
poblacién, como Brasil. El proceso ha ocurrido con altibajos y en forma
muy dependiente de la trayectoria del ciclo econémico, lo que reafirma
la importancia de este en la evolucién de la pobreza asi como el alcance
variable de las politicas adoptadas durante estos ciclos.

Tanto de la perspectiva del crecimiento econémico como respecto de
la evolucién de la pobreza, los afios ochenta fueron una “década perdida”
en la regién. Al cabo de ese periodo, conforme a la informacién disponible,
la tasa de pobreza en América Latina habia aumentado desde el 40,5%
al 48,3%, para abarcar a casi uno de cada dos latinoamericanos, mientras
que la incidencia de la indigencia crecié desde un 18,6% a un 22,5%
(véase el cuadro IV.1). En términos absolutos esto significé que el niimero
de pobres alcanzé a 200 millones de personas en 1990 y el de indigentes
a 93 millones. Estos tltimos eran un 50% mads que en 1980. En las zonas
rurales, donde la pobreza tiene mayor peso e intensidad, afect6 a casi dos
de cada tres personas al finalizar la década. Sin embargo, la pobreza urbana
aument6 en mayor medida, al pasar desde un 29,8% en 1980 a un 41,4% en
1990. Ademas, el volumen de personas afectadas es mas alto en las zonas

2 Elempleo es otra drea fundamental, especialmente en el caso de América Latina y el Caribe,
pero este se aborda en otro capitulo de este libro.
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urbanas, y el niimero de pobres practicamente se duplicé en ese periodo.
La indigencia se incrementé mas que la pobreza en ese decenio: un 44% en
las zonas urbanas y un 23,5% en las zonas rurales (CEPAL, 2011).

Cuadro IV.1
América Latina (18 paises): evolucion de la pobreza y la indigencia, 1980-2011
(En porcentajes)

Pals Poblacion bajo la linea de pobreza Poblacién bajo la linea de indigencia
1980 1990 2002 2008 2011 1980 1990 2002 2008 2011
Argentina? 9 212 454 11,3 57 2 52 20,9 3,8 1,9
Efﬂ;}’;éiﬁ:fﬁew 526 624 540 424 .. 230 371 312 224
Brasil®© 39 48,0 378 258 20,9 17 234 12,6 7,3 6,1
Chile® ... 386 18,7 11,5 11,0 13,0 47 3,6 31
Colombia® 39 56,1 49,7 42,2 34,2 16 26,1 17,8 16,5 10,6
Costa Rica' 22 263 203 164 188 6 10,1 8,2 55 73
Ecuador? 62,1 49,0 427 354 .. 26,2 19,4 18,0 13,9
El Salvador ... 542 48,9 479 46,6 ... 644 221 17,3 16,7
Guatemala® 65 694 60,2 54,8 33 42,0 30,9 291
Honduras' ... 808 773 689 674 ... 60,9 544 456 42,8
México’ 32 477 39,4 34,8 36,3 10 18,7 12,6 1,2 13,3
Nicaragua* ... 736 694 583 ... 48,4 425 295
Panama' 36 31,0 369 277 253 19 10,8 186 13,5 12,4
Paraguay™ 46 43,2 59,7 56,9 496 16 131 31,3 30,1 28,0
Peran 46 ... 547 36,2 278 21 .. 244 12,6 6,3
gigq‘:::'cc:na 471 443 422 .. 207 226 203
Uruguay° 11 17,9 154 137 6,5 3 3,4 2,5 3,4 11
Venezuela
(Republica 22 398 486 276 295 7 14,4 22,2 9,9 11,7
Bolivariana de)®
América Latina 40,5 48,3 43,9 33,5 294 18,6 22,5 193 12,9 1,5

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Anuario Estadistico de América Latinay el
Caribe 1999 (LC/G.2066-P/B), Santiago de Chile, 1999; Anuario Estadistico de América Latinay el Caribe
2009 (LC/G.2399-P), Santiago de Chile, 2009; y Anuario Estadistico de América Latina y el Caribe 2012
(LC/G.2554-P), Santiago de Chile, 2012.

1980 y 1990 corresponden al Gran Buenos Aires, el resto a areas urbanas. El dato de 2008 es de 2009.

1990 corresponde a areas urbanas. El dato de 1990 es de 1989, el de 2008 de 2007, y el de 2011 de 2009.

El dato de 1980 es de 1979.

El dato de 2002 es de 2003, y el de 2008 de 2009.

El dato de 1990 es de 1991.

El dato de 1980 es de 1981.

1990 y 2002 corresponde a areas urbanas. El dato de 1990 es de 1995.

El dato de 1990 es de 1989, y el de 2008 de 2006.

El dato de 2008 es de 2007, y el de 2011 de 2010

El dato de 1980 es de 1977, y el de 1990 de 1989.

El dato de 1990 es de 1993, el de 2002 de 2001, y el de 2008 de 2009.

1990 corresponde a areas urbanas. El dato de 1980 es de 1979, y el de 1990 de 1991.

1980 y 1990 corresponden a area metropolitana. El dato de 1980 es de 1986, y el de 2002 de 2001.

El dato de 1980 es de 1979, y el de 2002 de 2001.

1990 y 2002 corresponden a areas urbanas. El dato de 1980 es de 1981.

P El dato de 1980 es de 1981.
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En un contexto de deterioro del bienestar, la politica de
restricciones fiscales contribuy6 a agravar la situacion social. El gasto
publico social se contrajo como parte de una politica de austeridad que
enfatizé en la reduccion del déficit fiscal. La tendencia a descentralizar
algunos servicios sociales, como la educacién y la salud, aumenté los
problemas del financiamiento.

En cambio, el periodo de 1990-2002 se caracterizé6 por una
reversion de la tendencia en la incidencia de la pobreza y la indigencia,
aunque estos indicadores no alcanzaron a retroceder a sus valores
prevalecientes en 1980. La tasa de pobreza en América Latina se redujo
algo mas de cuatro puntos porcentuales en ese periodo, para abarcar
al 44% de la poblacién, mientras que la indigencia bajé en poco més de
tres puntos porcentuales, hasta el 19,3%. Dado que el mayor crecimiento
de la poblacién continué registrandose en los hogares mads pobres,
respecto de 1990 el ntimero de pobres creci6 en 21 millones de personas
en 2002, mientras que el nimero de indigentes lo hizo en 4 millones.
Durante este periodo prosiguié la tendencia a la urbanizacién de la
pobreza y la indigencia.

En el periodo 1990-2002 no se registré un desempeiio homogéneo en
cuanto a la reduccién de la pobreza, puesto que tuvo una disminucién més
acentuada hasta 1997, y a partir de ese afio el retroceso fue mas lento. Tal
evolucién es consistente con el mayor crecimiento que registré buena parte
de las economias de la region de 1990 a 1997 respecto del que tuvieron de
1998 a 2002. A nivel agregado, el retroceso no afect6 la tendencia general,
aunque en términos de volumen signific6, conforme a las mediciones de
pobreza efectuadas con la metodologia de la CEPAL, que en 1999 habia
7 millones de personas pobres adicionales en relacién a 1997, de los cuales
4 millones eran indigentes. La crisis econdmica que afecté a algunos paises
de la regién de 2000 a 2002 se reflejé en un incremento de la pobreza en
esos afnos. En Argentina, por ejemplo, la tasa de pobreza casi se duplico de
1999 a 2002, al aumentar desde un 23,7% a un 45,4%, mientras la indigencia
se triplico, llegando al 21% (CEPAL, 2010a).

El resultado fue que una parte del progreso en la superacién
de la pobreza que se venia logrando en la regién en los afios noventa
fue neutralizado, por lo que en 22 afios las condiciones no mejoraron
sustancialmente, ya que en 2002 tanto la incidencia de la pobreza
como de la indigencia y sus volimenes eran superiores a los valores
registrados en 1980.

La situacién cambié considerablemente desde 2002 hasta el
estallido de la crisis global en 2008. En el periodo 2002-2008, la mayoria
de los paises de la regién experimenté una reduccién en sus niveles de
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pobreza e indigencia. Esto se reflejo a nivel agregado en América Latina en
una caida en la tasa de pobreza de casi un 25% y en la tasa de indigencia
de un 33%, alcanzando en 2008 a un 33,5% y un 12,9%, respectivamente.
En todo caso, ambos resultados fueron inferiores a las prevalecientes en
1980. El logro en términos de indigencia fue mayor, ya que su incidencia
disminuyé a un ritmo de un 6,6% al afio, comparado con la caida del
4,7% anual de la tasa de pobreza. Ademads, por primera vez desde 1990
retrocedi6 el nimero de pobres, a 180 millones de personas, aunque el
volumen era todavia superior al de 1980 debido el crecimiento poblacional.

La reducciéon de la pobreza y la indigencia en ese periodo se
concentrd principalmente en las dreas urbanas, revirtiendo el aumento
que estos indicadores habian registrado en afios pasados. De 2002 a 2008
la tasa de pobreza cay6 un 28% en las areas urbanas y un 16% en las
areas rurales, mientras que la indigencia se redujo, respectivamente, en
un 39% y un 22%. La pobreza y la indigencia son méas generalizadas en
las dreas rurales, donde afectan a sobre el 52% y el 29% de la poblacién,
respectivamente, aunque por la concentracién de habitantes en las
ciudades, dos tercios de las personas pobres reside en las zonas urbanas
(CEPAL, 2010c).

Cinco paises lograron reducir la tasa de pobreza en forma acelerada,
con un ritmo superior al 5% anual, conforme a las encuestas de hogares
levantadas por los propios paises: Argentina, Brasil, Chile, Perd y
Venezuela (Republica Bolivariana de). En el otro extremo, la disminucién
anual de este indicador fue inferior al 2% en El Salvador, Paraguay,
Reptblica Dominicana y Uruguay (CEPAL, 2010c).

(En qué medida la tendencia descendente de la pobreza estuvo
relacionada con el ciclo econémico expansivo que experiment6 la
regién durante este periodo? Si se calcula la elasticidad de la pobreza en
funcién del PIB per capita en el periodo 2002-2007, se observa que en la
mayor parte de los paises analizados el crecimiento econémico estuvo,
efectivamente, asociado a una reduccién de la pobreza (véase el cuadro IV.2).
En 10 de los 17 paises analizados el aumento porcentual de los ingresos
hizo caer la pobreza mdas que proporcionalmente (Argentina, Bolivia
(Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Ecuador, El Salvador, Guatemala,
México, Nicaragua y Venezuela (Reptiblica Bolivariana de)), y en 6 paises
el impacto fue menos que proporcional (Colombia, Costa Rica, Honduras,
Panama, Paraguay y la Republica Dominicana). La indigencia reaccion6
con mayor vigor. En Brasil, Colombia y Nicaragua, por ejemplo, la
elasticidad de la indigencia mas que duplicé la de la pobreza, y en otros
paises, como Costa Rica, El Salvador y Paraguay, la rebasé tres o mas
veces (CEPAL, 2009).
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Cuadro IV.2
América Latina (17 paises): elasticidad en funcion del ingreso
de la pobreza y la indigencia, alrededor de 2002-2007

Variacioén porcentual anual Elasticidad en funcién
. (en porcentajes) del ingreso
ais

Afho Afho Tasa de Tasa de PIB per . .

. ) - . - Pobreza  Indigencia

inicial final pobreza indigencia capita
Argentina 2002 2006 -18 -23 7,8 -2,2 -3,0
Bolivia (Estado 540, 2007 -3 -3 19 1,5 1,8
Plurinacional de)
Brasil 2001 2007 -4 -7 2,1 -1,7 -3,3
Chile 2000 2006 -6 -9 3,1 -2,0 -2,8
Colombia 2002 2005 -3 -7 3,5 -0,9 -1,9
Costa Rica 2002 2007 -2 -8 4,6 -0,4 -1,8
Ecuador 2002 2007 -5 -9 3,3 -1,4 -2,6
El Salvador 2001 2004 -1 -5 0,3 -3,0 -15,6
Guatemala 2002 2006 -2 -2 1,0 2,3 -1,5
Honduras 2002 2007 -2 -3 3,8 -0,6 -0,9
México 2002 2006 -5 -9 2,4 -2 -3,6
Nicaragua 2001 2005 -3 -7 1,9 -1,5 -3,7
Panama 2002 2007 -5 -8 5,9 -0,8 -1,4
Paraguay 2001 2007 0 -1 1,7 -0,1 -0,5
Republica 2002 2007 - 0 52 0,2 0,1
Dominicana
Uruguay 2002 2007 3 4 6,9 0,4 0,6
Venezuela
(Republica 2002 2007 -10 -17 57 -1,8 -3,0
Bolivariana de)
Promedio simple -1,2 -2,0

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Panorama Social de América Latina,
2008 (LC/G.2402-P/E), Santiago de Chile, 2009.

La expansion econdmica se tradujo en un incremento de los ingresos
medios de los hogares en el periodo 2002-2008 (efecto crecimiento), que a
su vez contribuy6 a la disminucién de la pobreza y la indigencia. Este es
el factor mas importante detras de los avances registrados en Argentina,
Colombia, Ecuador (area urbana), Guatemala, Honduras, México, Nicaragua
y Venezuela (Republica Bolivariana de), paises que ademas tuvieron la mayor
disminucién de las tasas de pobreza e indigencia en el periodo analizado.
En estos paises también desempenaron un papel las mejoras distributivas
(efecto distribucion), que explican sobre la mitad de la reduccion de las tasas
de pobreza e indigencia de Bolivia, Brasil, Chile, Costa Rica, El Salvador y
Panama (ademas de Paraguay en el caso de la indigencia) (CEPAL, 2013). Lo
anterior sugiere que para mejorar rapidamente las condiciones de vida de
los hogares de la regién es fundamental aumentar el ingreso nacional, pero
el proceso resulta mas eficaz si, a la vez, se atiende a como se distribuyen los
frutos el crecimiento, tema que se analiza en las secciones siguientes.
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A pesar de la crisis econémica y financiera que recayo de diferentes
maneras sobre los paises de la regién, persisti6 en el periodo siguiente
la tendencia a la caida de la pobreza, aunque no fue generalizada y tuvo
excepciones determinantes, como México. Las politicas expansivas o con
efecto contraciclico adoptadas en este periodo por varios paises contribuyeron
a suavizar un impacto que de otra forma habria tenido consecuencias mds
negativas sobre el bienestar de la poblacion (CEPAL, 2010c).

La tasa de pobreza afecta a 28,8% de la poblacién de Ameérica
Latina y el Caribe, y la indigencia a 11,4%. En términos absolutos, esto ha
significado 13 millones menos de pobres y 5 millones menos de indigentes
que en 2008, después de un breve repunte en 2009. La incidencia de la
pobreza estaba en 2012 méas de 11 puntos porcentuales por debajo de la
de 1980 y casi 20 puntos porcentuales por debajo de la de 1990 (CEPAL, 2013).

La incidencia de la pobreza es siempre superior en las dreas rurales
que en las urbanas, mientras que el mayor volumen de pobres se concentra
en las zonas urbanas. En efecto, mientras los indigentes se reparten por
igual entre areas urbanas y rurales, en volumen aunque no en términos
relativos, casi tres de cada cuatro pobres no indigentes viven en areas
urbanas. Asimismo, la pertenencia étnica marca fuertemente las brechas
sociales. En 2011, y no obstante las serias limitaciones censales para captar
la pertenencia étnica, el 15% de los pobres no indigentes tenian alguna
adscripcion étnica, al igual que el 29% de los indigentes.

En el Caribe de habla inglesa la estimacion comparable de los niveles
de pobreza presenta dificultades debido a la escasa informacién uniforme
existente en esta subregion sobre la magnitud y evolucién del fenémeno.
La heterogeneidad de fuentes y metodologias de medicién complica
el andlisis comparativo de los datos. Los niveles mayores de pobreza se
observan en Belice y Granada, con tasas en torno al 40%, mientras que en
Santa Lucia, Dominica y San Kitts y Nevis estan en torno al 30%. Por otra
parte, en Antigua y Barbuda, Islas Virgenes Britanicas, Trinidad y Tabago,
y sobre todo en Anguila e Islas Caimén, las tasas totales de pobreza se
sitdan bajo el promedio de América Latina (Rosado, 2013).

2. Persistencia de la desigualdad de ingresos

A pesar de los avances sefialados, al menos 167 millones de latinoamericanos
viven en la pobreza y 66 millones carecen de ingresos suficientes para
adquirir una canasta bésica de alimentos. Ademds, América Latina es la
regién mas desigual del mundo.

Durante los afios ochenta se redujo el ingreso per capita en América
Latina y se ampliaron las brechas de los grupos de ingreso situados en los
extremos. En la mayoria de los paises donde se cuenta con datos, el 5% mas
rico mantuvo o aumenté sus ingresos, mientras que el 75% de ingresos mas
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bajos redujo los propios. En el drea del Gran Buenos Aires (Argentina),
por ejemplo, la relaciéon del decil més rico y el 40% mas pobre era de
99 en 1980; en 1986 habia aumentado a 12,6; y en 1990 alcanzé a 13,5
(véase el cuadro IV.3). En las 4reas urbanas del Brasil se pasé de un
cociente del 23,3 en 1979, a 25,3 en 1987 y 31,2 en 1990. Por otro lado,
en Costa Rica y Uruguay se pudo contener la caida en el ingreso de
los grupos més bajos, por lo que la distribucién total del ingreso no se
resintié6 demasiado. Asi, el cociente del 10% mas rico y el 40% mads pobre
creci6 solo 0,3 puntos porcentuales en las areas urbanas de Costa Rica y
0,7 puntos porcentuales en las del Uruguay (CEPAL, 1991 y 2004).

Cuadro IV.3
América Latina (18 paises): relacién del ingreso medio per capita de hogares
del decil 10 respecto de los deciles 1 a 4, 1980-2011

Pais 1980 1990 2002 2008 2011
Argentina? 9,9 13,5 19 15 13,5
Prurnacional de) w03 14s

Brasil 23,3 31,2 31,1 23,8 19,2
Chile° 18,2 18,8 16,3 15,1
Colombia“ 23,8 16,7 22 20,9 18,7
Costa Rica 8,5 10,1 13,7 12,4 15,2
Ecuador® 11,4 15,6 14 11,3
El Salvadorf 16,2 12 10,3
Guatemala? 23,6 18,6
Hondurash 27,3 23,6 18,7 20,6
México' 17,2 15,1 16,1 12,8
Nicaragua! 26,5 23,8 12,9
Panama* 16,8 20,1 15,2 16,3
Paraguay' 10,2 19,9 16,6 17,4
Peram 16,8 12,8 11,2
Republica Dominicana 17,8 21,2 23
Uruguay" 9,3 1 9,5 9,0 7,6
Venezuela 8,9 12,1 14,5 8.4 77

(Republica Bolivariana de)

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), base de datos CEPALSTAT.
2 1990 corresponde al Gran Buenos Aires, el resto a areas urbanas. El dato de 2008 es de 2009.
® 1990 corresponde a areas urbanas. El dato de 1990 es de 1989 y el de 2008, de 2009.

¢ El dato de 2002 es de 2003 y el de 2008, de 2009.

¢ El dato de 1990 es de 1991.

© 1990y 2002 corresponden a areas urbanas.

f El dato de 2002 es de 2001, el de 2008, de 2009 y el de 2011, de 2010.

9 El dato de 1990 es de 1989.

" El dato de 2008 es de 2009 y el de 2011, de 2010.

I El dato de 1990 es de 1989 y el de 2001, de 2010.

I El dato de 1990 es de 1993, el de 2002, de 2001 y el de 2008, de 2009.

k1990 corresponde a areas urbanas. El dato de 1990 es de 1991.

' 1990 corresponde a areas urbanas. El dato de 2002 es de 2003.

™ El dato de 2002 es de 2003.

" 1990 y 2002 corresponden a areas urbanas.
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Esta mayor concentracién del ingreso se explicaria por varios factores,
en particular el cambio en la estructura del empleo, el aumento del desempleo,
la caida de las remuneraciones y, en general, las condiciones de precarizacion
del trabajo. A la vez, la reduccion del gasto social afecté6 de manera mas
pronunciada a los sectores de ingresos medios y bajos (CEPAL, 1991).

A este periodo de alta desigualdad sigui6 otro, de 1990 a 2002, que
se caracteriz6 por una rigidez en la distribucién del ingreso de la region,
aunque la situacion fue heterogénea a nivel de los paises y segtn los afios. En
un conjunto que comprende a Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de),
Costa Rica, El Salvador y Paraguay, las brechas de ingresos se acentuaron,
especialmente debido a una mayor captacién de ingresos por parte del decil
mas rico. En Honduras, Panama y Uruguay hubo una mejoria inicial en la
distribucién de ingresos, que se revirtié hacia el final del periodo. Un proceso
inverso se registré en México, Pert y Venezuela (Reptblica Bolivariana de).

Por otra parte, si se mide por el indice de Gini, en el quinquenio
19972002 se intensifico el deterioro distributivo en la regién, de forma
tal que al cabo del periodo 1990-2002 solo tres paises habian reducido su
concentracién del ingreso (Guatemala, Honduras y Uruguay) mientras que
el resto la mantuvo o aument6 (CEPAL, 2009 y 2011).

La persistencia en la concentracion de ingresos durante estos
anos tiene su origen en un incremento en la desigualdad de los ingresos
laborales, que son la principal fuente de ingresos de los hogares (tres
cuartas partes de dichos ingresos). A su vez, esto se relaciona con el
aumento de la prima salarial de los trabajadores calificados como respuesta
a la mayor demanda (CEPAL, 2009).

La tendencia cambi6 a partir de 2002 y devino un periodo en que el
proceso de desarrollo en América Latina estuvo acompanado de una mejoria
en la distribucién de los ingresos. Esto se manifiesta tanto en la comparacién
de ingresos captados por los extremos en la distribuciéon de ingresos como
a través de indicadores sintéticos de desigualdad. Se pueden distinguir
tres situaciones al respecto. En un primer grupo de paises se aprecia una
importante reduccién de la brecha entre grupos extremos en la distribucién
de ingresos, ya sea por un aumento de la participacién en los ingresos del 40%
mas pobre como por la pérdida de participacion de los hogares del decil mas
rico. Esto ocurre en Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile,
El Salvador, Honduras, Nicaragua, Panamé, Paraguay, Perd y Venezuela
(Reptiblica Bolivariana de). Por ejemplo, en Bolivia (Estado Plurinacional de),
el cociente de los extremos de la distribucién cay6 a la mitad de 2002 a 2009,
debido a una redistribucién de ingresos porque el decil mas rico pasé de captar
el 40,8% del ingreso total al 30,6%, mientras que el 40% mas pobre aumentd
su participacion en el ingreso (CEPAL, 2013). En un segundo grupo de paises
se registra un relativo estancamiento de su estructura distributiva. Son los
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casos de Colombia, Costa Rica, Ecuador, México y Uruguay. Finalmente, en
un tercer grupo de paises, Guatemala y Reptiblica Dominicana aumentaron
las brechas entre los grupos extremos de la distribucién (CEPAL, 2009).

Aunque la evolucién reciente no ha modificado la persistente
desigualdad de la region, podria llegar a constituir un punto de inflexién,
en especial si se considera el proceso de algunos paises en forma separada.
En promedio, el indice de Gini en América Latina se contrajo un 5% de
2002 a 2008 (CEPAL, 2010c). Con la excepcién de Guatemala y Republica
Dominicana, en todos los paises con datos se registra un descenso en
este indicador durante el periodo. En algunos casos la caida es bastante
pronunciada: 17,6% en Venezuela (Reptblica Bolivariana de) (un ritmo de 3%
anual), 17% en Bolivia (Estado Plurinacional de) y Nicaragua, casi 12% en
Argentina y 9% en Perti y El Salvador (véase el cuadro IV4).

Cuadro IV.4
América Latina (18 paises): concentracion del ingreso
segun el indice de Gini, 1990-2011

Pais 1990 2002 2008 2011
Argentina® 0,501 0,578 0,510 0,492
Bolivia (Estado Plurinacional de)® 0,537 0,614 0,508
Brasil 0,627 0,634 0,594 0,559
Chile°® 0,554 0,552 0,524 0,516
Colombia“ 0,531 0,567 0,562 0,545
Costa Rica 0,438 0,488 0,473 0,503
Ecuador® 0,461 0,513 0,504 0,460
El Salvadorf 0,525 0,478 0,454
Guatemala?® 0,582 0,542
Honduras" 0,615 0,588 0,548 0,567
México' 0,536 0,514 0,515 0,481
Nicaragua! 0,582 0,579 0,478

Panama* 0,530 0,567 0,524 0,531
Paraguay' 0,447 0,558 0,529 0,546
Peram 0,525 0,476 0,452
Republica Dominicana 0,537 0,550 0,558
Uruguay" 0,492 0,455 0,445 0,402
Venezuela (Republica Bolivariana de) 0,471 0,500 0,412 0,397

Fuente: Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), base de datos CEPALSTAT.
2 Corresponde a areas urbanas. El dato de 2008 es de 2009.

> 1990 corresponde a areas urbanas. El dato de 1990 es de 1989 y el de 2008, de 2009.
¢ El dato de 2002 es de 2003 y el de 2008, de 2009.

¢ El dato de 1990 es de 1991.

© 1990 y 2002 corresponden a areas urbanas.

f El dato de 2002 es de 2001, el de 2008, de 2009 y el de 2011, de 2010.

9 El dato de 1990 es de 1989.

" El dato de 2008 es de 2009 y el de 2011, de 2010.

i El dato de 1990 es de 1989 y el de 2001, de 2010.

I El dato de 1990 es de 1993 el de 2002, de 2001 y el de 2008, de 2009.

k1990 corresponde a areas urbanas. El dato de 1990 es de 1991.

' 1990 corresponde a areas urbanas. El dato de 2002 es de 2001.

El dato de 2002 es de 2001.

" 1990 y 2002 corresponden a areas urbanas.

3
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La dindmica de la distribucion de ingresos en el periodo 20022011
estuvo marcada fundamentalmente por las transformaciones en el mercado
de trabajo y los ingresos laborales, y en menor medida por las variables
demograficas y las transferencias hacia los hogares. En particular, tuvo fuerte
incidencia el aumento en el empleo de buena calidad y el incremento en las
remuneraciones medias, que beneficiaron proporcionalmente en mayor
medida alos integrantes de hogares de menores ingresos. Una descomposicién
de los ingresos realizada por la CEPAL concluye que en Colombia, Costa Rica,
El Salvador, Nicaragua y Venezuela (Reptblica Bolivariana de), la variacién
de los ingresos laborales explica el 90% o méas del cambio del ingreso total por
adulto. Por otra parte, en Chile, Ecuador, Paraguay, Reptblica Dominicana
y Uruguay, el 50% de la disminucién de la desigualdad de los ingresos por
adulto es atribuible al cambio distributivo de los ingresos no laborales (como
los beneficios de la seguridad social, las transferencias no contributivas,
subsidios y programas de reduccién de la pobreza, remesas, entre otros) y en
Argentina y Brasil su contribucién fue del 40% (CEPAL, 2011).

En relacion a los ingresos laborales, la convergencia ocurri6
fundamentalmente en la remuneracién por ocupado y no en la tasa de
ocupacioén (la brecha por quintiles en este indicador se mantuvo o incluso
aumentd). Los estudios realizados enfatizan en dos factores que pudieron
haber incidido en la tendencia de las remuneraciones por ocupado: el
aumento de la oferta relativa de trabajadores cualificados y/o o el incremento
de la demanda relativa de trabajadores no cualificados, asociada a la
expansion del sector de bienes no transables (Gasparini y otros, 2011; Lustig y
otros, 2011). El primer factor, como se examina mds adelante, esta relacionado
con un proceso de expansion educativa que venia ocurriendo en la region,
y que beneficia a los hogares mas pobres. La desigualdad educativa medida
por el indice de Gini de los afos de estudio se redujo desde comienzos
del presente milenio, pero el proceso se venia desarrollando desde antes
(CEPAL, 2011). Debe destacarse también que algunos paises adoptaron
durante el periodo considerado politicas salariales que contribuyeron a una
mayor convergencia de las remuneraciones.

La crisis econémica y financiera global de 2008-2009 no afect6 de
manera sustantiva la tendencia a la mejoria en la distribucién de ingresos en
América Latina, a diferencia de lo que aconteci6 en décadas anteriores. No solo
la desigualdad no se increment6 de manera significativa en la mayor parte de
los paises con datos, sino que en algunos incluso se redujo. Este fue el caso de
México, Uruguay y Venezuela (Republica Bolivariana de), donde el indice de
Gini baj6 a un ritmo superior al 2% anual entre 2008 y 2010 (CEPAL, 2011).

No obstante estos avances, la region contintia siendo altamente
desigual. El 10% maés rico de la poblacién capta el 32% de los ingresos
totales, mientras que el 40% mads pobre solo percibe el 15% (CEPAL, 2013).
En el caso de los paises del Caribe de habla inglesa, si se considera el indice
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de desarrollo humano ajustado por la desigualdad en 2012, se observa
que, si bien se registra un retroceso general de 0,1 unidad en relacién al
nivel no ajustado del indice, esta reducciéon es menor que la registrada
en el promedio de paises de América Latina, lo que refleja un nivel de
desigualdad menor que en esta tltima subregién (Rosado, 2013).

La CEPAL ha vinculado esta rigidez con los elevados niveles de
heterogeneidad estructural que caracterizan a la region. Por ejemplo, en
los paises de heterogeneidad estructural moderada el indice de Gini es
el més bajo mientras que aumenta en los paises con alta heterogeneidad
estructural. En cuanto a la variacién temporal, se demuestra que la
dispersion de la productividad en la regién de 1990 a 2008 registra una
evolucién similar a la del indice de Gini (CEPAL, 2011).

Mientras la heterogeneidad contintie caracterizando las estructuras
productivas de la regién no se podran superar las brechas en la distribucién de
la productividad y, por tanto, en la distribucién del ingreso. La heterogeneidad
estructural estd relacionada con una fuerte segmentacién en el mercado
laboral, donde se observan sectores de alta productividad, con ingresos
mas elevados, y sectores de escasa productividad, con ingresos més bajos,
condiciones laborales més precarias y menor nivel educativo relativo
(CEPAL, 2012). También inciden las bajas tasas de sindicalizacién, la débil
capacidad de negociaciéon colectiva, el limitado acceso a la justicia laboral
y la inequitativa distribucion de las ganancias de productividad no solo
segin empresas y sectores, sino dentro de estos.

Debido a estos factores, a pesar de las mejorias registradas en
términos de la distribucién de ingresos en la tltima década, la rigidez de
la heterogeneidad estructural y la desigualdad de ingresos, asi como su
condicién estable en el tiempo, sugieren que solo un modelo de crecimiento
basado en la transformacién de las estructuras productivas, la expansioén
de los derechos sociales y una efectiva regulacion de los mercados
laborales, en materia de remuneraciones, prestaciones y proteccién, puede
contribuir a reducir el caracter desigual de la region.

El papel del mercado de trabajo y de las estructuras productivas
sobre la evolucion de la igualdad en América Latina y el Caribe es, entonces,
fundamental, pero igualmente lo es la distribucién de la educacién y el valor
de esta en el mercado laboral. A este tema se dedica la siguiente seccién.

B. Educacion, desigualdad y crecimiento

Desde los afios ochenta y especialmente a partir de 1990 en los paises de
América Latina y el Caribe se realizaron ingentes avances en materia de
escolaridad de su poblacién. Estas no fueron décadas “perdidas” desde
la perspectiva de la cobertura educacional. Inclusive, los frutos de la
inversion educativa realizada en los tltimos 30 afos se han reflejado en el
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mercado laboral desde comienzos del siglo XXI, a través de la mayor oferta
de trabajo con calificaciones medias y altas. El resultado es que la actual
generacion de jovenes es la mas educada en la historia de la regién, aunque,
paraddjicamente, enfrenta tasas de desempleo superiores a la media y tiene
acceso a trabajos no necesariamente bien remunerados y protegidos.

La asistencia al sistema educacional se increment6 en todos los niveles
y las brechas de acceso se redujeron, puesto que los grupos socioecondmicos
de ingresos mds bajos, asi como aquellos provenientes de zonas rurales y
las mujeres, aumentaron su participacién educativa. Como resultado, en
todos los paises de la regién que disponen de series estadisticas extensas se
observa una tendencia ascendente en los afios de educacién de la poblacién
econémicamente activa (PEA). Mientras la poblacion adulta de América Latina
y el Caribe nacida en 1945 tiene 6 afios de escolaridad promedio, la nacida
en 1965 logra 8,7 afios del mismo indicador y la nacida en 1985 alcanza los
10 afios de escolaridad promedio (Alfonso y otros, 2012). A nivel de paises,
el Brasil registré un aumento de 2,7 afios de escolaridad de 1990 a 2011 y la
Reptblica Bolivariana de Venezuela, de 2,3 afios. Chile, que partié desde
un piso alto, lleg6 en 2011 a 11,3 afios de educacién promedio de la PEA. En
Panam4, Uruguay y Venezuela (Reptblica Bolivariana de) se superan los 10
afios promedio. Con las excepciones de Bolivia (Estado Plurinacional de) y
Per, en los restantes paises las mujeres activas tienen mas afios de educacion
promedio que los hombres activos (véase el cuadro IV.5).

Cuadro IV.5
Ameérica Latina (16 paises): afios de educacion de la poblacién
economicamente activa, por sexo, 2011

(En arios)
Ambos sexos Hombres Mujeres
Bolivia (Estado Plurinacional de)? 8,7 9,2 8,0
Brasil 8,5 7,9 9,2
Chile 11,3 11,1 11,7
Colombia 8,8 8,3 9,5
Costa Rica 9,1 8,6 10,0
Ecuador 8,9 8,7 9,3
El Salvador 7,5 7,2 79
Honduras 6,4 5,9 7,2
México 91 8,9 9,5
Nicaragua? 6,7 6,2 7.6
Panama 10,4 9,7 1,7
Paraguay 9,2 8,9 9,5
Peru 9,6 10,0 9,1
Republica Dominicana 8,9 8,2 10,0
Uruguay 10,1 9,5 10,8
Venezuela (Republica Bolivariana de) 1011 9,3 1,3

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), base de datos CEPALSTAT.
@ Los datos de Bolivia (Estado Plurinacional de) y Nicaragua son de 2009.
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También se ha registrado en los paises del Caribe de habla inglesa
en los udltimos anos una mejoria sustancial en los indicadores de acceso
a la educacién: las tasas netas de matriculacién en los niveles primario y
secundario se han incrementado, asi como el nimero de afios de estudio,
mientras que las tasas de analfabetismo se han reducido de forma
considerable (PNUD, 2012).

En la region se ha conseguido practicamente la universalizacion
del acceso a la educaciéon primaria, y los grupos mas desfavorecidos son
quienes protagonizan el mayor impulso de incorporacién a la escuela. En
1990 solo uno de cada dos nifios de hogares de bajos ingresos y de zonas
rurales habia completado la educacién primaria; veinte afios después el
78% finaliza este nivel (Alfonso y otros, 2012). No obstante, América Latina
y el Caribe tiene la tercera tasa regional mads alta de desercién en el dltimo
grado de ensefianza primaria (17%). En particular, Guatemala, Honduras,
Nicaragua y Saint Kitts y Nevis presentan tasas de abandono que varian
de un 24% a un 52% (UNESCO, 2012).

Ademés, todavia queda un trecho por recorrer para lograr pleno
acceso a ciertos niveles de educacion determinantes para el desarrollo
cognitivo y la insercién laboral, como la educacién preescolar y la
educacién secundaria completa, asi como en cuanto a la calidad de la
educacién. Los niveles de desigualdad en acceso y logros persisten en la
regién como una asignatura pendiente.

Desde la década de 1980 se ha observado un fuerte impulso a la
educacién preescolar en América Latina y el Caribe. En casi todos los paises
de la region, el esfuerzo de incorporar nifios a este nivel educativo fue
creciente hasta 2010. Cuba, por ejemplo, esta cerca de lograr la universalidad
en la cobertura de los nifos de tres a cinco afos, asi como Anguila, Barbados
y Granada, la de los nifios de tres y cuatro afios. En Chile, la cobertura en
los nifios de tres a cinco afos supera el 80%, y en Perd y Uruguay estan
cubiertos alrededor del 78% de los ninos de estas edades (UNESCO, 2012).

Otra forma de describir el fenémeno es a través de las tasas brutas
de matriculacién, es decir, independientemente de la edad de los nifios
incorporados al nivel preescolar. De 1980 a 1990, en Brasil y Cuba se logré
aumentar esta tasa en 34 puntos porcentuales. En los afios noventa el
esfuerzo fue también importante en varios otros paises: en Ecuador y
El Salvador la matriculacién crecié sobre 30 puntos porcentuales, mientras
que en Colombia, Honduras, Guatemala, Perti y Uruguay se incrementé en
mas de 20 puntos porcentuales (UNESCQO, 2012).

Sin perjuicio de estos avances, en varios paises de la region la cobertura
de la educacion preescolar no llega a la mitad de los nifios del grupo de edad
tedrico, en particular, en Belice, Bolivia (Estado Plurinacional de), Colombia,
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Paraguay, Reptblica Dominicana y Santa Lucia (UNESCO, 2012), y en
muchos casos existen serios problemas de calidad y pertinencia de los
servicios recibidos y en el acceso efectivo. Ademas, las tasas de cobertura
de este grupo etario se encuentran fuertemente segmentadas. La cobertura
preescolar en nifios de tres a cinco afios es proporcional al ingreso de los
hogares, siendo menor el acceso de los nifios provenientes de hogares
pobres y vulnerables a la pobreza (con ingresos de hasta 1,8 lineas de
pobreza) (CEPAL, 2010b).

