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a regién de América Latina y el Caribe (ALC) demostré ser relativamente resiliente ante el aumento del estrés

de la deuda, la inflacion persistente y la incertidumbre en torno a la invasién rusa de Ucrania. Los niveles de

ingreso y empleo en general se recuperaron tras la pandemia, la pobreza se redujo y los mercados siguen siendo
moderadamente optimistas respecto al corto plazo.

No obstante, los vientos en contra cobran impulso y las perspectivas para 2023 son mucho mas sombrias
que en 2022. La incertidumbre mundial aumenta, y si bien el mundo desearia poder dejar atras el COVID-
19, persiste la amenaza de nuevas variantes y enfermedades. Fortalecer la resiliencia, tanto en los frentes
sanitario como macroeconémico, sigue siendo primordial. Aln se debe avanzar en la cobertura de vacunacién
y en el estado de preparacion de los sistemas de salud, mientras que en algunos paises la institucionalidad de
la politica macroecondmica esté siendo cuestionada.

Si bien son muchos los factores mundiales detras de las modestas tasas de crecimiento de 2023, los pro-
ndsticos prevén el mismo ritmo deslucido de las Ultimas dos décadas, insuficiente para reducir la pobreza,
promover la inclusién y disipar las tensiones sociales. Por esta razén, identificar las oportunidades y los cuellos
de botella que enfrenta un crecimiento dindmico, inclusivo y sostenible sigue siendo prioritario.

De manera especifica, la evolucién de la economia mundial ofrece dos nuevas oportunidades: la tendencia
hacia el nearshoring —mover la produccién mas cerca de los mercados de EE. UU.y Europa— y el imperativo
de luchar contra el cambio climatico, que le brinda a la regién una nueva ventaja comparativa en capital solar,
edlico, hidroeléctrico y natural. Aprovechar esta situacién demandara una mayor integracién en la economia
mundial. No obstante, y paraddjicamente, de cara a estas oportunidades, ALC estd reduciendo su nivel de
integracion. La intensidad del comercio en general se estancd, mientras que la inversién extranjera directa
(IED) disminuyé en la mayoria de los paises.

El Capitulo 1 de este informe detalla la reciente evolucién social y macroecondmica de la regién y los desafios
a corto plazo que enfrenta. El Capitulo 2 analiza las tendencias en comercio e inversiones, y sugiere algunos
factores que reducen el atractivo de la regién, asi como reformas de mediano y largo plazo que podrian crear
nuevas oportunidades.

Capitulo 1: Fortalecer la resiliencia, estimular el crecimiento

Al igual que en el resto del mundo, el COVID-19 en general retrocedio, por lo que ALC esta nuevamente
en marcha. Por el lado econémico, los desafios persisten y hasta podrian estar agravandose, aunque hasta
ahora los mercados siguen siendo cautelosamente optimistas. En promedio, la regién recuperd plenamente
el ritmo de crecimiento de su producto interno bruto (PIB), aunque desde el surgimiento del COVID-19 este
crecimiento ha estado por debajo de todas las demas regiones, a excepcién de una Europa oriental azotada
por la guerra y a la que ALC apenas supera. Asimismo, los promedios esconden variaciones significativas
entre paises, con el Caribe en particular evidenciando un rezago, en parte debido a la lenta recuperacién
del turismo. En el futuro, se prevé que el crecimiento disminuya a medida que el entorno macroeconémico
favorable se disipe y los factores adversos aumenten: los precios de las materias primas se moderan, las
tasas de interés mundiales siguen aumentando con el fin de combatir la inflacién, con efectos contractivos
sobre los mercados del Grupo de los Siete (G7), mientras que la recuperacién en China es irregular. Las
proyecciones de crecimiento de Estados Unidos, la Eurozona y Japén se han reducido en 0,8, 1,4 y 0,8 puntos
porcentuales, respectivamente, con respecto a las proyecciones de mediados de 2022, mientras que las
de China se estancaron en 5,3 por ciento. Siguiendo en gran medida estas tendencias, las proyecciones de
crecimiento de ALC para 2023 han ido bajando progresivamente en los dltimos seis meses hasta situarse en
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1,4, con un aumento previsto hasta 2,4 en 2024; al mismo tiempo, ha aumentado la varianza en torno a las
proyecciones del mercado, lo que representa un aumento de la incertidumbre a escala mundial. La reciente
oleada de quiebras bancarias en Estados Unidos y Europa introduce incertidumbre adicional en torno a si los
paises avanzados moderaran las futuras alzas de las tasas de interés, la probabilidad de una recesion en el G7
y la trayectoria de la inflacion futura. Ademas, esta por verse si las dindmicas subyacentes tienen resonancia
en los sistemas bancarios y los flujos de capital de ALC.

Los mercados siguen siendo moderadamente optimistas sobre la capacidad de las autoridades regionales
de manejar esta dificil situacién. El servicio de la deuda acumulada durante la pandemia ha venido en
aumento con el alza de las tasas de interés, aunque las primas de riesgo pais no aumentaron significativa-
mente y son similares a las observadas en Europa meridional, evidencia de la confianza general por parte
de los mercados en las autoridades macroecondmicas. No obstante, los mayores pagos de la deuda han
contrarrestaron en gran parte el alza en los superavits primarios generados por gobiernos en busqueda de
espacio fiscal. La relacién promedio entre deuda publica y PIB aumenté abruptamente durante la pandemia
en 15 puntos hasta alcanzar 75,4 por ciento, que, si bien luego se redujo a 69,3 por ciento debido a la recu-
peracion del PIB, seguird actuando como un freno a cualquier inversidn significativa en capital y mejoras de
productividad. Las malas noticias respecto a la inflacién en el G7 y la solidez de los informes de empleo en
EE. UU. apuntan a un incremento continuo de las tasas de interés mundiales que presionarad aiin mas sobre
las cuentas fiscales.

La inflacién regional, excluyendo Argentinay la Republica Bolivariana de Venezuela, se ubica en 7,9 por ciento,
por debajo de la observada en la Organizacién para la Cooperaciény el Desarrollo Econémico (9,4 por ciento)
y Europa oriental (18,8 por ciento), aunque por encima de Asia oriental (4,7 por ciento). Este éxito relativo
es un reflejo de la respuesta temprana y agresiva de las autoridades regionales, que derivd en una caida de
la inflacidn en varios paises. Las autoridades en Chile y Brasil anunciaron una pausa en la subida de tasas de
interés. En la mayoria de los paises de ALC, las expectativas de inflacién se mantienen ancladasy se prevé que
se cumplan las metas de los bancos centrales para 2024.

Fortalecer la resiliencia

Para mejorar la resiliencia frente a futuras enfermedades mundiales —por ejemplo, nuevas variantes de
COVID-19 o la gripe aviar—, seran necesarios avances adicionales en términos de vacunacién y medidas
preventivas. Si bien algunos paises de la region exhiben tasas de vacunacién espectaculares a nivel mundial,
incluidos los ultimos refuerzos, buena parte del Caribe muestra una baja cobertura. Asimismo, remediar las
deficiencias en los sistemas de salud reveladas durante la pandemia —subinversién en recursos humanos
e infraestructura, fragmentacién del financiamiento y la prestacion de servicios, mala gestién y una lenta
adopcién de innovaciones técnicas en la prestacién— sigue siendo algo primordial.

Por el lado econdmico, hasta el momento la recuperacién del COVID-19 marca la segunda gran crisis donde
ALC tuvo un desempefio mejor al esperado, en relacién a otras regiones comparables. El éxito relativo de la
regiéon en términos de la lucha contra la inflacién y la implementacién de politicas monetarias mas contraci-
clicas desde mediados de la década de 2000 reflejan los avances logrados con mucho esfuerzo en la calidad
y credibilidad de la gestién macroecondmica, y le confieren a la regiéon una cierta normalidad en politica
macroecondmica que difiere de lo acontecido con la generacién anterior. En general esto es el resultado
de un blindaje mas fuerte —reduccion de la deuda denominada en moneda extranjera, niveles de reser-
vas mas elevados que redujeron la probabilidad de un desfase de divisas, asi como una mayor supervisién
del sector bancario, mayor profesionalismo y fortaleza institucional en los ministerios y bancos centrales,
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e independencia de estos Ultimos, asi como el cambio metodoldgico hacia metas de inflacién—. Si bien
las tasas de interés persistentemente elevados a nivel doméstico y el efecto de freno que estas tienen
sobre el crecimiento a corto plazo generan tensiones intergubernamentales, estas son normales y la razén
fundamental de la independencia del banco central. Dado que estas tensiones pueden seguir creciendo, los
avances en credibilidad, que hasta ahora permitieron una gestién relativamente no traumatica del contexto
mundial, deben mantenerse.