La expansiéon educativa también se observa en la ensefianza
secundaria de la regién. En América Latina, la tasa neta de matriculacién
en el total de la educacion secundaria se incrementé de un 66% en 1990 a un
75% en 2010 (véase el grafico IV.1). En el Pert, por ejemplo, de 1990 a 2000 la
matricula neta aumenté 12 puntos porcentuales y otros tantos de 2000 a 2011,
hasta llegar a cubrir el 78% de los jévenes de la edad tedrica. En México,
la matricula neta crecié 11 puntos porcentuales de 1990 a 2000 y casi 16
puntos adicionales de 2000 a 2011, abarcando al 74% del grupo poblacional
correspondiente. Cuba parti6é de niveles altos de cobertura, pero el avance
prosigui6 hasta cubrir al 87% de la poblacién correspondiente a la educacién
secundaria. En el Ecuador, que parti6 de una tasa inferior al 50% en 2000, al
finalizar esa década habia logrado incorporar a las tres cuartas partes de los
jovenes de la edad correspondiente. Una situacion similar se observé en la
Reptblica Bolivariana de Venezuela. No obstante, en algunos paises, como
Guatemala y Nicaragua, todavia no se alcanza a cubrir el 50% de los jévenes
en edad de participar en la ensefianza secundaria.

Grafico IV.1

América Latina (13 paises): tasa neta de educacién secundaria, 2000, 2008 y 2011
(En porcentajes)
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Los mayores avances en materia de expansiéon de la educacién
secundaria hacia los grupos socioecondmicos de bajos ingresos en América
Latina se produjeron en la primera década del siglo XXL. La brecha entre el
quintil més rico y el mas pobre se redujo en 8 puntos porcentuales en los
afos dos mil, mientras que en la década anterior se habia ampliado en
2,6 puntos porcentuales (Cruces y otros, 2012).

Los paises del Caribe de habla inglesa han alcanzado una cobertura
de educacién secundaria superior a la del promedio en América Latina.
Salvo Belice y Suriname, en todos los paises con datos disponibles las
tasas netas de matriculacion rebasan el 80% en este nivel educativo.
Incluso, la esperanza de vida escolar (se refiere a los afios que una persona
puede esperar estar en un nivel educativo determinado) en afios de nivel
primario a terciario supera la educaciéon secundaria en casi todos los casos.
En Barbados, por ejemplo, sobrepasa los 16 afios (Rosado, 2013).

Se observa en varios paises de la regién un problema de desercién
temprana de la educacién secundaria, que estd relacionado con la
condicién socioeconémica de los jévenes. Mientras que el 91% de los
jovenes de 20 a 24 afios del quintil de hogares mas ricos culmina la baja
secundaria®, solo el 44% de aquellos del quintil de hogares méas pobres lo
logra. Respecto a la alta secundaria, la brecha entre ambos extremos es de
58 puntos porcentuales (CEPAL, 2010b).

Los hombres jévenes abandonan la educaciéon a edades inferiores
que las mujeres jévenes, debido fundamentalmente a la presién que tienen
para una insercion laboral temprana por la necesidad de generar ingresos.
Asi, mientras el porcentaje de mujeres jovenes de 20 a 24 afos que finaliza
la ensefianza secundaria es del 58,7%, en los hombres jovenes es del 53,1%.
La pertenencia étnica también marca diferencias. Poco mas de un 60% de
los jovenes de 20 a 29 afos pertenecientes a pueblos indigenas culmina la
baja secundaria y un 44% la alta secundaria (CEPAL/UNFPA, 2012).

Otra dimensién que el conjunto de la region tiene pendiente
es la calidad educativa. Aunque con limitaciones, que han sido
largamente debatidas, las pruebas estandarizadas proporcionan algunas
informaciones ttiles para conocer el aprovechamiento académico de los
estudiantes. El bajo desempefio de los paises de la region que participan
en las pruebas del Programa para la Evaluacién Internacional de
Alumnos (PISA), de la Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo
Econémicos (OCDE), que miden las competencias de jévenes de 15 afios en
matematicas, lectura y ciencias naturales, es indicativo de los problemas
que enfrentaran para una participacion efectiva en la sociedad. El 50% de

3 Por lo general, el nivel de educacion de secundaria baja corresponde a los tres afios

posteriores a la educacién primaria de seis afios, y el de secundaria alta corresponde al
siguiente nivel educativo, con una duracién mas variada.



Inestabilidad y desigualdad: la vulnerabilidad del crecimiento... 165

los estudiantes de Argentina, Brasil, Panama y Perti no alcanza el nivel
minimo requerido en lectura, es decir, el indispensable para realizar las
tareas cotidianas. Ademads, se ha calculado que los paises participantes de
la regién alcanzan peores resultados de los que corresponderian a su nivel
de ingresos per capita (Alfonso y otros, 2012).

Las brechas de aprendizaje son amplias, puesto que mientras el 77% de
los estudiantes del cuartil de ingresos mas rico alcanza los niveles minimos
de competencia lectora, solo algo mds de un tercio de los estudiantes mas
pobres llega a este nivel. El nivel socioeconémico de los estudiantes explica
una proporcion mayor de la variacién en los aprendizajes en América
Latina que en cualquiera otra regién (Bos y otros, 2012). El problema esta
relacionado con procesos de estratificacion de la educacion que, de no
revertirse, se podrian traducir en que la educacién, en lugar de abatir la
desigualdad termine por reproducirla y profundizarla.

Tomando los resultados de todos los paises que participan en las
pruebas del Programa PISA se aprecia que aquellos con menor desigualdad
de ingresos registran promedios muy superiores en los aprendizajes
(CEPAL, 2010b), aunque dentro de los paises puede encontrarse una
importante correlacién entre el desempefio y la condicién econémica de
los hogares.

No obstante que un estudio en profundidad de las relaciones
entre la educacion y el crecimiento econémico excede el alcance de este
capitulo, una observacién cruda de la asociaciéon entre afios de educacion
de la poblacién activa y el PIB per capita en América Latina y el Caribe
sugiere que la relacién de ambos factores es positiva y bidireccional. En
consecuencia, puede concluirse que tanto el nimero de afios de educacion
que se logran como la calidad de los aprendizajes son fundamentales para
promover el crecimiento, aunque resultan suficientes, segiin concluyen
diversos estudios empiricos recientes®.

Por otra parte, la desigualdad en el acceso y los logros educativos
también incide sobre el crecimiento econémico, puesto que limita la
capacidad de las personas para una inserciéon productiva en el mercado
laboral asi como para la movilidad social. La importancia de reducir
las disparidades en materia de afios de educacién en América Latina
y el Caribe se debe a que estos constituyen el factor de prediccion mas
importante de las diferencias en los niveles de ingreso de los hogares,
debido a la forma de los retornos a la educacién, que crecen a partir de la
educacion secundaria completa. Ademas, se ha observado que los retornos
a la educacién de los jévenes de hogares pobres son més bajos que los de

*  Véanse, por ejemplo, Hanushek y Kimko (2000), Hanushek y Woessmann (2010) y
Hanushek y Woessmann (2012).
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jovenes de hogares mas ricos. Esto es atribuible a un conjunto de factores,
como un menor acceso a las facilidades educativas (especialmente en zonas
rurales), la calidad inferior de educacién a que acceden los mas pobres, la
discriminacién en el mercado laboral, una menor disponibilidad de activos
complementarios de la educacién en la generacién de ingresos (por ejemplo,
el acceso a la tierra y al crédito), entre otros (Lopez y Perry, 2008).

Diversos estudios argumentan que una parte de la reduccion de
la desigualdad en América Latina en la década de 2000 se explica por la
caida en los retornos de la educacién secundaria (Lustig y otros, 2011),
es decir, porque ha disminuido la diferencia de ingresos entre quienes
cuentan con este nivel educativo y quienes solo tienen educacién primaria.
Este fenémeno se relacionaria en parte con la expansién de la educacion
secundaria en la poblacién activa. Como se planted, la calificacion de la
oferta laboral se ha desplazado hacia un nivel intermedio por la mayor
permanencia de los jévenes en el sistema educativo, aunque diste de ser un
fenémeno generalizado en todas las capas de ingresos y paises. También
han influido los cambios en la demanda de trabajo que favorecen a quienes
tienen educacién superior (Alfonso y otros, 2012). En efecto, los retornos
salariales relativos de la educacién secundaria en el periodo de 1990 a fines
de los afios 2000 disminuyeron en los jévenes y adultos (alrededor del 25%),
especialmente en Chile y Honduras. En cuanto a la educacién superior, la
brecha de retornos respecto a la educaciéon secundaria crecié un 19% entre
los trabajadores adultos y cayé un 8% entre los jévenes (Bassi y otros, 2012).

C. Salud, desigualdad y crecimiento

En América Latina y el Caribe se observan progresos en materia de
indicadores de salud al comparar 1980 y 2010. Durante este periodo se
registré una significativa caida en las tasas de mortalidad infantil, del orden
del 62% en América Latina y del 47% en el Caribe (véase el grafico IV.2), en
una tendencia que abarcé a todos los paises de la regién, y que en algunos
casos alcanzé niveles llamativos. Por ejemplo, Haiti pasé de una tasa de
mortalidad infantil de 122,1 en 1980-1985 a 48,8 en 2005-2010, mientras que en
el Estado Plurinacional de Bolivia este indicador retrocedié desde una tasa
de 109,2 a 45,6 en 2005-2010 en similar periodo. Sin embargo, ambos paises
persisten con los mas altos niveles de mortalidad infantil en la regiéon. En
Cuba, El Salvador, Granada, Nicaragua y Pert se ha logrado una caida mas
drastica de este indicador, aunque en el primero de estos paises el registro
era bajo en 1980 y prosiguié su mejoria durante el periodo, alcanzando una
tasa de 5,1 en 2005-2010. Chile es otro caso donde, partiendo de un nivel
que no era muy alto, en 1980 continué el descenso pronunciado de su tasa
de mortalidad infantil para llegar a 7,2 defunciones anuales por cada mil
nacidos vivos en el periodo 2005-2010.
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Grafico IV.2
América Latina y el Caribe: tasa de mortalidad infantil, 1980-2010
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), base de datos CEPALSTAT.
@ Se disolvié el 10 de octubre de 2010 e incluia los territorios de Curagao, San Martin, Bonaire, San
Eustaquio y Saba.

En El Salvador, Perti y Nicaragua, en particular, se logré una
reduccién anual promedio de las defunciones de nifios menores de un afio
cercana al 20%. En el primero de estos paises, el mayor avance se logrd
al comienzo del periodo y después se redujo el ritmo. En los casos de
Nicaragua y Pert, hubo dos periodos en que tuvieron caidas superiores al
promedio en este indicador.

A pesar del progreso general, se observan en este indicador
importantes brechas segin darea geografica y pertenencia étnica.
Alrededor de 2000, la mortalidad de nifias y nifios indigenas antes del
primer afio de vida era un 60% mads alta que la de aquellos no indigenas,
mientras que la mortalidad antes de los cinco afios de vida era un 70% mas
alta en los nifios indigenas®. En Ecuador, Panam4, Paraguay y Venezuela
(Reptblica Bolivariana de) se registran las desigualdades mas elevadas.
Por ejemplo, la probabilidad de que un nifio indigena muera antes de
cumplir el afio de vida en Panama triplica a la de un nifio no indigena, y
es incluso mayor antes de los cinco afios de vida. A la vez, es més alta la
mortalidad infantil de los nifios afrodescendientes en Brasil, Colombia y
Nicaragua que la de otros nifios (CEPAL/UNFPA /OPS, 2010).

5 Los datos se refieren a informacién censal alrededor del afio 2000. Es posible que en
algunos paises se hayan producido cambios desde entonces.
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Otro de los avances demograficos en la regién ha sido el aumento
de los afos de vida promedio. En 2005-2010 la esperanza de vida al
nacer en América Latina era de 70,1 afios para los hombres y 76,6 afios
para las mujeres; y en el Caribe alcanza a 69,3 afios entre los hombres y
74 ahos entre las mujeres (véase el grafico IV.3).

Grafico IV.3
América Latina y el Caribe: esperanza de vida por sexo, 1980-2010
(Afios promedio por cada periodo)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), base de datos CEPALSTAT.

En ambas subregiones las mujeres fueron quienes aumentaron en
mayor medida su esperanza de vida promedio en términos absolutos
de 1980 a 2010: un total de 9 afios en América Latina y 7,5 en el Caribe.
Tanto en términos absolutos como relativos, la subregiéon de América
Latina en su conjunto registr6 mayores avances que la del Caribe. En
particular, estos fueron mds notorios en Bolivia (Estado Plurinacional
de), El Salvador, Guatemala y Nicaragua, donde lograron aumentos
relativos por encima del 20% en la esperanza de vida de 1980 a 2010.
En El Salvador, la esperanza de vida de los hombres aumenté sobre un 30%.
A pesar de los avances registrados, estos paises atin se encuentran
en la parte baja de la distribucién del indicador. Después de Haiti,
cuya esperanza de vida hacia 2010 era de 60 afos, Bolivia (Estado
Plurinacional de) alcanzaba a 65,4 anos y Guatemala estaba ligeramente
por encima de 70 afios. Por otro lado, los paises con mejores registros
de esperanza de vida hacia 2010 eran las Islas Virgenes (casi 79 afios) y Chile,
Costa Rica, Cuba y Puerto Rico, con més de 78 afios de vida en ambos
sexos (véase el cuadro IV.6).
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Cuadro IV.6
Ameérica Latina y el Caribe: esperanza de vida de ambos sexos, 1980-2010
(En arios)
Pais 1980-1985 1990-1995 2000-2005 2005-2010
América Latina y el Caribe 65,16 68,88 72,11 73,41
Antillas Neerlandesas?® 73,69 74,50 74,95 76,14
Argentina 70,20 72,20 74,40 75,20
Aruba 72,87 73,56 74,02 74,75
Bahamas 68,32 69,38 72,58 74,79
Barbados 72,84 74,98 75,74 76,25
Belice 70,90 72,81 73,81 75,34
Bolivia (Estado Plurinacional de) 53,90 60,10 63,90 65,40
Brasil 63,50 67,50 71,10 72,10
Chile 70,80 74,50 77,90 78,40
Colombia 66,90 68,70 71,70 72,90
Costa Rica 73,70 76,20 78,20 78,60
Cuba 74,30 74,80 77,20 78,70
Ecuador 64,50 70,10 74,20 74,90
El Salvador 57,00 68,10 70,30 71,30
Granada 65,50 70,74 74,33 75,35
Guatemala 58,30 63,50 69,00 70,10
Guyana 60,04 61,45 65,71 68,70
Haiti 51,60 55,30 58,10 60,10
Honduras 61,60 67,70 71,00 72,00
Islas Virgenes de los Estados Unidos 7217 75,48 78,11 78,94
Jamaica 71,01 70,44 70,85 72,24
México 67,70 71,80 74,90 75,70
Nicaragua 59,50 66,10 70,90 71,80
Panama 70,70 72,80 74,70 75,50
Paraguay 67,10 68,50 70,80 71,60
Peru 61,60 66,80 71,60 73,10
Puerto Rico 74,02 74,22 77,81 78,70
Republica Dominicana 64,00 69,20 71,30 71,90
San Vicente y las Granadinas 66,79 69,78 70,65 71,64
Santa Lucia 70,25 71,34 72,25 73,92
Suriname 66,53 67,60 68,08 69,65
Trinidad y Tabago 67,69 69,06 68,29 69,40
Uruguay 71,00 73,00 75,30 76,20
Venezuela (Republica Bolivariana de) 68,70 71,50 72,80 73,70

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), base de datos CEPALSTAT.
@ Antillas Neerlandesas se disolvié el 10 de octubre de 2010 e incluia los territorios de Curagao, San Martin,
Bonaire, San Eustaquio y Saba.
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A través de una serie de tiempo de 1990 a 2010 en 30 paises de
América Latina y el Caribe, se analizaron algunas relaciones generales de
la esperanza de vida y el crecimiento econdmico. Los analisis de regresion
simples de los indicadores de salud utilizados y el crecimiento econémico
no arrojaron resultados evidentes, ya que el nivel de explicaciéon es muy
bajo. Sin embargo, si se obtienen las relaciones esperadas, positiva entre la
esperanza de vida y el crecimiento, y negativa entre la tasa de mortalidad
infantil y el crecimiento.

También es posible que la desigualdad al nivel de un pais modifique
la relacion del crecimiento econémico y la salud publica. Como se sefialé
anteriormente, existen importantes diferencias en los indicadores de salud
segun los grupos poblacionales y de ingresos, pero un aspecto bastante
menos analizado es en qué medida la pobreza, asi como la desigualdad
de ingresos, inciden sobre la salud ptblica a nivel agregado. Biggs y otros
(2010) exploran la mediaciéon de la pobreza y la desigualdad en el efecto
del crecimiento econémico sobre la salud ptiblica en 22 paises de América
Latina, con una serie desde 1960 a 2007. El estudio encuentra que durante
periodos de creciente pobreza y desigualdad la salud ptblica mejora,
aunque marginalmente, mientras que cuando la pobreza y la desigualdad
retroceden hay un efecto positivo del crecimiento sobre la tasa de
mortalidad infantil y la esperanza de vida al nacer.

D. El elefante en la habitacion: violencia y desigualdad

1. Violencia en América Latina y el Caribe

La delincuencia constituye en el presente uno de los problemas que
la poblacién considera mas importantes en la regiéon de acuerdo a las
encuestas realizadas por Latinobarémetro. En promedio, se trata del tema
principal para un 28% de los encuestados en América Latina, y es el caso
del 61% de los encuestados en Venezuela (Reptiblica Bolivariana de), 45%
en Costa Rica y 40% en El Salvador. Ademads, el grado de preocupacion
por este fendmeno ha sido creciente desde mediados de los afios dos mil
mientras que descendia la inquietud por el desempleo. No obstante los
avances econémicos de la region, el 37% de los encuestados considera
que los principales desafios son un conjunto de problemas econémicos, la
pobreza y el desempleo (Corporacién Latinobarémetro, 2011).
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Uno de los indicadores mads utilizados para medir la violencia
es la tasa de homicidios por cada 100.000 habitantes®. De acuerdo a las
cifras de la Oficina de las Naciones Unidas contra la Droga y el Delito
(UNODC), en el afio 2012 se reportaron 437.000 homicidios en el mundo.
La regién més violenta es la que la UNODC clasifica como las Américas,
comprendida por Centroamérica y América del Sur y del Norte, asi como
por el Caribe, que en conjunto registra una tasa de 16,3 homicidios por
cada 100.000 habitantes (véase el grafico IV4). Esta situacién también se
refleja en la participacién en el total global de homicidios, de manera tal
que las Américas concentran el 36% de los homicidios, seguidas de Africa
y Asia (31% y 28%, respectivamente). Considerando subregiones, el Sur de
Africa y Centroamérica presentan las ocurrencias mas altas de homicidios
en el mundo, superando los 25 homicidios por cada 100.000 habitantes
(UNODC, 2014).

Grafico IV.4
Tasa de homicidios por cada 100.000 habitantes, segun continentes, 2012
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Fuente: Oficina de las Naciones Unidas contra la Droga y el Delito (UNODC), Global Study on Homicide,
2013, Viena, abril de 2014.
Nota: Américas incluye paises del Caribe, Centroamérica, América del Sur y América del Norte.

Centroamérica y América del Sur, asi como el Caribe, son las
Gnicas subregiones en las cuales la tasa de homicidios ha crecido
en los dltimos 15 afios. En el primer caso, el incremento se produjo
fundamentalmente desde 2007, ya que en la década precedente las tasas

¢ El concepto de violencia incluye varias de sus formas, como la violencia fisica, psicolégica
y cultural. Los datos de esta seccién se refieren a la violencia fisica y, en particular, a la tasa
de homicidios, dado que es el indicador mds preciso de la violencia fisica reportada, lo que
no significa que otras formas de violencia carezcan de importancia. Los datos provienen
de UNODC (2011).
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de homicidio habian registrado una caida sostenida. En particular
destaca Colombia, donde se pasé de una tasa de homicidios en 1995 de 72 a
una de 33 cada 100.000 habitantes en 2010. En cuanto a América del Sur,
la tendencia ha sido variable, aunque se ha retornado a los niveles de
homicidio prevalecientes en 1995 (UNODC, 2011).

Las realidades difieren considerablemente dentro del territorio
latinoamericano y caribefio. Honduras registra el mayor nivel de
homicidios intencionales en la regién y el mundo, con una tasa de 90,4
homicidios cada 100.000 habitantes, seguido de la Reptblica Bolivariana
de Venezuela, con una tasa de 53,7, Belice con una tasa de 44,7, El Salvador
con una tasa de 41,2 y Guatemala y Jamaica en torno a 39 homicidios
cada 100.000 habitantes. En el otro extremo, Chile registra una tasa de 3,1
homicidios cada 100.000 habitantes (UNODC, 2014).

En la mayoria de los paises centroamericanos se observa un aumento
en las tasas de homicidio en los tltimos afios. En Honduras y México, en
especial, las tasas han crecido dos veces y media entre 2005 y 2011. Las
altas tasas de homicidio intencional se explican fundamentalmente por las
actividades ilicitas vinculadas al trafico de drogas y el legado de violencia
politica, y relacionado con ambos factores se ubica el fenémeno de las
pandillas (PNUD, 2009).

El Informe sobre Desarrollo Humano del Caribe 2012 se refiere a la
situacién de violencia en que se hallan algunos paises de habla inglesa de
esta subregion. Los impactos negativos de este fenémeno en el desarrollo
de las sociedades abarcan desde los niveles de confianza en el desarrollo
futuro, la reduccién de la competitividad en determinadas industrias y
servicios (como el turismo), la pérdida de poblacién calificada (por el efecto
migratorio) y el deterioro del tejido social, hasta costos politicos derivados
del posible incentivo de aplicar controles autoritarios que incrementen
los poderes de accién de las autoridades gubernamentales, en detrimento
de los derechos de los ciudadanos, con la finalidad de reducir los niveles de
violencia y criminalidad (PNUD, 2012).

Mas alla de los homicidios, existen otros tipos de delitos que
también ejercen un gran impacto sobre la sensacién de inseguridad. Esta
percepciéon es compartida en la actualidad en América Latina por mas
de la mitad de los encuestados, y en opinién del 83% la delincuencia ha
aumentado (Corporaciéon Latinobarémetro, 2011).

2. Relaciones entre desigualdad y violencia

Una diversidad de factores puede explicar la violencia en la regién de
acuerdo con distintos enfoques. Desde una perspectiva socioldgica se
argumenta que las raices de la violencia se encuentran en los procesos
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de rapida urbanizacion en varios paises de la regién, la violencia politica,
la expectativa del consumo como medio de insercién y reconocimiento
social, la inadecuacién de los servicios sociales, los persistentes niveles
de pobreza y desigualdad, la consolidacion de organizaciones criminales
transnacionales, la propagacion del uso y trafico de drogas, la desintegracién
familiar y de las redes sociales, la violencia y disfuncionalidad familiar, la
disponibilidad de armas, y en el caso de los jovenes desfavorecidos, una
reaccién frente a la percepcion de una sociedad injusta que les brinda
pocas oportunidades y los excluye, al mismo tiempo que los presiona para
que se transformen en consumidores de bienes materiales y simbdlicos
cada vez més caros. Ademas, ciertos elementos contribuyen a legitimar la
violencia, tales como la falta de capacidad del Estado para proteger a sus
ciudadanos, la ineficiencia del sistema judicial y los déficits en el sistema de
justicia penal, con los consiguientes problemas de impunidad, corrupcién
y recurso a la justicia por mano propia (Imbusch y otros, 2011).

Desde un punto de vista econémico, estudios mas recientes han
resaltado la desigualdad como un factor determinante de la criminalidad.
Se ha estimado, por ejemplo, que un 1% de incremento en el indice
de Gini estd asociado a un aumento similar en la tasa de homicidios
(Newman, 1999). Bourguignon (1999) estudia los efectos potenciales de
la desigualdad en la violencia privada y colectiva, asi como los costos
econémicos engendrados por la criminalidad. Su conclusién es que existe
un efecto significativo de la distribucién del ingreso sobre el crimen. Esta
relacion seria atn mas fuerte en un contexto dindmico, de modo que
las perspectivas de permanecer en un nivel de ingresos relativos bajos
seria el principal factor que empuja a algunas personas hacia la actividad
criminal. En otras palabras, la falta de movilidad social se relaciona
positivamente con el crimen.

La desigualdad de ingresos no es el tnico factor que incide
directamente sobre la violencia. Se pueden encontrar otros elementos
asociados, tales como la falta de oportunidades de empleos de calidad,
especialmente para los jovenes, las brechas de acceso a una educacién de
calidad, la desigual incorporacién en mecanismos de proteccién social o la
distancia cada vez mayor entre las expectativas generadas por el mercado,
la publicidad y el aumento de la escolaridad, y las pobres condiciones que
ofrecen los mercados laborales para muchos.

Asimismo, la corrupcion en las altas esferas estatales junto con la

. .z : 'y 77 3
proliferacién de los llamados delitos de “cuello blanco”, particularmente
en el &mbito de las finanzas, generan una especie de legitimacién perversa,
en donde se considera que lo que se asume como comun en las élites debe
ser generalizado en el conjunto de la sociedad, y que todo es vélido y
socialmente aceptable en el marco de la exacerbacién del individualismo
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y la acumulacion privada como valores sociales. Debido a estas razones,
el delito en las élites y en las clases subalternas ahonda el dafo inferido al
tejido social y, al mismo tiempo, es parcialmente producto de ese deterioro.

En otras palabras, las brechas sociales descritas en las secciones
anteriores, como en educacién y salud, asi como en términos de empleo
o participacion politica, y la corrupcién en las élites, combinadas, inciden
sobre los riesgos de criminalidad y violencia.

Por otra parte, la violencia y la sensacion de inseguridad deterioran
la calidad de vida y refuerzan la desarticulacién del tejido social y, en
consecuencia, ejercen un impacto negativo sobre la convivencia social.

3. El impacto econémico de la violencia

Uno de los factores que obstaculiza el desarrollo en América Latina y el
Caribe es la violencia. Por un lado, afecta los activos de las personas y
conduce a la depreciacién del capital fisico, humano y social, y por otro, al
desviar recursos que podrian ser asignados a usos diferentes, se traduce
en costos directos e indirectos que inciden sobre la economia y la sociedad.

A nivel regional, Londofio y otros (2000) estiman que, en
total, los costos directos e indirectos de la violencia sobre bienes y
personas representan para América Latina un 14,2% del PIB anual
y que, por ejemplo, la pérdida de capital humano asociada con este
fenémeno alcanza casi un 2% del PIB, la de recursos de capital un 4,8%
y las transferencias a las victimas alrededor de un 2%. En los paises
considerados, las pérdidas totales significarian en torno a un cuarto
del PIB en Colombia y El Salvador, mientras que en Brasil, México y
Venezuela (Reptblica Bolivariana de) llegarian sobre el 10%. En el
Caribe, se ha estimado que en 2003 el costo de la criminalidad como
porcentaje del PIB se situaria en Jamaica en un 3,7% y en Trinidad y
Tabago en un 1,6% (Banco Mundial/UNODC, 2007).

En un estudio mas reciente sobre Centroamérica se puede observar
que hacia mediados de la década de 2000 los costos maés altos por este
fenémeno, medidos como porcentaje del PIB, estaban en El Salvador, donde
eran casi un 11%, cercanos al 10% en Honduras y Nicaragua, y més bajos
en Guatemala (7,7%), aunque es el pais con los costos mayores en términos
absolutos, y en Costa Rica (3,6%) (Acevedo, 2008).

En el Cono Sur, se ha estimado que como proporcién del PIB, el costo
del crimen en Argentina (utilizando encuestas de victimizacién) alcanza
al 14,2% (Ronconi, 2009), en Uruguay representa el 3% (Aboal y otros, 2013)
y en Chile llega al 2% (Olavarria, 2005).
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En el caso particular de la violencia contra las mujeres, la
Organizaciéon Mundial de la Salud (OMS) ha calculado que la pérdida
de capacidad productiva anual asciende a 1.730 millones de ddlares en
Chile y 32,7 millones de ddlares en Nicaragua. Estos montos, sumados a
los costos médicos equivaldrian al 2% del PIB de Chile y al 1,6% del PIB
de Nicaragua (OMS, 2004).

Finalmente, también existen costos intangibles, que algunos
de los estudios mencionados incluyen, como el estigma de vivir en
barrios de alta criminalidad (especialmente al momento de encontrar
empleo), el evitar realizar ciertas actividades por temor a ser victimas
de la criminalidad, el dafio emocional y el deterioro del ambiente para la
inversién (Londofio y otros, 2000; Banco Mundial/UNODC, 2007). Asimismo,
es un factor explicativo de la proliferacién de barrios cerrados para las
clases medias y altas en América Latina, asi como de la profundizacién
de las brechas territoriales y la segmentacion social y territorial de las
ciudades en la region.

4, Conclusiones

En conclusién, a pesar de que América Latina y el Caribe ha reportado
mejoras diferenciales en varios de sus indicadores sociales, estd atin
lejos de encontrarse en una ruta sostenida y progresiva de crecimiento
con inclusién social. Se registran avances reales fundamentalmente con
respecto al punto de partida, pero todavia son limitados en funcién
de los niveles de bienestar a los que la regién podria aspirar dada su
dotacion de recursos, la magnitud de sus economias, su poblacién y su
ubicacién geogréfica.

En efecto, se observa una brecha de bienestar, entendida como la
distancia entre la potencial inclusién social que podria lograrse con los
recursos disponibles y el bienestar real de la mayoria de las poblaciones
latinoamericanas y caribefias. A pesar de los avances, en la regién el
crecimiento con inclusién social, esto es, con igualdad, es més una
aspiraciéon que un proceso en marcha.

En América Latina y el Caribe hay una economia politica de
la desigualdad que se expresa en la heterogeneidad estructural de la
economia, la baja carga fiscal en la mayoria de los paises y la baja capacidad
redistributiva del gasto ptblico en la totalidad de ellos, la limitada
capacidad de incidencia en las grandes definiciones de politica econémica
de los sectores populares y subalternos y la existencia de poderosos
grupos con capacidad real de incidencia o de veto y en una tendencia
general al deterioro de la distribucién funcional del ingreso, a pesar de las
oscilaciones en la distribucién medida por hogares. A lo anterior se agrega
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el complejo tema de la relacion entre desigualdad y violencia y cémo esta
ultima se ha convertido en muchos paises en una variable relevante que
bloquea o menoscaba el crecimiento econémico y afecta profundamente
la cotidianeidad de personas y comunidades y la calidad de la vida
civica y politica.

En la regiéon ha habido mejoras en indicadores sociales y en
crecimiento econdémico, pero en un marco que no ha sufrido modificaciones
sustanciales, de alta desigualdad, mucha pobreza e indicadores sociales
insatisfactorios. Para revertir esta dindmica no basta con mds crecimiento
econdémico y un enfoque incremental de la politica social. Para lograr
crecimiento con igualdad se requieren modificaciones estructurales en
la matriz productiva, esto es, no solo importa la tasa, sino también el
contenido y la calidad del crecimiento econdémico, que incluya la elevacién
sostenida de la productividad y la distribucién equitativa de las ganancias;
asimismo se requieren modificaciones profundas en la politica social, a fin
de pensar mds en cerrar brechas de desigualdad que solo en abatir pobreza
0 pobreza extrema, y tener una légica de bienestar (“techos maximos
posibles”) y no solo de protecciones basicas (“pisos minimos”), que sea
consistente con el enfoque de derechos humanos.

La mejora sustancial del crecimiento econémico y los indicadores
sociales en América Latina y el Caribe no serd producto solo de
continuar por el camino seguido hasta ahora. No es solo un problema
de tiempo, de acelerar el paso, es también un tema de trayectoria. Para
proponerse una ruta sélida hacia el crecimiento con inclusién social,
la region debera recuperar las decisiones y experiencias exitosas de
estos ultimos afios, pero también innovar y llevar a cabo los cambios
necesarios en la estructura econémica y la politica social que lo hagan
posible, progresivo y duradero.
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Comercio internacional: {qué aporta
al crecimiento inclusivo?
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Introduccion

Las economias de América Latina y el Caribe se internacionalizaron
intensivamente desde los afos ochenta mediante un acelerado incremento
de sus exportaciones e importaciones. Estos flujos aumentaron con mayor
celeridad que el producto interno bruto (PIB), lo que se tradujo en una tasa
de apertura mas elevada (medida por el cociente del comercio internacional
y el PIB). El crecimiento del comercio se debid en parte a la disminucién de
las barreras arancelarias y no arancelarias a las importaciones dentro de
la regién y en otros mercados del mundo. También contribuyeron a este
aumento la mayor estabilidad macroeconémica, el incremento de los flujos
de inversién extranjera directa (IED) y otras politicas complementarias.
Ademas, la fuerte expansién econémica de Asia, y en particular de China,
ha sido un motor de crecimiento para las exportaciones de la region,
en especial las de productos primarios de América del Sur. En forma
paralela, China se ha convertido en uno de los principales proveedores de
importaciones, sobre todo manufactureras, para los paises de la region.

El objetivo de este capitulo es analizar si la mayor intensidad del
comercio internacional de la regién ha incidido positivamente en que
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su crecimiento sea inclusivo, es decir, capaz de contribuir a la reduccién
de la heterogeneidad estructural mediante un aumento del empleo,
la productividad y el ingreso, mejorando el bienestar de la mayoria y
reduciendo la desigualdad (CEPAL, 2013a). Si el comercio internacional
facilita el cambio estructural en términos de mas oportunidades para
trabajadores y empresas de elevar su productividad e ingresos, su aporte
al crecimiento inclusivo seria positivo.

Sobre la base de la evidencia empirica revisada, en este capitulo
se concluye que el aporte del comercio internacional al crecimiento
inclusivo no es automatico y depende, entre otros factores, de la
modalidad de insercién internacional y de la calidad de las politicas
publicas que lo orienten y complementen. Si estos elementos no son
consistentes con el crecimiento inclusivo, el mero aumento del comercio
internacional podria tener un impacto neutro o hasta negativo sobre la
capacidad inclusiva del crecimiento, medida a través de la concentracién
en las empresas exportadoras, los eslabonamientos productivos con el
resto de la economia, la transferencia de conocimientos y las brechas de
productividad domésticas e internacionales.

El caracter inclusivo del comercio se puede desarrollar tanto a través de
la ampliacién y profundizacién de las cadenas de valor internas y externas,
como por intermedio de la mejoria de los efectos sociales asociados a la
participacién en estas cadenas. Esto requiere de una articulacién adecuada
de diversas politicas publicas, en especial las de desarrollo productivo y
la financiera, fiscal y comercial. Solo mediante estos mecanismos seria
posible que el desarrollo del sector externo disminuyera la heterogeneidad
estructural y estimulara un crecimiento incluyente.

Este capitulo se ha organizado en ocho secciones, incluida esta
introduccion. La seccion A presenta los canales de transmisién del comercio
al crecimiento inclusivo y sintetiza las principales teorias y estudios empiricos
respecto a este tema. En la seccién B se resefian los principales cambios
experimentados en el comercio internacional en los afios noventa y dos mil
y su posible impacto en la relacién del comercio y el crecimiento inclusivo. En
la secciéon C se estudian los vinculos macroeconémicos entre el comercio, el
crecimiento y el empleo. La calidad de la insercién internacional como factor
determinante de los efectos del comercio sobre el crecimiento inclusivo se
aborda enla seccién D. A continuacion se examinan en la seccién E los vinculos
microeconémicos del comercio y la productividad, al trasluz de diversas
concepciones tedricas. En la seccién F se pasa revista a las oportunidades y
retos que las cadenas regionales y globales de valor presentan a los paises de
la region. El texto concluye en la seccién G con recomendaciones de politica
para la promocién del impacto inclusivo del comercio.
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A. Comercio internacional y crecimiento inclusivo:
canales de transmision

La estructura productiva de un pais es en gran medida determinante del
crecimiento econémico y su impacto sobre la inclusién. Las economias
de los paises de la regién se caracterizan por sus grandes asimetrias
productivas internas, con una fuerte concentracién del empleo y de las
empresas en los estratos de baja productividad. Como los sectores de
baja productividad presentan dificultades ingentes para la innovacién, la
adopcioén de nuevas tecnologias y el impulso a procesos de aprendizaje,
la heterogeneidad interna agrava los problemas de competitividad
sistémica, tornando mas complejo el cierre de las brechas externas de
productividad e ingresos con los paises desarrollados. En consecuencia,
avanzar hacia una mayor convergencia externa requiere tanto de
elevar los niveles de productividad media como de lograr una mejor
distribucién de los incrementos de productividad, reduciendo asi las
diferencias de ingreso por habitante (que dependen de la productividad)
en los paises de América Latina y el Caribe.

La contribucién potencial del comercio internacional al crecimiento
inclusivo se produce a través de su aporte a la disminucién de las brechas
productivas internas y externas y al aumento de la creacién de empleo
de calidad. Mediante distintos canales de transmisién, las exportaciones
e importaciones influyen en la estructura productiva y, por ende, en el
crecimiento y el grado de inclusién que este genera (véase el diagrama V.1).
El comercio internacional genera efectos de corto y de mediano a largo
plazo, o de primer y segundo orden. En el corto plazo, el principal
impacto es el cambio en los precios relativos de los bienes exportados e
importados. En el largo plazo, las empresas y hogares se adaptan a estos
cambios en los precios relativos. El resultado neto sobre el crecimiento
inclusivo puede ser positivo o negativo, dependiendo bédsicamente del
impacto sobre el empleo y los salarios.

Por una parte, las exportaciones permiten a las empresas aumentar
su escala de produccién y pueden también demandar més calidad
de los productos (y por tanto, mayores esfuerzos de innovacién) para
satisfacer las exigencias de los clientes en los mercados externos. La escala
productiva mds grande permite elevar la especializacién y las inversiones
en capital fisico y humano a nivel de las empresas, mientras que la variada
demanda internacional promueve la diversificacion de la oferta productiva
y exportadora. En las economias abiertas se pueden lograr avances hacia
una estructura productiva inclusiva mediante el aumento de la proporcién
de empresas exportadoras y sus encadenamientos con el resto de los
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sectores. En ambos casos, la productividad media deberia subir mientras
caen las brechas productivas, lo que redundaria en un aumento de la
tasa de crecimiento e impactos sociales favorables.

Diagrama V.1
Canales de transmision del comercio internacional y el crecimiento inclusivo

Caracteristicas del pais y el
comercio internacional:

- grado de diversificacién
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de D. Lederman,
International Trade and Inclusive Growth: A Primer for Busy Policy Analysts, World Bank,
Poverty Reduction and Economic Management Network, Washington, D.C., Banco Mundial,
noviembre de 2011.

En suma, el impacto global de las exportaciones sobre la inclusiéon
depende estrechamente del valor agregado doméstico de estas y de
los encadenamientos de los sectores exportadores con el resto de la
economia. En la medida que el comercio internacional aporta a la
creacion de empleos de mayor productividad, contribuye a la reduccién
de la pobreza y la desigualdad.

Las importaciones, por su parte, ejercen efectos mixtos sobre
las empresas y su productividad. Un impacto positivo es que las
importaciones permiten a las empresas acceder a bienes intermedios
y de capital con la mejor relacién de precio, calidad y tecnologia
disponible a nivel mundial, lo que mejora su productividad. Otro
efecto beneficioso es que la competencia de los productos importados
estimula la eficiencia y competitividad nacional e internacional de las
empresas domésticas. Una posible consecuencia negativa es que las
empresas locales, cuando no son competitivas, pueden perder clientes
si estos prefieren los productos importados, lo que podria traducirse
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en despidos. El efecto neto depende del balance de la destruccién y
creacién de empresas y puestos de trabajo, asi como de los cambios en
las empresas sobrevivientes.

Las importaciones ocasionan también efectos mixtos sobre los
hogares. Del lado positivo, el acceso a bienes con una mejor relacién
de precio y calidad a través de las importaciones mejora su bienestar.
Ademads, en muchos casos un trabajador puede mejorar su remuneracién
si trabaja en una empresa que se inserta en el comercio internacional. Sin
embargo, si el trabajador o la empresa donde labora no logran adaptarse
a la competencia de las importaciones, este pierde su empleo. Si esta
persona logra encontrar un nuevo trabajo con mejores condiciones, el
resultado final puede ser positivo.

Las politicas publicas son fundamentales para mejorar el
funcionamiento de los canales de transmision entre el comercio
internacional y el crecimiento inclusivo. Por ejemplo, la politica comercial
puede “filtrar” la penetracién de los bienes importados y amortiguar
eventuales efectos adversos en sectores poco competitivos, facilitando el
proceso de cambio estructural con medidas paliativas temporales. Ademas,
los ingresos obtenidos del cobro de aranceles a las importaciones pueden
ser utilizados para poner en vigor politicas de desarrollo productivo o
redistributivas. La politica industrial —entendida en un sentido amplio—
puede potenciar los vinculos entre el comercio, la estructura productiva
y el empleo, mediante inversiones en infraestructura, transporte y
logistica, créditos, capacitaciéon y transferencias de tecnologia, entre
otros factores. A la vez, la politica redistributiva permite mejorar la
distribucién primaria de los ingresos entre salarios y beneficios.

Vale la pena revisar las teorias sobre los vinculos entre el
comercio internacional, el crecimiento y la inclusién, que tienen una
historia dilatada, con mensajes mixtos (véase el recuadro V.1). Las
teorias cldsicas de Adam Smith y David Ricardo y la teoria neoclasica
del crecimiento exégeno anticipaban un efecto de una sola vez (estatico)
del comercio sobre la economia, sin un cambio en la tasa de crecimiento
de mediano plazo. Las teorias de crecimiento enddgeno eran maés
optimistas de los beneficios dindmicos del comercio. Las nuevas teorias
del comercio, que surgieron a partir de los afios ochenta, pasaron desde
un enfoque macroeconémico al andlisis microeconémico, explicando
el comportamiento de empresas heterogéneas frente al comercio, con
resultados mixtos para el crecimiento. Finalmente, las mas recientes
teorias del comercio, que explican la especializacién de paises en tareas
dentro de las cadenas de valor, arrojan conclusiones optimistas sobre las
relaciones del comercio, la productividad y el crecimiento.
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Recuadro V.1
Comercio y crecimiento inclusivo: ¢ qué dicen las teorias?

Las teorias clasicas y neoclasicas del comercio internacional (Smith,
Ricardo y Heckscher-Ohlin) postulan que la apertura al comercio genera
un aumento de la produccién a nivel agregado de una sola vez (efecto
estatico), sin ejercer ningun impacto sobre el crecimiento a largo plazo.
Este incremento es el resultado de la especializacién de cada pais, basada
en las diferencias internacionales de dotaciones de recursos naturales,
tecnologia u otros factores productivos. Estos modelos suponen que la tasa
de crecimiento de largo plazo es determinada por el progreso tecnologico,
que se entiende como exdgeno a todos los paises, y permiten explicar el
comercio interindustrial de productos homogéneos.

Por el contrario, los “nuevos” modelos de crecimiento enddégeno
(Grossman, Helpman, Krugman y Lucas) consideran que la apertura comercial
tiene un impacto de largo plazo (efecto dindmico) sobre el crecimiento, que
puede ser positivo o negativo dependiendo de las circunstancias. Dichos
modelos predicen que la apertura al comercio aumenta el crecimiento en los
paises cuando permite obtener rendimientos crecientes a escala, un mayor
aprendizaje mediante la diversificacion de las exportaciones, la investigacion
y desarrollo o la practica (learning-by-doing (aprender haciendo)), y mayores
transferencias de conocimientos entre empresas y sectores (spillovers
(derrames)). Sin embargo, el impacto del comercio sobre el crecimiento puede
ser negativo si un pais se especializa en la produccién de bienes o servicios con
bajo potencial de aprendizaje. Estas teorias enfatizan también las preferencias
por variedades de los consumidores como motor del comercio intraindustrial.

Posteriormente surgieron las teorias microeconémicas del comercio
(Bernard, Melitz y Ottaviano), que analizan el comportamiento de empresas
heterogéneas en un sector y pais frente a la competencia internacional. La
liberalizacion comercial aumenta la productividad y el crecimiento dentro
del sector, porque las empresas menos productivas salen del mercado
debido a la competencia de las importaciones y los recursos se desplazan
a empresas mas productivas. El resultado neto seria un incremento de la
productividad sectorial y, en consecuencia, un mayor crecimiento.

En los Ultimos afios, se ha desarrollado una “segunda generacion” de teorias
microeconémicas del comercio (Baldwin y Grossman). Plantean la creciente
importancia del comercio en “tareas” dentro de las cadenas de valor, donde las
empresas y los paises se especializan en una tarea (eslabén) de la cadena. Estas
teorias apuntan a un efecto positivo sobre la productividad y el crecimiento a
través de ganancias compartidas entre las empresas de una cadena de valor,
derivadas de la disminucién de los costos del comercio de tareas.

El impacto del comercio sobre el crecimiento inclusivo depende
principalmente de las respuestas de los hogares y las empresas a las
modificaciones en los precios relativos como resultado de la apertura al exterior.
Estas respuestas son de corto plazo (primer orden) y mediano y largo plazo
(segundo orden). Los hogares buscan optimizar sus fuentes de ingreso y su
canasta de consumo, mientras que las empresas adaptan su canasta de
productos y sus fuentes de insumos. En la medida que el comercio y las politicas
publicas ayuden a los trabajadores y empresas a adaptarse y desplazarse hacia
sectores cuya demanda es creciente y a incorporar nuevas tecnologias, se
generaria un mayor impacto positivo sobre el empleo y la igualdad.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base
de D. Lederman, International Trade and Inclusive Growth: A Primer for Busy Policy
Analysts, World Bank, Poverty Reduction and Economic Management Network,
Washington, D.C., Banco Mundial, noviembre de 2011.

CEPAL
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B. Transformaciones recientes en el comercio mundial

En los dltimos 20 afios el comercio mundial experimenté dos
transformaciones de gran magnitud que influyen en sus vinculos con
el crecimiento inclusivo. En primer lugar, una fraccién creciente del
comercio y la produccién mundiales se lleva a cabo en las llamadas
cadenas de valor, regionales o globales'. Los bienes y servicios ya no
se producen en un solo pais, sino que las actividades de investigacion
y disefio, fabricacién de partes y componentes, ensamblaje, mercadeo y
distribucién de un producto se realizan en varios paises, mediante la
interacciéon organizada de empresas diferentes. Lo anterior implica que
en la actualidad muchas empresas no se especializan en producir bienes
finales sino que en una tarea o eslabén dentro de una cadena de valor
internacional, siendo a la vez importadoras y exportadoras. Formar parte
de estas cadenas —en especial, pero no exclusivamente, en sus segmentos
més intensivos en conocimiento— puede en ciertas circunstancias
generar importantes beneficios a empresas o a una economia, tales como

una demanda maés estable, transferencia de tecnologia y aumento de la
productividad (OMC, 2011).

La segunda transformacién fundamental en el mapa del comercio
mundial se relaciona con el creciente peso de los paises en desarrollo.
Estos representaron en 2010 un 39% de las exportaciones mundiales
de bienes y servicios y un 38% de las importaciones, en ambos casos
diez puntos porcentuales mas que en 2000. El comercio entre los
paises en desarrollo (Sur-Sur) ha crecido con particular fuerza en la
década de 2000, alcanzando en 2010 sobre el 20% del comercio mundial
de mercancias (OMC, 2011). Proyecciones de la CEPAL arrojan que el
valor del comercio Sur-Sur podria superar al monto del comercio entre
paises desarrollados (Norte-Norte) hacia fines de la presente década
(véase el grafico V.1B).

El rdpido desarrollo de las cadenas globales y regionales de valor en las tltimas décadas
obedeci6é en gran medida a la caida de los costos del transporte internacional y a los
avances en las tecnologias de la informacién y la comunicacién. Otro factor importante
han sido los procesos de integracién regional profunda en torno a megamercados, como
en los casos de América del Norte, Asia y Europa.
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Grafico V.1
Paises desarrollados y en desarrollo: evolucién y proyeccion
de las exportaciones, 1985-2020
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre |la base de Naciones
Unidas, Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE).

El vigoroso aumento de la participacién de los paises en desarrollo
en el comercio mundial es atribuible en buena medida a su reciente mayor
dinamismo econémico en relacién a los paises desarrollados, y también al
fenémeno de la fragmentacién geografica de la produccién en cadenas de
valor. En este panorama, se ha registrado una amplia deslocalizacién hacia
el mundo en desarrollo de la produccién manufacturera y de una fraccién de
los procesos de investigacion y desarrollo y otros servicios. Asia en desarrollo,
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con China en el centro, es a gran distancia el principal motor del comercio Sur-
Sur, representando en 2010 un 85% del total (OMC, 2011). Los paises asiaticos
en desarrollo forman parte de la denominada “fabrica Asia”, el espacio
constituido por China, el Japén, la Reptiblica de Corea y las diez economias de
la Asociacion de Naciones del Sudeste Asiatico (ASEAN). Estas economias se
encuentran estrechamente integradas a través de su participacién en distintas
cadenas de valor, en especial manufactureras, asi como en forma creciente
mediante una red de acuerdos comerciales. El comercio de América Latina
y el Caribe correspondi6 al 94% del comercio Sur-Sur en 2010 y su comercio
intrarregional represent6 solo el 5% (CEPAL, 2011).

También se observa un cambio notable en relacién a los flujos
mundiales de inversién extranjera directa. De 2007 a 2012, la participacién
del conjunto de paises en desarrollo como receptores de IED aumenté de un
34% a un 58%, mientras que en Asia crecié de un 18% a un 30% y en América
Latina y el Caribe del 6% al 18%?. Si bien el origen de los flujos de IED
persiste concentrado en los paises desarrollados, los paises en desarrollo
y en transiciéon han duplicado su participacién durante la década de 2000,
alcanzando un 28% del total en 2010. La mayor parte de la IED de paises en
desarrollo esta dirigida hacia otros paises en esta situacion, siendo Asia y
América Latina las principales regiones de procedencia de estos flujos (17%
y 8%, respectivamente, en 2010). China es el mayor inversionista extranjero
de los paises en desarrollo aunque el fenémeno tiene mas amplitud,
observandose una creciente actividad de empresas del Brasil, la India y
Sudafrica, asi como de nuevos inversionistas de paises mas pequefios como
Chile y Malasia. La inversién entre paises en desarrollo también tiene un
enorme potencial para los paises de bajos ingresos.

Las transformaciones expuestas —que, segtin diversos estudios, se
profundizarian en los afnos siguientes— requieren de nuevas estrategias
de insercién internacional en América Latina y el Caribe. Estas deberian
orientarse a explotar las oportunidades que ofrecen la inserciéon en
cadenas de valor y el dinamismo econdémico de los paises en desarrollo,
incluida la region.

C. Vinculos macroeconémicos entre comercio,
crecimiento y empleo

En la amplia literatura empirica existente a nivel macroeconémico sobre
los vinculos entre el comercio y el crecimiento se observan resultados
mixtos. En general, estos estudios analizan la correlaciéon de una medida

2 Sobre la base de datos preliminares de la base de datos de inversién extranjera directa
(IED) de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD)
[consultada el 19-02-2014].
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de insercién internacional o apertura (por ejemplo, el comercio en
relacién al PIB) y el crecimiento del PIB o del ingreso por habitante.
En la década de 1990, varios trabajos empiricos concluyeron que las
economias mds abiertas al comercio crecian mas rdpidamente; sin
embargo, en el periodo siguiente —pos consenso de Washington— se
generd cierto pesimismo porque diversos estudios refutaron que esta
relacién fuese positiva. Nuevos trabajos criticaron a los anteriores por la
utilizacién de indicadores de apertura inadecuados (algunos altamente
correlacionados con otras variables que afectan el crecimiento), asi
como por subestimar los factores geograficos y no ser concluyentes en
términos de la determinacién de causalidad. Mas recientemente, nuevos
estudios postulan una relaciéon positiva de la apertura comercial y el
crecimiento, siempre y cuando la apertura sea acompafiada de politicas
complementarias para estimular la inversién y el progreso tecnolégico,
asi como de politicas de estabilidad macroeconémica e institucional
(CEPAL, 2013a).

1.  Apertura de las economias al comercio

La apertura comercial de América Latina y el Caribe se ha elevado
desde los anos ochenta. El peso del comercio internacional (suma de
exportaciones e importaciones) en el PIB pas6 del 23% en 1980 al 51%
en 2010 (véase el grafico V.2A)>. Por subregiones, resalta Centroamérica
con el mayor grado de apertura (un 83% en 1980 frente al 94% en 2010),
seguida por los paises del Caribe (algo mas del 60% en los dos afos).
También se destaca el incremento vigoroso del peso del comercio en el
caso de México (un 16% en 1980 que contrasta con el 63% en 2010). El
Brasil y los restantes paises de América del Sur registran menor apertura,
aunque esta ha aumentado significativamente desde los afios noventa.
Aunque ampliamente utilizado, este indicador ha recibido criticas por
estar inversamente relacionado con el tamafno de la economia, lo que
conduce a que los Estados Unidos o el Brasil, por ejemplo, parezcan
paises cerrados, a pesar de que ambos tienen un importante peso en el
comercio mundial.

Un indicador que considera la critica anterior ofrece una
visibon muy distinta de la apertura y participacién de los paises
latinoamericanos en el comercio mundial. Esta medida, llamada
participacién del comercio compuesta (composite trade share) de Squalli
y Wilson (2011), combina la participaciéon del comercio en el PIB con el

®  La tendencia de la regién ha sido similar a la del comercio mundial, cuya participacion en

el PIB mundial se duplicé con creces en este periodo, al pasar del 27% al 62%.
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peso del pais en el comercio mundial®. La reducida participacién de los
paises de Centroamérica y el Caribe en el comercio mundial se refleja
en bajos niveles del indicador compuesto, que registra ademds una
tendencia decreciente de 1980 a 2010 (véase el grafico V.2B). Lo contrario
ocurre en el caso de México y, en menor medida, el Brasil, que tienen
niveles de apertura relativamente altos y fuertemente crecientes cuando
se considera este indicador, gracias al mayor peso de estos paises en el
comercio mundial®.

Una tercera forma de medir el grado de apertura de una economia
es a través de los aranceles aplicados a las importaciones. El arancel
promedio de América Latina bajé de forma significativa de 2000 a 2010,
aunque se mantiene bastante por sobre el promedio mundial (véase el
grafico V.2C). Esta disminucién de aranceles se observa en todas las
subregiones, destacandose en particular la fuerte reduccién registrada en
el caso de México. Si bien esto refleja una clara relacién inversa del peso
del comercio internacional en una economia y su nivel de aranceles, el
comercio puede verse afectado también por barreras no arancelarias que
no son consideradas en este dltimo indicador.

La importancia relativa del comercio puede medirse también con
el peso del sector exportador en la economia, calculado generalmente
como la participacién de las exportaciones brutas en el PIB. Este
indicador no toma en cuenta que una parte del valor exportado no
es generado domésticamente, sino que corresponde a los insumos
importados utilizados en la produccién de los bienes y servicios que
cada pais exporta. Una forma mas adecuada de medir el aporte del
sector exportador es descontando de las exportaciones brutas su
contenido importado®.

(X'+Mi) Xi+M;)
w jea(Xj+Mj)  PIB;
donde Xi, Mi y PIB son, respectivamente, las exportaciones e importac1ones y el PIB del
pais i, Xj y Mj las exportaciones e importaciones del paisj (conj=1,2,...,n,ei€j)y
n es la cantidad de paises considerados. De esta forma, PCC mide, para cada pais i, la
participacién del comercio en el PIB ( PJ;I:/I ) ajustada por la relacién entre el comercio
del pais i y el promedio mundial de comercio. Sj el nivel de comercio del pafs i es mayor
(menor) que el promedio mundial, el termlno( = ) se ajustara hacia arriba (abajo).
® Los indicadores de América Latina y el Cari e 'y las subregiones resto de América
del Sur, Centroamérica y el Caribe fueron calculados como el promedio ponderado
de los indicadores individuales de los paises que integran cada grupo, utilizando
como ponderadores la participacion de cada pafs en el comercio total del grupo:

*  Elindicador propuesto por Squalli y Wilson (2011) se calculacomo: pcc; =

XAM,
PCC,=3., PCC.X (Z,E,‘(X +M,))
¢ Un ejercicio de este tipo fue realizado en CEPAL (2010) para los paises de América Latina.
Véase también Ffrench-Davis (2005).
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Grafico V.2
América Latina y el Caribe y el mundo: indicadores de apertura comercial

A. Participacion del comercio en el PIB 1980, 1990, 2000 y 2010
(En porcentajes sobre valores en délares constantes de 2005)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de la
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) y el Banco Mundial.
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Si se aplica esta metodologia a la regién, se puede observar que el
PIB exportado por los paises de América Latina pasé de representar el
12% del PIB total de la region en 1990 al 19% en 2010, en contraste con el
13% y el 23%, respectivamente, si se consideran las exportaciones brutas
(véase el grafico V.3)". El peso de la actividad de maquila en los paises
centroamericanos se refleja en una participaciéon de las exportaciones
netas en el PIB bastante inferior que la de las exportaciones brutas (un
24% en 1990 y un 33% en 2010, en comparaciéon con un 39% y un 44%,
respectivamente). En el caso de México hubo un incremento del contenido
importado de las exportaciones desde mediados de la década de 1990,
que se reflejé en una diferencia creciente entre las exportaciones brutas y
netas. Aunque menos pronunciado, este fenémeno también se registra en
América del Sur, lo que estaria evidenciando la creciente articulacién del
comercio en torno a cadenas internacionales de valor.

Grafico V.3
América Latina (17 paises): participacion de las exportaciones brutas
y netas en el PIB, 1990, 2000 y 2010
(En porcentajes sobre valores en délares constantes de 2005)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Naciones Unidas,
Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE), Conferencia de las
Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) e informacion del Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI) de México.

7 Las exportaciones netas (o PIB exportado) son calculadas considerando como contenido
importado de las exportaciones brutas la proporcion que representa el peso de los bienes
intermedios importados en el PIB total.
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2. Aporte del comercio al crecimiento del PIB

Las exportaciones netas de Ameérica Latina experimentaron en el periodo
19902010 un crecimiento anual promedio significativamente mayor que
el del PIB no exportado (un 57% en contraste con un 2,8%). Sin embargo,
la contribucién del sector exportador a la expansién de la economia fue en
promedio un quinto del aporte de la produccién no exportada, lo que se
explica por la menor incidencia de las exportaciones respecto a los destinos
domeésticos (véase el cuadro V.1). Se observa que el crecimiento anual
promedio del PIB total de América Latina fue similar en 1990-1999 y 2000-2010,
aunque las exportaciones netas tuvieron un aumento bastante mas acelerado
en el primer subperiodo, mientras que su contribucioén al crecimiento de la
economia fue algo mayor en 2000-2010. Al nivel de las subregiones se aprecia
también en el conjunto del periodo 1990-2010 un mayor dinamismo de las
exportaciones y mas incidencia del PIB no exportado, explicando este tltimo
componente del 70% al 87% de la variaciéon anual promedio del PIB total.

Cuadro V.1
América Latina (17 paises): variacion anual promedio del PIB total,
las exportaciones netas y el PIB no exportado, 1990-2010
(En porcentajes)

PIB Exportaciones Exportaciones PIB no
brutas netas?® exportado®

Ameérica Latina 1990-1999 3.1 8,2 7,6 2,3
(13,9) (86,1)

2000-2010 3,3 4,8 41 3,2

(19,2) (80,8)

1990-2010 3,2 6,4 57 2,8

(16,8) (83,2)

Ameérica del Sur 1990-1999 3,0 6,2 5,8 2,5
(14,0) (86,0)

2000-2010 3,8 4,5 3,9 3,8

(17,7) (82,3)

1990-2010 3,4 5,2 4,8 3,2

(16,0) (84,0)

Centroamérica 1990-1999 4.6 4,9 6,5 4,0
(25.6) (74,4)

2000-2010 3,8 5,0 52 3,3

(30,1) (69,9)

1990-2010 4,2 5,0 5,8 3,6

(28,1) (71,9)

México 1990-1999 3,2 13,3 1,7 2,0
(12,8) (87,2)

2000-2010 23 55 4,5 1,7

(20,8) (79,2)

1990-2010 2,7 9,0 7,8 1,8

(17,2) (82,8)

Fuente: Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Naciones Unidas, Base
de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE), Conferencia de las Naciones
Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) e informacién del Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia (INEGI) de México.
2 Entre paréntesis figura la contribucion al crecimiento total de la economia de las exportaciones netas (PIB
exportado), dada por su participacion porcentual en el PIB total.
5 Entre paréntesis figura la contribucion al crecimiento total de la economia del PIB no exportado, dada por su
participacion porcentual en el PIB total.
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Una forma maés exacta de calcular el PIB exportado es utilizando
matrices de insumo-producto, que permiten estimar con mayor precision el
contenido de insumos importados de los bienes y servicios que se exportan.
Se realizaron calculos para cinco paises de la regién que disponen de matriz
de insumo-producto, encontrdndose que el peso de las exportaciones brutas
y netas en el PIB era, respectivamente, un 15% y un 13% en el Brasil (2005),
un 39% y un 30% en Chile (2003), un 17% y un 15% en Colombia (2005), un
25% y un 16% en México (2003) y un 30% y un 22% en el Uruguay (2005).

3. Papel de los términos de intercambio
en el ingreso nacional bruto

Para analizar el impacto del comercio internacional sobre el crecimiento
y la inclusién seria necesario estimar no solo su aporte a la produccién
(PIB) sino también su contribucién al ingreso nacional bruto. El PIB no
necesariamente coincide con el volumen de recursos con que cuentan los
habitantes de un pais para consumir o destinar al ahorro. No todos los
recursos que se generan internamente (iguales al PIB) permanecen en el
pais, sino que una fraccién de estos se transfiere al exterior como pago de
los factores de produccién de propiedad de los no residentes, tales como los
pagos de intereses por las deudas contraidas y las remesas de utilidades de
las empresas extranjeras radicadas en el pais. Paralelamente, los residentes
de un pais reciben recursos por concepto de remuneracién de los factores
de produccién de su propiedad radicados en el resto del mundo. Ademés,
los ingresos dependen de las modificaciones en los términos de intercambio,
que reflejan “el poder de compra” de las exportaciones en términos de las
importaciones. Un incremento en los precios de las exportaciones, ceteris
paribus (todo lo demds constante), aumenta el poder de compra de las
importaciones y por ende el ingreso disponible (Kacef y Manuelito, 2008).

Se evalud el aporte de los términos de intercambio al ingreso
disponible en los paises de la regién. En materia de cuentas nacionales
se trabaja con dos conceptos de ingreso: el ingreso interno bruto (IIB)
y el ingreso nacional bruto (INB). La diferencia del PIB y el IIB son
las “ganancias o pérdidas asociadas al comercio”. A su vez, el INB
estd compuesto por la suma del IIB, el pago neto de factores y las
transferencias corrientes netas. Desde los afios ochenta, las variaciones
en los términos de intercambio han sido significativas, sobre todo
en el periodo més reciente de 2004 a 2011 (véase el grafico V.4). Las
estimaciones efectuadas muestran que los términos de intercambio
explican en este periodo casi dos tercios del aumento del INB en Chile,
un 42% en la Republica Bolivariana de Venezuela, un 36% en el Ecuador,
un 25% en México y el Pert, y un 20% en el Brasil y Colombia.
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Grafico V.4
Paises seleccionados de América Latina y desarrollados:
composicion de la variacion del ingreso nacional bruto
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de series de cuentas
nacionales en moneda nacional de Banco Mundial, World Bank DataBank, y de indicadores del
sector externo de la Base de Datos y Publicaciones Estadisticas CEPALSTAT.

2 El resto corresponde al saldo de pago de factores y al saldo de transferencias corrientes.

4. El aporte de la diversificaciéon exportadora al crecimiento

Debido a diversos factores, el grado de diversificacién de las exportaciones
incide en el crecimiento. En primer lugar, una canasta exportadora
mas diversificada reduce la volatilidad de los términos de intercambio
y por tanto de los ingresos asociados a las ventas externas (efecto
“cartera”). A su vez, esta menor volatilidad disminuye la varianza del
crecimiento del PIB y las fluctuaciones del tipo de cambio real, lo que
favorece la inversién y finalmente aumenta la media del crecimiento
de la economia. En segundo término, la diversificaciéon exportadora
promueve la transformacién productiva y esta tiende a potenciar la
incorporacién de tecnologia y conocimiento. Una tercera razén es que la
diversificacién puede contribuir a la creacién de ventajas comparativas
adicionales mediante la insercién en nuevos campos de actividad, a
partir de un proceso de aprendizaje relacionado a la inversién en més
capital fisico y humano y en el desarrollo institucional (Agosin, 2009;
CEPAL, 2008).

América Latina y el Caribe todavia tiene un amplio potencial de
profundizacién de su diversificaciéon exportadora, tanto en términos



Inestabilidad y desigualdad: la vulnerabilidad del crecimiento... 197

de productos como de mercados (véase el grafico V.5). Si bien la region
redujo la concentracién en productos de su canasta exportadora desde
los afios ochenta y hasta comienzos de este siglo, en los tiltimos afios el
proceso se ha revertido. Lo anterior fue resultado del alza de los precios
de productos bésicos, con el consiguiente aumento de su importancia
en la canasta exportadora. En cuanto a la diversificacién por mercados,
se observa que los cambios han sido menores y que esta depende sobre
todo de las fuerzas gravitacionales (distancia entre socios comerciales y
su tamano econémico).

Grafico V.5
América Latina y el Caribe: indices de concentracion de las exportaciones
(Indice de Herfindahl-Hirschman)

A. Segun productos

América Latina y el Caribe: subregiones y paises
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Gréfico V.5 (conclusién)
B. Segun destinos

América Latina y el Caribe: subregiones y paises
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y Sistema Interactivo Grafico de
Datos de Comercio Internacional (SIGCI).

Nota: Los tres paises de uso intensivo en recursos naturales son Australia, el Canada y Nueva Zelandia. El
indice de Herfindahl-Hirschman oscila entre 0 (minima concentracién) y 1 (maxima concentracion).

Para evaluar la importancia de la diversificacién exportadora en
el crecimiento econémico, se realiz6 una estimacién basada en Hesse
(2008) de un modelo de Solow aumentado®. Con ese propdsito se utilizo
un panel de datos quinquenales del periodo 1970-2010, considerandose
como variable dependiente la tasa de crecimiento por quinquenio del

8 La estimacion se realiza mediante técnicas dindmicas de datos de panel, lo que evita
los problemas asociados a las estimaciones basadas en datos de corte transversal
(endogeneidad de las variables explicativas, heterogeneidad inobservable, imposibilidad
de captar relaciones dindmicas). Concretamente, se emplea el método generalizado de
momentos de sistema, desarrollado por Arellano y Bover (1995) y Blundell y Bond (1998),
que resulta especialmente apropiado para la estimacién de modelos de crecimiento.
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PIB real per cépita. La concentraciéon de las exportaciones se mide a
través del indice de Herfindahl-Hirschman®. Como variables de control
se incluyen en todas las especificaciones consideradas el nivel inicial
de PIB per cépita, los afios promedio de escolaridad (como medida del
capital humano), la tasa de crecimiento de la poblacién’, la tasa de
inversioén (participacion de la inversién en el PIB), el grado de apertura
de la economia y la participacién del sector manufacturero en el PIB".

Los resultados obtenidos confirman la significancia de la
diversificacién para el crecimiento econémico (véase el cuadro V.2).
No obstante, la relacidon entre ambas variables no es lineal: cuando se
incluye en el modelo el indice de concentracién solo, este indicador no
resulta significativo (columna 1); en cambio, cuando se agrega el indice
elevado al cuadrado ambas variables resultan altamente significativas
(columna 2). En esta segunda especificaciéon del modelo, el signo negativo
del coeficiente estimado para la medida de concentracién indica que una
canasta exportadora mas concentrada en términos de productos afecta
negativamente el crecimiento del PIB per capita (de manera equivalente,
una mayor diversificacién de las exportaciones tiene un impacto positivo
sobre el crecimiento). La no linealidad de la relacién entre diversificacion
y crecimiento implica que a partir de cierto nivel de concentraciéon de
las exportaciones el signo del impacto se invierte, es decir, una mayor
especializacién exportadora tiene un efecto positivo sobre el crecimiento.

Con el fin de analizar el impacto de la composiciéon de las
exportaciones, se considerd una tercera especificacion del modelo, en la
cual se incluyé la participacién de las manufacturas de tecnologia alta en
la canasta exportadora de cada pais (columna 3). Los resultados obtenidos
muestran que la inclusién de esta variable no afecta la significacion de los
indicadores de concentracién considerados y tiene un efecto reducido sobre
el valor de sus coeficientes. La propia variable resulta positiva y significativa,
indicando que no solo la diversificaciéon de las exportaciones importa para

¢ Elindice de Herfindahl-Hirschman (IHH) mide el grado de concentraciéon de la canasta
exportadora de un pais i (para un periodo determinado) como: [HI—L:Z’,’ZI(%L)Z , donde
Xij es el valor de las exportaciones del producto j realizadas por el pais i y Xi es el
valor de las exportaciones totales del pais i (X;=)-1 X)- El valor del indice oscila
entre 0 y 1, siendo los valores més altos indicativos de una mayor concentracién de la
canasta exportadora. Para el calculo se trabajé con datos de exportaciones de bienes
desagregados al nivel de cuatro digitos de la revisién 1 de la Clasificaciéon Uniforme
para el Comercio Internacional (CUCI).

10 Siguiendo a Hesse (2008), la tasa de crecimiento de la poblacién se ajusta suméandole 0,05
como aproximacion a la tasa de progreso tecnolégico y la depreciacion.

" En el caso del PIB per cdpita inicial, se considera el nivel de 1970. Para las restantes
variables de control, asi como para la medida de concentracién de las exportaciones, se
considera el promedio de cada quinquenio.

12 La clasificacién de los bienes segiin contenido tecnolégico se realizé sobre la base de
Lall (2000). Se considera la participacién promedio de cada quinquenio.
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el crecimiento sino también su composicion. Por otra parte, en esta tercera
especificaciéon del modelo —a diferencia de las otras dos— el nivel del PIB per
céapita inicial y la tasa de inversion muestran un impacto significativo sobre
el crecimiento, con los signos esperados; en cambio, las otras variables de
control consideradas no resultan significativas en ningtin caso.

Cuadro V.2
Modelo que explica el crecimiento quinquenal del PIB real per capita,1970-2010 2°°¢
(Método generalizado de momentos de sistema en dos etapas)

Variables explicativas

(1

@)

@)

Log PIB per capita inicial -0,0351 -0,0565 -0,0878**
(0,0427) (0,0418) (0,0428)
Log afios de escolaridad -0,575 -0,398 0,275
(1,907) (1,422) (1,119)
Crecimiento de la poblacion -13,88 -2,367 6,149
(14,27) (13,22) (13,54)
Tasa de inversion -0,274 1,408 2,495**
(1,846) (1,444) (1,216)
Grado de apertura 0,0945 -0,371 -0,390
(0,663) (0,261) (0,442)
Industria/PIB 0,672 -0,365 -0,891
(0,934) (0,759) (0,964)
Concentracion de exportaciones -0,226 -4,364*** -4,336***
(0,647) (1,100) (1,463)
Concentracion de exportaciones”2 8,129*** 8,211%**
(1,935) (2,396)
Proporcion de manufacturas de tecnologia .
alta en total de exportaciones 0372
(0,216)
Numero de observaciones 490 490 490
Numero de paises? 70 70 70
Numero de instrumentos 19 19 21
Test Arellano-Bond para AR(2) en diferencias 0,901 0,655 0,767
Test de Hansen 0,096 0,841 0,672

Fuente: Comisiéon Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de H. Hesse,
“Export diversification and economic growth”, Working Paper, N° 21, Commission on Growth
and Development, 2008; y datos de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo (UNCTAD), el Banco Mundial y Naciones Unidas, Base de datos estadisticos sobre el
comercio de mercaderias (COMTRADE).

Los valores entre paréntesis corresponden al desvio estandar.

*** significativo al 1%, ** significativo al 5%, * significativo al 10%.

Todas las especificaciones incluyen variables binarias temporales y errores estandar robustos a

heterocedasticidad y autocorrelaciéon. Los instrumentos utilizados incluyen hasta dos rezagos de la

variable dependiente y de las covariables.

Se excluyen los paises exportadores de petréleo y los de Europa oriental.

o ®

o

a
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5. El empleo asociado a las exportaciones

La contribucién de las exportaciones a la economia se refleja también en
el empleo asociado a la produccién de los bienes y servicios exportados.
Las estimaciones realizadas sobre la base de matrices de insumo-
producto sugieren que este empleo representé de un 10% a cerca de un 25%
del empleo total en los paises y afos considerados (véase el cuadro V.3).
Con excepcién de Colombia, en los demds paises se observa un mayor
dinamismo del empleo asociado a las exportaciones que del empleo
total, lo que se traduce en un peso creciente del primero. Este mayor
dinamismo se registré tanto en el empleo utilizado directamente por
los sectores exportadores (empleo directo) como en el contenido en los
bienes y servicios de origen nacional usados como insumos por estos
sectores (empleo indirecto).

Cuadro V.3
América Latina (5 paises seleccionados): empleo asociado al sector exportador

Variacién promedio anual

Porcentaje Empleo

Pais Afo del empleo indirecto/ Empleo asociado a exportaciones
. Empleo
total directo total
Total Directo Indirecto
2000 9,9 0,99
Brasil 2,9 10,8 9,2 12,3
2005 14,3 1,13
1996 18,6 0,70
Chile 1,6 5,6 6,2 4,6
2003 24,3 0,63
1997 13,5 0,34
Colombia 3,9 3,0 2,0 5,8
2005 12,6 0,46
México 2003 13,1 0,43
1997 12,0 0,99
Uruguay -0,5 4.4 41 4,6
2005 17,6 1,03

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de matrices de
insumo-producto de los paises.

El nivel de empleo indirecto asociado a las exportaciones es
un reflejo de los encadenamientos domésticos del sector exportador.
El mayor crecimiento registrado por este tipo de empleo en el Brasil,
Colombia y el Uruguay, respecto al empleo directo, estaria indicando
una intensificacion de estos encadenamientos, aunque existen
diferencias en los paises. Mientras que en el Brasil y el Uruguay
por cada un empleo directo asociado a las exportaciones se genera
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alrededor de un empleo indirecto, en los restantes paises la relacion es
bastante inferior a uno.