Capitulo 2: Reconectandonos a una economia mundial cambiante

La reduccidn en las tasas de crecimiento solo es parcialmente explicada por restricciones monetarias. La tasa
de crecimiento de 2,4 por ciento prevista para 2024 es similar al nivel experimentado a lo largo de la década
de 2010, previo a la crisis y la inflacién, y no alcanza para aliviar la pobreza ni disipar las tensiones sociales.
Tomando una perspectiva a largo plazo, desde 1980 el nivel de ingreso ALC ha divergido del G7, cayendo
del 43,7 por ciento al 31,6 por ciento, mientras que el de Asia crecié de 5,2 por ciento a 25,4 por ciento. La
edicién de octubre de 2021 del Latin America and the Caribbean Economic Review (LACER) resalté una lista
de déficits internos de larga data que obstaculizan el crecimiento y que incluye infraestructura, educacion,
politica energética, capacidades de las empresas e innovacion.

No obstante, los cambios en la economia mundial brindan nuevas oportunidades de crecimiento que
demandaran un mayor nivel de integracién. Primero, los estragos causados en las cadenas de suministro
derivados de la pandemia y las crecientes tensiones geopoliticas suscitaron la necesidad de diversificar
proveedores y acercarlos al mercado doméstico, dando lugar a que ALC atraiga algunos de los eslabones de
las cadenas de valor centradas en Estados Unidos y Europa. El éxito econdémico de China elevé sus salarios
se eleven por encima de los niveles observados en buena parte de ALC; esto tendria que incrementar la
competitividad de paises en husos horarios similares y con profundos vinculos culturales, histéricos y hasta
en algunos casos linglisticos. México demostré que esto es posible. Segundo, como se detalla en el LACER
de abril de 2022, el imperativo mundial de abandonar los combustibles fésiles potencié la incipiente ventaja
comparativa de la regién en términos de produccién verde y fuentes de energia renovable. El desarrollo de
estos vinculos y su aprovechamiento pleno para lograr un desarrollo diversificado y dindmico requeriran
de todas las ideas innovadoras que surgen a nivel mundial, asi como acceso al mercado internacional para
generar escala y disciplinar a los jugadores locales, algo que exige una mayor insercién en la economia
mundial.

Sin embargo, la regién parece estar reduciendo su nivel de integracion. La exposicién al comercio, medida
segun las exportaciones de mercaderias y servicios mas importaciones respecto del PIB, sigue siendo una
de las mas bajas del mundo —por debajo del nivel previsto segiin los modelos de gravedad estandar— vy
en general se ha mantenido estancada a lo largo de los Ultimos veinte afios. A excepcion de México, China
se convirtié en el principal socio comercial de la regién, aunque mayormente centrado en el comercio de
materias primas.

De manera mas drastica, la IED a la regién disminuyd tanto en términos absolutos como en proporcion del
creciente flujo hacia el mundo en desarrollo, cayendo 16,4 por ciento en términos absolutos y 9,5 puntos
porcentuales de participaciéon en la IED total a mercados emergentes desde 2010. Asimismo, la tendencia
varia segun la subregién. La IED entrante aumenté casi 40 por ciento en México en los Ultimos diez afios,
mientras que en América del Sur cayd un 9 por ciento. Los flujos hacia América Central y el Caribe no estéan
del todo claros dado que las estadisticas disponibles incluyen los grandes flujos financieros con destino a
Panama vy a varias islas caribefias.
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¢Cudles son los obstdculos que enfrenta una integracion mas amplia y dinamica?

Dada la reduccién de la brecha salarial entre la region y Asia, los salarios no son el Unico elemento atractivo para
la inversion. Las empresas de asesoramiento empresarial que cuantifican el atractivo de las inversiones recalcan
que, dentro de los componentes de costos bésicos, los costos de capital, bienes raices e impuestos a nivel
local tienen un peso significativo. En este frente, la region pierde su atractivo. Entre los elementos secundarios
aparecen la estabilidad de las reglas del juego, costos de transporte e infraestructura general, educacion de la
fuerza laboral, y entorno de negocios. Estos temas de larga data, algunos cubiertos por LACER anteriores, resul-
tan en que Canada, Reino Unido e incluso Estados Unidos son mas atractivos que México y Brasil, haciendo
que el reshoring sea tan atractivo como el nearshoring hacia ALC. Estos indices son simples aproximaciones y
facilmente criticables, pero si apuntan a los principales temas que mas preocupan a los inversores.

Mantener las reglas del juego

Si bien la estabilidad macroecondmica a corto plazo se volvié mas creible, la regién pierde terreno en indi-
cadores de més largo plazo, como estabilidad politica y reglas del juego, en practicamente todos los paises
grandes. No hay recomendaciones obvias de politica tendientes a generar dicha estabilidad, con la probable
excepcion de abordar las tensiones sociales de larga data. La inestabilidad de las reglas de juego influye de
forma considerable en inversores extranjeros y locales cuyos proyectos pueden llegar a tener periodos de
gestacion de décadas.

Fronteras poco permeables

La facilidad para ingresar y remover productos e inversiones afecta la facilidad de exportacién y el atractivo
de la regién como plataforma de exportacion. ALC ha logrado importantes avances en los ultimos veinte
afios en términos de aranceles, que siguen siendo mas altos que en los paises avanzados, Europa oriental y
Asia, aunque estan por debajo del promedio mundial. Se observa una gran heterogeneidad: Peru, México,
Guatemala, Costa Rica y Chile son excepcionalmente abiertos, mientras que los aranceles del Mercosur
son mas altos. La cobertura y frecuencia de las barreras no arancelarias son bajas para los estandares
mundiales. No obstante, los costos de cumplimiento aduanero, medidos en tiempo y dinero, estan entre
los méas elevados del mundo. Los acuerdos comerciales profundos son una forma de reducir estos costos
y aportar estabilidad a las reglas del juego. En términos generales, el proteccionismo parece bajo y en
algunas industrias el impacto de la competencia asiatica ha sido ciertamente devastador. Sin embargo,
otros indicadores de falta de competencia y apertura, como los markups industriales, colocan a la regién
en los puestos mas elevados del mundo, mientras que algunos sectores siguen estando muy concentrados.

Red vial y conectividad digital

La infraestructura fisica sigue siendo un gran obstaculo. El costo por kilémetro de transportar productos es mucho
mas elevado en ALC que en la Unién Europea o Asia meridional, por ejemplo. Hay pocas esperanzas de revertir
esto a corto plazo. La inversién publica, de alrededor de 4 por ciento del PIB, es escasa en comparacién con el
7 por ciento del PIB de Asia oriental. Asimismo, los célculos sobre la asignacién éptima de infraestructura indican
que lo que se construye muchas veces no es lo mas necesario, a la vez que corredores clave siguen sin ser desa-
rrollados. La infraestructura digital es crucial para la ampliacion de las exportaciones de servicios; sin embargo, en
ALC esta tiene alrededor de la mitad de la densidad hallada en Asia y Europa oriental, y es 20 por ciento méas cara.
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Un entorno propicio

Los desafios de larga data respecto al entorno de negocios contintian. Sin embargo, un area poco estudiada
con ramificaciones especificas para el desarrollo tanto de las manufacturas como los servicios es la funciona-
lidad de las ciudades como plataforma productiva. ALC tiene uno de los mayores porcentajes de poblacidn
urbana. En términos generales, la productividad aumenta junto con la densidad poblacional; no obstante,
en la practica no ha habido avances en este sentido en la mayoria de las ciudades de ALC. La productividad
laboral, considerando el nivel educativo, no es mucho mas alta en las areas urbanas que en las rurales. Mas
que ser productivas, las ciudades de ALC son densas, por lo que es dificil moverse dentro de ellas. Esto,
junto con una migracion relativamente fluida, llevé a una convergencia geografica interna en el ingreso en las
ultimas décadas. Las areas urbanas no estén progresando, y esto no provee un entorno dindmico para nuevas
industrias. En un circulo virtuoso, las mejoras en la productividad urbana se asocian a un volumen mayor de
bienes transables urbanos y mayores inversiones extranjeras; sin embargo, ambas han estado disminuyendo
en ALC.

Educacion y capacidades

El capital humano es crucial para captar IED y exportar. La calidad de la fuerza laboral es sefialada como un
factor secundario importante; 30 por ciento de todas las empresas de todos los paises mencionan la falta de
trabajadores calificados y la eterna escasez de capacidades técnicas de nivel medio y alto como obstaculos
para el crecimiento. Existe abundante literatura que apunta a la educacién como determinante para los
efectos indirectos de la IED. Asimismo, las habilidades gerenciales se asocian estrechamente con la propen-
sién a exportar, actuar como proveedores de multinacionales, asi como una respuesta positiva a la mayor
competencia, sin embargo, estas aptitudes son de una calidad promedio en la regién. En la medida que ALC
experimente un alza en las inversiones verdes, sera clave garantizar la dotacién del capital técnico necesario
para aprovechar estos sectores de cara a un desarrollo mas amplio. De manera mas general, asegurar un stock
abundante de capital empresarial y técnico es crucial para sacar provecho de las ventajas comparativas: las
industrias complementarias que puedan surgir del sector de los recursos naturales y los servicios y demas
derivados que puedan surgir de las manufacturas.