También existe un efecto de pérdida de empleos asociado a
las importaciones, que puede estimarse a partir de las matrices de
insumo-producto. En CEPAL (2013a) se efecttia una estimaciéon de
este tipo, analizando el efecto neto sobre el empleo de la variacién
en el grado de apertura comercial de los paises considerados®. En los
resultados obtenidos se observa que, en los anos analizados, el efecto
neto habria sido positivo en los cuatro paises examinados (véase el
cuadro V.4). En el caso del Brasil, la mayor propensién exportadora
en 2005 habria derivado en sobre 3,4 millones de empleos adicionales
a los que se habrian generado si la economia hubiese mantenido la
propensién a exportar que tenia en 2000. La menor penetracién de
importaciones habria evitado la pérdida de alrededor de 1,8 millones
de empleos, por lo que el efecto neto habria sido un aumento del
empleo asociado al comercio en algo mas de 5,2 millones de puestos de
trabajo. Las estimaciones realizadas para Chile muestran un aumento
de 334.000 empleos en 2003, derivado de una mayor propensién a
exportar respecto a 1996 y una pérdida de 132.000 empleos provocada
por la mayor penetraciéon de las importaciones, con un efecto neto
positivo de 201.000 puestos de trabajo. En el caso de Colombia, la
menor propensién a exportar en 2005 habria generado una caida del
empleo asociado a las exportaciones estimada en 416.000 puestos de
trabajo, mientras que la menor penetracién de las importaciones habria
evitado la pérdida de 627.000 empleos, resultando en un efecto neto
positivo de 212.000 puestos de trabajo. Finalmente, para el Uruguay
se estima un incremento de 83.000 puestos de trabajo derivado de la
mayor propension a exportar y una pérdida de 30.000 empleos como
consecuencia del aumento de la penetracién de las importaciones, con
un efecto neto positivo de 53.000 puestos de trabajo.

13 La estimacién realizada considera la diferencia entre la creacién de empleo asociado a
las exportaciones (dada por la variacion del coeficiente de exportacién) y la potencial
pérdida de empleo en los sectores que compiten con las importaciones (determinada
por la variacién del coeficiente de penetracién de importaciones). No se considera la
eventual creacién (pérdida) de empleo en los sectores de servicios relacionados a las
importaciones (como comercio y transporte), que podria derivarse del incremento
(disminucién) de estos flujos.
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Cuadro V.4
Ameérica Latina (4 paises seleccionados): variaciéon del empleo
debido a cambios en el grado de apertura
(En miles de personas)

Empleo asociado a Empleo asociado a N
, L, L. L . ariacion neta
Pais variacion de propensién variacion de propensiéon
. del empleo
exportadora importadora

Brasil (2000-2005) 3427 1790 5217
Chile (1996-2003) 334 -132 201
Colombia (1997-2005) -416 627 212
Uruguay (1997-2005) 83 -30 53

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), Comercio y crecimiento inclusivo:
Construyendo sinergias (LC/G.2562), Santiago de Chile, 2013.

D. La“calidad” de la especializacion exportadora
e importadora

Después de haber analizado algunos vinculos macroeconémicos entre
el comercio y el crecimiento inclusivo, en esta seccién se analiza la
calidad de la insercién internacional de los paises de la regioén. El tipo
de productos y servicios que un pais exporta e importa no es neutral
en términos de su impacto esperado para el crecimiento inclusivo. En
esta seccion se utilizan cuatro indicadores para evaluar esta calidad:
el grado del comercio intraindustrial, el contenido tecnolégico, el
contenido de valor agregado y el margen intensivo y extensivo del
crecimiento de las exportaciones. Para analizar el caradcter inclusivo del
comercio, se examina qué tipo de empresas se encuentran asociadas
a las exportaciones. Debe sefialarse que cada indicador tiene méritos
pero también limitaciones, por lo que solo brindan un valor indicativo
como medida de calidad.

1. El comercio interindustrial

El primer indicador de calidad considerado es el grado de comercio
intraindustrial, medido por el indice de Grubel y Lloyd. Este indicador
refleja en qué medida el comercio entre dos paises se produce en sectores
similares. En contraposiciéon al comercio interindustrial, el comercio
intraindustrial explica el crecimiento del comercio con base en economias
de escala y diferenciacién de productos. Ambos elementos son factores
explicativos de los patrones de comercio en la “nueva teoria del comercio
internacional” que surgié en los afios ochenta, la que ademads incorpora
como factor explicativo la existencia de mercados caracterizados por una
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competencia imperfecta (Helpman y Krugman, 1989). Una especializacion
intraindustrial supone una mayor eficiencia productiva, en particular por
las ganancias de escala y de aprendizaje, y deberia redundar en una mayor
productividad y crecimiento.

Es habitual distinguir tres niveles de comercio intraindustrial segtin
el indice de Grubel y Lloyd: alta presencia de comercio intraindustrial
(valor del indicador superior a 0,33), potencial de comercio intraindustrial
(valor de 0,10 a 0,33) y comercio interindustrial (valor inferior a 0,10) (Duran
Lima y Alvarez, 2011). Una debilidad del indice es su sensibilidad al nivel
de agregacién de los flujos de comercio: mientras mas agregada es la
clasificacién comercial utilizada y mayor el niimero de paises considerados,
mas probable resulta la existencia de comercio intraindustrial.

En el caso de las subregiones y paises de América Latina y el
Caribe, las relaciones de tipo intraindustrial se registran sobre todo
en el comercio interno de los esquemas subregionales de integracién:
Comunidad del Caribe (CARICOM), Comunidad Andina de Naciones
(CAN), Mercado Comun Centroamericano (MCCA) y Mercado Comtin
del Sur (MERCOSUR); en cambio, el comercio entre estas agrupaciones
es mas bien de tipo interindustrial (véase el cuadro V.5). La Republica
Bolivariana de Venezuela registra los menores niveles de comercio
intraindustrial, debido a que sus exportaciones consisten en sobre 90%
en petréleo y sus derivados. Entre los socios extrarregionales, el comercio
con los Estados Unidos presenta la mayor intensidad intraindustrial,
seguido por el intercambio con la Unién Europea™. El comercio con
Asia en desarrollo es de caracter esencialmente interindustrial. Dado
que el comercio con Asia en desarrollo fue precisamente el que mas se
expandi6 en la década de 2000, el nivel de comercio intraindustrial total
de la regién se redujo, y probablemente también el aporte del comercio al
crecimiento inclusivo en términos de este indicador.

4 El mayor nivel de comercio intraindustrial con los Estados Unidos se explica
principalmente por sus cadenas de valor con México y los paises de Centroamérica. No
obstante, los beneficios de este comercio son limitados porque estan basados sobre todo en
la maquila, donde la gran mayoria de los insumos no son producidos en forma doméstica
sino que importados.
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2. La intensidad tecnolégica

El segundo indicador de calidad incluido es la intensidad tecnolégica
de las exportaciones, segtin la clasificaciéon de Sanjaya Lall (2000). Esta
separa el universo de productos en cinco categorias: productos primarios,
manufacturas basadas en recursos naturales y manufacturas de
tecnologia baja, media y alta. En comparacién con los productos basados
en recursos naturales o de baja tecnologia, la produccién de bienes de
contenido tecnolégico medio o alto requiere, por lo general, un mayor
nivel de conocimientos. Ademads, la exportacion de este tltimo tipo de
bienes suele estar asociada a una participacién més intensa en cadenas
globales de produccion, lo que ofrece el beneficio potencial de integracién
a sus segmentos mdas dindmicos y del aprovechamiento de economias
de escala. Cabe destacar también que los productos de mayor contenido
tecnoldgico son los que han exhibido mas dinamismo en las décadas
de 1990 y 2000. Todos estos aspectos redundan en que la produccién y
exportaciéon de bienes de tecnologia media y alta deberian vincularse a
tasas mas elevadas de crecimiento econémico (CEPAL, 2008).

No obstante lo anterior, el poder analitico de este indicador ha
perdido vigor en las tltimas dos décadas debido al desarrollo de las
cadenas internacionales de produccién. Cada vez menos bienes y servicios
se producen enteramente en un solo pais, sino que el proceso se realiza
dentro de una cadena que involucra varios paises y donde cada uno se
especializa en una tarea. En consecuencia, un pais que se especialice
en una tarea de baja intensidad tecnolégica como el ensamblado de un
producto altamente sofisticado, seria considerado un productor de bienes
de alta tecnologia segtin la clasificacion de Lall, aunque en realidad no lo es.
En este panorama, la intensidad tecnolégica depende de la complejidad
de la tarea, mas que del respectivo producto o servicio final. Incluso
tomando en cuenta esta debilidad, el indicador de Lall entrega una
primera aproximacién al nivel de sofisticacion tecnolégica asociado a las
exportaciones de un pais o region.

En comparacion con los afios noventa, las exportaciones de América
Latina y el Caribe mantuvieron su estructura en la primera década de este
siglo (véase el grafico V.6). Los recursos naturales (brutos y procesados)
representaron méas de la mitad de las exportaciones a nivel general, y casi el
80% de las ventas dirigidas hacia el Asia y el Pacifico y la Unién Europea. La
mayor intensidad de productos de mediana y alta tecnologia se encuentra
en las exportaciones dentro de la regién y a los Estados Unidos (en este
altimo caso asociada sobre todo a la actividad de maquila realizada en
Meéxico y otros paises centroamericanos).
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Grafico V.6
América Latina y el Caribe: intensidad tecnolégica de las exportaciones
por destino, décadas de 1990 y 2000
(En porcentajes)

1990-1999 [ 2000-2010 | 1990-1999 | 2000-2010 | 1990-1999 | 2000-2010 | 1990-1999 | 2000-2010 | 1990-1999 | 2000-2010

Mundo América Latina Asia, y el Pacifico Unién Europea Estados Unidos
y el Caribe
Materias primas B Manufacturas basadas en recursos naturales
N Manufacturas de baja tecnologia B Manufacturas de tecnologia media

i Manufacturas de alta tecnologia

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Naciones Unidas,
Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE).

3. Contenido de valor agregado por tipo de producto exportado

El contenido de valor agregado de las exportaciones permite evaluar el
aporte de estas al crecimiento de la economia. Cuanto mas alto es el valor
generado domésticamente, mayor la contribucién al crecimiento de un
pais. El valor agregado incorporado en las exportaciones puede estimarse
a partir de las matrices de insumo-producto. El calculo realizado para
cinco paises de la regién indica que la proporcién de valor agregado es
mayor en el sector primario y los servicios (véase el grafico V.7A)". El
sector manufacturero utiliza la mayor proporcién de bienes intermedios
(nacionales e importados) y, en consecuencia, registra el menor contenido
relativo de valor agregado en sus exportaciones.

Como los contenidos de valor agregado por sector son diferentes, la
composicién por sectores de las exportaciones en valores brutos o en valor
agregado es bastante disimil (véase el grafico V.7B). Se puede observar
que la participacion del sector industrial es més reducida en términos de
valor agregado, mientras que en los otros sectores ocurre lo contrario. Los
casos de la mineria en Colombia y México llaman la atencién por el peso
considerablemente mayor en términos netos (es decir, en valor agregado).

15 Se considera el valor agregado generado directamente en cada sector. El contenido de valor
agregado total de las exportaciones de cada sector estd dado por el valor agregado generado
en el propio sector (valor agregado directo) y el valor agregado generado en los sectores
domésticos que lo proveen de insumos (valor agregado indirecto, incluido en “Resto”).



208 CEPAL
Grafico V.7
América Latina (5 paises seleccionados): contenido y composicion
de las exportaciones
A. Contenido de valor agregado por sector
(en porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de matrices de

insumo-producto de los paises.

2 “Resto” corresponde al valor de los insumos intermedios (nacionales e importados) utilizados en la

produccién de los bienes y servicios exportados por cada sector.

Es importante considerar que el valor agregado generado por las
exportaciones no se traduce autométicamente en un impacto positivo para
la inclusién. El impacto distributivo del valor agregado depende de cémo
se reparte este ingreso entre los propietarios de los factores de produccion:
trabajo, capital y recursos naturales (tierras y minas, entre otros). Por ejemplo,
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una parte importante del ingreso en la mineria se transfiere a las empresas
en forma de ganancias. Si estas empresas son de capital extranjero, la mayor
proporciéon de estas ganancias es transferida a la casa matriz situada fuera
del pais, con lo que el ingreso doméstico se reduce. De modo mds general, se
puede decir que el impacto para la inclusién social depende del porcentaje del
ingreso total pagado a los asalariados y los trabajadores por cuenta propia,
junto con la distribucién de este ingreso en los trabajadores. Asimismo, es
importante considerar el papel que la politica impositiva y el gasto social
pueden tener en la redistribucion del ingreso generado en estos sectores.

4, El margen intensivo y extensivo

El cuarto indicador de calidad considerado es el margen intensivo y
extensivo del crecimiento de las exportaciones. Este indicador mide qué
proporcién del aumento de las exportaciones en un periodo determinado
corresponde a productos y/o mercados existentes (margen intensivo) y
qué fraccién se debe a productos y/o mercados nuevos (margen extensivo).
Se presume que el aprendizaje relacionado al descubrimiento de nuevos
productos o al establecimiento de nuevas relaciones comerciales es mayor
que el vinculado a la exportacion de los mismos productos y/o a destinos
conocidos. Se estima por tanto que el margen extensivo tiene un impacto
mayor sobre el crecimiento.

En el caso de América Latina y el Caribe, sobre el 80% del aumento
de las exportaciones en los periodos 1995-2002 y 2003-2010 se explica
por el margen intensivo (véase el grafico V.8A). El margen extensivo
fue entonces relativamente pequefio y responsable de alrededor del
15% del crecimiento en los dos periodos. Dentro del margen extensivo,
la exportacion de los mismos productos a nuevos destinos ha sido el
componente mas importante, seguido por la venta de productos nuevos
a destinos existentes. La proporcién del crecimiento correspondiente a
la exportaciéon de nuevos productos a nuevos mercados fue apenas de
un 1%%. Los resultados por destino de las exportaciones muestran que el
crecimiento de las ventas hacia la region y la Unién Europea presentan el
mayor margen extensivo, en tanto que las destinadas a los Estados Unidos
registran el menor margen. No obstante, en todos los casos el margen
intensivo explica mas del 75% del incremento de las exportaciones de la
region en los dos periodos considerados (véase el grafico V.8B).

16 Estos resultados son similares a los de Dingemans y Ross (2012), que sostienen que para 9 de

las 11 principales economias de la regién el margen intensivo representé mas de tres cuartas
del crecimiento de las exportaciones entre 1990 y 2008. Solo en los casos del Uruguay y la
Republica Bolivariana de Venezuela el margen extensivo superé el 40% de dicho crecimiento,
y se concentré en las exportaciones de productos existentes a mercados nuevos.
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Grafico V.8

América Latina y el Caribe: margen intensivo y extensivo de las exportaciones?

100

80

60

40

20+

257

20 T

(En porcentaje del aumento total de las exportaciones)

A. Exportaciones al mundo

1995-2002 2003-2010
B Producto existente a destino existente B Producto existente a nuevo destino
Nuevo producto a destino existente B Nuevo producto a nuevo destino

B. Margen extensivo por destino

1995-2002

1995-2002

1995-2002

1995-2002
1995-2002

2003-2010
2003-2010
2003-2010
2003-2010

Mundo

América Latinay Estados Unidos Unién Europea
el Caribe

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Naciones Unidas,

Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE).

a2 La descomposicion del crecimiento de las exportaciones a precios corrientes puede conducir a una
sobrestimacion del margen intensivo durante los afios dos mil, en la medida que este se encuentra
determinado principalmente por las exportaciones de productos bdasicos cuyos precios crecieron
fuertemente. El margen extensivo, en cambio, estd compuesto por productos nuevos cuyos precios
registraron un menor incremento.

5.

Las empresas exportadoras

En comparacién con los paises industrializados, la proporcion de empresas
que exportan es baja en América Latina y el Caribe. Los datos de algunos
paises de la region reflejan que las empresas exportadoras representan
menos del 1% del total de empresas —salvo en el caso del Uruguay—,
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mientras que en paises desarrollados este porcentaje es superior
al 2,5% (véase el cuadro V.6). Otra caracteristica de varios paises
latinoamericanos es la concentraciéon de las exportaciones entre las
empresas: el primer percentil de empresas exportadoras es responsable
de sobre un 60% del valor total exportado (salvo en el Uruguay). Reflejo
de esta situacién es la baja participaciéon de la pequefia y mediana
empresa (Pyme) en las exportaciones. En la mayoria de los paises de la
region, esta participacion es cercana al 5%, mientras que en los paises de
la OCDE supera el 15% (CEPAL, 2013a). Otro ejemplo de las diferencias
de América Latina con los paises industrializados en esta materia es el
reducido presupuesto ptuiblico destinado al apoyo a la Pyme en el primer
grupo de paises (véase el cuadro V.6).

Cuadro V.6
Paises seleccionados: exportaciones, empresas y apoyo a la pyme
(En ddlares, porcentajes y numero)

Exportaciones  Exportadoras/Total Partlmpamon el prmes AR S
, - percentil de exportadoras la Pyme?
Pais 2010 per cépita de empresas, 2010 . .
(en délares) (en porcentajes) en los envios total_es 2010 (en porcentajes
(en porcentajes) del PIB)
Argentina 1683 s/d 72,0 s/d
Brasil 1010 0,5 59,5 0,085
Colombia 860 0,4 78,6 0,008
Chile 4813 0,8 81,0 0,03
México 2695 0,7 731 0,015
Uruguay 1999 1,6 40,8 0,024
Bélgica 27 685 5,8 48,0 s/d
Espafia 8019 3,4 64,0 0,41
Estados 5758 45 66,3 0,39
Unidos
Republica 14 g75 27 s/d 0,27
de Corea

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Naciones Unidas,
Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE), y datos oficiales de
los paises.

a Considera el presupuesto total de los organismos que apoyan a la Pyme (sobre la base de presupuestos
anuales). En el caso de los Estados Unidos incluye el promedio de 11 estados (véase en el Programa
de las Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD), www.undp.org.mx/IMG/pdf/PNUD_presupuestos
subnacionales.pdf).

> Considera el total de empresas exportadoras industriales, sobre la base de la Oficina del Censo de los
Estados Unidos, Departamento de Comercio, Washington, D.C.



212 CEPAL

De acuerdo al andlisis por destino, participan mdas empresas, en
particular la pyme, en las exportaciones hacia los paises vecinos de la
regién que en las ventas hacia otros mercados, en especial debido a la
mayor presencia de manufacturas (véase el cuadro V.7). América Latina
y el Caribe no es solo el principal destino para la mayoria de las empresas
exportadoras, también es hacia donde se envian mas productos y donde
existe menor concentracién de las exportaciones. Mas de la mitad de las
empresas exporta a un destino de la propia region'” a pesar que hacia esta
solo se dirige un sexto de los envios totales. En la mayoria de los paises, la
region presenta el menor monto medio exportado por empresa, el mayor
nimero promedio de productos exportados por empresa y los menores
indices de concentracion. Por el contrario, en las exportaciones a China
se registra el menor niimero de empresas, el mayor valor exportado por
empresa y la concentracién més alta. Los datos analizados indican que
las exportaciones a la regién tienen una mayor diversidad de productos
(el 87% del total, considerando el sistema armonizado a 6 digitos) y un
nimero promedio mds alto de productos exportados por empresa (4,8),
lo que se traduce en que los envios por empresa hacia la regién tengan
menores indices de concentracién que aquellos dirigidos a otros destinos
(indice de Herfindahl-Hirschmann de 0,02) (véase el cuadro V.7).

Cuadro V.7
América Latina y paises y regiones del mundo seleccionados: indicadores
de empresas exportadoras, 2010
(En porcentajes, millones de délares, nimero e indice)

Concentracion,

Empresas Monto promedio Promedio de indice de
Destino de las pres: exportado productos exportados )
. por destino . Herfindahl-
exportaciones ) (en millones por empresa .
(en porcentajes) . . Hirschmann
de déblares) (nimero) .
(coeficiente)
Amer|c§ Latina 69 18 45 0,02
y el Caribe?
China 7 8,9 1,6 0,14
Estados Unidos 28 2,2 2,6 0,05
Unién Europea 29 3.1 3.1 0,10
Resto del mundo 31 4.5 3,2 0,07
Total 4,8 3,3 0,04

Fuente: Comisiéon Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos de las
aduanas de los paises.
@ Se consideran ocho paises: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Panamd, Paraguay, Pert y Uruguay.

Varios estudios demuestran la elevada rotaciéon de las empresas
exportadoras en América Latina y el Caribe y que las exportaciones estan
concentradas en un pequefio nicleo de empresas (Urmeneta, 2010). Las

7" Entre el 55% y el 69% de las empresas exporta a la regién, segtin si se incluye o no a México.
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empresas entrantes y salientes sobrepasan el 30% del total de empresas
exportadoras en varios paises de la region, lo que ha generado un
estancamiento del nimero total de exportadoras en los dltimos afios
(CEPAL, 2012). Lo anterior refuerza la necesidad de incorporar a nuevas
empresas exportadoras, favoreciendo la diversificacién y disminuyendo la
extrema vulnerabilidad de muchos pequefios exportadores que exportan
un solo producto a un tnico destino (CEPAL, 2013a). En Colombia, Eaton
y otros (2008) comprueban que cerca de la mitad de los exportadores
no lo eran el afio previo. Alrededor de la mitad del crecimiento de las
exportaciones colombianas en una década es atribuible a empresas que
no exportaban inicialmente, y los paises vecinos aparecen como el primer
peldafio para después exportar a otros mercados de la regién.

E. El vinculo microeconémico del comercio
y la productividad

Las teorias recientes del comercio internacional, comenzando por Melitz
(2003), son una respuesta frente a la creciente disponibilidad de microdatos.
Estos han permitido investigar los comportamientos heterogéneos de
empresas que no habian podido ser explicados por las teorias tradicionales.
Estas tdltimas suponen una empresa representativa de la industria. Por
ejemplo, los modelos basados en las ventajas comparativas, como el de
Heckscher-Ohlin, se focalizan en las explicaciones de comercio entre
industrias (interindustrial), sobre la base de supuestos de competencia
perfecta y rendimientos constantes a escala. Incluso en los modelos de
variedad de productos, como aquellos avanzados por Krugman (1980),
en que las empresas se especializan en variedades horizontalmente
diferenciadas y existe la posibilidad de comercio al interior de una misma
industria (intraindustrial), también se omite la diversidad que existe a
nivel de las empresas.

Las nuevas investigaciones empiricas se han centrado
fundamentalmente en tres éreas: i) la relacién de las exportaciones y la
productividad; ii) los factores que determinan la salida y entrada de
empresas exportadoras; y iii) el margen intensivo y extensivo, entendido en
sus tres dimensiones (nimero de productos, empresas y destinos) A partir
de estos topicos se ha desarrollado estudios que a menudo se traslapan,
por lo que las fronteras no son nitidas.

Con la constataciéon empirica de que las empresas exportadoras
son mas productivas, surgié una linea que investiga la direccién de la
causalidad de productividad y exportacién. En general, los estudios
mencionan al menos una de las dos hipétesis siguientes para explicar el
fenémeno: i) autoseleccién, y ii) “aprender haciendo”. La primera se refiere
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a la observacién de que solo las empresas mas productivas se involucran
en los procesos de exportacién. El “aprender haciendo” pone énfasis en
que la experiencia exportadora previa es fundamental para las decisiones
futuras de exportacion. Estas investigaciones parecerian haber probado
que la productividad es una condicionante de la actividad exportadora.

Sobre la base de la revisién de 45 estudios con datos para 33 paises,
publicados de 1995 a 2006, Wagner (2007) argumenta que, obviando
los detalles, las conclusiones tras diez afios de investigaciones sobre
la relacion de exportaciones y productividad son: i) las empresas
exportadoras son mdés productivas que las no exportadoras; ii) las
empresas mas productivas se autoseleccionan para exportar; y iii) exportar
no necesariamente eleva la productividad de las empresas. Sin embargo,
el autor advierte que estas observaciones generales esconden bastante
heterogeneidad, ya que la comparacion de paises e incluso estudios
sobre un mismo pais es dificil debido a las diferencias metodoldgicas.
Para remediarlo, Wagner promovié el Grupo internacional de estudios
sobre exportaciones y productividad, donde se analiza la relacién de
exportaciones y productividad de 14 paises, incluidos dos de América Latina
(Chile y Colombia), usando similar metodologia.

Cuadro V.8
Paises seleccionados de América Latina: evidencia microeconométrica sobre
los vinculos del comercio y el desempeio de las empresas

Periodo
analizado

1986-1990 PL, X

Pais, autor y afio
de publicacion
México.

Bernard (1995)

Relacién Resultados

PL mayor para las empresas exportadoras,
mientras que el crecimiento de esta no
difiere significativamente en las empresas
exportadoras y no exportadoras.

Chile. 1986-1989 PL, X PL significativamente mayor en las empresas
Meller (1995) exportadoras (pequefias y grandes) que
en las que no exportan; el diferencial de
productividad difiere entre industrias.
Colombia. 1981-1991 PL, X PL mas alta en las empresas exportadoras
Clerides y otros que en las no exportadoras. PL mas alta en
(1998) empresas que comienzan a exportar que en
otros grupos de empresas.
México. 1986-1990 PL, X PL mas alta en las empresas exportadoras
Clerides y otros que en las no exportadoras, al igual que
(1998) en las que recién comenzaron a exportar
y aquellas que dejaron de hacerlo. No se
observaron efectos de aprendizaje
de exportacion.
Colombia. 1981-1991 PL, X, tamafio PL mas alta en las empresas exportadoras
Isgut (2001) de plantas que en las que no exportan. El efecto

es mayor en las plantas pequefas.
El crecimiento de la PL no difiere
significativamente en las empresas
exportadoras y no exportadoras.
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Cuadro V.8 (conclusioén)

Pais, autor y afio  Periodo

de publi

cacion analizado

Relacién

Resultados

Colomb

ia. 1981-1991

Fernandes e Isgut

Edad de plantas, X

Las empresas jévenes que ingresan a los
mercados de exportacion registran tasas

(2005) de crecimiento anual de PTF mas altas que
las empresas jévenes que no exportan.
El efecto es bastante mas débil en las
empresas antiguas.
Chile. 1990-1996 Productividad, X Efecto de primas de exportacion positivas
Alvarez y Lépez y significativas para la PL y PTF. Los
(2005) diferenciales de productividad varian
considerablemente segun la industria. Las
empresas que ingresan a la exportacion
tienen mayor PL y PTF que las no
exportadoras. Las empresas realizan
actividades para aumentar la productividad
antes de comenzar a exportar.
Chile. 1990-1999 M de bienes Los importadores tienen mayor probabilidad
Loépez (2006) intermedios y de sobrevivir, mientras que los exportadores
probabilidad tienen mayor probabilidad de sobrevivir
de sobrevivencia solo si importan bienes intermedios. La
exportacion no parece reducir por si sola la
probabilidad de salir del mercado.
Chile. 1990-1996 Productividad, X, M Las empresas que a la vez exportan e
Kasahara y importan son mas productivas que aquellas
Lapham (2008) que solo hacen una de los dos actividades.
Hay evidencia de autoseleccion de
empresas mas productivas en actividades
de importacion.
Chile. 1979-1996 M de bienes Iniciar la importacion de bienes intermedios
Kasahara y intermedios y mejora la productividad.
Lapham (2008) desempefio de plantas
México. 1993-2001 Xy prima salarial Casi dos tercios de la correlacion entre el
Frias, Kaplany salario promedio de la planta y el tamafio
Verhoogen (2009) de la planta se explican por la prima
salarial relacionada con las exportaciones
y el tercio restante por la composicion de la
fuerza laboral.
Chile. 2001-2006 Costos para Las empresas importadoras tienen una
Gibson y comenzary menor probabilidad de salir del mercado
Graciano (2011) continuar en la que aquellas que no importan.
comercializacion
Chile. 1990-1999 Crecimiento Xy Las empresas importadoras de bienes
Namini, Facchini competencia en el intermedios tienen una mayor probabilidad

y Lépez (2011)

mercado de factores

de sobrevivencia que aquellas no
importadoras. Las empresas exportadoras
tienen una mayor probabilidad de
sobrevivencia que aquellas no exportadoras,
pero esta disminuye con el valor exportado
por el sector correspondiente.

Fuente: J. Wagner, “Exports, imports and firm survival: first evidence for manufacturing enterprises in
Germany”, IZA Discussion Paper, N° 5924, agosto de 2011 y “Exports and productivity: a survey
of the evidence from firm-level data”, The World Economy, vol. 30, N° 1, 2007.

X = exportaciones; M = importaciones; PL = productividad laboral; PTF = productividad total de

Nota:

los factores.
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De forma complementaria, el Grupo internacional de estudios sobre
exportaciones y productividad determiné que: i) las empresas exportadoras
son mds productivas que las no exportadoras; ii) el premio en productividad
tiende a aumentar con la participacién de las exportaciones en las ventas de
la empresa; iii) existe evidencia a favor de la hipétesis de autoseleccion, y
iv) practicamente no existe evidencia a favor de la hipétesis de aprender
haciendo. Asimismo, se establecié que incluso usando el mismo modelo,
el premio para los exportadores varia de forma considerable: paises con
economias mads abiertas y con gobiernos mas efectivos reportan premios
de productividad mas altos. El nivel de desarrollo de los paises no tendria
un impacto en la relacion entre las exportaciones y la productividad de las
empresas (International Study Group on Exports and Productivity, 2007).

Una vertiente relacionada de la literatura especializada ha examinado
los procesos de liberalizacién y su impacto sobre la productividad. Estos
estudios han determinado que gran parte de la reasignaciéon de recursos,
como el trabajo, se registra dentro de la misma industria, con la salida
de las empresas menos productivas y un aumento en el nivel agregado de
productividad (Pavcnik, 2002; Bernard, Jensen y Schott, 2006).

Otra linea de investigaciéon que destaca ha sido el analisis de la
entrada y salida de empresas al mercado. Se han obtenido aqui resultados
que arrojan diferencias sistematicas en la productividad, el tamafio y otras
caracteristicas econémicas de las empresas que acceden y se retiran del
mercado (Dunne, Roberts y Samuelson, 1989). Al respecto, Wagner (2011)
resume los estudios publicados de 2006 a 2011 y senala que la probabilidad
de sobrevivencia es mayor para los exportadores, incluso si se controla por
tamano, edad y productividad. Por el lado de las importaciones, basado en
tres estudios sobre Chile (Lopez, 2006; Gibson y Graciano, 2011; Namini,
Facchini y Lépez, 2011), el autor sefala que los importadores tienen una
menor probabilidad de salida que los no importadores. Una variedad de
estudios muestra que el tamafo de las empresas se encuentra estrechamente
relacionado a la supervivencia en mercados externos (Manjén-Antolin y
Arauzo-Carod, 2008) y que mientras mas pequefias las empresas mayor es
su probabilidad de salida (Grilli, Piva y Lamastra, 2010).

Otros estudios han indagado respecto de diferentes impactos
en las dimensiones del margen extensivo, entre estos el efecto de los
aranceles. Por ejemplo, Gémez y Volpe (2008) y Molina, Bussolo y
Iacovone (2010) obtienen resultados, de magnitudes diferentes, que
sugieren que, tanto para las empresas colombianas como para las de
Reptiblica Dominicana (en el contexto del Tratado de Libre Comercio
entre Reptiblica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos,
DR-CAFTA), una rebaja de aranceles en terceros mercados tendria un
impacto positivo sobre el margen extensivo.
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F. Insercidon en cadenas regionales y globales de valor

El grado en que el comercio integra una cadena de valor internacional
es un factor determinante de su impacto sobre el crecimiento inclusivo.
Como ya se sefald, la participacién de una empresa, sector o pais en una
cadena puede significar beneficios para la productividad, tales como
mayor estabilidad de la demanda y acceso a nuevas tecnologias, practicas
empresariales y/o financiamiento.

La evidencia disponible indica que América Latina y el Caribe
participa poco en cadenas de valor internacionales. Si se considera el
peso de los bienes intermedios en el comercio como un indicador de la
fragmentacion geografica de los procesos productivos, se observa que
en el bienio 2010-2011 estos bienes representaron menos del 30% de las
exportaciones totales de bienes de la region y el 35% de las exportaciones
intrarregionales'®. En otras regiones del mundo los bienes intermedios
representaron en el mismo periodo sobre el 40% de las exportaciones
de bienes, destacandose los paises de la Asociacién de Naciones
de Asia Sudoriental (ASEAN)+3 con un peso del 55% en las ventas
intrarregionales (véase el cuadro V.9).

Cuadro V.9
Agrupaciones seleccionadas: participacion de los bienes intermedios
en las exportaciones de bienes, promedio 2010-2011
(En porcentajes)

Exportaciones Exportaciones Exportaciones
intrarregionales extrarregionales totales
América Latina y el Caribe 34,7 271 28,5
Almer|'cs_1 Latina y el Caribe 345 24.1 267
sin México
Tratado de Libre Comercio de
América del Norte (TLCAN) 413 441 42,7
TLCAN sin México 40,1 47,0 447
Unién Europea 46,4 44,2 45,6
ASEAN+32 54,8 40,2 471

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Naciones Unidas,
Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE).

a ASEAN+3 incluye los paises miembros de la Asociacion de Naciones de Asia Sudoriental (ASEAN),

China, el Japén, la Republica de Corea, las regiones administrativas especiales chinas de Hong Kong
(Regién Administrativa Especial de China) y Macao, y la provincia china de Taiwan.

8 La definicién de bienes intermedios considerada excluye los bienes primarios (véase
Durén Lima y Zaclicever, 2013).
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Sin perjuicio de lo anterior, existen diferencias marcadas en los
paises de la regién en cuanto a sus encadenamientos productivos con
otros paises. Esto se puede advertir con el indicador de integraciéon
vertical, que mide la proporcién de insumos importados en las
exportaciones (véase el grafico V.9). De acuerdo con este indicador,
en 2007 los paises de la region mas integrados —es decir, aquellos
cuyas exportaciones incorporaron una mayor proporcion de insumos
importados— fueron Costa Rica, México, Nicaragua y el Uruguay,
mientras que el Brasil, el Perti y la Reptblica Bolivariana de Venezuela
reflejan la menor integracion. Como region, América Latina y el Caribe
registra una baja en su integracion vertical de 2004 a 2007.

Gréfico V.9
Paises seleccionados: indice de integracion vertical 2001, 2004 y 2007
(Porcentaje de insumos importados en las exportaciones)
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de célculos con
datos de Global Trade Analysis Project (GTAP), version 7.

Los autores Duran Lima y Zaclicever (2013) encuentran también una
marcada heterogeneidad en la insercién de los paises de América Latina y
el Caribe en redes internacionales de produccién. Mientras que en México
y los paises de Centroamérica se registra una mayor vinculacién con los
Estados Unidos, en los paises de América del Sur y el Caribe se observa
una orientacién marcada hacia redes de produccién subregionales, por lo
general incipientes. Plantean en su andlisis para el Brasil y México, basado
en matrices de insumo-producto multirregionales, que en el primero de
estos paises hay una mayor inserciéon en los eslabones iniciales de las
cadenas de valor (como proveedor de insumos al exterior), mientras que
en México la integracion es mas alta en los eslabones que involucran
actividades de ensamblado de bienes finales con escasa incorporaciéon de
valor agregado.
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El impacto de la participacion en cadenas de valor sobre el
crecimiento inclusivo depende crucialmente del valor agregado
generado en el eslabon donde se encuentra la empresa, sector o pais y
del potencial de escalamiento hacia eslabones con mayores niveles de
productividad y aprendizaje. Como existen diferencias importantes en
los sectores segtin los eslabones de la cadena de mayor valor agregado,
a continuacién se pasa revista a cuatro tipos de cadenas: agricola,
minera, manufacturas y servicios.

Para muchos paises de la regién, en especial en el Cono Sur,
la agricultura y los alimentos procesados son sectores competitivos
internacionalmente y que representan un considerable potencial de
aprendizaje tecnolégico para aumentar la productividad. Estos sectores
ofrecen oportunidades de eslabonamientos hacia adelante para la
integraciéon de nuevos productos y actividades, y hacia atrds en la
generaciéon de insumos para la agricultura (maquinaria, semillas,
productos agroquimicos y servicios de asistencia técnica), a partir de la
interaccién con industrias tecnolégicas de punta, como demuestran las
experiencias de varios paises desarrollados. El potencial tecnolégico
asociado al complejo agroalimentario se ha modificado sustancialmente
con el impacto de los nuevos paradigmas tecnolégicos, en particular la
biotecnologia y las tecnologias de la informacién y de las comunicaciones.
Por ejemplo, la biotecnologia estd cambiando la trayectoria tecnolégica
de varias actividades primarias y de procesamiento que afectan de
distinta forma la estructura de mercado, el tipo de agentes y las
estrategias competitivas.

En la mineria e hidrocarburos, el aprendizaje tecnolégico no esta
limitado a las grandes empresas de extraccién, sino que se extiende
hacia la red de proveedores de bienes y servicios que se aprovechan de
los estimulos tecnolégicos y la demanda. Sin embargo, el acceso a los
segmentos de mayor contenido de conocimiento requiere de la generacién
de capacidades tecnoldégicas para la exploraciéon y extraccién minera.
Ejemplos al respecto incluyen la teledeteccion satelital, las tecnologias
de perforacién geofisicas, el procesamiento de datos e imagenes de los
yacimientos, la utilizacién de equipos de perforacion més sofisticados y el
uso de métodos de extraccién por solventes y la biolixiviacion (CEPAL, 2012).
Algunos paises mineros de la regién como Chile han realizado actividades
para incrementar la competitividad de sus proveedores mediante un
esfuerzo publico y privado (CEPAL, 2013a).

Varios paises de la region han alcanzado una competitividad
importante en torno a un grupo de industrias manufactureras de
intensidad tecnolégica media y alta. Aunque la participacién de estos
productos en las exportaciones totales es modesta, representan una



220 CEPAL

combinacion de competitividad y capacidades susceptible de aumentar®.
En esta situacién se encuentra el mercado latinoamericano, donde la
proporcién de los productos manufacturados en las exportaciones totales
es superior en comparacién con la de las ventas extrarregionales. El
mercado regional es entonces clave para el aprendizaje tecnolégico.

Otro grupo, que en cierta medida se traslapa con el anterior, es
el de los paises que han desarrollado una industria manufacturera de
procesamiento para la exportacion. Este es el caso de México, algunos paises
centroamericanos y la Republica Dominicana. Si bien la competitividad
de estos paises se sustenta sobre todo en sus costos de mano de obra
relativamente reducidos, su cercania y acceso preferencial al mercado de
los Estados Unidos y ciertos incentivos fiscales, también es fruto de una
trayectoria lenta de escalamiento hacia procesos de mayor valor agregado
y encadenamientos productivos. Por ejemplo, a las industrias textil,
automotora (incluidas las autopartes) y electrénica, se han agregado nuevos
nichos como la fabricacién de equipos médicos y el sector aeroespacial.

En el sector de los servicios existen ejemplos de cadenas de valor
en la regiéon en el turismo y los servicios empresariales a distancia
(offshoring). En el turismo, algunos paises han logrado agregar valor con
el traslado desde el turismo de masas (complejos hoteleros y cruceros)
hacia el turismo de nichos (carnaval, eventos deportivos, veleros de
lujo, ecoturismo, patrimonio cultural, entre otros). En los servicios a
distancia o globales, la regién registra algunos avances notables, aunque
el mercado mundial de estos servicios creci6 todavia mas répido. La
expansion de los servicios globales en Ameérica Latina y el Caribe fue
promovida en parte por dos tendencias de las empresas multinacionales:
la creaciéon de centros de servicios en diferentes partes del mundo y
la localizacién de centros de atencién en la misma zona horaria de los
clientes. La difusién de la banda ancha también apoy6 la insercién en
cadenas internacionales. El aprendizaje y el desarrollo en esta industria
dependen en forma decisiva del desarrollo de las capacidades humanas
(por ejemplo, en informatica e inglés). En la medida que la formacion esté
més relacionada con los estdndares internacionales, parece mds probable
que la regién pueda ascender desde los servicios sencillos como un
centro de contacto hacia los servicios mas complejos como la informatica
o la investigacién (Fernandez-Stark, Bamber y Gereffi, 2013).

19 La liberalizacién comercial en los afios ochenta y noventa condujo a una reconversion,

la que redujo la participacion de actividades manufactureras menos competitivas en
términos de escala y diferenciacién de productos, y permitié consolidar un nticleo que
mostré mayor competitividad internacional.
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G. Conclusiones

En este capitulo se examina de qué forma el comercio internacional
puede, bajo ciertas condiciones y con el apoyo de politicas
complementarias, contribuir al crecimiento econémico y la inclusién
social. Las caracteristicas del comercio que afectan al crecimiento y
su grado de inclusién incluyen el grado de apertura de la economia,
su dinamismo, la diversificacién y el contenido tecnolégico y de valor
agregado de las exportaciones; la insercién y las perspectivas de escalar
en las cadenas globales y regionales de valor; los encadenamientos
con los sectores domésticos; el grado de comercio intraindustrial;
los margenes extensivo e intensivo; la participacién de la Pyme; la
generacion de empleo, y la productividad y dindmica de las empresas
y los ocupados en el sector exportador y otros sectores proveedores que
permiten reducir las brechas de productividad.

Las caracteristicas y los impactos del comercio internacional no solo
dependen de la politica comercial, sino también de un conjunto de politicas
complementarias. En el corto plazo, cabe la posibilidad de que la apertura
comercial genere perdedores, como por ejemplo trabajadores que pierden su
empleo. En la medida que el sector exportador se expande, estos trabajadores
podrian emigrar a esta actividad con un resultado final positivo. En el
mediano plazo, el comercio por si solo no acelera el crecimiento, sino que
esto depende de otros factores decisivos como la inversion en capital fisico
y humano. En consecuencia, para la promocion de un crecimiento inclusivo,
la apertura comercial requiere ser complementada por otros factores como
la estabilidad macroeconémica, la inversién y la innovacién.

Un mayor comercio y crecimiento tampoco implica
automadaticamente un impacto social favorable. Es fundamental el
crecimiento, pero también lo es el patrén de crecimiento; y andlogamente,
no solo es clave la cantidad de empleo, sino también su calidad. Aunque
la politica comercial no es un instrumento para reducir la pobreza
y la desigualdad, puede desempefiar un papel en este terreno como
complemento y en coordinacién con las politicas orientadas a reducir
las brechas productivas entre empresas grandes y pequefias —con
el consiguiente impacto favorable en la igualdad—, asi como con los
programas sociales de combate a la indigencia y pobreza.

La evidencia més contundente sobre la relacion del comercio y la
productividad se observa a nivel de las empresas. Diversos estudios
coinciden en que las empresas exportadoras son mas productivas que las
no exportadoras, aunque aquellas mdas productivas se autoseleccionan
para exportar, y esta actividad no necesariamente eleva la productividad
de las empresas. Ademas, la probabilidad de sobrevivencia es mayor
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para las empresas exportadoras, incluso controlando por tamafio,
edad y productividad. Por otro lado, las empresas importadoras tienen
probabilidades de salida inferiores que las no importadoras.

Al tenor de estas evidencias, seria conveniente que en los gobiernos
de la region se reflexionara sobre su estrategia de insercién internacional,
considerando las grandes transformaciones que ha experimentado la
economia mundial en los afos noventa y dos mil. La creciente demanda
de China y otras economias emergentes de Asia por materias primas ha
contribuido a un auge de las exportaciones de la regién, y de América del
Sur en particular, pero también empuja hacia una reprimarizacion de estas
exportaciones. Se prevé que este proceso se mantendra durante el resto de
esta década, debido al acelerado crecimiento econémico y urbanizaciéon
en Asia. Paralelamente, los cambios en la organizacion de la produccion,
el comercio y la inversion mundial en torno a las cadenas globales y
regionales de valor ofrecen desafios ingentes y oportunidades para los
paises de América Latina y el Caribe.

El aporte del comercio al crecimiento inclusivo en el nuevo escenario
internacional depende en forma critica del reforzamiento de la integracion
regional. Asi lo corrobora la experiencia de otras regiones como América
del Norte, el Sudeste de Asia y la Unioén Europea. Estas regiones funcionan
como espacios econémicos altamente integrados, favoreciendo el desarrollo
de las cadenas de valor, que necesitan de un mercado amplio y unificado,
con apoyo en la convergencia de normas, disciplinas y regulaciones, y una
seguridad juridica que facilite las decisiones empresariales a largo plazo
asi como las alianzas internacionales. El adecuado funcionamiento de estas
cadenas también precisa de la interconexién de las redes de infraestructura
nacional de aduanas, transporte, energia y telecomunicaciones.

Comparada con otras regiones, América Latina y el Caribe tiene
un nivel bajo de integracién productiva y participacion en cadenas, lo que
pone un freno a la diversificacién y sofisticacion de la canasta exportadora
asi como a la vinculacién del comercio y el crecimiento inclusivo. La baja
integracién es, por un lado, consecuencia de la especializacién en recursos
naturales de muchas de las economias de la region, y por otro, atribuible a
la falta de un espacio regional econémico integrado.

Con diferentes ritmos y modalidades, en los tltimos afios la
mayoria de los paises latinoamericanos y caribefios ha puesto un fuerte
énfasis en la liberalizacién del comercio con sus principales socios
extrarregionales, en especial con los Estados Unidos, los paises de la
Unién Europea y més recientemente de Asia. A través de la negociacién
de acuerdos comerciales con estos socios, los paises de la regién han
buscado responder a la drastica modificacién del mapa mundial de
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intercambios, ventajas comparativas y localizacion de las inversiones. La
liberalizacién comercial en esos tratados es usualmente més ambiciosa
que en los acuerdos intrarregionales, tanto en términos del acceso al
mercado de bienes, como en el comercio de servicios, las inversiones y
las compras publicas.

No obstante, el comercio intrarregional ofrece un mayor potencial
para el crecimiento inclusivo respecto del comercio extrarregional. En el
cuadro V.10 se clasifican las diferencias de los patrones comerciales de
la region con sus principales socios en lo relativo a su impacto sobre la
inclusion. Estas diferencias, a su vez, reflejan los sectores productivos que
predominan en las ventas a cada mercado. Por ejemplo, las exportaciones
intrarregionales y, en menor medida, a los Estados Unidos (destino
que redujo su participaciéon en 20 puntos porcentuales de 2000 a 2011)
estan mdés diversificadas, generan mayor nimero de empleos y tienen
mas eslabonamientos internos. Por el contrario, las ventas hacia el Asia
Pacifico (que aumentaron sobre 12 puntos porcentuales su participacion
en las exportaciones totales en igual periodo) estan muy concentradas en
unos pocos productos (sobre todo primarios) y empresas (generalmente
de gran tamafio), con un efecto inclusivo bastante inferior.

Cuadro V.10
América Latina y el Caribe: comercio internacional por destino e impacto sobre
diversas dimensiones de la inclusion?

Diversificacion Empleo Participaciéon Eslabonamientos

Destino® dela

Productos Empresas Directo Indirecto pyme Externos Internos
América Latina Alto Alto Ao Alto Medio Medio  Alto
y el Caribe (+2,5)
Asiay el
Pacifico Bajo Bajo Bajo Bajo Bajo Bajo Bajo
(+12,3)
Estados Unidos Alto Alto Alto Al Medio Medio  Medio
(-20,3)
Union Europea Alto Medio  Medio Medio Bajo Bajo  Medio

(+1,3)

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de Naciones
Unidas, Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE), indicadores
construidos a partir de matrices de insumo-producto, y datos de aduanas y otras fuentes
nacionales de cinco paises latinoamericanos (Brasil, Chile, Colombia, México y Uruguay).

a Se clasifica el nivel del indicador en alto, medio o bajo segun la posicién relativa de cada destino en

cada dimension.

5 El numero entre paréntesis es la variacion (en puntos porcentuales) de la participacion de cada destino

en el total exportado de 1990 a 2011.
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Para avanzar hacia una mejor insercién en el mundo y promover la
igualdad, América Latina y el Caribe requeriria fortalecer la integracién
regional, un factor fundamental en el aumento de la competitividad en el
mercado internacional. De esta forma se lograria promover el comercio
intraindustrial y la diversificacién exportadora. La mayor escala que
proporciona un mercado regional integrado no solo contribuiria a
aumentar el intercambio en la regién, sino que ademds favoreceria
la atraccién de inversién extranjera directa, asi como la gestacién y
el robustecimiento de empresas translatinas. Ademads, la integracién
regional permitiria impulsar las incipientes cadenas regionales de
produccién y potenciaria el proceso de innovacion.

Es fundamental reducir los costos de transaccién que enfrentan
los agentes econdmicos en las cadenas de valor en la regién, lo que
permitiria facilitar la gestacion y el desarrollo de estas cadenas. Con
mayor frecuencia, dichos costos resultan sobre todo de obstaculos de
caracter regulatorio (“detras de la frontera”). La disminucién de estos
costos se puede alcanzar mediante un acercamiento gradual de las
regulaciones nacionales en areas tales como el comercio de servicios, el
tratamiento de la inversién extranjera, las subvenciones y la facilitacién
del comercio, asi como de la armonizaciébn o el reconocimiento
mutuo de estdndares técnicos, entre otras modalidades. Esta agenda,
denominada de “integracién profunda”, surge de la constatacion de que
son cada vez mas tenues los limites del comercio de bienes, servicios y
la inversién extranjera directa, porque estas tres modalidades suelen
estar presentes en una cadena de valor tipica que incluye a dos o mas
paises (CEPAL, 2012).

Para una mayor integracion de América Latina y el Caribe en
la economia mundial es decisivo fortalecer la complementariedad de
los esquemas de integracién regional o subregional y su convergencia.
La integraciéon regional promueve el desarrollo de actividades con uso
intensivo de tecnologia y conocimiento, incluida la agregacién de valor
a productos derivados de recursos naturales. Ademds, contar con un
mercado integrado reforzaria la posicién negociadora de la regién en
futuras tratativas comerciales, en especial en una coyuntura en que
comienzan a perfilarse importantes iniciativas de alcance regional y
transregional®. Estas iniciativas proseguiran a pesar de que en diciembre

2 Entre éstas se cuentan las negociaciones en curso desde 2010 para alcanzar un Acuerdo
Estratégico Transpacifico de Asociacién Econémica (AETAE, o TPP por su sigla en
inglés), asi como los siguientes procesos de negociacién que comenzaron en 2013: i) un
acuerdo de libre comercio de los miembros de la ASEAN, con Australia, China, la India,
el Japén, Nueva Zelandia y la Republica de Corea, en el marco del denominado Regional
Comprehensive Economic Partnership; ii) un acuerdo transatlantico entre los Estados
Unidos y la Unién Europea; iii) un acuerdo de libre comercio entre la Unién Europea y el
Japén; y iv) un acuerdo de libre comercio entre China, el Japén y la Reptblica de Corea.
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de 2013 se logré un nuevo acuerdo acotado en el &mbito de la Organizacién
Mundial de Comercio, debido a que el alcance del anterior era muy
reducido en comparacion con los nuevos acuerdos multirregionales.

La diversidad de visiones que coexiste en la regién sobre el aporte
del comercio internacional a un desarrollo inclusivo y las modalidades mas
adecuadas de insercién en el mundo no deberia erigirse en un obstaculo
para avanzar en diferentes &mbitos de cooperacion regional. Entre estos se
cuentan la infraestructura, conectividad, cohesién social, innovacién, asi
como el apoyo al comercio en las economias de menor desarrollo relativo
y la elaboracién de posturas unificadas para abordar los retos del cambio
climético. Es factible construir espacios de encuentro que, con geometrias
variables, vision estratégica y un profundo compromiso integracionista,
permitan la gradual convergencia hacia una institucionalidad regional
representativa, que pueda plantearse con una sola voz en la defensa y
promocion de los intereses de América Latina y el Caribe.

La integracion no se agota en la dimensién comercial, y es necesario
tener en cuenta siempre que su objetivo final deberia consistir en reducir
la heterogeneidad productiva y social, sobre todo en un continente tan
marcado por las desigualdades. Si bien se cuenta con una vasta agenda
en materia de infraestructura, energia y logistica, asi como de cooperacién
en el terreno macroeconémico, migratorio, medioambiental y de cohesién
social, entre otros aspectos, su concrecion no deberia significar una
postergacién o pérdida de importancia de los asuntos econémicos y
comerciales de la integracion, sino que se deberian reforzar sinergias entre
todas estas preocupaciones.

Anivelnacional se requeririan diversas politicas complementarias
para incrementar el impacto del comercio sobre el crecimiento
inclusivo. Los gobiernos de la regién podrian, por ejemplo, promover
una estrategia de insercion internacional en las redes de innovacién
y negocios tecnolégicos, hacer de la educacién y capacitacién el eje
central de la transformacién productiva, llevar a cabo programas para
la incorporacién de la Pyme en las cadenas de valor internas y externas,
fortalecer la coordinacién interministerial e interagencial y el enfoque
integrado de las politicas asi como mejorar la competitividad con
politicas activas en pro de la igualdad. Igualmente, seria conveniente
que definieran criterios conjuntos para sus relaciones con Asia, por
ejemplo, a fin de abordar conjuntamente los desafios de la innovacién y
el cambio tecnolégico en los sectores asociados a los recursos naturales
exportados a esta region.
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El principal reto estriba en reforzar los encadenamientos entre
los recursos naturales, las manufacturas y los servicios. Para avanzar
en esta direccién se requeriria incentivar la innovacién en cada uno de
esos eslabones, a través de la articulacién en torno a conglomerados
productivos (clusters), donde existan espacios para la Pyme, de modo
que el impulso exportador refuerce su capacidad de arrastre sobre el
resto de la economia y que los resultados del crecimiento se distribuyan
con mayor igualdad. También seria necesario un enfoque integrado
del estimulo a la competitividad y la innovacién, que favoreciera
la articulacién de las politicas de promociéon y diversificacion de
exportaciones, innovacién y difusién tecnolégica, atraccién de inversién
extranjera directa y formacién de recursos humanos.

En la actualidad existirian condiciones como para intentar la
reversion de la conocida heterogeneidad estructural de la region y
aminorar el impacto de la reprimarizaciéon de las exportaciones, en la
medida que las politicas ptiblicas se orienten hacia el aprovechamiento del
acceso a las nuevas tecnologias para reducir las brechas de productividad
de las empresas y los sectores. Sin acciones sustantivas en esta direccién, la
heterogeneidad productiva y tecnolégica junto con la desigualdad podrian
tender a acentuarse, tornando cada vez mads inviable una conciliacién del
crecimiento con los avances en materia de equidad.
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Capitulo VI

Crecimiento econdémico y volatilidad real:
el caso de América Latina y el Caribe

Rodrigo Cdrcamo-Diaz
Ramon Pineda-Salazar

Introduccion

Los paises de América Latina y el Caribe han tenido un desempefo
modesto en materia de crecimiento econémico, que en los tdltimos 30 afios
puede ser caracterizado como inestable y desigual (CEPAL, 2013). Debido
a este bajo crecimiento, la regién ha sido incapaz de converger hacia los
niveles de ingreso de las economias més desarrolladas y, por el contrario,
ha perdido terreno en esta materia, lo que se ha identificado como uno de
los principales problemas del desarrollo en la region (Restuccia, 2012).

América Latina y el Caribe también se ha caracterizado como
una regién con una volatilidad macroeconémica muy superior a la que
registran las economias desarrolladas (Haussman y Gavin, 2011; Céspedes
y Poblete, 2011; ocasionando pérdida de bienestar a sus habitantes. La
volatilidad de las economias de la region ha estado relacionada a factores
de origen externo (Titelman, Pérez y Minzer, 2008) e interno, tales como las
politicas fiscal, monetaria y cambiaria, a la irrupcién de crisis financieras
(Cerra y Saxena, 2008) y a deficiencias de institucionalidad vinculadas a
factores histéricos (Acemoglu y otros, 2003).

En los ultimos afios los gestores de politica de la regién han empleado
diversas herramientas, incluido el uso activo de la politica monetaria
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y cambiaria para intentar reducir la volatilidad macroeconémica. Dichos
esfuerzos se fundamentan sobre todo en el consenso entre los hacedores de
politica acerca del impacto directo de la volatilidad en el bienestar, a través
de caidas en el producto interno bruto (PIB) per cépita, el nivel de empleo, el
incremento de la pobreza y la distribucién del ingreso maés regresiva.

Ademas, la reduccién de la volatilidad, como resultado de un
manejo contraciclico de la politica macroeconémica, podria traducirse
en un mayor crecimiento del PIB. Comenzando con el trabajo de Ramey
y Ramey (1995), distintos estudios han encontrado evidencia de una
correlaciéon negativa, estadisticamente robusta, de la relacién de la
volatilidad real y el crecimiento econémico en distintos grupos de paises.
Con posterioridad, una serie de estudios teéricos buscé desarrollar
modelos para explicar esta relaciéon (Martin y Rogers, 1997, Aghion y
otros, 2005 y 2010; Fatas, 2002; Barlevy, 2007). Dichos estudios asumen
invariablemente que existe una relaciéon de causalidad negativa desde la
volatilidad hacia el crecimiento.

Una primera hipétesis planteada por Martin y Rogers (1997 y 2000)
sostiene que la volatilidad reduce la acumulacién de capital humano.
Estos autores presentan un modelo donde el capital humano se acumula
a través de un proceso de learning-by-doing (aprender haciendo), en que
politicas macroeconémicas capaces de mantener los niveles de empleo
frente a choques negativos aumentan el crecimiento al proteger dicha
acumulacién de capital humano. Por el contrario, en la medida que la
actividad econdémica se encuentra durante periodos prolongados en
recesion, aumenta la velocidad a la que el capital humano instalado se
torna obsoleto, desestimulando el crecimiento. Martin y Rogers (2000)
testearon empiricamente la relacién de la volatilidad (medida por el desvio
estindar de la tasa de crecimiento) y el crecimiento, utilizando datos
anuales de regiones europeas, paises desarrollados y paises en desarrollo.
Encontraron una relacién negativa, estadisticamente significativa de
ambas variables para regiones europeas y paises desarrollados, pero no
asi para paises en desarrollo. Los autores plantean que en el caso de los
paises en desarrollo, este resultado podria deberse a que el crecimiento no
se encuentra determinado por el proceso de learning-by-doing.

Una segunda hipétesis es que la composicion de la inversion
cambia durante una recesidn, existiendo desincentivos para realizar
inversiones que generen mayores retornos en el largo plazo, pero
cuya tasa de maduracién es mas lenta. En América Latina y el Caribe,
este tipo de inversién seria aquella que conduce a la incorporacién de
nuevas técnicas productivas (por ejemplo, cuando se introducen nuevas
maquinarias y procesos, lo que trae asociado consigo modificaciones en



Inestabilidad y desigualdad: la vulnerabilidad del crecimiento... 233

la capacitacién, procedimientos y otros factores), mientras que en paises
desarrollados esto se encontraria también relacionado con inversiones
en investigacién y desarrollo (I + D). Por un lado, en Aghion y otros (2010)
se sostiene que si bien en presencia de mercados de crédito perfectos
existen incentivos para realizar este tipo de inversiones durante una
recesion (debido al menor costo de oportunidad respecto de otras
inversiones, como por ejemplo frente a una expansion de la capacidad
instalada), en presencia de restricciones de crédito y de choques de
liquidez, es factible que dichas inversiones sean prociclicas. Por tanto,
en un modelo de crecimiento endégeno, los autores plantean que
ante restricciones de crédito, la volatilidad del PIB puede reducir el
crecimiento econémico. Por otro lado, Barlevy (2007) sostiene que las
inversiones en nuevas técnicas y procesos o en I + D generan ingresos
para la empresa innovadora que son temporales, parcial o totalmente,
dado que pueden ser imitados y/o mejorados (o sea, estan sujetos a la
“ventaja del primero” (first mover advantage)), por lo que una empresa
tendrd menos incentivos para emprender dichas actividades durante
la parte baja del ciclo econémico. Los inversionistas saben que la
probabilidad de que sus innovaciones sean copiadas o mejoradas
se incrementa con el paso del tiempo, de modo que cuanto mds lejos
en el futuro se encuentre la recuperaciéon de la demanda, menos
atractivas serdn inversiones de ese tipo. De esta forma, si se asume que
las expectativas de los agentes ex ante se encuentran correlacionadas
positivamente con la duracién de las fases bajas del ciclo ex post, cuanto
mas duren las etapas recesivas de un ciclo econémico, menor serd la
inversiéon en aumentos de productividad y el crecimiento.

Cabe resaltar que, en ambos tipos de modelos, podria esperarse a priori
que la duracién de los periodos recesivos' fuera sobre todo nociva para
el crecimiento.

A la luz de dichos postulados y del comportamiento de facto de los
bancos centrales de la regién en su papel contraciclico, en este capitulo se
contrasta la hipétesis de si en América Latina y el Caribe la volatilidad real
se encuentra significativamente correlacionada con el pobre desempefio
que tienen sus economias en términos de crecimiento econémico.

En primer lugar, para testear la relacién empirica de la volatilidad y
el crecimiento, en este estudio se utilizaron distintas medidas de volatilidad
macroeconémica. En particular, ademas de las medidas estadisticas de
volatilidad utilizadas por Ramey y Ramey (1995), Martin y Rogers (2000)
y la mayoria de los otros estudios en el drea (por ejemplo, sobre desvio

1 Operacionalmente definidos como caidas del PIB en al menos dos trimestres consecutivos.
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estdndar, coeficiente de variacién de la serie temporal de crecimiento del
PIB real y de su componente ciclico), se incorporaron medidas de volatilidad
real que la definen a partir de las contracciones registradas por el PIB, y
en especial, la frecuencia de las contracciones, la duracién de los episodios
y las pérdidas acumuladas del producto. Estas variables habian sido
previamente utilizadas por Diebold y Rudebusch (1992) y Young y Du (2009)
para estudiar los ciclos de negocios en la economia de los Estados Unidos
y en los trabajos que analizan los efectos de las crisis financieras sobre el
crecimiento econdmico (Cerra y Saxena, 2007 y 2008; Prasad, Roggoff y
Wei, 2004; Comision Europea, 2009; Furceri y Mourougane, 2012), asi como
el impacto de la crisis en general sobre el crecimiento econémico (Howard,
Martin y Wilson, 2011; Haltmaier, 2012). Nuestro estudio encontré que las
medidas estadisticas de volatilidad tradicionales no estdn correlacionadas
con el crecimiento en la regién, tal como plantearon Martin y Rogers (2000)
para el caso de los paises en desarrollo. Ademas, se hall6 evidencia empirica
de una correlacion negativa de la volatilidad y el crecimiento utilizando
medidas de volatilidad provenientes de la literatura de crisis econémicas y
financieras. El resultado que se obtiene en este capitulo, de que la duracién
de los episodios recesivos es robusta como factor correlacionado con el
crecimiento econdmico en América Latina y el Caribe de 1990 a 2012, agrega
evidencia empirica a las explicaciones teéricas formuladas en los estudios
especializados acerca de las formas mediante las cuales la volatilidad puede
afectar negativamente al crecimiento (Aghion y otros, 2010; Barlevy, 2007).

En segundo lugar, dado que existe un amplio consenso acerca
de la vulnerabilidad de la regién frente a choques externos tales como la
reversion de flujos de capitales o en los términos de intercambio (Hausmann
y Gavin, 2011; Céspedes y Poblete, 2011; Loayza y otros, 2007), surgen
preguntas acerca de hasta qué punto la volatilidad real observada podria
ser explicada solo por dichos choques exdgenos. Incorporando variables que
controlan por estos choques, nuestro estudio concluye que empleando los
indicadores de volatilidad real propuestos, la correlacién de la volatilidad
y el crecimiento continda siendo negativa y estadisticamente significativa.
Esto abre la puerta a estudios futuros sobre las fuentes internas de la
elevada volatilidad observada, y cémo reducirlas mediante la utilizacién de
la politica macroeconémica (sobre todo fiscal, monetaria y cambiaria).

Este capitulo se ha organizado en cuatro secciones, incluida esta
introduccién. La secciéon B contiene una descripcién de las metodologias
y fuentes utilizadas para la construccion de la base de datos. Ademds, en
dicha seccién se presentan algunos hechos estilizados del crecimiento
econdmico y la volatilidad real para 21 paises de América Latina y el Caribe.
En la seccién C se describe evidencia favorable a una relaciéon significativa
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de la volatilidad y el crecimiento econémico en la regién. Se sefiala que
la definicién de volatilidad empleada no es inocua al momento de probar
empiricamente la existencia de su relacion con el crecimiento, y se plantea
que una definicién de volatilidad real basada en las caracteristicas de los
episodios de contraccién del PIB pareciera ser la mas apropiada debido
a su fundamento en argumentos teéricos y a los resultados empiricos
encontrados en este capitulo, donde se observa una correlaciéon negativa
de ambas variables. La seccion D, a modo de conclusiones, contiene una
discusion acerca de los resultados y sus implicaciones de politica.

A. Crecimiento economico y volatilidad real en la
region (1990-2012): datos y hechos estilizados

1. Descripcion de los datos utilizados

Para buscar evidencia de una correlacién negativa y robusta de la volatilidad
real y el crecimiento econdmico en América Latina y el Caribe se emplea
una base de datos de 21 paises de la regién, de frecuencia trimestral, que
parte en el primer trimestre de 1990 y finaliza en el cuarto trimestre de 2012.

En términos generales, esta base de datos fue “construida” a
partir de informacién proveniente de las cuentas nacionales de fuentes
oficiales de los paises incluidos, mediante el empalme de distintas
series con diferentes afios base. En la mayoria de los casos, se recurrié
a la metodologia de interpolacién de datos para completar algunas?
observaciones faltantes y extender la muestra en el periodo analizado.
En todos los casos en que se emple6 el método de interpolacién, el
enfoque utilizado fue el de Ferndndez (1981) y la informacién fue
procesada mediante el software “Ecotrim Package”, desarrollado por
Eurostat. Las series trimestrales obtenidas fueron corregidas por
factores estacionales con el método X.12 elaborado por la Oficina
de Censos del Departamento de Comercio de los Estados Unidos,
para efectuar el andlisis comparativo. En el cuadro VL1 se sintetiza
informacién sobre las fuentes y los métodos estadisticos empleados
para completar la serie. Ademads, se informa la fecha del primer
trimestre que se obtiene directamente de las fuentes oficiales.

2 Enel caso de Bahamas, los datos trimestrales se obtuvieron a partir de informacién anual
del PIB a la que se le impuso la estructura trimestral de series relacionadas.
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Cuadro VI.1
América Latina y el Caribe: elaboracion de series del PIB trimestral, 1990-2012

Interpolacién con Primer dato oficial

e AU series relacionadas disponible (afio y trimestre)
Argentina Instituto de Estadisticas 1990 (I trimestre)
Bahamas Instituto de Estadisticas

Belice Instituto de Estadisticas 1994 (I trimestre)

Bolivia (Estado
Plurinacional de)

Instituto de Estadisticas

1990 (I trimestre)

Brasil Instituto de Estadisticas 1996 (I trimestre)
Chile Banco Central 1990 (I trimestre)
Colombia Instituto de Estadisticas 1994 (I trimestre)
Costa Rica Banco Central 1991 (I trimestre)
Ecuador Banco Central 1990 (I trimestre)
El Salvador Banco Central 1990 (I trimestre)
Guatemala Banco Central 2001 (I trimestre)
Jamaica Instituto de Estadisticas 2003 (I trimestre)
México Banco Central 1990 (I trimestre)
Nicaragua Banco Central 1994 (I trimestre)
Panama Instituto de Estadisticas X 1996 (I trimestre)
Paraguay Banco Central X 1994 (I trimestre)
Peru Banco Central 1990 (I trimestre)
gi%uigil::caana Banco Central 1990 (I trimestre)
Egi’idga: y Banco Central X 2000 (I trimestre)?
Uruguay Banco Central 1990 (I trimestre)
Venezuela

(Republica Banco Central X 1993 (I trimestre)

Bolivariana de)

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de los bancos centrales y los institutos nacionales de estadistica
de los respectivos paises.
@ Tasa de variacion.

2. Hechos estilizados vinculados al crecimiento en la region

a) Bajo crecimiento relativo respecto a las economias
industrializadas

A nivel mundial, una de las regiones con menor crecimiento
relativo en los tltimos 30 afos es América Latina y el Caribe. Esto ha
significado un aumento de la brecha del nivel de ingresos, medida por
el PIB per cépita, de la poblacion en la region respecto al nivel observado
en las economias desarrolladas. En el cuadro VI.2 se puede observar
que si bien el ingreso relativo de la regién respecto al de los Estados
Unidos crecié un 12,7% de 1990 a 2010, en este mismo periodo el ingreso
relativo de los paises de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo
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Econémicos (OCDE)® se increment6 un 19,6%, a pesar de que la mayoria
de estas economias fueron en 2008-2009 el epicentro de la mayor crisis
financiera internacional desde la Gran Depresion de los afios treinta, con
efectos posteriores y problemas fiscales en paises como Espafia, Grecia,
Irlanda, Italia y Portugal.

Se puede observar que el bajo crecimiento relativo de América
Latina y el Caribe se ha traducido un rezago inclusive respecto de otras
economias que a comienzos de los aflos noventa registraban un nivel de
producto interno bruto per cédpita similar o menor que el de la region®.
Por ejemplo, las economias de los paises del Oriente Medio y Africa del
norte, que en 1990 registraban un ingreso relativo equivalente al 20,8%
del de los Estados Unidos, en 2010 alcanzaron al 45,8%, con un incremento
del 120,3%. Al comparar con la region, el PIB per capita de este grupo de
economias pas6 de ser un 92% de América Latina y el Caribe en 1990 a
un 180% en 2010.

Cuadro VI.2
América Latina y el Caribe: PIB per capita relativo respecto a los Estados Unidos
(En promedios regionales)

Regién 1990 2010 Variacién porcentual
Africa subsahariana 0,057 0,061 7,8
Asia y el Pacifico; Sudeste de Asia 0,245 0,336 37,0
Europa y Asia Central 0,262 0,251 -4,3
Oriente Medio y Africa del norte 0,208 0,458 120,3
Sur de Asia 0,061 0,093 53,4
Paises de altos ingresos de la OCDE 0,662 0,791 19,6
América Latina y el Caribe 0,225 0,254 12,7

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Universidad de Pennsylvania, Penn World Tables (PWT 8.0), 2013.

b) Diferencias en el crecimiento de las economias de la region

Detras del bajo crecimiento de la regién como un todo también se esconde
una fuerte heterogeneidad en términos de dinamismo de la expansion
entre paises. Por un lado, mientras que economias como Belice y Panama
registran un crecimiento acumulado superior al 20% desde el primer
trimestre de 1990 al cuarto trimestre de 2012, por otro, economias como
Jamaica solo han crecido 1,8% en el mismo periodo (véase el grafico VI.1).

®  Seincluyeron en este grupo a: Alemania, Australia, Austria, Bélgica, Canadd, Dinamarca,
Estados Unidos, Espafia, Eslovaquia, Finlandia, Francia, Gran Bretafia, Grecia, Holanda,
Hungria, Islandia, Irlanda, Italia, Japén, Luxemburgo, Noruega, Nueva Zelandia,
Portugal, Reptblica Checa, Reptblica de Corea, Suecia y Suiza.

¢ Para un andlisis mds exhaustivo de la evolucién del crecimiento en la regién véase
Pineda-Salazar y Carcamo-Diaz (2013).
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Grafico VI.1

América Latina y el Caribe (21 paises): crecimiento acumulado del PIB,

1990 (primer trimestre)-2004 (cuarto trimestre)

(En porcentajes; datos trimestrales ajustados por factores estacionales)
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Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de informacion oficial de los paises.

3. Medicién de la volatilidad real® en la regiéon

a)

Indicadores de volatilidad real

En la literatura econémica se emplean una variedad de indicadores
que permiten medir la volatilidad del PIB. En lineas generales, estos
indicadores se pueden clasificar en dos grupos:

i)

Medidas estadisticas de dispersiéon de la serie de tiempo
estudiada, tales como el coeficiente de variaciéon (CV) o la
desviacién estandar (SD) de la tasa de crecimiento del PIB. Estas
medidas son las mds comdnmente empleadas en los estudios
que vinculan la volatilidad con el crecimiento econémico (por
ejemplo, en Ramey y Ramey, 1995; Martin y Rogers, 1997 y 2000;
Aghion y otros, 2010).

El segundo grupo de indicadores proviene de entender a
las crisis (o contracciones abruptas del producto interno
bruto) como una forma extrema de “volatilidad real”, segin
indica Prasad, Roggoff y Wei (2004), o como indicadores de
la “inestabilidad del crecimiento” (Pritchett, 2000). Destacan

® Laregion ha tendido a ser una de las més volatiles del mundo en términos de volatilidad
nominal, medida utilizando la tasa de inflacion. Sin embargo, las economias de la regiéon
han logrado reducir significativamente su volatilidad nominal a través del tiempo,
puesto que en general, los episodios de tasas de inflacién elevadas registrados en los afios
noventa (en algunos casos, con tasas de tres digitos) han dado lugar a tasas de inflacién de
un digito en la mayoria de los paises. (Pineda-Salazar y Carcamo-Diaz, 2013).



Inestabilidad y desigualdad: la vulnerabilidad del crecimiento... 239

tres de estos indicadores: i) el nimero de episodios de crisis o
“puntos de quiebre”; ii) la duracién de dichos episodios, y
iii) la cuantificacién de la pérdida del producto observada durante
los episodios. El uso de esta segunda fuente de indicadores ha ido
creciendo, en especial, debido a una linea de investigacién donde
se enfatiza la importancia de las crisis (del sector financiero y
externas) para explicar el comportamiento de largo plazo de la
actividad econémica (Cerra y Saxena, 2007 y 2008). De especial
interés ha sido en los estudios especializados el andlisis del
impacto de las crisis financieras sobre el crecimiento (European
Commission, 2009; Furceri y Mourougane, 2012) y también de
crisis econémicas en general sobre el crecimiento (Howard,
Martin y Wilson, 2011; Haltmaier, 2012).

Aunque los indicadores de volatilidad estin estrechamente
relacionados, existen diferencias entre ellos. En este capitulo se concluye
que la seleccién del indicador de volatilidad no es neutral a la hora de
explorar una posible conexién entre la volatilidad real y el crecimiento
en la region.

b) Hechos estilizados de la volatilidad en la regiéon
i) La volatilidad real ha disminuido de 1990 a 2012

Los resultados regionales® de la comparacion de los indicadores
de volatilidad antes descritos, del primer periodo considerado en este
capitulo (12 trimestres, desde el primero de 1990 al cuarto de 1992), con
el dltimo periodo (12 trimestres, desde el primero de 2011 al cuarto
de 2012) se pueden observar en el cuadro VI.3. El primer bloque de
indicadores del cuadro V1.4 contiene la serie que refleja la volatilidad del
componente ciclico del PIB, obtenido con el filtro de Hodrick-Prescott, a
partir de la medicién de su variabilidad (desviacion estdndar o coeficiente
de variacién). En el segundo bloque se mide la volatilidad a partir de la
variabilidad de la tasa de crecimiento intertrimestral de la serie del PIB
ajustada por factores estacionales. En el tercer bloque estan los indicadores
de volatilidad construidos mediante el analisis de los episodios de
contraccion de la actividad econémica, el ntimero de episodios, la duracioén
y la magnitud de la caida. Para todos los indicadores, el valor registrado en
el primer periodo es mayor al registrado en el tltimo, lo que indica que la
volatilidad regional ha descendido (véase los cuadros VI14.A y V1.4.B).