Los emprendedores no trabajan de forma aislada. Varios estudios, incluso en América Latina, han demostrado
que los servicios de consultoria empresarial auspiciados por el gobierno pueden ayudar a las empresas a
evaluarse comparativamente a si mismas, mejorar las practicas gerenciales y la productividad, y prepararse
para exportar. Histéricamente, dichos programas han sido extremadamente importantes. Las agencias de pro-
mocion de exportaciones a menudo apoyan a las empresas durante la preparacidn para exportar; ademas, se
ha comprobado que mejorar su funcionamiento incrementa el nivel de comercio. Tales instituciones pueden
ubicarse en el marco mas amplio de los sistemas nacionales de innovacion o empresariales, junto a univer-
sidades y centros de estudio que sirven como antenas para captar ideas y adaptarlas al sector privado. No
obstante, mediciones recientes del nivel de colaboracién colocan a ALC en los puestos mas bajos del mundo.

Finanzas

Se necesitan sectores financieros mas profundos, tanto para brindar liquidez como diversificar el riesgo.
Los mercados financieros poco profundos son un factor disuasorio para la IED, ya que los inversores
extranjeros desean tomar un buen porcentaje de sus préstamos en moneda local como forma de cober-
tura. En el caso de los inversores domésticos, cualquier modernizacion o ingreso en un nuevo sector o
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mercado implica una apuesta riesgosa y la necesidad de diversificar riesgos. Los mercados de ALC se han
profundizado, en parte debido a la mayor estabilidad macro de las Ultimas décadas. Sin embargo, alin son
necesarias reformas en términos de garantias y resolucién de insolvencias, entre otros factores, para una
mayor profundizacion.

Zonas y corredores econémicos

En un intento por resolver las fallas de mercado de forma controlable y crear incentivos para la IED, los
gobiernos a menudo establecen zonas econdmicas especiales que proporcionan infraestructura, regimenes
legales especiales e incluso programas de capacitacidn y otros servicios. Hay muchos casos que son exitosos,
pero muchos otros que no. Estos fracasos, resultan de una combinacién de mal disefio y mala ejecucion,
ubicaciones que, debido a razones de equidad espacial, comprometen la viabilidad como zona, y de un
marco ex ante para evaluar los probables beneficios. La implementacién efectiva de las politicas también es
importante. Esto requiere de medidas coordinadas entre diferentes areas de gobierno (impuestos, tierras e
infraestructura), y por ende que la organizacién a cargo de la zona econdmica especial tenga la capacidad
de prestar estas funciones. También debe existir un compromiso tangible con estas politicas por plazos
prolongados. En conjunto, todas estas consideraciones significan que se necesita de un compromiso al mas
alto nivel de gobierno.

Captacion de IED mediante agencias de promocién de inversiones

Mejorar las agencias de promocién de inversiones puede servir para incrementar y captar flujos de |[ED de
mayor calidad, maximizando su impacto en las economias locales. Estas agencias varian en sus funciones,
aunque en general trabajan en pos de mejorar la imagen del pais receptor, identificar potenciales inversores
y apoyar la gestion de proyectos; de igual manera, algunas desempefian un papel de apoyo a las reformas
del entorno general de negocios. También juegan un papel importante a la hora de contactar a los inversores
con los proveedores locales, aportando informacién, facilitando transacciones (consiguiendo permisos y
negociando con las burocracias) y gestionando los incentivos de inversién. Estudios recientes demuestran
que en los paises en desarrollo, las agencias de promocién de inversiones a menudo carecen de un enfoque
estratégico y fracasan en la prestacion de los servicios mas valorados por los inversores, como abogar por
mejoras en el entorno de negocios. Mejorar su enfoque, desarrollar un marco institucional coherente y forta-
lecer la prestacion de servicios para inversores podria mejorar su eficacia.

El camino hacia delante

ALC tiene un enorme potencial, tanto en sus areas tradicionales de ventaja comparativa como en dmbitos
nuevos que surgen de la economia verde. El desafio sigue siendo el de movilizar inversiones y conocimientos
para aprovechar estas oportunidades y construir economias diversificadas y dindmicas.

En los ultimos veinte afios, ALC no aproveché los beneficios de una mayor integracion a la economia mundial
en términos de economias de escala, transferencia de conocimientos y tecnologia, y capital. La exposicion al
comercio en general se estancé y la IED disminuyo en la mayoria de los paises, incluso cuando el nearsho-
ring y el reshoring se han vuelto mas comunes. Ampliar la exposicién al comercio y aprovechar las ventajas
comparativas es primordial si la regién busca elevar su tasa de crecimiento, expandirse a nuevos sectores de
servicios, reducir su huella ambiental y aprovechar sus ventajas comparativas verdes.
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Muchas de las reformas necesarias abarcan temas que hace tiempo forman parte de la agenda y que tienen
un periodo prolongado de gestacién: reducir el riesgo sistémico, elevar el nivel y la calidad de la educacion,
invertir en infraestructura —tanto tradicional como digital—, hacer de las ciudades mejores plataformas
para las manufacturas y los servicios, mejorar las capacidades del capital humano a todo nivel, y garantizar
la existencia de mercados financieros de correcto funcionamiento para aportar liquidez y diversificar los
riesgos. Todos ellos requieren de esfuerzos prolongados y sostenidos, pero son esenciales para la integracion
productiva.

También existen intervenciones con un horizonte de tiempo mas corto. El primero, siguiendo a Hipocrates,
es el de no hacer dafio: preservar los avances de tinte reputacional de los Ultimos veinte afios en términos de
estabilidad macro. Segundo, los avances normativos en aduanas y transporte son, en principio, de bajo costo
y podrian llevarse a cabo en poco tiempo. Estos pueden implementarse en el marco de un acuerdo comercial
profundo que siente las bases para las reformas pertinentes y generen confianza en las reglas del juego basi-
cas. Tercero, las agencias de promocién de exportaciones y las agencias de promocién de inversiones tienen
un sélido historial. Las primeras tienen un componente de servicios de asesoria empresarial para lograr que
los potenciales exportadores transiten la curva de aprendizaje. No obstante, en ALC ambos tipos de agencia
pueden carecer de un enfoque definido y por ende ser menos efectivas de lo que podrian ser. Un enfoque
integral tanto para las reformas de corto como de largo plazo podria empujar a ALC hacia una participacion
renovada y méas dindmica con la economia mundial.
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I Perspectivas de crecimiento para la region

Tasas de crecimiento del PIB real

2020 2021 2022e 2023f 2024f 2025f

Argentina -9,9 10,4 5,2 0,0 2,0 2,0
Bahamas -23,8 13,7 11,0 4,3 2,0 1,9

Barbados -13,7 0,7 10,0 49 3,9 3,1

Belice -13,4 15,2 9,6 3,0 2,0 2,0
Bolivia -8,7 6,1 3] 2,7 2] 2,1

Brasil -3.3 5,0 29 0,8 2,0 2,0
Chile -6,0 1,7 2,4 -0,7 2] 2,2
Colombia -7,3 11,0 75 1,1 2,8 2,8
Costa Rica -4,3 7,8 4,3 2,7 31 3,2
Dominica -16,6 6,9 5,8 5,0 4.6 3,6
Ecuador -7,8 4,2 29 3,0 2,8 2,8
El Salvador -8,2 10,3 2,8 2,3 2] 2,1

Granada -13,8 4,7 58 8IS 33 29
Guatemala -1,8 8,0 4,0 3,2 3,5 3,5
Guyana 43,5 20,0 57,8 25,2 21,2 28,2
Haiti -3,3 -1,8 -1,7 -1 1,5 2,5
Honduras -9,0 12,5 4,0 3,5 3,6 3,7
Jamaica -9,9 4.6 42 2,0 1,7 1,2

México -8,0 4,7 3,1 1,5 1,8 2,0
Nicaragua -1,8 10,3 4,0 3,0 3,4 3,5
Panama -17,9 15,3 10,5 57 58 59
Paraguay -0,8 4,0 -0,3 4,8 43 43
Pert -10,9 13,4 2,7 2,4 2,8 2,8
Republica Dominicana -6,7 12,3 49 4.4 5,0 5,0
San Vicente y Las Granadinas -5,3 1,3 5,0 6,0 4,8 3,5
Santa Lucia -24.4 12,2 15,4 3,6 3,4 2,5
Surinam -16,0 -2,7 1,9 2,4 3,2 3]

Uruguay -6,1 4,4 5,0 1,8 2,8 2,4

Fuente: Calculos del personal del Banco Mundial.