¢ Para realizar este andlisis, la informacién fue organizada en ventanas de 12 trimestres, salvo

la dltima ventana, que solo incluye 8 trimestres. Los datos contenidos en el cuadro V1.3
corresponden a las medias regionales.
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CEPAL

América Latina y el Caribe: volatilidad real, coeficiente de variacién y desviacién estandar
de la tasa de crecimiento del PIB y su componente ciclico, 1990-1992 y 2011-2012

1990-1992 2011-2012
Bloque 1
Componente ciclico del PIB
Desviacion estandar 2,58 1,16
Coeficiente de variacion 8 315,27 794,40
Bloque 2
Tasa de crecimiento del PIB
Desviacién estandar 1,95 1,09
Coeficiente de variacion 240,69 194,47
Bloque 3
Episodios de contraccion del PIB
Contraccién acumulada 2,20 1,10
Duracion 1,19 1,05
Numero de episodios 1,19 0,95

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de informacion oficial de los paises.

Sin embargo, esta reduccién de la volatilidad regional no ha ocurrido de
una forma monoténica, y en muchos de los indicadores los valores méaximos
se registraron alrededor del periodo comprendido del primer trimestre de
1999 al cuarto trimestre de 2001 (véanse los graficos VL2A y VI.2B). Otro
factor destacable es que en la mayoria de los indicadores el periodo de Ia
reciente crisis financiera global (primer trimestre de 2008 al cuarto trimestre
de 2010), significo un incremento de la volatilidad real media de la region. La
variabilidad de la tasa de crecimiento y del ciclo econémico fue mayor a
la registrada en periodos anteriores, y la duracién de las contracciones y la
caida experimentada por el producto también fueron superiores.

Grafico VI.2A
América Latina y el Caribe: variabilidad del componente ciclico del PIB,
desviacion estandar y coeficiente de variacion, 1990-2012
(Promedio regional)
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Gréfico VI.2A (conclusion)
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Grafico VI.2B
Episodios de contraccion acumulada del PIB, duracién y nimero, 1990-2012
(Promedio regional)
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Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de informacion oficial de los paises.
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ii)  Altas diferencias de volatilidad real

Un segundo aspecto sobresaliente es que la trayectoria de la
volatilidad real en América Latina y el Caribe no es homogénea a nivel de los
paises. Se observa, en general, evidencia a favor de una elevada dispersion
en los valores promedios que registran los paises en los indicadores
considerados (véanse los graficos VL.3A, VL.3B y VI.3C)

Grafico VI.3A
América Latina y el Caribe: variabilidad del componente ciclico del PIB, desviacion
estandar y coeficiente de variacion, 1990-2012
(Promedio regional)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacién oficial de los paises.
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Por ejemplo, resalta que, mientras consistentemente Belice y
Venezuela (Republica Bolivariana de) se encuentran dentro de los primeros
cinco paises con mayor nivel de volatilidad, Bahamas y El Salvador estan
entre los cinco paises con menor volatilidad de este ranking.

Grafico VI.3B
América Latina y el Caribe: variabilidad del componente de la tasa de crecimiento del PIB,
desviacion estandar y coeficiente de variacion, 1990-2012
(Promedio regional)
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de informacion oficial de los paises.
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Belice ]

Grafico VI.3C

América Latina y el Caribe: episodios de contraccion acumulada del PIB,
duracién y nimero, 1990-2012

(En porcentajes del PIB, trimestres y numero de episodios)

A. (Caida acumulada, en porcentajes)

Venezuela (Rep. Bol. de) |
Argentina |

Nicaragua |

Paraguay |

Uruguay |

Trinidad y Tabago

México ]
Pera
Ecuador |
Rep. Dominicana |
Costa Rica
Brasil |
Jamaica
Colombia |
Chile
Bahamas |
Bolivia (Est. Plur. de)
Guatemala |
Panama
El Salvador ]

M|

245

Venezuela (Rep. Bol. de)

o
o4 oo %

!
!
!
!
!
!
!
!
!
!
3

Contraccion acumulada

4

B. (Trimestres)

5

~Nd oo ______

Jamaica

Paraguay

Belice

Argentina

Trinidad y Tabago
Uruguay

Peru

México

Brasil

Nicaragua

Ecuador

Costa Rica

Bahamas

Colombia

Rep. Dominicana

El Salvador

Chile

Guatemala

Panama [n——

Bolivia (Est. Plur. de)

0 o _______

o

B Duracion de la contraccion

1,0

1,5

C. (Nﬂ(nero de episodios) ‘

Nicaragua ]
Trinidad y Tabago

Paraguay ]

Belice

Uruguay
Rep. Dominicana

Costa Rica |

Bolivia (Est. Plur. de) ]

Venezuela (Rep. Bol. de) |

Jamaica

Guatemala |

Ecuador |

Colombia

Brasil

Argentina

Peru

Panama

Meéxico ]

Chile jm——
El Salvador p—
Bahamas jummmmm ' '

0

kS)

B Numero de episodios

2,5

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacion oficial de los paises.

3,0



246 CEPAL

Si bien la volatilidad real media de América Latina y el Caribe
disminuy6, en algunos paises de la region ha tendido a incrementarse. La
mayoria de los indicadores de volatilidad real registré un incremento de
1990 a 2012 en el Paraguay (en todos los indicadores) y Trinidad y Tabago
(en seis de los siete indicadores) (véanse en los cuadros VI4A y V1.4B).

Cuadro VI.4A
América Latina y el Caribe: volatilidad real, coeficiente de variacion, desviacién estandar
de la tasa de crecimiento del PIB y su componente ciclico, 1990-1992 y 2011-2012

Coeficiente Desviacion - Desviacién
o . Coeficiente .
variacion - Tasa  estandar - Tasa . ) estandar -
L L variacion - Ciclo .
Pais crecimiento crecimiento Ciclo

1990- 2011- 1990- 2011- 1990- 2011-  1990- 2011-
1992 2012 1992 2012 1992 2012 1992 2012

Argentina 1,3 1,5 2,5 1,7 3,4 7.4 2,2 2,4
Bahamas 0,5 2,7 0,4 0,2 5,2 3,5 2,7 0,8
Belice 2,3 8,3 8,8 3,2 1,9 135 11,9 2,5

Bolivia (Estado

Prrinacional g6) 18 07 14 07 256 32,3 12 05
Brasil 28 09 05 03 46 60 21 14
Chile 13 05 27 07 167 13 24 07
Colombia 30 06 15 07 35 18 24 06
Costa Rica 10 09 21 10 27 265 19 11
Ecuador 10 04 11 07 15438 06 10 05
El Salvador 07 13 09 07 20 238 13 07
Guatemala 10 06 10 05 726 80 09 03
Jamaica 13 68 15 07 53 15 29 04
México 12 05 11 05 62 11 13 09
Nicaragua 40 12 21 17 14 23 20 13
Panam 05 03 13 08 36 17 24 08
Paraguay 12 49 07 22 40 90 12 29
Perd 16,8 02 55 03 134 95 55 03
Republica | 38 1.2 19 12 124 16 31 09
Trinidad y Tabago 28 51 13 28 07 32 10 19
Uruguay 13 16 16 18 103 9,2 15 16
\éiﬂfﬁzfeﬁ:}p”b”” 08 06 13 08 6,7 3/ 34 19
América Latina 24 19 19 11 832 79 26 1.2

y el Caribe

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacion oficial de los paises.
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Cuadro VI1.4B

247

Volatilidad real: episodios de contraccion, duracion y pérdida acumulada del PIB
(En numero de episodios, trimestres y porcentaje del PIB)

s Episodios Duracién Pérdida acumulada
1990-1992 2011-2012 1990-1992 2011-2012  1990-1992 2011-2012

Argentina 3 1 1,0 1,0 2,6 2,3

Bahamas 0 1 3,0 0,4

Belice 1 2 3,0 2,0 19,9 5,0

Purnacionaice) 1O 10 1

Brasil 1 1 3,0 1,0 1,5 0,1

Chile 1 0 1,0 1,6

Colombia 2 1 1,0 1,0 2,2 0,1

Costa Rica 2 1 1,0 2,0 0,6 0,3

Ecuador 2 0 1,0 0,5

El Salvador 1 1 1,0 1,0 0,4 0,2

Guatemala 1 0 1,0 1,5

Jamaica 0 2 3,0 1.1

México 2 0 1,0 1,2

Nicaragua 1 2 3,0 1,0 3,5 1,6

Panama 0 0

Paraguay 1 2 1,0 2,0 0,6 3,4

Peru 2 0 4,0 6,7

gg?nui:i”ccaana 0 2 (G o

Trinidad y Tabago 2 1,0 3,0 1,2 5,3

Uruguay 1,0 1,0 1,2 2,4

Venezuela (Republica

Bolivariana de) 0 0

América Latina 25 20 16 17 2.9 18

y el Caribe

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacién oficial de los paises.

B. Relacién empirica de la volatilidad y el crecimiento
en la regiéon, 1990-2012

Los hechos estilizados presentados en la seccién anterior dan cuenta de una
region que ha tenido problemas para crecer al ritmo que lo han hecho las
economias més industrializadas del mundo, mientras que paralelamente,
si bien se ha registrado una reduccion de la volatilidad en muchos paises
en los ultimos afios, América Latina y el Caribe ha mantenido niveles de
volatilidad elevada (cualquiera sea la medida que se utilice).



248 CEPAL

En esta seccién se procura determinar si existe o no una relacién
estadisticamente significativa de la evolucién de la volatilidad real y el
crecimiento, empleando un panel balanceado de datos trimestrales para
21 paises de América Latina y el Caribe, que abarca desde el primer
trimestre de 1990 al cuarto trimestre de 2012. Cabe destacar que la mayoria
de los estudios realizados hasta el presente que examinan empiricamente
esta relacion utilizan datos anuales (por ejemplo, Ramey y Ramey, 1995).

1. Resultado del uso de distintos indicadores de volatilidad

Si bien todos los indicadores de volatilidad dan cuenta de una reduccién
de esta variable en América Latina y el Caribe (véase en la secciéon B
de este capitulo), la informaciéon que se encuentra en cada uno de estos
indicadores difiere (véanse los cuadros VI.4.A y V1.4.B). Por esta razon, la
seleccion del indicador resulta fundamental para comprobar la existencia
de una relacién de la volatilidad y el crecimiento econémico.

Los resultados de las estimaciones sobre la correlacion de la
volatilidad y el crecimiento econémico para 21 paises de la region,
efectuadas con el método de panel y efectos fijos” se presentan en el
cuadro VL5. La diferencia en cada ecuacién corresponde a la definicién de
volatilidad empleada.

El grupo A muestra las correlaciones del promedio de la tasa de
crecimiento del PIB® y la volatilidad del crecimiento del PIB, empleando la
desviacion estdndar y el coeficiente de variacién de la tasa de crecimiento
y del componente ciclico del producto como indicadores de volatilidad
real’. En ese grupo se puede observar que, a diferencia de lo que consigna
la literatura especializada, en el periodo en cuestion no se encuentra
evidencia de una correlacién negativa de la volatilidad del crecimiento
y el crecimiento econémico en la region. De hecho, el tinico indicador
de volatilidad que arroja evidencia de una relacion estadisticamente
significativa es el coeficiente de variaciéon de la tasa de crecimiento, y
el signo de esta correlacién es positivo, en contra de lo esperado®. Los
resultados son similares a los obtenidos en Martin y Rogers (2000) para el
caso de los paises en desarrollo.

7 La seleccién de este método es apropiada dado el supuesto de que caracteristicas
especificas de los paises estdn correlacionadas con los “regresores” empleados. El test de
Hausman provee evidencia a favor de esta hipétesis.

8 Los resultados son similares cuando se emplea el crecimiento acumulado en lugar del
promedio de la tasa de crecimiento del periodo.

¢ Para la obtencién del componente ciclico se aplic el filtro de Hodrick y Prescott a la serie
trimestral ajustada por factores estacionales.

10 Debe destacarse que Fang y Miller (2012) encuentran que la volatilidad de la tasa de
crecimiento del PIB de los Estados Unidos estd correlacionada positivamente con el
crecimiento en este pafs.
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Cuadro VL5
América Latina y el Caribe: volatilidad real y crecimiento
Grupo A: coeficiente de variacién y desviacion estandar
(tasa de crecimiento y ciclo)
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5
E‘j:rgi%n 0,04117588**  0,04121902**  0,04122414**  0,04166914**  0,0426833**
Poblacion -0,000000002 0,000000002 0,000000001 -0,000000002 -0,000000008
Volatilidad real
Coeficiente de
variacion tasa 0,00001249** 0,0000123**
de crecimiento
Desviacion
estandar tasa 0,00289614 0,0383145
de crecimiento
Vatiacién oclo -0,00000023
Desviacion o -0,01099449  -0,000000265
-0,0398232
Constante -0,00010986  -0,0002668 -0,00020432  -0,00002563 -0,0001438
N 167 167 167 167 167
Paises 21 21 21 21 21
R-Sqt:  Within 0,0889 0,0835 0,0835 0,0839 0,0907
Between  0,0715 0,0660 0,0652 0,0637 0,0775
Overall  0,0478 0,0434 0,0431 0,0426 0,0495
Rho 0,3642 0,3647 0,3645 0,3658 0,3692
Nota: * p<0,05; ** p<0,01; *** p<0,001
Grupo B: caracteristicas de las contracciones del PIB
(magnitud, duracién y episodios)
Modelo 6 Modelo 7 Modelo 8 Modelo 9
Tasa de inversion 0,04035128* 0,03762334* 0,03343458* 0,03493761
Poblacion 0,000000003 0,000000003 -0,000000016 -0,000000004
Volatilidad real
zsirsd;g?ode PiBen -0,00045464 0,00017884
Duracion del episodio -0,00212677*** -0,00210689***
Numero de episodios -0,00181377** -0,00071315
Constante 0,00109932 0,00398464 0,00487645 0,0054303
N 167 167 167 167
Paises 21 21 21 21
R-Sqt: Within 0,1351 0,3507 0,1834 0,3950
Between 0,0534 0,1552 0,0568 0,2171
Overall 0,0696 0,2558 0,0953 0,3136
Rho 0,3482 0,3616 0,3698 0,3403
Nota: * p<0,05; ** p<0,01; *** p<0,001

Fuente: Elaboracién propia.
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Por su parte, en el grupo B se incorporan indicadores vinculados a
los episodios de contraccion, el niimero (total) de episodios de contraccién
registrado en el subperiodo, la pérdida (media) acumulada de producto y
la duracién del episodio de contraccién observado.

De esta manera es posible observar que pareciera existir evidencia
de la volatilidad real, medida tanto por el nimero de episodios
observados como por la duraciéon (media) de estos, la que se encuentra
negativamente correlacionada con la tasa de crecimiento promedio del
PIB, y de que esta correlacién es estadisticamente significativa. En el
modelo 9 es posible apreciar que al incluir estos tres indicadores de
la volatilidad real conjuntamente, la significancia individual de los
episodios de contracciéon disminuye, pero no asi la de la duracién de
las contracciones.

Cabe destacar que no se encontré evidencia de una correlacion
negativa y estadisticamente significativa de la magnitud de las contracciones
y el crecimiento econémico.

En conjunto con los fundamentos provenientes de los modelos
tedricos antes mencionados, estos resultados permitirian sostener que la
duracién de las contracciones constituye un buen indicador del grado de
volatilidad real que tiene una economia. De hecho, empleando este indicador,
se encuentra que en el caso de América Latina y el Caribe, la volatilidad real
estd negativamente correlacionada con el crecimiento econémico observado
en el periodo 1990-2012.

Otro elemento interesante de destacar, es que utilizando la duracion
de las contracciones como indicador de volatilidad real, los resultados de
este estudio son similares a los encontrados por Ramey y Ramey (1995) y
por Martin y Rogers (2000), pero en el caso de las economias desarrolladas.

A continuacién se tratarda de verificar la robustez de esta
correlacion a la ocurrencia de choques de origen externos. En particular,
se cuestionara si la correlacién negativa de la volatilidad real y el
crecimiento de la regién es sélida frente a la incorporacién de variables
que recogen informacién relacionada a la evolucién de los precios de
los principales commodities que comercia la region, perturbaciones
al comercio internacional y choques importantes a los mercados
financieros internacionales.
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2.

Volatilidad y crecimiento: controlando
por choques externos

En la literatura especializada se ha destacado el hecho de que América
Latina y el Caribe estd muy expuesta a choques de origen externo, y
comtinmente se asocian estos factores con el pobre desempefio relativo
exhibido por la region'. Las conexiones entre estos choques externos
y el desempefio macroeconémico de la region se producen por diversos
canales (CEPAL, 2012), descritos a continuacién.

i)

ii)

iii)

Canal comercial: la incidencia de los movimientos en los
precios de los bienes primarios y del volumen de comercio
internacional afecta significativamente a los paises de la region,
dada la importante participacién de estos bienes dentro de las
exportaciones o de las importaciones en los paises de la region.

Canal fiscal: para un gran nimero de economias de la region,
la exportaciéon de bienes primarios genera grandes ingresos
fiscales'? en forma directa (por la propiedad ptblica de las
empresas, como en Chile) o indirecta, por via tributaria. Esto
es sobre todo importante para aquellos paises que, por su baja
carga tributaria interna, sus finanzas ptublicas dependen en alta
proporcién de la evolucién de bienes de exportacién primarios,
y, por tanto, la exposicion de la economia a los vaivenes de los
mercados de bienes primarios es elevada.

Canal financiero: independientemente del grado de integracion
a los mercados financieros internacionales, las economias de
la region estan sujetas a las fluctuaciones de variables como
las tasas de interés prevalecientes en los mercados financieros
internacionales y los flujos de ingreso y salida de capitales. Los
cambios en los precios y volimenes de capitales disponibles
implican modificaciones en el costo de capital, afectan los tipos
de cambio y, por ende, la actividad econémica.

Canal de expectativas: para aquellas economias en que un
alza (baja) en los precios de los productos basicos redunda en
mayores (menores) excedentes externos, un alza (reduccién) en
estos precios induce expectativas positivas (negativas) de los
escenarios a futuro que pueden afectar las decisiones racionales
de los consumidores e inversionistas en términos del patrén y
volumen intertemporal del consumo y la inversion.

11

Véanse al respecto Hausmann y Gavin (2011), Céspedes y Poblete (2011), Loayza y otros
(2007) y CEPAL (2011).
En algunos casos, las importaciones de productos primarios también generan
importantes efectos fiscales. Por ejemplo, asi ocurre en Argentina con la importacién de
productos energéticos.
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En el grafico VL4 se puede observar la evolucién de los indices
de precios reales de canastas compuestas de bienes agricolas, metales y
energia, en el periodo 1990-2012. Dichos indices recogen las fluctuaciones
registradas por los precios de estos bienes en este periodo que, en general,
desde 2003 registran una tendencia al alza.

Grafico VI.4
Evolucion trimestral de los precios de bienes basicos (energia, bienes
agricolas, metales), ajustada por factores estacionales,
1990 (primer trimestre)-2012 (cuarto trimestre)
(Primer trimestre 1990=1,00)
3,5 o o s

S

=
EE
=S
00
== Energia Agricola - -- Metales

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de datos del Banco Mundial.

Después de la crisis global de mediados de 2008, la tasa de
interés de los fondos de la Reserva Federal de los Estados Unidos" se
ha mantenido cercana a cero* (véase el grafico VI.5). Si bien el acceso
de América Latina y el Caribe a los mercados financieros es bastante
heterogéneo y, en consecuencia, los cambios de la evolucién de esta
variable han incidido de forma diferenciada en los paises, en general, en
los tltimos afios se ha producido una caida de las condiciones crediticias
internacionales y, por tanto, en el costo del financiamiento externo para
los paises de la region.

Los resultados son similares cuando se utilizan las tasas de fondos federales o el rendimiento
de los bonos federales a diez afios, dada la elevada correlacion entre estas variables.
Ademas de la baja de las tasas de interés, la Reserva Federal y otros bancos centrales
pusieron en marcha a partir de la crisis financiera una serie de acciones destinadas a
inyectar enormes volimenes de liquidez para estimular la recuperacién de la actividad
econdmica en sus paises. Esto se ha traducido en un alto aumento de la liquidez existente
en los mercados financieros internacionales (CEPAL, 2013).
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Grafico VI.5
Estados Unidos: evolucion de la tasa de interés de los fondos
de la Reserva Federal
(En porcentajes)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de informacion de la Reserva Federal de los Estados Unidos
[en linea] http://www.federalreserve.gov/econresdata/default.htm.

En el modelo 10 (véase el cuadro VI.6) se pueden observar los
resultados del anélisis estadistico que explora la relacién de la volatilidad
real y el crecimiento, controlando con algunos de los factores que sefiala
la literatura especializada, tales como fuentes de choques externos, por
ejemplo fluctuaciones en los precios de los productos basicos (agricolas,
metales y energia), volumen del comercio internacional y variables que
recogen la volatilidad de los mercados financieros internacionales, como
la tasa de los fondos federales de la Reserva Federal.

La incorporacién conjunta de estos indicadores de choques de
origen externo es estadisticamente significativa y no ha debilitado la
evidencia a favor de la correlacion negativa y estadisticamente significativa
del crecimiento y los indicadores de wvolatilidad real. Esto es factible de
interpretar como sefial del grado de robustez de los indicadores y de la
correlaciéon. Sin embargo, debe destacarse que individualmente ninguno
de los indicadores de choque externo arroja coeficientes significativos.

En una serie de trabajos, Bloom (2007 y 2009) muestra cémo los
cambios en la incertidumbre afectan las decisiones de inversién de las
empresas, y por tanto, el empleo y el crecimiento en los Estados Unidos.
Carriere-Swallow y Céspedes (2011) encuentran resultados similares
en las economias emergentes. En estos trabajos los autores emplean
el indice VIX, una medida de la volatilidad implicita del Standard &
Poor’s 500 de los Estados Unidos, como un indicador sintético del nivel
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global de incertidumbre, dada la elevada correlacién que este tiene
con variables de indole sistémicas como crisis politicas internacionales
(guerras), crisis financieras, choques de los precios de la energia y
fluctuaciones significativas de las tasas de interés de los principales
centros financieros mundiales asi como de las condiciones monetarias
financieras internacionales. Dichos trabajos encuentran que saltos
abruptos del VIX reflejan cambios en la incertidumbre del entorno
econdmico internacional, y que estos se traducen en modificaciones
de la trayectoria de variables como el empleo y crecimiento econémico
(véase el grafico V1.6).

Grafico VI.6
Evolucion de la volatilidad externa: indice de volatilidad VIX?

60

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de informacién de Bloomberg.
2 Indica la volatilidad de las acciones del Standard & Poor’s 500 de los Estados Unidos.

En el modelo 11 (véase el cuadro VI6), se incluye VIX para
controlar por choques de caracteristicas sistémicas y verificar la solidez
de la evidencia a favor de una correlacién negativa del crecimiento y
la volatilidad real. La correlacién de VIX con el crecimiento resulta
negativa y estadisticamente significativa, lo que confirma los resultados de
Carrie-Swallow y Céspedes (2011), y tal y como ocurria con las demaés
indicadores de volatilidad externa, los datos siguen mostrando evidencia
a favor de una correlacion negativa de la volatilidad real (la duracién de estos
episodios) y la tasa de crecimiento promedio. El controlar por choques a
la incertidumbre global no debilita la evidencia a favor de la existencia
de una correlacién negativa entre la volatilidad real y el crecimiento
econdmico en la region.
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Cuadro V1.6
América Latina y el Caribe: volatilidad real controlada por choques externos
Modelo 7 Modelo 10 Modelo 11
Tasa de inversion 0,03762334* 0,0401047** 0,0393607**
Volatilidad real
Duracién del episodio -0,00212677*** -0,0020443*** -0,0018834***
Volatilidad externa
Crecimiento precios agricolas 0,0218935
Crecimiento precios metal 0,0355734
Crecimiento precios energia -0,0416391
Cambios en la tasa de la FED -0,0007092
Variacién de VIX -0,0002015***
Constante 0,00398464 0,0025489 0,0073983**
N 167 167 167
Paises 21 21 21
R-Sqt:  Within 0,3507 0,3994 0,3746
Between 0,1552 0,1497 0,1423
Overall 0,2558 0,2766 0,2598
Rho 0,3616 0,3946 0,3884

Fuente: Elaboracién propia.
Nota: * p<0,05; ** p<0,01; *** p<0,001

C. Conclusiones: discusion de los resultados
e implicaciones de politica

Sibien las economias de Ameérica Latina y el Caribe, en promedio, han logrado
reducir su volatilidad nominal, todavia tienen mucho camino que recorrer
en términos de la volatilidad real. La regién sigue mostrando indicadores
de volatilidad muy superiores a los de las economias desarrolladas, como
indican diversos estudios (Pineda-Salazar y Carcamo-Diaz, 2013; Céspedes y
Poblete, 2011; Haussman y Gavin, 1996).

De acuerdo a la evidencia expuesta en este trabajo, la elevada
volatilidad real se encuentra significativamente relacionada con el
bajo crecimiento econémico de la regién en el periodo 1990-2012. Sin
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embargo, cabe destacar que el estudio aqui presentado no representa
evidencia de la existencia de una relacion de causalidad que vaya
desde la mayor volatilidad hacia el menor crecimiento econémico en la
region, sino que contiene pruebas de una correlacién robusta entre ambas
variables. El interés para los hacedores de politica existe sobre todo
a partir de la concrecién del supuesto adicional de que la correlacién
indica la existencia de causalidad: mayor volatilidad real implica menor
crecimiento.

En este capitulo se ha medido la volatilidad real a partir de
informacion sobre los episodios de contraccion que ha enfrentado la region.
En particular, se encontré que la duracién de las contracciones pareciera un
indicador de volatilidad bastante robusto, de acuerdo con los datos.

Aunque este trabajo no intenta comprobar empiricamente por
cual canal la volatilidad y el crecimiento se encuentran negativamente
correlacionados, los resultados obtenidos concuerdan con diversas hipétesis
tedricas (Martin y Rogers, 2010; Aghion y otros, 2005 y 2010; Barlevy, 2007),
que sostienen que las contracciones y en especial, su duracién, afecta el
crecimiento econémico.

Ademads, en este capitulo se muestra que la relacién entre la
volatilidad real y el crecimiento econémico es robusta a la inclusién de
variables que controlan por volatilidad externa (VIX).

Identificar los factores que pueden dar cuenta de la correlaciéon
negativa de la duracién de las contracciones y el crecimiento econémico
es imperativo para los paises de la region, en especial en aquellos donde
las contracciones tienden a extenderse significativamente, como ocurre
en los casos de Argentina, Jamaica, Paraguay y Venezuela (Reptblica
Bolivariana de).
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Capitulo VII

Politicas fiscales para el crecimiento
y la igualdad’

Ricardo Martner
Andrea Podestdi
Tvonne Gonzilez

Introduccion

En la teoria econémica clasica, se asume que existe un planificador benevolente
y omnisciente que puede definir las condiciones de eficiencia y, por tanto, la
delimitacion entre bienes publicos y privados, siendo los primeros aquellos
bienes no rivales ni excluibles. Segtin esta concepcién tradicional, al existir
relativamente pocos bienes ptiblicos “genuinos”, el tamafio 6ptimo del Estado
deberia quedar delimitado por el costo de sus funciones esenciales: la defensa,
la seguridad, la administracién de justicia y la infraestructura, segin la
descripcion de Adam Smith de lo que hoy se denomina “Estado minimo™.

Solo a partir de la segunda mitad del siglo XX la visién respecto del
papel del Estado comienza a cambiar, principalmente con la introduccién
del concepto de bien publico meritorio. Este puede definirse como un bien
subconsumido en una economia de mercado, que crea externalidades
positivas, en un marco de miopia de los agentes. Estas tesis crearon un espacio
para legitimar la funcién ptblica en los mas diversos ambitos econémicos y
sociales. Los gobiernos democraticos, esencialmente europeos, desarrollaron

! Este documento es una sintesis de la publicacién del mismo nombre de la serie
Macroeconomia del Desarrollo, nim. 138.
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funciones sociales y redistributivas, dando nacimiento al Estado del bienestar
y sus cuatro pilares: educacion, salud, pensiones universales e inclusion social.

La crisis financiera y de endeudamiento publico en los paises
desarrollados ha reabierto una vez mas el debate sobre el papel del gasto
publico, pues tuvieron que destinarse grandes sumas a los ambitos
productivo (incluidas las grandes empresas) y bancario. Ante estas
limitaciones surgen periédicamente presiones para reducir el activismo
fiscal. La idea subyacente es que se pueden mejorar o mantener los
indicadores de desarrollo humano con un gasto pdblico mucho menor,
recurriendo a la prestacién privada de servicios de salud, educacién y
pensiones y a la sustitucién progresiva de programas universales por
esquemas focalizados en los més pobres (véase Tanzi, 2009).

Ademés del peso de la deuda ptblica, a menudo se argumenta
que un gasto estatal elevado es perjudicial para el crecimiento, pues el
impacto positivo del gasto publico seria menor que las distorsiones que
introducen los impuestos requeridos para su financiamiento o que dicho
gasto desplazaria el gasto privado.

Ante estas aseveraciones, en los paises en desarrollo el desafio es
potenciar el papel de catalizador del sector ptiblico con politicas de alta
rentabilidad social, evitando los efectos de desplazamiento asociados
a un manejo financiero inadecuado y a eventuales distorsiones del
sistema tributario.

Resulta muy dificil evidenciar una relacion causal entre las
politicas fiscales y el crecimiento econémico, tanto por la complejidad de
las interacciones mutuas como por la dificultad de establecer mediciones
satisfactorias de la multiplicidad de acciones del Estado en la economia.
Sin embargo, es incuestionable la influencia del nivel y la composicién de
los gastos e ingresos ptblicos en el ciclo macroeconémico y en la tendencia
de mediano plazo del PIB.

Por ello, es importante para el crecimiento y la igualdad disefiar
politicas fiscales que se caractericen por su capacidad contraciclica, amplia
incidencia en la distribucién del ingreso disponible y creciente calidad
del gasto, asi como sistemas tributarios con una adecuada capacidad
recaudatoria, eficientes y equitativos.

Conviene recordar en este contexto las tres funciones tradicionales
de la politica fiscal (Musgrave y Buchanan, 1999): proveer bienes ptiblicos
(esto es, impulsar el proceso politico por el que estos bienes estan
disponibles), realizar ajustes en la distribucién del ingreso y contribuir a
la estabilizacién macroeconémica. Como sefiala Tanzi (2009), concurren
ademads en la politica fiscal muiltiples factores explicativos del potencial
de crecimiento de las economias.
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Para llevar a cabo estas funciones, que inciden decisivamente en los
objetivos de desarrollo, crecimiento, equidad distributiva e inclusién social,
la politica fiscal cuenta con diversos instrumentos, como el gasto ptblico
y los impuestos, que a su vez requieren de instituciones que los gestionen
adecuadamente. Sin embargo, existen factores de economia politica y de
capacidad institucional, problemas de sostenibilidad fiscal y costos de
eficiencia de los impuestos y del endeudamiento que pueden limitar las
posibilidades de implementar las politicas fiscales (véase el diagrama VIL1).

Diagrama VII.1
Objetivos e instrumentos de la politica fiscal

Objetivos de desarrollo

¢ Provision de bienes publicos

‘
i I -
' * Estabilizacién macroeconémica
'

i

, « Redistribucion del ingreso

« Nivel, composicion y eficiencia

del gasto publico
« Politica tributaria y movilizacién de recursos
« Gestion de las finanzas publicas

y gobernabilidad de las instituciones

¢ Economia politica y capacidad
institucional
« Sostenibilidad y suficiencia recaudatoria
« Costos de eficiencia de los impuestos
y del endeudamiento publico

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de B. Moreno-Dodson, Is Fiscal Policy the Answer? A Development
Country Perspective, Banco Mundial, 2012.

Para enfrentar estas limitaciones es preciso fortalecer la conexién
entre las prioridades gubernamentales y la programacién del gasto ptiblico,
acelerando el transito desde una gestién publica basada en insumos y
procesos hacia otra orientada a objetivos de desarrollo e indicadores de
desempefio, en sintonia con las demandas ciudadanas® El avance en este
campo podria favorecer un pacto fiscal inspirado en una relacién maés
directa entre la gestién publica de los recursos y la recaudacion de estos
por la via de la tributacién.

En la seccion B de este capitulo se revisa la literatura sobre el vinculo
entre politica fiscal y crecimiento econémico, tras lo cual se describe en
la seccion C la evolucién reciente de las finanzas publicas en la region,
enfatizindose la importancia de una arquitectura contraciclica que permita

2 Véase CEPAL/SEGIB (2011).
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enfrentar con éxito la excesiva volatilidad de los ingresos y gastos ptiblicos.
Por ultimo, en la secciéon D se ilustra la relevancia del nivel y la composicién
de gastos e ingresos ptiblicos en los objetivos de crecimiento con igualdad.

A. Aspectos conceptuales y evidencia empirica del
vinculo entre politica fiscal y crecimiento econémico

Los efectos de la politica fiscal sobre el crecimiento econémico pueden
ser muy diferentes a corto y mediano plazo. En general, los efectos de
corto plazo se manifiestan a través de la demanda agregada, mientras
que los de mediano y largo plazo lo hacen a través de la oferta agregada.
Existen numerosos modelos teéricos antagdénicos, pues keynesianos y
neokeynesianos predicen que los estimulos fiscales aumentan el consumo
agregado, la demanda y, por lo tanto, el PIB, mientras que, por el contrario,
los neoclasicos anticipan efectos nulos e incluso negativos. Los efectos de
la politica fiscal sobre el crecimiento (véase el cuadro VIL.1) dependen del
horizonte considerado, de los supuestos sobre el comportamiento de los
agentes privados y de la credibilidad de las estrategias utilizadas.

Cuadro VII1
Modelos de efectos de corto plazo de la politica fiscal sobre el crecimiento

Efecto neto sobre

Modelo tedérico  Supuestos principales Mecanismos ol PIB
Modelos Horizonte de corto plazo; Multiplicador Ajuste fiscal recesivo;
neokeynesianos expectativas adaptativas o lineal del gasto; déficit expansivo
miopia de los agentes; rigidez eventuales efectos
de precios y recursos ociosos de desplazamiento
Modelos Consumidores de horizonte  Desplazamiento uno Politica fiscal neutra
ricardianos infinito y con expectativas a uno del consumo  a corto y largo plazo
racionales privado por el
consumo publico
Modelos Efecto distorsionador de Una disminucién Ajuste fiscal recesivo
neoclasicos los impuestos: suaumento  permanente del gasto con alza de impuestos;
con impuestos reduce la produccién porla  publico reduce los ajuste fiscal expansivo
distorsionadores caida de la oferta de trabajo impuestos esperados con caida del gasto;
y aumenta el déficit expansivo si se
consumo privado reducen los impuestos;

déficit contractivo si
aumentan los gastos

Modelos Comportamiento keynesiano No linealidades Ajuste fiscal recesivo
keynesianos mientras el nivel de deuda atribuibles a y déficit expansivo
con “puntos de  publica es sostenible; la probabilidad de en niveles normales
inflexion” comportamiento de repudio  insolvencia del de deuda; ajuste
de la deuda publica cuando  sector publico expansivo y déficit
existe posibilidad de recesivo cuando la
incumplimiento de pago deuda es elevada

Fuente: Elaboracién propia.
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En la teoria neokeynesiana tradicional se supone un horizonte
de mediano plazo, con agentes miopes que no incorporan la restriccién
intertemporal del sector ptiblico en sus decisiones, asi como la existencia
de capacidad instalada ociosa en la economia y de precios y salarios
rigidos. El multiplicador del gasto ptblico es positivo, y mayor o igual que
uno en el corto plazo si el gasto publico se financia con el mismo monto de
impuestos. Asi, el ajuste del sector ptiblico es recesivo y el déficit, expansivo’.

La teoria neoclésica, por el contrario, se basa en las premisas de
que el horizonte es infinito y los consumidores son racionales, y que
estos integran la restriccién intertemporal del sector ptblico en su propia
restriccion presupuestaria y toman las decisiones sobre consumo en
funcién de perspectivas de largo plazo. El alza del gasto publico presente
conduciria a un aumento de impuestos en el futuro, por lo que el ingreso
disponible actualizado no cambiaria. Los agentes anticipan esta situacién
y no modifican su consumo ante cambios en el gasto ptiblico. Existe
entonces neutralidad de la politica fiscal o equivalencia ricardiana.

Si se introduce el supuesto de tributos distorsionadores (Alesina y
Perotti, 1995), un aumento de los impuestos implicaria una disminucién
de la produccién, en tanto que una caida del gasto publico, al suponer
una reducciéon de los impuestos futuros, permitiria prever una mayor
disponibilidad de ingreso, de manera que se incrementaria el consumo
actual, con los consiguientes efectos positivos en la oferta, que harian
aumentar el PIB en el corto plazo.

Otra categoria de modelos incorpora no linealidades para explicar
los cambios de régimen. Segin Sutherland (1995), las no linealidades se
atribuyen a la probabilidad de insolvencia del sector ptiblico. Si esta es baja,
los agentes no se preocupan de los impuestos futuros. En cambio, si existe
la posibilidad de que se incumpla el pago de la deuda, los consumidores
anticipan un alza futura de los impuestos y ahorran en consecuencia.