Nota: La fecha de corte para los datos es el 23 de marzo de 2023. “e” denota estimacién y “f” denota prondstico.
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a regién de América Latina y el Caribe (ALC) en buena medida dejé atras el periodo de la pandemia. No obstante,

sigue enfrentando los desafios planteados por posibles nuevas variantes del COVID-19, la inflacién mundial en

curso, tasas de interés persistentes y crecientes en los paises avanzados, y los efectos colaterales de la invasién
rusa de Ucrania. ALC manejé la deuda acumulada y luché contra la inflacién de una forma que era inimaginable hace
una generacién. ALC alcanzé un cierto nivel de “normalidad” en su gestiéon macro, y debe conservar la credibilidad y
resiliencia acumuladas. A més largo plazo, el problema primordial sigue siendo uno de tasas de crecimiento bajas y de
hacer lo necesario para reactivar sus industrias tradicionales, ademéas de aprovechar las nuevas oportunidades que
brinda la economia mundial dados los cambios en las cadenas de suministro y la revolucién verde.

Impulsar la resiliencia para enfrentar la préxima enfermedad

Como documenta la edicién de octubre de 2022 del Latin America and the Caribbean Economic Review
(LACER), ALC fue una de las regiones mas afectadas por la pandemia de COVID-19. La vacunacién jugd un
papel clave en la recuperacién econdmica, con campafias de informacién sanitaria efectivas que mejoraron
la cobertura de la primera dosis programada en adultos y nifios a 80 por ciento y 92,2 por ciento, respecti-
vamente."? No obstante, la baja en la produccién de anticuerpos impone la necesidad de dosis de refuerzo
adicionales.*** De todas formas, la cobertura de vacunacién sigue siendo irregular en la regién. A principios
de febrero de 2023, la cobertura de vacunacién total variaba de 3,2 dosis por persona en Chile y 2,5 dosis
en Argentina a apenas 1,2 dosis en Bolivia y 0,54 dosis en Jamaica (ver Imagen 1.1). Para la ultima ronda de
refuerzos, solo Chile exhibe més de una dosis promedio por persona; algunos paises con un buen desempefio
previo, como México y Colombia, se quedaron atras, con 0,45 y 0,28 dosis por persona, respectivamente.
Muchos paises caribefios siguen rezagados en términos de proteccién basica y apenas han comenzado a
administrar refuerzos, dejando a sus poblaciones vulnerables ante nuevas variantes. Las autoridades también

Imagen 1.1. Los refuerzos para el COVID-19 destacan en la regién, a excepcién del Caribe

Dosis iniciales y refuerzos de vacunas para el COVID-19 cada 100 personas, 4 de feb. de 2023

Chile 320
Uruguay 260

Peru

Argentina

Costa Rica

Brasil

Ecuador

Panama

El Salvador

México

Colombia

Honduras

Antigua y Barbuda
Republica Dominicana
Paraguay

Barbados

San Cristébal y Nieves
Venezuela, RB

Belice

Bolivia

Guyana

Guatemala

Trinidad y Tobago
Dominica

Bahamas

Surinam

Granada

San Vicente y las Granadinas
Santa Lucia

Jamaica

256
251
247
225
218

178
175
174

146

Fuente: Our World in Data, 4 de febrero de 2023.
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Imagen 1.2. Porcentaje de hogares que informan necesitar atencién de salud y cuyos servicios de salud fueron
afectados entre 2020 y 2021
Tasa de disrupcién promedio
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Fuente: Herrera C. A, A. C. Kerr, J. M. Dayton y J. J. Kakietek (2022). Healthcare Services Disruption in 14 LAC Countries during the COVID-19 Pandemic: Analysis of
Household Phone Surveys 2020-2021. Journal of Global Health, 2023. En imprenta.

Notas: se llevaron a cabo tres rondas de encuestas de pulso de alta frecuencia (EPAF) entre mayo y agosto de 2020, a comienzos de la pandemia, y una cuarta ronda que
se realiz6 entre mayo y julio de 2021. La EPAF recopil6 informacién representativa a nivel nacional sobre el acceso de las personas a los servicios en el momento en que les
eran necesarios en 14 paises: Argentina, Bolivia, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México, Paraguay, Perd, Republica Dominicana y
Santa Lucia.

alertan sobre una posible pandemia de gripe aviar.® El Fondo de Preparacién ante la Pandemia del Banco
Mundial esta listo para desarrollar la resiliencia ante futuras enfermedades.’

Ademas de medidas preventivas, la regién necesita rectificar las fallas en los sistemas de atencién de la
salud y salud publica puestas de manifiesto por la pandemia. Como se observa en el informe Construyendo
Sistemas de Salud Resilientes en América Latina y el Caribe: Lecciones aprendidas de la pandemia de COVID-
19, la mayoria de los sistemas de salud en ALC tienen un mal desempefio, comparados con el promedio para
la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE). Esto derivé en graves problemas a la
hora tanto de reaccionar ante la pandemia como de brindar un servicio continuo (Imagen 1.2). En promedio, el
gasto en salud, si bien crecié en los Ultimos afios, es apenas el 25 por ciento del gasto per capita de los paises
de la OCDE, ajustado por poder adquisitivo. A pesar de mejoras en la cobertura universal de la salud en los
ultimos treinta afios, impedimentos estructurales de larga data como la subinversion en recursos humanos
e infraestructura, asi como una mala gestién, obstaculizan la capacidad de respuesta. La fragmentacién en la
prestacién de servicios es una causa importante de malgasto en la regién, derivando en duplicacién de tareas,
reduciendo de forma significativa la eficiencia del sistema y exacerbando las desigualdades. Si bien surgen
sefales esperanzadoras, como innovaciones técnicas en la prestacién, se necesitan reformas urgentes para
mejorar el acceso y el servicio y asegurar la resiliencia ante futuras emergencias sanitarias.

Desempefio econémico: crecimiento lento, resiliencia
sostenida y optimismo cauteloso

Si bien el producto interno bruto (PIB) de ALC ya se encuentra decididamente por encima de los niveles
prepandémicos, a futuro se prevé que el crecimiento esté por detrads de otras regiones, incluyendo a una
Europa Oriental azotada por la guerra (Imagen 1.3). No se espera que el crecimiento se acelere pronto. La
energia menguante de la recuperacion y la inflacion persistente, la invasion rusa de Ucrania y la incertidum-
bre en torno a la recuperacién china del confinamiento por COVID-19 siguen frenando las perspectivas de
crecimiento a nivel mundial y regional.
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Imagen 1.3. Recuperada, aunque con crecimiento deslucido

Nivel del PIB real anual por regién

indice, 2019 = 100
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Fuente: Practica Global de Macroeconomia, Comercio e Inversién—-América Latina del Banco Mundial.
Nota: los valores del indice se basan en proyecciones al 28 de marzo de 2023. e = estimacién; f = prondstico; PIB = producto interno bruto.

Imagen 1.4. Brecha respecto al desempeiio esperado, por subregién
Producto Interno Bruto (2019 = 100)

a. América del Sur (mediana) b. América Central (mediana) c. Caribe (mediana)
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Tendencia prepandémica Nivel PIB real

Sources: National authorities; Haver Analytics; Global Economic Prospects (World Bank, January 2023).
Fuentes: autoridades nacionales; Haver Analytics; Perspectivas Econémicas Mundiales (Banco Mundial, enero de 2023). Nota: la tendencia prepandémica se calculé en
funcién de las tasas de crecimiento promedio para el periodo 2015-2019. e = estimacién; f = pronéstico.

Si observamos las subregiones de ALC, la tasa de crecimiento de América del Sur le permitirfa recuperar su anterior
trayectoria de crecimiento bajo, aunque América Central muestra que, como mucho, se acerca a una trayectoria
paralela aunque mas baja en comparacién con el periodo pre-COVID-19 (Imagen 1.4). El Caribe se esta recuperando
de una recesién particularmente severa, reflejo de la recuperacion parcial de su maltrecha industria turistica, que
cayd un 71 por ciento en 2020 versus 2019 (Imagen 1.5). La caida en el ingreso por turismo dejé a las economias
caribefias en 2022 unos 10 puntos porcentuales (pp) por debajo de su produccion potencial prepandémica, debido
a la lenta recuperacién de los viajes hacia la region. Se prevé que esta brecha siga siendo de unos 5 pp en 2024.