Los estudios posteriores a la gran recesion que se inicié en 2008 en
varios paises miembros de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo
Econémicos (OCDE)* sefialan que el efecto de los estimulos fiscales sobre
el crecimiento econémico depende de las circunstancias de la economia,
como la existencia de recursos ociosos, la efectividad de la politica
monetaria, el porcentaje de poblacién con restricciones crediticias, el
caracter temporal o permanente de las medidas implementadas, el grado
de confianza con respecto a las perspectivas econémicas futuras, la
competitividad, la apertura comercial y el régimen cambiario.

3 Véase Martner (2000) para una resefia sobre las principales teorias que explican los efectos

de la politica fiscal.
% Véase Giavazzi y McMahon (2011), Auerbach y Gorodnichenko (2012), Roeger e in't
Veld (2012).
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Segtin los modelos neoclasicos de crecimiento econémico, en el largo
plazo la politica fiscal puede afectar los incentivos para ahorrar e invertir
y, por lo tanto, la relacién capital-producto de equilibrio y el nivel del PIB,
pero no puede influir en la tasa de crecimiento del estado estacionario®.

Sin embargo, la falta de convergencia de las tasas de crecimiento
entre paises debilita esas conclusiones, por lo que surgen los modelos
de crecimiento endégeno (como los de Barro (1990), Futagami, Morita y
Shibata (1993) y Devarajan, Swaroop y Zou (1996)), que otorgan un mayor
protagonismo a la politica fiscal, la cual puede incidir tanto en el nivel
del PIB como en su crecimiento en el largo plazo. Estos modelos suponen
la existencia de ciertos gastos publicos “productivos”, que se asocian a
la funcién de produccién y afectan la productividad del sector privado,
mientras que hay otros gastos ptblicos “improductivos”, que solo afectan
la funcién de utilidad de los hogares. Ademads, para financiar estos gastos
se recurre a impuestos que distorsionan las decisiones de inversion.

Asi, Barro (1990) analiza cémo la tributacién y el gasto publico
influyen en el crecimiento en el supuesto de que no exista déficit
financiero. Su modelo sugiere un rol positivo del gobierno para promover
el crecimiento econémico a través de la provisién de bienes ptiblicos y
servicios que elevan la productividad marginal del capital e incentivan una
mayor inversién. No obstante, este efecto positivo depende del nivel inicial
de los impuestos, dado que una carga tributaria excesiva reduce la tasa de
crecimiento. Loayza (1996) extiende el modelo de Barro para incorporar al
sector informal y concluye que la tasa impositiva 6ptima es menor.

Segtin Cornia, Gémez-Sabaini y Martorano (2011), los impuestos
pueden redundar positivamente en el crecimiento a través de diversos
canales. El primero es mediante la provisién de bienes ptblicos, como
carreteras, agua y saneamiento, salud y educacién, y contribuye a aumentar
la tasa de rendimiento de las inversiones privadas. Un segundo canal para
mejorar el crecimiento es a través de la estabilidad macroeconémica, ya que
los gobiernos que recaudan ingresos en una medida adecuada tienen menos
probabilidades de monetizar el déficit fiscal o de recurrir al endeudamiento
externo, con lo que se reducen las probabilidades de crisis macroeconémicas.
Un tercer canal es la disminucién de la desigualdad de los ingresos, en virtud
de la cual un incremento de los impuestos puede aumentar el crecimiento.

En suma, el efecto neto de la politica fiscal en el crecimiento parece
determinarse empiricamente, pues los argumentos abundan en ambos
sentidos. Una parte de la evidencia que se utiliza para analizar el impacto de
los impuestos sobre el crecimiento econémico no permite concluir que esos
efectos sean significativos. Por ejemplo, sobre la base de datos de panel de los

®  Véase Sanz-Sanz y Sanz (2013).
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paises de la OCDE con promedios de cinco afios, Mendoza, Milesi-Ferretti y
Asea (1997) no observan repercusiones significativas de los impuestos en el
crecimiento econémico; solo hallan efectos limitados de los impuestos en la
inversion (con un incremento de 10 puntos porcentuales de los impuestos
la inversion disminuye entre un 1% y un 2%). En otros estudios, como los
de Angelopoulos, Economides y Kammas (2007) tampoco se ha encontrado
ningtin efecto negativo de los impuestos en el crecimiento. Piketty, Saez
y Stantcheva (2011) analizan una muestra de 18 paises de la OCDE y no
observan evidencia de que los paises que han disminuido los gravamenes
a las rentas del trabajo hayan experimentado mayores crecimientos de la
productividad y del PIB.

A partir de una muestra de 17 paises de la OCDE, Gemmell, Kneller
y Sanz y otros (2011a y 2011b) tampoco constatan efectos robustos de
las tasas impositivas medias para las rentas del capital en la actividad
econdémica. En cambio, si perciben un impacto negativo y significativo de
la tasa impositiva de las rentas del trabajo sobre el crecimiento, al igual
que ocurre con la tasa que se aplican a las empresas. Por otra parte, las
reducciones de impuestos a las empresas de los paises que imponen tasas
mas bajas afectan negativamente al crecimiento econémico.

En cuanto a los efectos de los distintos tipos de impuestos en el
crecimiento econémico en el caso de los paises desarrollados, Johansson
y otros (2008) y Romero-Avila y Strauch (2008) observan que el impuesto
que provoca maés distorsion es el que se aplica a las empresas, seguido del
impuesto a la renta personal, mientras que los de consumo son los menos
perjudiciales. Arnold y otros (2011) argumentan que los aumentos 6ptimos
de impuestos al consumo son los que se basan en ampliaciones de la base
imponible mdas que en incrementos de las tasas impositivas.

Tras un anadlisis de la literatura disponible, Salinas y Delgado (2012)
sistematizan los principales resultados y extraen las siguientes conclusiones
(véase el cuadro VIL2) de los estudios realizados sobre paises de la OCDE:

i)  En general se constata un efecto negativo de los impuestos en el
crecimiento econémico, aunque no es despreciable el niimero de
estudios en que no se observa una conexion significativa.

ii) Cuando se examinan las tasas medias, efectivas y marginales,
la relacién que se halla con el crecimiento es también negativa
(aunque el nimero de estudios analizados es reducido).

iii) A mayor progresividad de los sistemas tributarios, menor
crecimiento.

iv) Un cambio en la estructura tributaria (o tax mix) que incremente
el peso de la imposicién indirecta en detrimento de la directa
redunda en un mayor crecimiento econémico.
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Cuadro VII.2
Literatura empirica sobre la relacion entre impuestos y crecimiento
econdémico: principales resultados

Numero y porcentaje Numero y porcentaje Numero y porcentaje
Objeto y numero de estudios en que se de estudios en que de estudios en que se
de estudios concluye que la relacién se concluye que la concluye que la relacién

es positiva relacion es negativa no es significativa

Impuestos
21 1(4,8%) 13 (61,9%) 7 (33,3%)
Tipos medios, efectivos y marginales
6 0 (0%) 4 (66,7%) 2 (33,3%)
Progresividad
6 0 (0%) 6 (100%) 0 (0%)
Cambio de la estructura tributaria: mas impuestos indirectos en detrimento de los impuestos directos
5 5 (100%) 0 (0%) 0 (0%)

Fuente: J. Salinas Jiménez y F. Delgado Rivero, “Impuestos, crecimiento econémico y bienestar: una
visién panoramica”, documento presentado en el XXIV Seminario Regional de Politica Fiscal,
Santiago de Chile, 24-26 de enero de 2012.

Respecto de la evidencia empirica sobre América Latina, Cornia,
Goémez-Sabaini y Martorano (2011) evaldan econométricamente el
impacto de los impuestos sobre la tasa de crecimiento del PIB per cépita
para 18 paises de la subregion en el periodo comprendido entre 1990
y 2008, controlando diversas variables (inversién, educacién, déficit
presupuestario, términos del intercambio y coeficiente de Gini) y
aplicando cuatro modelos. Los resultados sugieren que entre el 3% y el 4%
de aumento en promedio de la relacién de impuestos con respecto al PIB
que se observo entre 2002 y 2009 habia elevado la tasa de crecimiento del
PIB per capita entre un 0,3% y un 1%, contradiciendo, segtin los autores,
las afirmaciones de la teoria neoclésica sobre los costos de eficiencia de
impuestos “distorsionadores” como los impuestos directos.

En definitiva, la evidencia empirica disponible sobre el efecto de
los impuestos en el crecimiento econémico no es concluyente y muestra
la necesidad de incorporar los gastos en las estimaciones. En efecto, el
gasto publico puede contribuir al crecimiento econémico al afectar el nivel
de los factores de produccién y aumentar su productividad. Por ejemplo,
los gobiernos pueden proveer ciertos tipos de bienes y servicios (como
infraestructura, investigaciéon y desarrollo y educacién, entre otros) que
elevan la productividad marginal del capital y del trabajo en el proceso de
produccién. Con la mejora de la productividad se incrementan, ademas,
los rendimientos de la inversion privada, lo que da lugar a un aumento del
capital privado y de la produccioén.
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Sin embargo, los costos de financiar estos gastos pueden superar
los beneficios. En el caso de los impuestos, las distorsiones y los costos de
eficiencia perjudican el crecimiento. La emisién de deuda ptblica implica
mayores impuestos en el futuro y también puede afectar el crecimiento,
por ejemplo desplazando al sector privado en el acceso al financiamiento
o socavando la confianza que tienen los inversores con respecto a la
sostenibilidad de las finanzas publicas.

De aqui la importancia de considerar el efecto conjunto de los gastos
publicos y su forma de financiamiento a la hora de evaluar el impacto que
puede tener en el crecimiento un cambio en el gasto ptblico. En tltima
instancia, el efecto neto de la politica fiscal sobre el crecimiento econémico
depende del nivel y la composicién de los gastos e impuestos. En el
cuadro VIL3 se presentan los efectos sobre el crecimiento de las distintas
combinaciones posibles de ejecucién del gasto publico (productivo y
no productivo) y su financiamiento (impuestos distorsionadores y no
distorsionadores o deuda).

Cuadro VIL.3
Efectos en el crecimiento economico del aumento de los impuestos,
el gasto publico y el déficit

Gasto publico Superavit fiscal
Medio de financiamiento (reduccion
Productivo No productivo de deuda)
Negativo o positivo

Distorsionadores (gastos elevados Negativo Ambiguo

Impuestos 0 bajos)
. .NO Positivo Cero Positivo

distorsionadores

Déficit fiscal

(aumento de deuda) Ambiguo Negativo )

Fuente: N. Gemmell, R. Kneller e I. Sanz, “The timing and persistence of fiscal policy impacts on growth:
evidence from OECD countries”, Economic Journal, vol. 121, febrero de 2011.

En cuanto a la evidencia empirica sobre la relacién entre el gasto
publico y el crecimiento econémico, esta puede dividirse atendiendo
a dos generaciones de estudios, segiin se considere o no la restriccion
presupuestaria del gobierno (véase Gemmell, 2010). En los estudios de
primera generacion, realizados antes de mediados de la década de 1990,
no se contempla esta restriccion presupuestaria, es decir, no se tiene en
cuenta que todo aumento del gasto publico debe financiarse con mas
impuestos u otros ingresos, incremento del déficit fiscal (0 deuda) o
reasignacion de partidas de gastos. Ademads, en varios de estos estudios
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se considera solo el gasto publico total, donde hay componentes que
influyen de manera positiva en la actividad econdmica (como transportes,
comunicaciones y educacién) y otros que tienen un efecto neutro o
negativo. Como consecuencia de estas limitaciones, los resultados de
estos estudios no suelen ser robustos®.

Por el contrario, en los estudios de segunda generacion, realizados
a partir de la segunda mitad de los afios noventa, se tiene en cuenta la
restriccién presupuestaria del gobierno y, por lo tanto, los resultados son
mas robustos.

Si bien en la gran mayoria de los estudios se recurre a datos de panel
de distintos paises para realizar las estimaciones, algunos autores han
comenzado a utilizar datos fiscales subnacionales para estimar los efectos del
gasto publico sobre el crecimiento econémico (Rocha y Giuberti (2007) para el
Brasil; Hong y Ahmed (2009) para la India o Yan y Gong (2009) para China).

En algunos de los estudios empiricos sobre la materia los gastos
del gobierno se dividen en productivos e improductivos a partir de la
clasificacién funcional del gasto, utilizando una definicién a priori
de gasto productivo comtn en esta literatura que incluye educacién,
salud, vivienda, transporte y comunicaciones, servicios generales y
defensa. En términos generales, estos estudios concluyen que los gastos
mas productivos tienen un impacto positivo sobre el crecimiento,
bien porque se financien a través de reducciones de gastos menos
productivos, mediante déficits fiscales relativamente moderados o por
una combinacién de ambos medios’.

Entre los estudios relativos a paises en desarrollo en que se
obtienen estos resultados figuran los de Adam y Bevan (2005), Bayraktar
y Moreno-Dodson (2010), Lépez y Miller (2007) y Hong y Ahmed (2009).
Se constata que, segtin la forma de financiamiento, con un aumento de
1 punto porcentual del gasto productivo en términos del PIB aumenta la
tasa de crecimiento entre 0,1 y 1,1 puntos porcentuales. Adam y Bevan
(2005) muestran que, como excepcion, el gasto productivo tiene efectos
negativos para el crecimiento si se financia con déficit y este es superior
al 1,5% del PIB.

En cuanto a los efectos sobre el crecimiento en los paises en
desarrollo objeto de estudio, a partir de los gastos desglosados por

¢ Nijkamp y Poot (2004) revisaron 93 articulos de esta primera generacién de estudios
sobre la relacién entre gasto publico y crecimiento econémico y observaron que los
componentes del gasto que mds positivamente influian en la actividad econémica eran las
infraestructuras (transportes y comunicaciones) y la educacion.

7 Véase Gemmell, Misch y Moreno-Dodson (2012).
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sector o funcién, Bose, Haque, y Osborn (2007) cruzan informacién
entre el sector o la funcién del gasto (educacién, sanidad, transportes
y comunicaciones, entre otros) y su naturaleza econdémica (inversién,
consumo o transferencias) y observan que la inversién publica en
educacion y el gasto total en educacién son los tinicos gastos que estan
positiva y significativamente asociados con el crecimiento. En esta misma
linea, Rocha y Giuberti (2007) concluyen que existe una relacién positiva
entre los gastos de defensa, educacién, transporte y comunicaciones y
el crecimiento econémico en los estados del Brasil. En cambio, Ghosh y
Gregoriou (2008), utilizando datos de panel para 15 paises en desarrollo,
muestran que el gasto en operaciones y mantenimiento tiene un mayor
impacto en el crecimiento que el gasto en salud o educacién.

En otros estudios empiricos se descompone el gasto ptblico
segin la clasificacién econdmica, es decir, entre gasto corriente y gasto
de capital. Los efectos de los gastos de capital sobre el crecimiento
dependen de la forma en que se financien y, por otro lado, no se registra
ningtn avance del crecimiento econémico si se sustituye gasto corriente
por gasto de capital (Ghosh y Gregoriou (2008), Rocha y Giuberti (2007),
Devarajan, Swaroop y Zou (1996) y Haque (2004)); este comportamiento
indicaria que existe complementariedad entre ambos tipos de gastos. En
cambio, Bose, Haque y Osborn (2007) constatan efectos positivos sobre
el crecimiento si las inversiones se financian con ingresos no tributarios,
mientras que Gupta y otros (2005) obtienen ese mismo resultado cuando
el gasto en capital se financia mediante endeudamiento o también a
través de mas ingresos.

Por otra parte, M’/Amanja y Morrisey (2005) comprueban en el caso
de Kenia que con la inversién ptblica aumenta el crecimiento, mientras
que los gastos en educacion, sanidad, asuntos econémicos y los gastos
corrientes influyen de forma negativa en ese indicador. En cambio,
Muinelo-Gallo y Roca-Sagalés (2011), utilizando datos de panel sobre
43 paises de ingreso mediano y alto, no detectan un efecto significativo
de la inversién publica en el crecimiento econémico, aunque si en la
reduccién de la desigualdad.

En cuanto a la evidencia obtenida para paises desarrollados,
a partir de una muestra de economias de la OCDE Mendoza, Milesi-
Ferretti y Asea (1997), De la Fuente (1997), y Schuknecht y Tanzi (2005)
hacen notar que el gasto ptblico total afecta negativamente el crecimiento
econémico. De manera similar, Miller y Russek (1997) sefialan que el
gasto publico total financiado con impuestos tiene un impacto negativo
en el crecimiento, mientras que si se financia mediante deuda es neutro.
Sin embargo, estos autores revelan que el gasto en educacién tiene un
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efecto positivo en el crecimiento, mientras que las erogaciones en sanidad,
seguridad social y servicios econémicos influyen negativamente.

Respecto de la composiciéon de los gastos, Gemmell, Kneller y
Sanz (2009) concluyen, tras analizar una serie de paises de la OCDE,
que un aumento del gasto en infraestructura y educacién financiado con
disminuciones proporcionales del resto de las partidas tiene un impacto
positivo en el crecimiento econémico. Lo mismo ocurre si se restan
recursos del consumo publico para financiar mdas inversiones. Gemmell,
Kneller y Sanz (2011a y 2011b) estiman que con un aumento de los gastos
publicos productivos equivalente a un 1% del PIB se incrementa la tasa
de crecimiento 0,12 puntos porcentuales si se financia con déficit ptblico,
y 0,26 puntos porcentuales si es a través de aumentos de los impuestos no
distorsionadores o de disminuciones de gastos no productivos.

En sintesis, la evidencia empirica es mixta, pero sugiere que tanto
en los paises desarrollados como en las economias en desarrollo la politica
fiscal en conjunto tiende a influir positivamente en el crecimiento de largo
plazo, lo que confirma las predicciones de los modelos de crecimiento
enddgeno con finanzas publicas (Gemmell, Misch y Moreno-Dodson, 2012).

Lo anterior también queda documentado en las regresiones de
panel del cuadro 114, donde se verifica que el gasto publico tuvo un
impacto positivo sobre el PIB per cdpita durante el periodo 1990-2010
en 20 paises de América Latina. Ante las dificultades de establecer una
colinealidad entre el gasto publico, los ingresos fiscales y el déficit, se
opté por dar prioridad en las estimaciones a las variables de gasto,
distinguiéndose entre el gasto corriente primario y el de capital. Al
incluirse como variable explicativa la deuda ptblica, implicitamente
se estdn considerando los déficits acumulados y, por lo tanto, se puede
diferenciar la forma de financiamiento del gasto.

La elasticidad del gasto publico primario con relacién al PIB per
capita es positiva y significativa, como también lo son las de la inversién
total y la del tipo de cambio real. A su vez, tanto la deuda publica como la
inflacion tienen repercusiones negativas en el crecimiento. Las variables
de capital humano, estabilidad politica y derechos civiles son claramente
relevantes, lo que corrobora la importancia de los “determinantes
profundos” del nivel y de la tasa de crecimiento del PIB per cédpita en
la regién, asi como el tipo de cambio real (véase Rodrik, 2008). Vale la
pena notar que el coeficiente rezagado del PIB per cépita también es
significativo, lo que indica un marcado componente inercial y un impacto
de las variables explicativas mucho mayor en el mediano plazo.
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Cuadro VIl.4
América Latina (20 paises): efectos del gasto publico sobre el producto
interno bruto, 1990-2010 @°
(En variables valoradas a precios constantes, expresadas en logaritmos)

Variable explicada: Producto interno bruto por habitante

Regresiones 1 2 3

Variables explicativas

Fiscales
Gasto publico primario 0,05 *** 0,10 ***
(0,01) (0,03)
Gasto corriente primario 0,12 ***
(0,03)
Deuda publica -0,017 * -0,005 -0,035*
(0,006) (0,01) (0,01)
Macroeconémicas
Formacion bruta de capital fijo 0,13 ***
(0,01)
Formacion bruta de capital fijo 0,07 ***
(sector publico) (0,01)
Formacion bruta de capital fijo 0,084 *** 0,083 ***
(sector privado) (0,01) (0,01)
Tipo de cambio real 0,05 *** 0,08 ** 0,079 *
(0,01) (0,02) (0,03)
Variacion del indice de precios -0,003 -0,005 -0,06 *
al consumidor (IPC) (0,002) (0,0) (0,02)
Producto por habitante (-1) 0,65 *** 0,70 *** 0,36 ***
(0,09) (0,10) (0,06)

Logros en educacién

Indicador de capital humano 0,026 *** 0,06 * 0,06 **
(poblacién adulta con educacion terciaria y

secundaria/poblacion adulta con educacién primaria) (0,006) (0,02) (0,01)

Institucionales

Estabilidad politica 0,02 ** 0,018 0,024 *
(0,005) (0,01) (0,009)

Derechos civiles 0,04 *** 0,06 ** 0,045 **
(0,01) (0,02) (0,02)

Numero de observaciones 310 218 218

Fuente: Elaboracién propia.

2 Modelo de datos de panel, incluidos los efectos fijos y la correccion de seccioén cruzada.

© Valores estadisticamente significativos al 10% (*), al 5% (**) y al 1% (***). El error estandar se indica
entre paréntesis.
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Si se desagrega el efecto del gasto, incluidas las variables de
control mencionadas, se observa que tanto el gasto corriente primario
como la formacién bruta de capital fijo del sector ptiblico inciden positiva
y significativamente sobre el PIB per cépita (ecuaciones 2 y 3). Dada la
extension del periodo considerado y la cantidad de paises que abarca
la estimacién de panel, resulta destacable un efecto tan relevante de las
variables fiscales sobre el crecimiento. Probablemente debido al bajo
nivel del gasto publico en el periodo inicial de la estimacién (1990), la
recuperacién de las erogaciones corrientes y de inversién han tenido
un impacto retroalimentador sobre el crecimiento econémico. Vale
recordar que la evidencia empirica muestra que los efectos del gasto
publico varian segiin la composicién de este; son positivos en rangos
moderados y pueden llegar a ser negativos si se exceden ciertos limites
(véase Comision Europea (2002) para una discusiéon detallada).

Como lo muestran estas regresiones de panel, para la inmensa
mayoria de los paises de la region el nivel de gasto publico es inferior
al 6ptimo, aun en el caso de que su tnico objetivo fuese el crecimiento
econdémico. En otras palabras, todo tipo de gasto publico (corriente, de
capital, transferencias o gasto directo) puede aumentar la eficiencia
macroeconémica en la medida en que favorece la oferta laboral y la
formacién de capital fisico y humano. Por supuesto, ello no se opone a la
posibilidad de que se registren mejoras de productividad.

B. La deuda publicay las politicas fiscales

En la historia moderna de América Latina, un obstaculo recurrente al
crecimiento ha sido el efecto de arrastre de la deuda ptblica, cuyo peso en
la economia deteriora las expectativas y aumenta el costo financiero de los
proyectos publicos y privados. En numerosos trabajos recientes se pone
en evidencia un vinculo negativo entre la deuda ptiblica como porcentaje
del PIB y el crecimiento (aunque la causalidad es discutible), tanto en los
paises de la OCDE (véase, por ejemplo Panizza y Presbitero, 2012) como en
la regién (CEPAL, 2012a).

1. Evolucion de la deuda publica

Aunque ya en la década de 1970 se observa un crecimiento de la deuda
externa publica como porcentaje del PIB (véase el grafico VIL1), en la década
de 1980 la combinacién de un escaso crecimiento econdémico, escasez
de capitales y grandes depreciaciones de las monedas domésticas en
un marco de pasivos dolarizados jugdé un papel preponderante en
la ampliacién de los déficits fiscales y de la deuda publica. Asi, entre



Inestabilidad y desigualdad: la vulnerabilidad del crecimiento... 273

1980 y 1989 la deuda publica externa crecié desde menos del 35% del PIB
hasta un méaximo del 78% del PIB como promedio, alcanzando valores
superiores al 100% en Bolivia (Estado Plurinacional de), el Ecuador,
Nicaragua, Panama y el Pert.

Grafico VII1
América Latina (19 paises): proporcion de la deuda publica externa
e interna con respecto al PIB, 1970-2012 y 1990-2012
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de cifras oficiales.

Gran parte de esta “bola de nieve” puede explicarse por el denominado
“pecado original”, definido como la dificultad para un pais emergente de
endeudarse externamente en su propia moneda o de endeudarse a largo
plazo, incluso en el mercado interno. En varios paises, el presupuesto fiscal
se vio envuelto en una dindmica explosiva de crecimiento de la deuda en la
que una proporcion cada vez mayor de los ingresos fiscales era absorbida
por el servicio de la deuda.

Enladécada de 1990 disminuy6 considerablemente el peso de la deuda
publica externa, gracias a la recuperacion del crecimiento econémico, a
procesos de renegociacion y a significativas reestructuraciones de deuda
en algunos paises, si bien influy6 en otros casos el mantenimiento de
tipos de cambio fijos o revaluados (lo que redujo los pasivos externos en
moneda nacional).

Tras la crisis de 2002, que se tradujo en una nueva contraccién
del financiamiento externo, varios paises de la region lograron activar
a partir de 2003 un proceso combinado de generacién sistemaética de
superdvits primarios (apoyado por el fortalecimiento de sus sistemas
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tributarios y por la obtencion de ingresos extraordinarios provenientes
de la exportacién de productos bésicos), de mecanismos de autoseguro
(como los fondos de estabilizacién o los esquemas de prepago de deuda
durante las fases de auge o de reduccién de las tasas de interés), y de
mejoramiento de la gestién de pasivos y activos publicos.

En tal sentido, es de destacar que, ademds de reducirse en
pocos anos (entre 2003 y 2007) el nivel de la deuda publica, se modificé
considerablemente la composicién de esta con una extensién de los plazos,
una mayor proporcién de deuda a tasa fija, un aumento de la participacion
de los residentes y un incremento del peso de las deudas en moneda local
(a partir de 2010, la deuda interna tiene una mayor participacion en el total
del endeudamiento publico que la deuda externa).

Asi, la deuda ptblica pasé de valores promedios cercanos al 60%
del PIB en 2003 a solo el 32% del PIB en 2008. A su vez, el componente
externo se contrajo hasta valores cercanos al 16% del PIB. Como se
sefialé, una parte importante de esta reduccion se produjo en el periodo
comprendido entre 2003 y 2007 y, a pesar del deterioro del saldo primario
a partir de 2008, el coeficiente de deuda se ha mantenido practicamente
constante desde entonces (fue de un 31,2% del PIB en 2012), pues el
diferencial entre la tasa de interés y la de crecimiento de la economia
(o efecto “bola de nieve”) ha sido poco significativo, excepto en algunos
paises de Centroamérica y en el Caribe.

Cuando se analizan los factores explicativos de la dindmica de
la deuda publica se pone de manifiesto la gran exposicién al aumento
del tipo de cambio hasta 2002. La posterior caida de la deuda como
porcentaje del PIB se debi6 a la inversion de esa tendencia, pero también
a que se registraron saldos primarios positivos, al crecimiento econémico
y a menores tasas de interés externa e interna (véase el grafico VIL2).
También se pone de manifiesto la importancia de diversos factores
discrecionales y de composicién (ajuste saldo-flujo), probablemente
asociados a las decisiones de varios paises de prepagar deuda externa
durante ese periodo®.

8 Eneste tipo de ejercicios es habitual encontrar un residuo elevado, el denominado “ajuste
saldo-flujo”, que da cuenta de las incoherencias entre los balances fiscales y la evolucién
de la deuda publica. Puede deberse a razones de cobertura y de registro contable, efectos
de valuacion de activos y pasivos, y también a renegociaciones o, directamente, quitas
de deuda.
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Grafico VII.2
América Latina: factores explicativos de la dinamica
de la deuda publica, 1999-2012

R et e Lo

(2] o - oN e} < 0 © ~ ee] (2] o -~ N
(2] o o o o o o o o o o - -~ -~
(2] o o o o o o o o o o o o o
-~ N N N N N N N N N N N N N

B Contribucién del saldo primario X Efecto de la tasa de interés

Efecto del tipo de cambio Ajuste saldo-flujo
M Efecto del crecimiento - - Saldo de la deuda publica (eje izquierdo)

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de cifras oficiales.

En contraste con lo que sucede en otras partes del mundo y con lo
que habia acontecido en el pasado en la subregion, se logré una reducciéon
de la deuda publica, lo que constituye un factor estabilizador de las
expectativas de los agentes econémicos. El control de las finanzas publicas
es hoy un activo significativo para América Latina en su conjunto.

Cabe apuntar, sin embargo, que la situaciéon sigue siendo muy
heterogénea. Algunos paises de Centroamérica contintian con niveles de
endeudamiento relativamente altos; en el Caribe, por su parte, muchas
economias exhiben porcentajes de deuda muy elevados con respecto al
PIB. Por otra parte, en algunos paises de América del Sur es preciso reducir
aun mas los niveles de endeudamiento en el mediano plazo, dadas las aun
elevadas tasas de interés de la deuda publica.

Este conjunto de factores determina que la region siga disponiendo
de espacios (si bien acotados) para enfrentar escenarios adversos, debido
principalmente a que los niveles de deuda ptblica son menores que los
que se habian registrado antes de la crisis. En efecto, en la Argentina,
Bolivia (Estado Plurinacional de), el Brasil, Chile, Colombia, el Ecuador,
Haiti, Guatemala, Nicaragua, Panama, el Paraguay, el Perti y el Uruguay la
deuda ptblica (bruta o neta, segtin los paises) se ha reducido o mantenido
como porcentaje del PIB entre 2008 y 2012 (véase CEPAL, 2013a).
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Por el contrario, en Costa Rica, El Salvador, Honduras y la Reptblica
Dominicana la deuda ptblica ha aumentado como porcentaje del PIB,
aunque moderadamente. Lo mismo ha sucedido en nueve paises del
Caribe, pero con niveles iniciales mucho mas altos.

2. Hacia una arquitectura fiscal contraciclica

Las politicas fiscales contraciclicas generan ganancias en términos de
bienestar, pues estabilizan el consumo, reducen la volatilidad del PIB y
minimizan las distorsiones producidas por cambios impositivos continuos,
ademds de otorgar proteccién social en momentos de alto desempleo.
Idealmente, las politicas fiscales deben asegurar excedentes en situaciones
de bonanza y aceptar déficits cuando se producen recesiones.

El balance fiscal ciclicamente ajustado (BFCA) es un indicador
que permite evaluar la orientacién de la politica en una perspectiva de
mediano plazo. Partiendo del supuesto de que el producto real fluctia en
torno a una tendencia, permite calcular el efecto ciclico que la actividad
econdmica y la variacién de precios relevantes tienen en el resultado fiscal,
mostrando el balance que resultaria si el PIB estuviese en su nivel de
tendencia y si los precios fueran los del mediano plazo.

Los calculos muestran que en la regién las cuentas fiscales son
muy sensibles a la fluctuacién del PIB y de los precios de productos
béasicos (véase el cuadro VIL5), por lo que es fundamental disponer de
indicadores estructurales. Los efectos ciclicos dependen de tres factores:
el tamafo de las brechas entre las series efectivas y la tendencia, el valor
de la elasticidad de la fuente de ingresos relevante (respecto del PIB o del
precio de las materias primas) y el peso de dicha fuente en los ingresos
totales. Se observa que, con la excepcion de Guatemala y México, en el
periodo de estimacion las elasticidades brutas han sido superiores a uno.

En los paises cuyos ingresos fiscales dependen mds de las
fluctuaciones del PIB que de las variaciones de precios de los productos
bésicos, los efectos ciclicos son modestos, pues en la regién los impuestos
equivalen al 19% del PIB (véase CEPAL, 2013a), por lo que los estabilizadores
automaticos son relativamente menores (la semielasticidad del balance
fiscal con respecto al PIB es de 0,2 en promedio, en contraste con el 0,5 de
los paises de la OCDE). Sin embargo, las amplias brechas (recesivas) entre
el crecimiento efectivo y el de tendencia, como las que surgieron a inicios
de la década de 2000, provocaron saldos ciclicos negativos equivalentes
a mas de 3 puntos del PIB en paises como la Argentina, Bolivia (Estado
Plurinacional de), Costa Rica, el Ecuador, Panama, la Republica
Dominicana, el Uruguay y Venezuela (Reptblica Bolivariana de).
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Los paises que presentan una mayor diferencia entre el balance
fiscal efectivo y el balance fiscal ciclico ajustado (es decir, el saldo ciclico)
son Bolivia (Estado Plurinacional de), Chile, el Ecuador, México, el Peru,
Trinidad y Tabago y Venezuela (Republica Bolivariana de), donde se
registran desviaciones superiores a cuatro puntos porcentuales del PIB.
Es posible apreciar que en estos paises, que reciben significativos ingresos
por recursos no renovables®, el efecto ciclico estd directamente relacionado
con la posicién de los precios con respecto a su tendencia.

Cuadro VIL.5
América Latina (16 paises): maximos y minimos de la brecha del PIB y
del saldo fiscal ciclico y elasticidades de largo plazo, 1990-2012

Brecha del PIB

(en porcentajes Saldo fiscal ciclico Elasticidades
Pais del PIB potencial) (en porcentajes del PIB) de largo plazo
Minimo Maximo Minimo Maximo PIB Recursos no
renovables
Argentina -27,9 (2001) 21,6 (1994) -3.3 21 1,22

Bolivia (Estado

Plurinacional de) -11,0 (2003) 9,2 (1998) -9,8 (1999) 7,7 (2008) 1,23 2,44

Brasil 37 (2003) 341 (1997) -0,8 06 (2011) 1,30
Chile 10,3 (2002) 9,8 (1995) -20 (2002)* 7,3 (2007)° 1,09 1,32
Colombia 6,2 (2003) 151 (1991)  -1,0 13 117 176
Costa Rica 187 (2002) 18,2 (1997) -3,3 2,9 (1998) 1,06

Ecuador -443 (2000) 22,0 (1994) -7,2 2,5 175 1,52
El Salvador 71 (1992) 62 (2008) -1,0 1,2 141
Guatemala .53 (2005) 12,2 (1991) -0,5 0,9 0,88

México 296 (1994) 114 (1992) -3,2 26 (2008) 0,99 140
Nicaragua 41,0 (2003) 21,9 (1992)  -2.1 31 1,24

Panama 455 (2003) 9,5 (1998) -4,9 2,4 170

Perd 232 (1991) 12,5 (1997) -3,2 2.1 1,20
Sep“.b."ca 358 (2002) 11,4 (1995) -5,3 13 1,08
ominicana

Uruguay 187 (2002) 18,2 (1997) -3, 30 (1998) 1,09
Venezuela

(Republica -587 (2003) 84,9 (1995) -10,6 7,2 (1995) 1,01 1,81

Bolivariana de)

Fuente: Elaboracion propia.
2 Proyecciones oficiales.

®  En el Ecuador, México, Trinidad y Tabago y Venezuela (Reptblica Bolivariana de), al
menos el 30% del total de los ingresos fiscales se obtienen de la produccién de petréleo,
mientras que en el caso de Bolivia (Estado Plurinacional de), un porcentaje similar procede
de la explotacién de gas. Los ingresos fiscales provenientes de la explotacién de recursos
naturales son también significativos en Chile, Colombia y el Perti, donde la participacién
de estos recursos se ubicé en promedio en torno al 15% en 2011.
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Una forma de identificar cudl fue la orientacién de la politica fiscal
en ciertos periodos consiste en comparar las variaciones del balance
fiscal ciclicamente ajustado (BFCA) con la brecha del PIB. El fundamento
es que los cambios que se observan en el BFCA reflejan las decisiones
discrecionales de las autoridades de cambiar las tasas tributarias o los
niveles de gasto. Por ejemplo, si la brecha del PIB es positiva, una politica
fiscal prociclica (contraciclica) se caracteriza por una reduccién (aumento)
del BFCA, lo que indica una medida discrecional expansiva (contractiva).
En Martner (2007) se analizan 267 episodios para 18 paises de América
Latina en el periodo comprendido entre 1990 y 2005 y se constata que en
un 55% de los casos el resultado es prociclico y en el 45%, contraciclico
o neutro. Estos resultados contradicen la idea generalizada de que en
América Latina las politicas han sido siempre prociclicas. De hecho, en
varios paises de la region se aplicaron medidas restrictivas en fases de
bonanza durante la década de 1990 y después de 2003. Ademds, existe
un cierto grado de asimetria: cuando la brecha del PIB es positiva, se ha
registrado una mayor tendencia a la prociclicidad. Segtn estos resultados,
seria mads dificil aplicar politicas contraciclicas en tiempos de bonanza.
Con la misma metodologia, para este estudio se ampli6 la muestra a fin
de comparar 364 episodios entre 1990 y 2012. La conclusién es que no
es posible detectar un patrén generalizado en América Latina (véase
el grafico VIL.3)".

Grafico VII.3
América Latina (18 paises): variacion del balance fiscal ciclicamente ajustado (BFCA)
y de la brecha del PIB, 1990-2012
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia.

10 Los estudios disponibles a nivel nacional si muestran comportamientos mas definidos;

véase por ejemplo Lozano (2009) para el caso de Colombia.
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Sin embargo, en parte debido a la volatilidad de los ingresos fiscales,
en varios paises de América Latina la tendencia del gasto ptiblico fue mas
bien prociclica en las tdltimas décadas. En el cuadro VIL6 se muestra que,
en promedio, en las fases de auge el diferencial ha sido generalmente
positivo, evidencidndose la propension de las autoridades a gastar a un
ritmo superior al del crecimiento del PIB en épocas de bonanza, con lo que
se reducia la capacidad de reaccion ante eventos adversos.

Cuadro VII.6
América Latina (20 paises): diferencial entre las tasas reales de crecimiento
del gasto primario y del PIB, 1990-2012
(En puntos porcentuales)

1990-1996  1997-2002 2003-2008 2009 2010-2012
Argentina 4,0 -1,8 5,2 18,0 6,0

Bolivia (Estado

Plurinacional de) 48 5.1 10 4.2 0.4
Brasil -0,1 3,8 1,6 1,5 1,7
Chile 2,6 2,3 0,0 15,8 -3,2
Colombia 5,9 9,9 1,1 9,9 -1,0
Costa Rica 1.1 1,6 0,4 13,1 3,6
Cuba -0,9 77 -3,3 -8,4
Ecuador 1,4 4,0 10,2 0,9 10,5
El Salvador 0,1 1,2 -0,7 12,2 11
Guatemala -3,5 4.6 0,1 4,0 -0,3
Haiti 51 2,3 8,5 3,5
Honduras 2,7 5,8 2,5 5,7 -6,6
México 0,6 11 2,6 1,5 -0,8
Nicaragua 0,5 -0,6 3,8 0,9 -0,4
Panama 11 1,9 2,3 3,8 -0,9
Paraguay 7.8 1,0 -2,8 33,7 6,5
Peru 5,3 -0,6 0,1 8,0 -0,5
Republica Dominicana 31 44 3,3 171 4,5
Uruguay 5.1 3,4 -1,9 5,2 0,7
Cvemner i as  ae  2s 22 az
América Latina 1,9 2,7 21 6,5 1,0

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de cifras oficiales.

Por ello, en 2009, en plena crisis mundial, el menor espacio fiscal
obligé a algunos paises a disminuir el ritmo de expansién del gasto ptiblico,
a pesar de las expectativas de recesién o de desaceleracién econémica,
segun el caso. Por el contrario, el aumento del gasto fue notable en otros
paises, como la Argentina, Chile, Colombia, Costa Rica, El Salvador, el
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Paraguay y el Pertd, que mostraron capacidad de gasto ante el entorno
recesivo (aunque no siempre puede atribuirse ese incremento a politicas
contraciclicas explicitas). Entre 2010 y 2012 el diferencial promedio fue
mucho menor, dado que se retiraron algunos estimulos fiscales en varios
de los paises resefiados. Aunque se verifica una alta volatilidad de las
tasas de crecimiento del gasto ptublico cuando se comparan con las tasas
de crecimiento del PIB, se advierte una aceleracién en 2012, probablemente
asociada a una reaccién contraciclica ante los efectos adversos de la
profundizacion de la crisis de la economia mundial.

En los paises del Caribe el gasto ptblico primario aumenté menos
o en la misma medida que el PIB entre 2003 y 2008 en cinco paises
(Antigua y Barbuda, Belice, Granada, Saint Kitts y Nevis y Santa Lucia),
y se increment6 considerablemente durante 2009 en seis de ellos (Antigua
y Barbuda, Barbados, Guyana, Saint Kitts y Nevis, Suriname y Trinidad
y Tabago) (véase el cuadro VIL7). Al mismo tiempo, las erogaciones se
redujeron en Dominica, Granada y Jamaica, paises en que el espacio fiscal
es muy reducido por el significativo peso de la deuda publica. Entre 2010
y 2012, el patrén general parece tener escasa correlacién con la posicion de
la economia en el ciclo, verificdndose una alta volatilidad de las tasas de
crecimiento del gasto ptiblico, aunque en promedio este ha aumentado mas
en los 13 paises del Caribe observados que en los 20 de América Latina.

Cuadro VIIL.7
El Caribe (13 paises): diferencial entre las tasas reales de crecimiento del gasto
primario y del PIB, 1997-2012
(En puntos porcentuales)

1997-2002 2003-2008 2009 2010-2012
Antigua y Barbuda 7,2 0,2 71 -4.8
Bahamas -1,8 4,0 41 71
Barbados 3,4 0,7 6,4 -3,5
Belice 4,0 -2,6 4,8 -0,1
Dominica -20,2 71 -4,0 6,6
Granada 17,0 -2,5 -10,8 -3,6
Guyana -1,2 2,6 6,4 3,6
Jamaica 0,6 41 -3,8 4,3
Saint Kitts y Nevis 15,8 -3,8 74 4.4
San Vicente y las Granadinas -0,9 2,2 4,5 -21
Santa Lucia 1,4 -1,5 6,0 6,2
Suriname -14,5 1,4 30,2 0,3
Trinidad y Tabago 1,3 2,7 40,6 -1,0
El Caribe 0,9 11 7,6 1,3

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de cifras oficiales.
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Cuando se afirma que en la region las politicas fiscales son
prociclicas porque el gasto ptblico crece méas que el PIB en épocas de
bonanza, surge un problema metodolégico de causalidad inversa (véase
Jaimovich y Panizza, 2007), pues es perfectamente posible que una variable
explicativa del crecimiento sea el propio gasto publico, como se sefialé en
la seccién anterior.

Por tanto, es necesario disponer de un conjunto mas amplio de
indicadores para calificar la orientacién global de la politica fiscal en
América Latina. En efecto, a pesar del crecimiento del gasto, la politica
fiscal ha podido orientarse a la generacion de superavits primarios y a la
reduccién de la deuda ptiblica durante las fases de bonanza (CEPAL, 2012b).

Asi, el hecho de que el gasto ptiblico crezca mas que el PIB en épocas
de bonanza no es suficiente argumento para calificar de prociclica una
politica fiscal. Durante la década de 2000 en América Latina los ingresos,
inclusive los tributarios (véase Cornia, Gémez-Sabaini y Martorano, 2011))
crecieron més rdpidamente que el PIB y que los gastos, por lo que se
increment? el superavit primario y se redujo la deuda publica. Al aumentar
el patrimonio y mejorar los resultados fiscales, la politica fiscal ha ejercido
mas bien un efecto neto de estabilizacién del gasto del sector privado.

Con fines ilustrativos y para reafirmar lo anterior, en este documento
se diferencian cuadrantes de politica fiscal segiin las variaciones de
gasto y de deuda. En época de bonanza, la politica fiscal seria entonces
contraciclica (prociclica) en sentido estricto cuando al mismo tiempo se
contraen (aumentan) el gasto ptblico y la deuda publica como porcentajes
del PIB, y contraciclica (prociclica) en sentido “débil” cuando, como
porcentaje del PIB, crece (disminuye) el gasto publico y disminuye
(aumenta) la deuda ptblica". Como se mostrd, el cambio en la deuda no
obedece exclusivamente a una decisién de politica, aunque su dindmica y
su costo tienen una considerable influencia en las decisiones de gasto.

Por lo anterior, resulta interesante ilustrar simultaneamente las
evoluciones del gasto publico y de la deuda ptiblica en épocas de bonanza
(véanse los graficos VIL4 y VIL5). En la década de 1990 se produjeron
episodios prociclicos (en sentido estricto) en algunos paises, pues en fase
de bonanza aumentaron al mismo tiempo el gasto y la deuda ptblica, con
los consiguientes efectos negativos en el mediano plazo.

En cambio, en la gran mayoria de los paises de América Latina
entre 2003 y 2007 se redujo la deuda publica y en algunos se contrajo
al mismo tiempo el peso del gasto publico, lo que dio lugar a politicas

I Esta definicion es solo parcial, ya que no incluye la evolucién de los ingresos.

Implicitamente, se supone que el efecto multiplicador del gasto ptiblico es mayor que el
de los ingresos, como se explica mds adelante.
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contraciclicas estrictas. La excepcién fue la Reptiblica Dominicana, donde
la crisis bancaria derivé en aumentos importantes de la deuda publica y
también del gasto. También se registré una reduccién de la deuda en el
Caribe, en general con un aumento del gasto (véase el grafico VIL5). En el
caso de Guyana, en el marco de la Iniciativa a favor de los Paises Pobres
Muy Endeudados (PPME), en 2004 se aprob6 una condonacién de deuda
externa equivalente al 100% del PIB.

Gréafico VIl.4
América Latina: cambios en el gasto y la deuda publica con respecto al PIB,
1991-1998 y 2003-2007
(En puntos porcentuales)
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de cifras oficiales.
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Grafico VIL.5
El Caribe: cambios en el gasto y la deuda publica con respecto al PIB, 2003-2007
(En puntos porcentuales)
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de cifras oficiales.

La ampliacién de los espacios fiscales permitié reaccionar a la crisis
financiera internacional en varios paises de América Latina, lo que en
algunos casos se tradujo en notorios aumentos del gasto, como se ilustraba
en el cuadro VIL6, y en otros en un mayor endeudamiento a causa del déficit
producido por la merma de ingresos durante 2009 y con posterioridad. En
el Caribe se observaron incrementos (en algunos casos muy significativos)
del peso relativo del gasto ptblico y de la deuda ptblica.

El periodo comprendido entre 2010 y 2012 es mads heterogéneo,
pues ni en América Latina ni en el Caribe se detectan pautas claras en la
orientacion de la politica fiscal en funcién del ciclo macroeconémico.

En el Estudio Econémico de América Latina y el Caribe, 2013, la CEPAL
concluye que, salvo ciertas excepciones (los paises del Caribe de habla
inglesa y algunos de Centroamérica), los gobiernos de la region disponen
de espacios para enfrentar escenarios adversos. De manera inédita, a
partir de 2008 la politica fiscal pas6 a ser un potencial instrumento de
estabilizacién macroeconémica. Durante la fase de contraccion del gasto
privado, en los paquetes de estimulo fiscal se observé una combinacién
de aumento de gastos, especialmente sociales y de inversion publica, y de
reduccién de impuestos a familias y empresas, lo que favorecié efectos
multiplicadores que amortiguaron los impactos de la crisis (véase el
recuadro VIL1)™2

12 Véase CEPAL (2012b) para un analisis exhaustivo de la reaccién en politica fiscal durante

los tres episodios externos criticos que afectaron a la regién entre 2008 y 2012.
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Recuadro VII.1
Multiplicadores de politica fiscal

La evidencia sugiere que el activismo fiscal puede estimular la economia
durante las recesiones, y que sus potenciales efectos negativos —sobre
la inflaciéon, por ejemplo— son de menor consideracion (Auerbach vy
Gorodnichenko, 2012). Cuando se enfrenta un limite inferior en la fijacion de las
tasas de interés, los multiplicadores de politica fiscal son de gran magnitud. Su
tamafo depende del tipo de gastos o impuestos y de otros muchos factores
propios del pais y del momento. El grado de apertura y de integracion financiera
y el régimen del tipo de cambio condicionan el tamafio del multiplicador fiscal,
especialmente el de las importaciones en economias abiertas.

Sin embargo, estd generalmente aceptado que, en el corto plazo, ciertos
gastos publicos tienen efectos significativos, superiores a las reducciones
de impuestos o al aumento de las transferencias, pues en el primer caso se
estimulan directamente la demanda agregada y el empleo, mientras que en
el segundo existe la posibilidad de que una parte del incremento de ingresos
se ahorre en vez de ser consumida.

Las estimaciones del Fondo Monetario Internacional (FMI) para el
Grupo de los 20 (G20) son de multiplicadores maximos de 0,6 para las
transferencias o los impuestos, de 1 para los gastos en general y de
1,8 para los gastos de capital (Spilimbergo, Symansky y Schindler, 2010).
La UNCTAD (2011), por su parte, aplicando un modelo de vectores
autorregresivos (VAR), para el caso de los Estados Unidos en el periodo
comprendido entre 1980 y 2010 estima valores de 0,71 en lo referente a
los impuestos y 1,87 para el gasto publico general. Estos valores serian
sensiblemente menores para los paises en desarrollo, aunque la escasa
evidencia disponible revela efectos considerables en periodos recesivos,
con un valor multiplicador en torno a 1,25 para el gasto en el caso del
Peru (véase Sanchez y Galindo (2013)). También se muestra que el impacto
es mas significativo cuando la posicion fiscal es mejor (véase Vargas,
Gonzélez y Lozano (2012) para obtener detalles sobre la aplicacion de
estas metodologias al caso de Colombia).

La experiencia reciente tiende a mostrar, pues, que los estimulos fiscales
tuvieron repercusiones positivas en América Latina. Cabe también recordar
que los gastos sociales en educacién, salud, vivienda y pensiones destinados
a los grupos mas pobres constituyen un medio racional de promover la
reactivacion econémica, a la par que mejoran la distribucién del ingreso.

Fuente: Elaboracion propia.

3. La necesidad de fortalecer las instituciones fiscales

En muchos casos, sin embargo, los paquetes de estimulo fiscal no se
aplicaron con la intensidad ni la duracién anunciadas, pues dependian
de los espacios fiscales disponibles, del acceso al financiamiento y de
la economia politica del proceso. En efecto, la capacidad de reaccién
discrecional debe ir de la mano de la credibilidad que otorga un manejo
razonablemente simétrico de las finanzas publicas.
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Como se sabe, desde inicios de la década de 2000 cobran
importancia en la regién las iniciativas legales tendientes a reforzar la
responsabilidad y la transparencia en el &mbito de las finanzas publicas,
denominadas genéricamente “reglas fiscales”. Estas reglas de primera
generacion tuvieron un sesgo prociclico, pues las metas que se basan
en un presupuesto balanceado, o déficit cero, o en una reduccién de la
deuda publica independientemente de las condiciones macroeconémicas
impiden la consecucién de objetivos de crecimiento. Para la estabilizacion
no es suficiente fijar limites anuales de déficit o de deuda ptblica.

Si el objetivo es asegurar consistencia dindmica impulsando la
reduccién de deuda en periodos de auge y aceptando un mayor déficit
en periodos de menor crecimiento, las reglas macrofiscales de “segunda
generaciéon” tienen que incorporar una programacion presupuestaria
plurianual, con clausulas de excepcién y algtn tratamiento explicito de los
ingresos transitorios. Asimismo, estas reglas macrofiscales requieren de
un desarrollo sustancial de las instituciones, sobre todo en lo que respecta
a capacidades que permitan transformar los andlisis de sensibilidad y la
construccion de escenarios prospectivos en procedimientos presupuestarios.

Aunque la mayor prudencia y la capacidad de reaccién observadas
en los tltimos anos se han basado en un cierto consenso, este no ha dado
pie a instituciones fiscales consensuadas. El desafio, entonces, estriba en
disefiar estrategias que permitan internalizar los efectos del ciclo sobre
las finanzas publicas. Para reducir la amplitud y duracién del ciclo en
América Latina, en el ambito institucional se podria avanzar con las
medidas que se enumeran a continuacion.

a) Mayores grados de coordinacion de las politicas
monetarias y fiscales

Las politicas contraciclicas, para ser eficaces, deben abarcar
acciones en multiples ambitos, como la fijaciéon de la tasa de interés de
politica monetaria en funcién de la brecha del PIB (y no solo en virtud
de las expectativas de inflacion), la consolidacién de los mecanismos de
transmisioén de la politica monetaria al sistema financiero, las regulaciones
macroprudenciales y diversos aspectos en los &mbitos laboral y productivo.

Podrén existir diversos grados de independencia en la definicién
de objetivos e instrumentos de los bancos centrales, pero lo importante
es el grado de coordinacién de las politicas monetaria y fiscal (por
coordinacién se entiende el proceso por el que dos autoridades definen
estrategias para mejorar los resultados de la labor de ambas). Por ejemplo,
una politica monetaria expansiva, acompafiada por la plena operacion de
los estabilizadores automaticos (y, por lo tanto, una politica fiscal neutra)
puede representar una respuesta 6ptima para atenuar choques transitorios
negativos, sin necesidad de recurrir a un mayor activismo fiscal.



286 CEPAL

Por el contrario, al menos dos dindmicas son capaces de exacerbar
las fluctuaciones macroeconémicas. En la parte baja del ciclo la ausencia de
coordinacién puede dar lugar a tasas de interés més altas de lo necesario,
lo que a su vez amplifica los desequilibrios fiscales —tanto en lo relativo al
saldo primario como al pago de intereses— y pone en peligro la solvencia
del sector publico, retroalimentando las expectativas de aumentos de la
tasa de interés. La subsecuente correccion del desequilibrio de las cuentas
publicas puede transformar la recesién en depresién. Las consecuencias
sobre el desempleo son sumamente negativas, como se ha visto en la
reciente experiencia de la Unién Europea.

Desarrollar una organizacion institucional que otorgue incentivos a
la coordinacién de las politicas monetaria y fiscal es una reforma que sigue
pendiente, que esta presente en el debate en varios paises y que sin duda
surgird con mayor fuerza en la agenda futura.

b) El dividendo fiscal

La principal causa de fracaso de las experiencias de consolidacion
fiscal ha sido el excesivo optimismo acerca del crecimiento en el mediano
plazo. Maés generalmente, las desviaciones respecto de los supuestos
macroeconémicos clave constituyen el principal riesgo que debe enfrentar la
autoridad fiscal. Tanto si las proyecciones son sisteméaticamente superiores a
la recaudacién (dando lugar a un sesgo de optimismo que puede terminar en
problemas agudos de sostenibilidad) como en el caso contrario (lo que origina
un excedente presupuestario cuyo manejo suele ser discrecional), el proceso
presupuestario se ve fuertemente afectado en su credibilidad y transparencia.

Un criterio utilizado en muchos paises consiste en clasificar
como transitorios los ingresos no esperados en la ley de presupuestos
(los dividendos del crecimiento y del precio de las materias primas),
separandolos por tanto del resto y definiendo con claridad el destino de
estos recursos. La condicién sine qua non para institucionalizar las politicas
fiscales contraciclicas es que el proceso de proyeccién de los ingresos
publicos sea lo més prudente y transparente posible.

c) El avance en la transparencia fiscal

La transparencia fiscal, que es un elemento clave de la gestién publica,
supone un acceso inmediato a la informacién sobre las orientaciones,
proyecciones, metas y contabilidad de las actividades del sector ptiblico. Dos
actividades fundamentales para asegurar esa transparencia consisten en
reducir las précticas cuasifiscales, haciéndolas explicitas en los presupuestos,
y mejorar la informacién fiscal. En el congreso se debe discutir la politica
fiscal en conjunto, lo que implica que el gobierno tiene que presentar un
andlisis de todas las finanzas publicas, incluidas las de las instituciones
auténomas, las empresas ptblicas y los gobiernos locales.
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Ademas de los controles del presupuesto y de los gastos por parte del
poder legislativo, de los tribunales de cuentas o de las contralorias, el control
social ha de extenderse como instrumento de participacion de los ciudadanos
en la formulacién, la fiscalizacién y el seguimiento de las acciones de las
administraciones publicas. El control social es un importante medio de
prevencion de la corrupcién y del fortalecimiento de la participacion
ciudadana en los asuntos fiscales. En la regién, las iniciativas en materia de
transparencia y, sobre todo, de control social han seguido distintos ritmos y
han tenido diversos alcances, si bien su desarrollo es atin incipiente.

No obstante, a la luz de la experiencia de la regién en los tltimos
afos, parece también pertinente insistir en la creacién de consejos fiscales
independientes o vinculados al parlamento. En efecto, tanto la discusion de
aspectos técnicos relativos a la formulacién presupuestaria como el monitoreo
de su ejecucion y la evaluacion sistematica de los programas ptiblicos ameritan
la consolidacién de entidades que reflejen los dilemas de la politica fiscal. Hay
varios modelos de observatorios fiscales en la regioén, pero requieren de una
consolidacion institucional similar a la existente en paises desarrollados.

d) La adopcién de reglas estructurales de balance fiscal

Las reglas macrofiscales deben tener un objetivo de saldo estructural
de mediano plazo, cldusulas de excepcién y de transitoriedad y cierto margen
de maniobra para afrontar eventos catastréficos o situaciones recesivas
persistentes. La regla de balance estructural permite dar continuidad a la
accién fiscal mediante la ejecucion plena del presupuesto, independientemente
de cudl sea la etapa del ciclo econémico y la evolucién coyuntural de los
ingresos, lo que supone ganancias de eficacia y eficiencia en la gestién publica.

En su concepcién mas amplia, es decir, incluyendo el efecto del precio
de las materias primas, el componente ciclico del balance ha sido muy
significativo en la regién en los tltimos afios, por lo que la conduccién de la
politica fiscal en funcién de un objetivo de mediano plazo estd muy vinculada
a la capacidad institucional de ahorrar en tiempos de bonanza. A su vez, “la
libre operacién de los estabilizadores automaticos” en periodos de estrechez
puede llevar a déficits transitorios considerables. Por tanto, el corolario de las
reglas estructurales es la constituciéon de fondos de estabilizacion.

e) La constituciéon de fondos de estabilizacién de materias
primas o de tributos

Aunque ha resultado complejo consolidar en la regién mecanismos
explicitos de ahorro en tiempos de bonanza (muchos paises han preferido
prepagar deuda externa o mantener activos financieros por otros medios),
algunos fondos de estabilizacion asociados a leyes de responsabilidad fiscal
(como en los casos de Chile y el Pert) se han transformado en instrumentos
privilegiados de las politicas fiscales, al captar una parte de los ingresos
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transitorios durante la fase de auge del ciclo de la mineria y brindar una
mayor capacidad de reaccién ante situaciones adversas o cambios imprevistos.

f) El fortalecimiento de instancias de coordinacion
con los gobiernos subnacionales

Asimismo, es importante evitar comportamientos prociclicos
en las politicas fiscales subnacionales, sobre todo en un contexto de
grandes desequilibrios verticales, en que las entidades territoriales
dependen casi exclusivamente de transferencias del gobierno central, a
menudo supeditadas a la recaudacién nacional. De hecho, las férmulas
de coparticipacién de los ingresos federales obligan a los gobiernos
subnacionales a frenar sus gastos en periodos de caida de ingresos,
incitando a la adopcién de politicas expansivas en tiempos de bonanza.

Para remediar estos efectos de amplificacion de las politicas
prociclicas, es recomendable desvincular las transferencias de las
variaciones en el corto plazo de los ingresos ptublicos, recurriendo en vez
de ello a acuerdos multianuales de crecimiento, por ejemplo, y, sobre todo,
fortalecer el pacto fiscal vigente mediante una coordinacién mas efectiva en
torno a las decisiones de gasto publico de los diferentes niveles de gobierno.

Estas medidas o acciones pueden mejorar la economia politica del
proceso y la percepcién de los mercados. Para que perduren, es conveniente
que estas innovaciones se instrumenten en la fase expansiva del ciclo. Si
se desea profundizar las politicas contraciclicas y lograr que sus efectos
sean permanentes, resulta crucial perfeccionar la institucionalidad
macroeconémica y los mecanismos que aseguren la transparencia fiscal.

Pero los objetivos de sostenibilidad y de estabilizacién no son los
Unicos: también es importante la contribucion de las finanzas publicas al
crecimiento de largo plazo de las economias y a la distribucién del ingreso.

C. Laincidencia de los gastos e ingresos publicos en el
crecimiento y la distribucién del ingreso disponible

Cuando se evalia el desempefo econémico simultdneamente por el
crecimiento del ingreso disponible y por su distribucién, los impactos de
la politica fiscal pueden ser positivos para ambos objetivos; la evidencia
empirica reciente muestra la importancia de estas complementariedades
(Hoeller y otros, 2012).

En el periodo reciente, la gran mayoria de los paises de América Latina
combiné crecimiento econémico con apreciables mejoras de sus indices de
Gini. Sin duda, los avances en materia de empleo formal y el consecuente
aumento de los ingresos laborales explican buena parte de estos progresos.
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Como se detalla en CEPAL (2012¢), el andlisis de las variaciones de la
desigualdad revela que el ingreso por adulto aparece como el principal factor
impulsor de la mejora distributiva. En diez paises de la regién la variacion del
ingreso laboral representa el 90% o mds del total de estas mejoras; en otros
cinco el cambio de los ingresos no laborales, esencialmente transferencias,
contribuy6 al menos en un 40% a la reduccion de la desigualdad. No cabe
duda de que para futuras mejoras el componente fiscal serd significativo, al
menos mientras la distribucién primaria se mantenga tan desigual.

El efecto redistributivo de la acciéon fiscal directa depende del
nivel, la composiciéon y el grado de progresividad de cada componente
de los impuestos y las transferencias. Estas tres dimensiones definen las
caracteristicas de cada pais (Joumard, Pisu y Bloch, 2012), tal como se
ilustra a continuacién para el caso de la OCDE:

i) Los impuestos y las transferencias directas tienen un impacto
redistributivo significativo enlos paises dela OCDE; la desigualdad
en el ingreso disponible después de impuestos y transferencias
es un 30% menor que la desigualdad antes de impuestos y
transferencias. Medida por el indice de Gini, la reduccién es de
15 puntos porcentuales en promedio en estas economias.

ii) Los paises de la OCDE que presentan una distribucion més
desigual del “ingreso de mercado” (antes de impuestos y
transferencias) tienden a redistribuir més. Los casos extremos
se encuentran en Italia, el Reino Unido y Finlandia, cuyos
coeficientes de Gini pasan de 0,55 a 0,35, de 0,50 a 0,32 y de 0,48
a 0,25, respectivamente. Un caso especial es el de la Reptblica
de Corea, que tiene un bajo coeficiente de Gini (0,34) previo a la
accion fiscal, y de 0,31 después de esta. Aunque en este pais no
se registran transferencias directas significativas a los hogares y
la presion fiscal es reducida, la igualitaria distribucién primaria
del ingreso puede asociarse al tremendo salto en educacién de
los tltimos 30 afios, pues mas de un 65% de la poblacion de
entre 25 y 34 afios posee educacién terciaria, en contraste con
algo mas de 10% de la poblacién de 55 a 64 afos.

iii) En los paises de la OCDE, las transferencias directas reducen
mas la dispersién del ingreso que los impuestos; alrededor
del 75% de la reduccién de la desigualdad entre el ingreso
de mercado y el ingreso disponible puede atribuirse a las
transferencias, y el 25% a los impuestos.

iv) Al tratarse esencialmente de pensiones en el marco de
sistemas de reparto, en la mayoria de los paises de la OCDE
las transferencias reducen sobre todo la inequidad para los
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mayores de 65 anos, grupo etario en que el coeficiente de Gini
pasa de 0,70 a 0,29. En cambio, para la poblacién en edad de
trabajar el coeficiente se reduce de 0,41 a 0,31. En paises con
sistemas publicos de pensiones maduros, las personas mayores
de 65 afos son pobres en términos de ingresos de mercado y las
pensiones publicas son su principal fuente de recursos.

En los paises de América Latina la distribucion del ingreso,
muy desigual antes de impuestos y transferencias directas, mejora
solo levemente por la accion fiscal directa. Lustig, Pessino y Scott (2013)
observan que la magnitud de la reduccién de la desigualdad inducida por
impuestos directos y transferencias en efectivo, si bien es significativa en la
Argentina, el Brasil y el Uruguay (del orden del 6% del coeficiente de Gini),
es muy acotada en el resto de la regién (un 2% en promedio)®.

Este fenémeno guarda relacién, por un lado, con un menor nivel
relativo de transferencias en efectivo (sobre todo de las mas progresivas)
y, por otro, con un impacto modesto de los impuestos directos, debido a
su limitada recaudacion —que equivale aproximadamente a la mitad de
la de los impuestos indirectos, los cuales tienen un efecto regresivo sobre
la distribucién del ingreso. La escasa contribucién del impuesto sobre la
renta (especialmente personal), unida a lo reducido del monto recaudado
por los impuestos a la propiedad y al patrimonio, hace que los sistemas
tributarios contribuyan muy poco a mejorar los coeficientes de Gini; la
redistribucién mediante impuestos es practicamente inexistente en la
region (véase CEPAL, 2013a).

En cuanto a los efectos redistributivos indirectos o de mas largo
plazo de las politicas fiscales, Tanzi, Afonso y Schuknecht (2008) plantean
que, en un momento dado, la distribucién del ingreso “primaria” (previa
a la intervencién del Estado) en un pais estaria determinada, en términos
generales, por diversas herencias, la riqueza tangible y material, el capital
humano —lo que incluye una infinidad de activos que determinan el
capital social de una persona— y las politicas publicas precedentes.

Asi, es importante destacar la preponderancia de los factores
hereditarios, que no se pueden cambiar en el corto plazo y que tienen
que ver esencialmente con la posiciéon inicial de los individuos en la
sociedad. Es claro que la distribucién previa del ingreso constituye uno
de los principales motivos de la actual mejora del coeficiente de Gini.
Sin duda, la persistencia de la desigualdad de ingresos que muestran los

13 Sin embargo, de acuerdo con este estudio, mediante las transferencias en especie, tanto
en educacion como en salud, se logra un mayor grado de redistribucién que con las
transferencias en efectivo en los seis paises. La disminucion final de la desigualdad cuando
se agrega este concepto supera el 20% en la Argentina, el Brasil y el Uruguay, mientras que
en México, el Estado Plurinacional de Bolivia y el Pert el efecto es menor (el 16%, el 11%
y el 8%, respectivamente).
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indicadores refleja la existencia de heterogeneidad estructural y la falta de
politicas capaces de modificar esta situacién, pero también proviene de
una distribucién desigual de los activos, tanto fisicos como humanos.

Como lo recuerdan Infante y Sunkel (2009), “la heterogeneidad
estructural de América Latina se manifestaba en los niveles diferentes de
productividad de los ocupados en los distintos estratos productivos, lo que
caracterizaba el funcionamiento econémico de la regién y ademaés era el factor
originario de la desigual distribucién del ingreso”. Por tanto, para reducir
esas brechas de productividad se requieren politicas distributivas, ademas de
redistributivas, encaminadas a mejorar el ingreso primario (auténomo) de los
sectores menos favorecidos. Si bien este tipo de intervenciones son necesarias,
no se pueden cuantificar fdcilmente y no parece necesario plantear un dilema
entre ese tipo de fomento productivo y las politicas sociales™.

Otro factor explicativo esta directamente relacionado con el mercado
del trabajo, por su capacidad de agregar movilidad social, lo que se vincula
también a la demanda de empleo, a la evolucién de los salarios y, por tanto,
al nivel de actividad. No obstante, lejos de intentar ofrecer una relacién
exhaustiva de los factores explicativos de la desigualdad de ingresos, el
objeto de esta seccién es resaltar la importancia de la politica fiscal en los
objetivos conjuntos de crecimiento y distribucién.

En tal sentido, la provisién de bienes ptblicos tiene efectos indirectos
y de mads largo plazo, pues las politicas que inciden en la productividad de
los sectores mas pobres se caracterizan por grandes retornos en materia de
equidad. Los gastos publicos en justicia, seguridad ciudadana, infraestructura
y transporte ptiblico, salud, capacitacién laboral e inclusion social, entre otros
muchos, benefician mas que proporcionalmente a las personas mas pobres, al
insertarlas en la fuerza laboral en mejores condiciones.

El nivel de los impuestos y su progresividad afectan también
indirectamente la distribucién del ingreso. La capacidad del sistema
tributario para corregir esas desigualdades dependerd del volumen
recaudado y de la estructura de las tasas segtin los niveles de ingresos,
pero también del porcentaje de evasién del impuesto a la renta y del monto
de las exenciones. A mediano plazo, el sistema tributario puede también
influir en la oferta y la demanda de trabajo (por ejemplo, si existen muchas
cargas asociadas al empleador), el esfuerzo individual y el tamafio de las
familias. Todos esos efectos inciden en la evolucién del coeficiente de Gini.

En la regioén, la evidencia empirica reciente (Gonzalez y Martner,
2012) muestra que las politicas fiscales han tenido repercusiones

Muchas politicas de fomento productivo tienen un componente financiero (banca de
desarrollo y préstamos subsidiados para ciertas actividades) mas que presupuestario,
como ocurre generalmente en el caso de las politicas sociales, por lo que no resulta facil
contrastar ambas formas de redistribucién.
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en la distribucion del ingreso: directamente por el gasto social y la
progresividad tributaria e indirectamente por la calidad de la educacién
y de las instituciones. Asimismo, se subraya el papel primordial de los
ingresos laborales en las mejoras recientes.

Sobre la base de la ecuacién de panel estimada para 18 paises
de América Latina en Gonzilez y Martner (2012), al descomponer las
variaciones del indice de Gini entre 2000 y 2011 (véase el cuadro VIL8), se
observa que la mejora de 4,4 puntos de Gini por cien obedecié esencialmente
a un cambio en tres variables: el gasto social, el indicador de capital
humano y la tasa de desempleo. Si bien el aumento de la progresividad
tributaria también contribuy¢ a la reduccién de la desigualdad, lo hizo en
menor medida que el gasto social.

Cuadro VII.8
América Latina (18 paises): cambios en el coeficiente de Gini
y en sus variables explicativas, 2000-2011

. Cambio de variables Cambio en el
VT B 2000 2011 " 46 2000y 2011 coeficiente de Gini
Fiscales
Gasto social sobre el PIB 11,7 14,5 2,8 -1,16
Gasto publico de capital
sobre el PIB 34 4.5 11 -0.25

Indice de progresividad
tributaria (razén entre

. ; 43,0 58,7 15,7 -0,22
impuestos directos e

impuestos indirectos)

Institucionales

indice de estabilidad politica 40,55 40,47 -0,08 0,00
Logros en educacion

Gasto publico en educacion 3.9 5.0 1.2 0,02

sobre el PIB

Indicador de capital humano

(razén entre el numero

de personas adultas con

educacioén terciaria y 72,5 86,9 14,4 -1,44
secundaria y el nimero

de personas adultas con

educacién primaria)

Macroeconomicas
Tasa de desempleo 10,2 7.2 -3,0 -1,31
Coeficiente de Gini 0,54 0,50 -4,3 -4,4

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de I. Gonzéalez y R. Martner, “Superando el “sindrome del
casillero vacio”. Determinantes de la distribucion del ingreso en América Latina”, Revista CEPAL,
N° 108 (LC/G.2549-P), Santiago de Chile, Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), 2012.
2 En las variables expresadas sobre el PIB, los cambios se calculan en puntos porcentuales del PIB; en el
coeficiente de Gini, en puntos de Gini por cien; en los demés casos, las variaciones son absolutas.
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Particular atencién merecen los indicadores de capital humano, que
en cualquiera de sus mediciones resultan altamente significativos para
determinar la distribucién del ingreso disponible, tanto en un periodo
determinado como desde una perspectiva transversal (véase el grafico VIL6).

Grafico VII.6
América Latina (18 paises) y economias de la Organizacién para la Cooperacién
y el Desarrollo Econémicos (OCDE): indice de Gini y aiios de educacion
de la poblacién de entre 25 y 64 aiios, 2011
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Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de datos oficiales.

D. Comentarios finales

Como consecuencia de la crisis financiera internacional, la discusiéon
sobre la politica fiscal ha estado muy marcada en los tltimos afios
(y seguira estiandolo en el futuro préximo) por el dilema entre la
estabilizacién macroeconémica y la sostenibilidad de la deuda publica.
Asi como los eventos recientes en Europa han demostrado que no
basta con politicas de austeridad fiscal para reducir la incertidumbre y
dinamizar el crecimiento, en especial porque los multiplicadores fiscales
son mucho més elevados de lo anticipado (véase Blanchard y Leigh
(2013)), la propia dindmica perversa de la deuda publica en condiciones
de estancamiento ha ilustrado la dificultad de llevar a cabo politicas
fiscales contraciclicas cuando el origen de la crisis es financiero. Més alla
de los matices, importa encauzar este dilema hacia una perspectiva de
mediano plazo; no solo se trata de aplicar paquetes de estimulo fiscal en
condiciones ciclicas adversas, sino de delinear estrategias orientadas a
potenciar el crecimiento de las economias.
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Segtn Jeffrey Sachs (2011), no basta con gastar y con reducir impuestos
para que la economia se recupere y vuelva a la normalidad. Sachs cree en el
papel de la inversion publica para satisfacer las necesidades de la sociedad
y sostiene que es preciso modernizar la infraestructura, renovar el sistema
eléctrico, mejorar las ciudades y entrenar a una nueva fuerza laboral. Para
ello, afirma, se requieren programas de gobierno bien disefiados y una
buena coordinacién con las administraciones locales. Concluye sefialando
que esas politicas deben incluir aumentos de ingresos provenientes de la
imposicién a la riqueza y a los altos ingresos, a las transacciones financieras,
a las ganancias de capital y a las emisiones de carbono.

Aunque, afortunadamente, América Latina ha podido crecer y
controlar su deuda ptblica en los tltimos afios, los desafios de mediano
plazo son muy similares a los resefiados; solo un gasto ptiblico de mayor
calidad, debidamente respaldado por un sistema tributario eficiente
y equitativo, posibilitard la transicion hacia esquemas de desarrollo
sostenible y con grados crecientes de igualdad e inclusién social.

Para superar los dilemas de corto plazo entre estabilidad
macroeconémica, crecimiento de largo plazo, proteccion social y tributacién
es preciso crear o consolidar instituciones orientadas al desarrollo de
politicas fiscales transparentes y con objetivos claros. El consenso social y
la legitimidad del gobierno y del Estado se construyen sobre la base de la
confianza que los ciudadanos depositan en la accién estatal.

Como se plantea en La hora de la igualdad: brechas por cerrar, caminos por
abrir (CEPAL, 2010), “es necesario crear una nueva arquitectura estatal que
permita posicionar al Estado en el lugar que le corresponde en la conduccién
de las estrategias de desarrollo de los paises de la regién”, articulando
acciones al menos en cinco grandes ejes: dinamizando el crecimiento
econdmico; promoviendo la convergencia en la productividad sectorial,
fomentando una mayor articulacion territorial; impulsando mejores
condiciones de empleo e institucionalidad laboral, y proveyendo bienes
publicos y proteccién social con clara vocacion universalista y redistributiva.

En ese marco la CEPAL viene planteando desde hace ya 15 afos la
relevancia de este pacto fiscal (CEPAL, 1998, 2013a, Fuentes Knight, 2012).
Un pacto fiscal cuya nocién se asocia estrechamente al disefio explicito y
consensuado de una ruta de navegacién de mediano y largo plazo y a la
necesidad de un disefio integral de politicas y programas ptblicos.
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