Durante el transcurso de 2022, los pronésticos de consenso para el crecimiento del PIB en 2023 empeoraron
para todas las regiones del mundo (Imagen 1.6). Partiendo de un contexto de expectativas de por si pesi-
mistas, en enero de 2023, ALC ha sido bastante resiliente a los prondsticos mas bajos, perdiendo alrededor
de 1,2 pp, comparada con las economias de América del Norte y Europa occidental, que perdieron 2 pp. Las
peores perspectivas se dan en Chile, Argentina y Colombia, mientras que en el caso de Brasil y México estas
se estabilizaron y Perl encabeza la lista con el mayor crecimiento previsto, 2,1 por ciento.

-
\21




CAPITULO | | FORTALECER LA RESILIENCIA, ESTIMULAR EL CRECIMIENTO

EL POTENCIAL DE LA INTEGRACION

Imagen 1.5. Las economias caribefias siguen sufriendo los efectos de la pérdida en los niveles de turismo

Arribos de turistas internacionales, por afio

indice, 2011-2016=100
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Fuentes: Organizacion Mundial del Turismo de las Naciones Unidas; Our World in Data.
Nota: el indice anualizado para 2022 se calculé como y_2022~E=y_sepx(1+x (percent)), donde y_sep corresponde a los datos recabados hasta septiembre de 2022, y x
percent es la proporcién de arribos hasta el Ultimo trimestre de 2018 respecto a la sumatoria de arribos entre el primer y tercer trimestre de 2018.

Imagen 1.6. Las expectativas de crecimiento para 2023 disminuyeron durante el transcurso de 2022

Pronésticos de consenso para el PIB en 2023

a. Regiones del mundo b. Paises de ALC
Cambio porcentual respecto al afio anterior Cambio porcentual respecto al afio anterior
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Fuente: Consensus Economics.
Nota: PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe.

Con los cambios en las previsiones, la creciente incertidumbre mundial hace que estas perspectivas sean
cada vez mas especulativas. La Imagen 1.7 muestra el drastico aumento en la dispersién de los pronésticos.
También cabe sefialar que el aumento de la dispersion para ALC no es mas grande que, por ejemplo, en
Estados Unidos.

Son cuatro los factores clave que determinan el comportamiento cada vez mas débil de ALC (Imagen 1.8)
Primero, se prevé que las tasas de interés mundiales se mantengan elevadas y sigan creciendo (panel d). Si
bien la Reserva Federal de EE. UU. desaceleré el ritmo de las subas en las tasas de interés, la falta de avances
en términos de inflacién, junto con sdélidos informes de empleo en febrero, hicieron que las expectativas
sean de subas adicionales de las tasas. Segundo, se prevé que la demanda de los principales destinos de
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Imagen 1.7. Los pronésticos de consenso se han vuelto mas volatiles tras la pandemia de COVID-19

Desviacién estdndar de los pronésticos del PIB (cambio porcentual) para el afio en curso
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Fuentes: Consensus Economics; célculos del personal del Banco Mundial.

Nota: ALC(5) representa el promedio simple de los valores para Brasil, Chile, Colombia, México y Pert. PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe.

Imagen 1.8. Vientos en contra persistentes en los factores externos

a. Crecimiento del G7

b. Crecimiento de China
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Fuentes: datos sobre precios de productos primarios del Banco Mundial; base de datos Perspectivas de la Economia Mundial (WEO) del Fondo Monetario Internacional;

Departamento del Tesoro de EE. UU.
Nota: f = pronéstico; G7 = Grupo de los Siete.
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las exportaciones de ALC siga siendo débil, dado que el crecimiento en el Grupo de los Siete (G7) se ve
obstaculizado por politicas monetarias contradictorias y shocks energéticos causados por la guerra (panel
a) Tercero, existe incertidumbre a medida que China se recupera tentativamente del confinamiento por
COVID-19. Cuarto, la escasez de demanda también llevé a un debilitamiento en los precios de las materias
primas (panel c). Un factor adicional, analizado en el Capitulo 2, es que la mayor incertidumbre geopolitica,
el deseo de acercar las cadenas de suministro y la mayor rentabilidad en el G7 alejan los flujos de capital de
muchos paises en desarrollo, incluida ALC, con la excepcién notable de México.

Imagen 1.9. Resiliencia de la confianza empresarial, moderada confianza del consumidor
a. Confianza empresarial (indice)
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Fuente: OCDE (2023).
Nota: para ambos indices, la media histérica = 100. OCDE = Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico.

No obstante, los niveles de confianza empresarial permanecen en o por encima de su media histérica (repre-
sentada por 100 en la Imagen 1.9, panel a), aunque evidenciaron una tendencia bajista en 2022. El caso
de Chile es el mas notable, con una caida abrupta de las expectativas empresariales a partir del segundo
trimestre de 2021. Paralelamente, la confianza del consumidor sigue siendo moderada; la mayoria de los
paises informa niveles bajos en relacién a la media histérica (Imagen 1.9, panel b).
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I Desaprovechando el crecimiento a largo plazo

Aligual que en el caso de los mercados bursétiles, el foco mas importante es en el largo plazo, y aqui las noticias
siguen siendo desconcertantes. Las exiguas tasas de crecimiento pronosticadas para 2024 no reflejan las secuelas
pospandémicas, ni siquiera la lucha contra la inflacidn, ya que son mas o menos las mismas de la década de 2010,
cuando la produccién mundial crecié 3,1 por ciento y la produccién de ALC tan solo 2,2 por ciento. La estabilizacion
de las economias de la regién deberia generar el espacio suficiente como para volver a ocuparnos de la agenda de
reformas a largo plazo, incluida —como argumenta el Capitulo 2— la manera en que la regién puede aprovechar
plenamente las oportunidades que brinda una economia mundial cada vez més verde y quizas mas fragmentada.

Mercados laborales y condiciones sociales

Los datos que llegan nos brindan una imagen mas detallada de los costos sociales de la pandemiay la forma en
que la regidn se recupera. El empleo se recuperd notablemente rapido en ALC. Como muestra la Imagen 1.10,
para el tercer trimestre de 2021, poco mas de un afio tras el colapso causado por la pandemia, el empleo habia
recuperado sus niveles prepandémicos en la mayoria de los paises de la regién. Para ponerlo en perspectiva,
la recuperacion de los pafses de ALC, que comenzé desde un nivel significativamente mas bajo, precedié a la
recuperacién de EE. UU. en al menos un trimestre.

Imagen 1.10. Una fuerte recuperacién del empleo
Empleo total
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Fuentes: Organizacién Internacional del Trabajo, base de datos ILOSTAT; célculos del personal del Banco Mundial.

Desafortunadamente, las buenas noticias sobre el nimero creciente de trabajadores empleados se ven
opacadas por el aparente deterioro en la calidad del empleo. Utilizando el Indice de Calidad del Empleo,
que combina ingreso, beneficios, seguridad y satisfaccién como el conjunto principal de dimensiones que
caracterizan un buen empleo (Brummund, Mann y Rodriguez-Castelan, 2018), la Imagen 1.11 muestra que los
niveles de beneficios y seguridad laboral son mas bajos que antes de la pandemia. En promedio, estos indices
retrocedieron hasta niveles observados hace mas de una década (en 2009). Perd, Bolivia, Colombia y Panama
experimentaron las caidas mas agudas en el indice de Calidad del Empleo debido a un empeoramiento de los
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Imagen 1.11. ...aunque no la misma calidad en el empleo
Cambio en la indice de Calidad del Empleo y componentes, 2021-2019

Cambio porcentual Ecuador

5 Panama
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Uruguay Republica Dominicana

Paraguay América Latina y el Caribe

Fuentes: calculos del Banco Mundial con base en la Base de Datos Socioeconémicos para América Latina y el Caribe (CEDLAS) y Banco Mundial, en prensa.

beneficios y la seguridad laboral. Esto implica que los trabajadores de esos paises enfrentan un mayor nivel de
vulnerabilidad y estdn mas expuestos ante cualquier shock. También hubo reduccién de beneficios en Ecuador,
Republica Dominicana y Paraguay. En todos los paises, el aporte del ingreso a la caida de este indice es menor
que las otras tres dimensiones, observandose los descensos mas pronunciados en Ecuador, Panama y Peru.

Si bien la reduccion significativa de los beneficios pareceria apuntar hacia un aumento general de la informa-
lidad laboral en la regién, la Imagen 1.12 muestra que los cambios en el porcentaje de trabajadores informales
en los Ultimos tres afios han sido heterogéneos en toda la regién. Mientras, la informalidad aumenté en
Ecuador (11 pp) y Argentina (3,4 pp), permanecié en niveles parecidos en Brasil y Colombia y descendié en
Chile (4,4 pp) y Paraguay (2,9 pp).

Imagen 1.12. Cambios pequefios en el de por si elevado nivel de informalidad (por ciento)
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Fuente: CEDLAS y Banco Mundial, en prensa.

Nota: los valores representan la proporciéon de empleo informal en el empleo total. La informalidad refiere a trabajadores de entre 15 y 64 afios que no reciben jubilacién.
En Argentina, Chile, Ecuadory Paraguay, los trabajadores por cuenta propia no son consultados respecto a su estado previsional; por ende, en esta imagen los trabajadores
por cuenta propia de estos paises que completaron la educacién terciaria son considerados trabajadores formales. Los datos son del 13 de febrero de 2023.
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Imagen 1.13. El COVID-19 revirtié diez afios de avances en reduccién de la pobreza en la mayoria de los paises,
aunque no en Brasil

a. Pobreza en ALC a $6,85 por dia, b. Vulnerabilidad en ALC a $6,85-$14 c. Clase media en ALC a $14-$81
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Fuentes: SEDLAC; CEDLAS y Banco Mundial, en prensa.

Nota: el agregado para ALC se basa en 18 paises de la region para los cuales se dispone de microdatos. En casos donde estos no estan disponibles, los valores se
interpolan o extrapolan con base en datos de los Indicadores del Desarrollo Mundial que luego son agrupados para crear estimaciones regionales (de 2014 hacia atras) y
microsimulaciones (de 2015 en adelante). Debido a cambios metodoldgicos importantes en la encuesta oficial de hogares de México en 2016, que generaron un quiebre
en la serie sobre pobreza, también se cre6 un quiebre en el agregado ALC-18. Los valores para 2021 se basan en datos preliminares de la SEDLAC para once paises 'y en
microsimulaciones para los demas. Los datos son del 3 de octubre de 2022. SEDLAC = Base de Datos Socioecondmicos para América Latina y el Caribe, por sus siglas en
inglés. ALC = América Latina y el Caribe; PPA = paridad de poder adquisitivo.

Si bien las de por si grandes brechas de género en el empleo crecieron luego de la pandemia en toda la regién
(Banco Mundial, 2022a), si desglosamos los datos de informalidad por género observamos niveles similares
de informalidad entre las trabajadoras mujeres y en relacién a la época prepandémica.

Como se observa en la Imagen 1138, la pandemia no resultd en cambios significativos en las tasas de pobreza
comparado con el periodo 2019-2020. No obstante, si excluimos a Brasil y sus generosos programas de apoyo
familiar, la imagen se vuelve decididamente menos positiva. La tasa de pobreza en la regién, medida como
$6,85 al dia (paridad de poder adquisitivo [PPA] de 2017), aumenté de 29,7 por ciento en 2019 a 34,4 por
ciento en 2020, con unas 19 millones de personas que cayeron en la pobreza, es decir un retroceso de siete
aflos o mas respecto a nimeros anteriores.

Las transferencias en Brasil sirvieron para reducir el impacto sobre la clase media (ingreso per capita de entre
$14 y $81 por dia, a PPA de 2017) La poblacién vulnerable —aquellos con grandes probabilidades de caer
en la pobreza— aumenté en Brasil, aunque se puede discutir que menos que en otros paises. Esto se dio
porque en Brasil la asistencia del gobierno evité que muchos cayeran debajo del umbral. Esto no ocurrié en
el resto de la region, donde 13 millones de personas se cayeron de la clase media. En Brasil, las transferencias
incrementaron el tamafio de la clase media en 2,1 pp. El pais no solo evitd que las familias cayeran en la
pobreza, también sacé a muchas personas de la pobreza en 2020.

Como muestra la Imagen 1.14, las transferencias en Brasil durante 2020 tuvieron un efecto significativo sobre
la desigualdad. El coeficiente de Gini para la regién incluyendo Brasil descendié un punto completo durante
la pandemia. Esto se logré protegiendo a los mas vulnerables durante lo peor de la pandemia, mientras que
los deciles de ingreso mas elevados se vieron fuertemente afectados. Para la regién de ALC excluyendo Brasil,
la desigualdad aumenté durante la pandemia, a pesar de esfuerzos generalizados por parte de los gobiernos
por amortiguar el impacto de la crisis de salud en la mayoria de los paises. El coeficiente de Gini (excluyendo
Brasil) aumentd en 0,9 puntos durante la pandemia, de 48,8 en 2019 a 49,7 en 2020.
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Imagen 1.14. La desigualdad total permanece en niveles prepandémicos

a. Tendencias de los coeficientes de Gini en ALC b. Curvas de incidencia de crecimiento en ALC
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Fuentes: SEDLAC; CEDLAS y Banco Mundial, en prensa.

Nota: en el panel a, el agregado para ALC se basa en 18 paises de la region para los cuales se dispone de microdatos. En casos donde estos no estan disponibles, los
valores se interpolan o extrapolan con base en datos de los Indicadores del Desarrollo Mundial que luego son agrupados para crear estimaciones regionales (de 2014 hacia
atras) y microsimulaciones (de 2015 hacia adelante). Debido a cambios metodolégicos importantes en la encuesta oficial de hogares de México en 2016, que generaron un
quiebre en la serie sobre pobreza, también se creé un quiebre en el agregado ALC-18. Los valores para 2021 se basan en datos preliminares de la SEDLAC para once paises
y en microsimulaciones para los demds. Los datos son del 3 de octubre de 2022. En el panel b, el agregado para ALC se basa en nueve paises de la regién para los cuales se
disponia de microdatos para los afios 2019, 2020 y 2021. ALC = América Latina y el Caribe; SEDLAC = Base de Datos Socioeconémicos para América Latina y el Caribe.

Efectos de la invasion rusa de Ucrania

La invasién rusa de Ucrania desaceleré la recuperacién en los niveles de pobreza de ALC al aumentar los
precios de los alimentos y la energia, derivando en una reduccién del poder adquisitivo de los hogares.
Los precios domésticos de los fertilizantes para los productores agropecuarios de ALC siguen siendo unas
2,5 veces mas altos que antes de la pandemia. Los precios mas elevados de dichos insumos (ademéas de
sequias en algunas regiones) impactan adversamente en los medios de vida de estos productores y reducen
el drea sembrada y los rendimientos. En 2023, la crisis alimentaria podria desplazarse de problemas como la
asequibilidad (acceso a los alimentos) a temas de disponibilidad (produccién de alimentos) en algunos paises
y subregiones donde las cosechas estén por debajo del promedio.

Como muestra la Imagen 1.15, panel a, el impacto sobre la pobreza varia enormemente dentro de la regién.
Algunos paises y subregiones estan experimentando subas en los niveles de pobreza (Colombia, Perti y Costa
Rica), tensiones sociales (Panama) e inseguridad alimentaria (América Central, Haiti y paises andinos).

En términos absolutos, se calcula que unas 5,5 millones de personas cayeron en la pobreza, siendo los paises
con mayor poblacién, como México, Brasil y Colombia, los que experimentaron los mayores aumentos. Los
resultados de la simulacién indican que la crisis de inflacién también exacerbéd la desigualdad (medida en
puntos del coeficiente de Gini), con impacto variable segtn el pais. En Colombia y Nicaragua, el aumento
estimado de la desigualdad triplica el promedio regional; en Brasil, Uruguay y Panama, es menos de la mitad
del aumento en la regién (Imagen 1.15, panel b).

Las respuestas en materia de politica por parte de la regidn siguen siendo dominadas por subsidios y contro-
les de precios, impuestos y asistencia social (en ese orden). Dentro de los subsidios y controles de precios,
predominan los subsidios a los combustibles (44 por ciento de los subsidios totales, mas que en cualquier
otra regién). La inercia de estas politicas sigue siendo causa de preocupaciéon y muchas medidas no tienen
limite de tiempo, con el riesgo concomitante de distorsiones y presion fiscal a largo plazo.
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Imagen 1.15. Costos sociales estimados de la inflacién alimentaria en la regién: cambios en la pobrezay la
desigualdad generales, 2022 (cambio en puntos porcentuales)

a. Pobreza a $6,85 por dia, PPA de 2017 (cambio en pp)
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Fuente: célculos del Banco Mundial con base en una microsimulacién.

Nota: las imagenes comparan 2022 (considerando un escenario con inflacién adicional, con base en los supuestos de las Reuniones Anuales) vs. 2022 (considerando el
escenario de base para la inflacién, con base en los supuestos de las Reuniones de Primavera). ALC = América Latina y el Caribe; pp = puntos porcentuales; PPA = paridad
de poder adquisitivo.

El panorama macro: dificil aunque resiliente

Las autoridades fiscales y monetarias de la regién siguen trabajando en torno a una dificil combinacion de
tasas de interés més altas, que dificultan el servicio de un stock de deuda publica més elevado, e inflacidn
persistente. Es probable que las limitaciones de espacio fiscal y las politicas monetarias restrictivas perduren
en el tiempo. No obstante, la resiliencia y el éxito de la region respecto a la experiencia histérica generaron
una situacion de cuasi normalidad en la politica de ALC que hubiera sido impensable hace una generacion.
Preservar los avances que tanto costaron de las Ultimas décadas en gestién macroecondmica y credibilidad es
tan importante como aumentar la tasa de vacunacién lo es para la resiliencia en el dmbito de la salud.

El espacio fiscal sigue siendo limitado, con costos de financiamiento
elevados, pero los mercados mantienen la calma

El déficit fiscal regional de ALC crecié de forma significativa hasta alcanzar el 8,7 por ciento del PIB en 2020, luego
de que los gobiernos intentasen proteger a sus ciudadanos de los efectos de la pandemia de COVID-19. Ayudado
por el repunte en el crecimiento, en 2021 tuvo lugar una reduccién significativa del gasto fiscal. El déficit regional
disminuyé a 4,4 por ciento del PIB, aunque en 2022 los avances en términos de consolidacién de las cuentas
publicas fueron minimos, previéndose que el déficit fiscal de la regidn para 2022 sea de 4,4 por ciento del PIB.
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Imagen 1.16. El aumento de los superavits primarios es insuficiente para cubrir la suba en los pagos de intereses
Balance fiscal en ALC, previsién para 2023

Porcentaje del PIB

Q\Q"Q M Balance fiscal ® Balance fiscal primario

Fuente: Practica Global de Macroeconomia, Comercio e Inversién—-América Latina del Banco Mundial.
Nota: los valores se basan en proyecciones (al 24 de marzo de 2023). PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe.

A nivel pais, el esfuerzo de las grandes economias como Brasil, Colombia, México y Perl de alcanzar o bien
acercarse a un superavit primario en 2023 serd insuficiente para contrarrestar la suba en el pago de los
intereses de la creciente deuda publica, resultando en déficits generales relativamente grandes (Imagen 1.16).
Estos déficits de envergadura continuaron erosionando el espacio fiscal de por si acotado de la regiéon, impul-
sado por el aumento en el gasto que tuvo lugar durante la pandemia, que en 2022 elevé el endeudamiento
promedio en 17,9 pp del PIB comparado con 2010. La mayor parte de este aumento tuvo lugar a partir de
la pandemia, con un alza promedio de 7,5 pp del PIB desde 2019. Entre las economias grandes, la relacién
deuda/PIB aumentd mas de 20 pp en Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia y Ecuador desde 2010 (Imagen 1.17),
concentrandose la mayor parte de este aumento en los Ultimos tres afios.

Imagen 1.17. La deuda publica es significativamente mas elevada que hace una década
Deuda publica general
Porcentaje del PIB
160
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Fuente: Macro Poverty Outlook (2023).
Nota: PIB = producto interno bruto. e = estimacién.



CAPITULO | | FORTALECER LA RESILIENCIA, ESTIMULAR EL CRECIMIENTO

EL POTENCIAL DE LA INTEGRACION

Imagen 1.18. Las tasas de interés aumentan...

Tasas de interés implicitas

Por ciento
12

W2010-2019 ®W2021 M2023f
10
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Fuentes: célculos del personal de la Practica Global de Macroeconomia, Comercio e Inversién-América Latina del Banco Mundial.
Nota: los valores se basan en proyecciones (al 28 de marzo de 2023). f = prondstico.

Si bien economias como Brasil, Colombia y México comienzan a experimentar subas relativamente grandes
en los costos de financiamiento (Imagen 1.18), estas subas parecen estar asociadas a un ajuste automatico
hacia mayores tasas de interés en las economias avanzadas y a las subas agresivas de las tasas llevadas a cabo
por los bancos centrales locales como respuesta a la inflaciéon creciente. Estas subas no tienen tanto que ver
con aumentos en las primas de riesgo impuestas por el mercado.

Los inversores internacionales mantuvieron la calma de cara a los desafios que enfrenta la region respecto
a la deuda, reflejo de una confianza generalizada en la estrategia general de gestion. Los diferenciales de los
bonos soberanos siguen siendo més altos que antes de la pandemia, aunque no de manera dramética. Para
ponerlo en perspectiva, tanto el nivel como el aumento de estos diferenciales en las grandes economias de
la region son comparables en magnitud a los que enfrentan las economias del sur de Europa (Imagen 1.19) y
tienen una calificacion por encima del grado de inversion.

Imagen 1.19. ...aunque estos aumentos no son impulsados por los diferenciales en el riesgo pais

Diferenciales de los bonos soberanos

Puntos basicos

450
350
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W 2015 - 2019 | 2021 W 2022 - 2023

Fuente: JP Morgan.
Nota: la imagen muestra los diferenciales mundiales diversificados del Indice de Bonos de Mercados Emergentes para América Latina y el Caribe, asi como los diferenciales
de los bonos publicos a 10 afios de Grecia, Portugal y Espafia frente a los bonos alemanes a 10 afios.
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La situacién se tornard mas dificil en caso de que las tasas de interés continden subiendo en los paises
avanzados; de igual forma, la busqueda de espacio fiscal continuarg, al igual que la bisqueda de nuevas
fuentes de ingreso y ahorro. Estos temas fueron analizados en el LACER de octubre de 2022 (Banco Mundial,
2022b). De todas formas, en la actualidad los mercados parecen considerar que la situacién es manejable.

I Avances en reduccion de la inflacidn

Para la regién, excluyendo Argentina y la Republica Bolivariana de Venezuela, la inflacidn cerré el afio 2022
con un promedio de 7,9 por ciento, por debajo de la observada en la Organizacion para la Cooperacién y el
Desarrollo Econémico y en Europa oriental, aunque por encima de Asia oriental (Imagen 1.20). La inflacion
mensual alcanzd su méaximo en abril de 2022 con 1 por ciento, para luego caer a 0,4 por ciento en enero de
2023 (Imagen 1.21); se prevé que la inflacién anual disminuya a 5,0 por ciento en 2023.

Imagen 1.20. En 2022, ALC mantuvo la inflacién por debajo de las tasas observadas en los paises de la OCDE

Inflacién anual en 2022
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Fuentes: Macro Poverty Outlook, Banco Mundial (2023); OCDE (2023); base de datos Perspectivas de la Economia Mundial (octubre de 2022).
Nota: |a tasa de inflacién anual representa el porcentaje de cambio al final del periodo en los precios al consumidor. Los agregados se calculan tomando los promedios
simples de los paises del grupo. ALC = América Latina y el Caribe; OCDE = Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico.

Imagen 1.21. Las tasas de inflacion disminuyeron abruptamente en el segundo semestre de 2022
Inflacién mensual en ALC (mediana, mes contra mes desestacionalizada)
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Fuentes: autoridades nacionales; Haver Analytics.
Nota: ALC = América Latina y el Caribe.
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Imagen 1.22. Las expectativas inflacionarias a largo plazo permanecen en rangos histéricamente bajos

Expectativas inflacionarias a largo plazo (6 a 10 afios)

Porcentaje, interanual
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Fuente: Consensus Economics.
Nota: las expectativas de inflacion representan los prondsticos promedio a largo plazo (seis a diez afios) de la inflacién en los precios al consumidor (cambio porcentual
desde el anterior mes de diciembre).

Si bien las tensiones inflacionarias siguen siendo formidables, las expectativas permanecen en rangos histo-
ricamente bajos, oscilando entre 2 por ciento y 4,5 por ciento (Imagen 1.22).

El éxito relativo de ALC en la batalla contra la inflacién se debe en buena medida a la respuesta temprana
por parte de los bancos centrales regionales, que reaccionaron hasta un afio antes que la Fed de EE. UU.
en el caso de Brasil, aumentando las tasas de manera mucho mas agresiva que durante episodios anteriores
(Imagen 1.23). No obstante, como se muestra en la Imagen 1.24, en ningln caso se espera que una economia
grande de ALC cumpla con la meta oficial de inflacidén antes de 2024; asi, incluso si no suben, las tasas de
interés permaneceran elevadas. Esta situacion coloca a las economias en la disyuntiva habitual de tener que
elegir entre menor crecimiento o inflacion descontrolada. En algunas partes de la regién estan teniendo lugar
discusiones acaloradas en torno a esta disyuntiva.

Imagen 1.23. Las subas agresivas de las tasas de interés comienzan a desacelerarse. {Reflejo de un cambio de
ciclo?
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Fuente: Haver Analytics.
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Los bancos centrales de América Latina tienen
experiencia concreta en términos de manejo de la
inflacién. Desde hace tiempo que el llamado Dilema
de politica monetaria de los paises en desarrollo
(Végh et al., 2017) requiere de politicas monetarias
prociclicas, en contraste con los paises avanzados.
Es decir, a medida que la economia se debilita, las
tasas de interés en general suben. Por ejemplo, una
caida en los términos de intercambio no solo frena-
ria el crecimiento, también obligaria a un aumento
adicional contractivo (prociclico) de las tasas de
interés para defender el tipo de cambio. Esto es
necesario para evitar el efecto de traslado de la
inflacién, minimizar la creciente presion de servir
una deuda mayormente denominada en moneda
extranjera, y reforzar la confianza de que la situacion
estd siendo estabilizada y los tipos de cambio no
se depreciaran aun mas. Como resultado, mientras
que en los paises avanzados la politica monetaria
se mueve de manera contraciclica, atenuando la
exuberancia excesiva y mitigando las desacelera-
ciones, lo opuesto ocurre en ALC. Para ilustrar esta
situacion, la Imagen 1.25, panel b, muestra que en
los paises avanzados la inflacién cae a medida que
el crecimiento también cae, congruente con una
situacion donde las autoridades elevan las tasas de

Imagen 1.24. La inflacién sigue siendo demasiado
elevada, aunque se espera que los paises cumplan las
metas de sus bancos centrales en 2024

Pronésticos de inflacién y metas de los bancos centrales

Porcentaje, interanual
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® Prondstico a diciembre de 2023 @ Prondstico a diciembre de 2024

Fuente: Consensus Economics.
Nota: el sondeo se realizé el 20 de marzo de 2023.

interés para reducir la demanda excesiva. En cambio, el panel a muestra que en ALC, a medida que sube la
inflacion, las tasas de interés también lo hacen y el crecimiento decae. Este patrén es muy claro en todos los

paises de la region (Anexo 1A).

Imagen 1.25. Los paises de ALC padecen una relacién diferente entre recesiones e inflacién

a. Ciclo econémico promedio: ALC

1,8 0.2
16 01 8
14 2

0 =

212 8

E 1 01g

808 022

&) ! S
06 033
0.4 =
02 04

0 05

-3 -2 -1 0 1 2 3
e Crecimiento

Fuente: Rojas, Végh, Vuletin (2023).

---------- Tasa de interés

b. Ciclo econémico promedio: Paises avanzados
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Nota: luego de identificar los diferentes episodios de recesion, cada “punto minimo” se define como el trimestre con la menor tasa de crecimiento durante un episodio.
Los trimestres son identificados como el momento cero en el eje x. Luego, para cada trimestre en torno al “punto minimo”, se calcula la diferencia entre la tasa de
crecimiento en ese trimestre y la tasa de crecimiento en el punto minimo. Para normalizar las tasas de crecimiento, la desviacién del punto minimo luego se divide por la
desviacién estandar de la tasa de crecimiento (calculada para todos los trimestres). Una expresién similar se calcula para la inflacién (anual). El promedio se pondera en

funcién de la poblacién. PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe.
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Como ya se documenté en ediciones anteriores del LACER (por ejemplo, Banco Mundial 2017), desde apro-
ximadamente 2004 que las autoridades monetarias de ALC han venido adoptando una politica contraciclica.
Este cambio les permitié a los bancos centrales de la regién resguardarse frente a las desaceleraciones vy el
desempleo resultante, en lugar de agravarlos. °

La experiencia de gestionar el dilema monetario también resulté en un esquema de politicas denominadas
“el ciclo dentro del ciclo”, frase apropiada para el actual contexto (Rojas, Végh, Vuletin, 2023) A medida
que la inflacidn crece, también lo hacen las tasas de interés, aunque una vez que la inflacion se estabiliza o
desciende, las autoridades monetarias pueden pausar y eventualmente bajar las tasas para estimular la pro-
duccién. Luego de la recuperacion en 2021, el crecimiento se desaceleré a lo largo de 2022, al mismo tiempo
que la inflaciéon aumentaba en la region, siguiendo el esquema de siempre. Al igual que en el pasado, las tasas
de interés aumentaron para estabilizar la situacion. A medida que la inflacidn se estabiliza y baja, como en
los casos de Brasil, Chile, México y Perd, la historia sugiere que tendra lugar un giro en la politica monetaria
de la regidn, una vez que los paises comiencen a abordar los problemas de demanda deprimida relajando
las restricciones monetarias. Chile y Brasil ya anunciaron una pausa en cualquier incremento adicional de
las tasas. Si bien la regidén alin no supera las dificultades inflacionarias y se pueden prever shocks adversos
adicionales, ALC estd muy, muy lejos de los episodios inflacionarios de las Ultimas décadas.

La necesidad de defender la resiliencia econémica que tanto costé conseguir

Si bien no podria decirse que ALC haya dejado atrés las dificultades macroecondmicas, queda claro que
la region ha dado grandes pasos hacia cierta “normalidad” macroeconémica, como se observa en los tres
ambitos anteriormente analizados: descenso general de la volatilidad macroecondmica, estabilidad de pre-
cios, y politica monetaria contraciclica. La suba de las tasas de interés y el crecimiento lento agravan las
dificultades en materia de deuda. No obstante, los mercados internacionales permanecen en calmay esta ya
es la segunda crisis en la que a América Latina no le va peor que el promedio. Hay sefiales de mayor resiliencia,
reflejo del comportamiento decoroso de la regién en la lucha contra la inflacion y su vuelco hacia una politica
monetaria contraciclica.’®"

La mejora en el desempefio macro y en la resiliencia se debe en buena medida a las reformas llevadas a cabo
en los dltimos 25 afios como respuesta a la inflacién virulenta de las décadas de 1970 y 1980, que llevé a una
caida profunda en los ingresos reales y al descontento social. Este mejor desempefio es el reflejo de tres
cambios fundamentales.

Mayor profesionalizacién de las autoridades e institucionalizacién mds robusta. Los ministerios de finanzas y
las autoridades monetarias y normativas se han vuelto mas profesionales; las regulaciones son mas efectivas,
robusteciendo el marco institucional con el paso del tiempo. Muchas veces los bancos y los ministerios de
finanzas emplean economistas graduados de las mejores universidades del mundo, y los economistas de ALC
son participes plenos de los debates macroeconémicos mundiales. Esto derivd en una mejor gestion y mayor
credibilidad.

Independencia del banco central y metas de inflacién. En la década de 1990 la mayor parte de los bancos
centrales de la region obtuvieron la independencia politica y operativa necesaria para mejorar su capacidad
de luchar contra la inflacion. Hay estudios que muestran que con el tiempo esto llevé a un menor nivel
de inflacion y a una reduccion en la frecuencia de episodios inflacionarios.”? La institucionalidad, que es la
norma en los paises avanzados, ha sido crucial. La adopcién de metas de inflacién claras también refuerza
la previsibilidad. Las tensiones observadas en la actualidad con algunas autoridades politicas también son
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inflacién real, meta y tasa de interés

Imagen 1.26. Actual dilema de politica monetaria en ALC
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Fuente: Rojas, Végh, Vuletin (2023).

América Latina y el Caribe.

cambio porcentual en el PIB real trimestral respecto al mismo trimestre del afio anterior. ALC
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“normales”, en el sentido de que en todos lados el principal propésito de la independencia es precisamente el
de aislar el objetivo a largo plazo de estabilidad en los precios de las presiones que surjan de preocupaciones
productivas de corto plazo o de la necesidad de financiar déficits fiscales, ademas de generar la expectativa
de que este es, de hecho, el caso.

Mayor blindaje. Las autoridades regionales tomaron medidas para mejorar el blindaje frente a potenciales
shocks. La deuda denominada en moneda extranjera se redujo practicamente a la mitad desde 2004, dismi-
nuyendo de 60 por ciento a 35 por ciento de la deuda total en 2021. Como se muestra en la Imagen 1.27, la
moneda de denominacién de la deuda publica varia significativamente en las economias de ALC, aunque en
las dos potencias de la region, Brasil y México, la deuda publica en su mayoria estd denominada en moneda
local (94 y 81 por ciento, respectivamente).

Imagen 1.27. Menor exposicién del balance general al riesgo de tipo de cambio...

Deuda publica por denominacién de la moneda

Nicaragua Paraguay Republica Honduras  Perd Santa Lucia Costa Guatemala Colombia Barbados Meéxico Brasil
Dominicana Rica

B Moneda local M Moneda extranjera

Fuente: Macro Poverty Outlook (2023).

Asimismo, las reservas de los bancos centrales practicamente se duplicaron, de 12 por ciento del PIB en 2014
a 20 por ciento en 2021, permaneciendo elevadas luego de la pandemia (Imagen 1.28).

Imagen 1.28. ...y un mayor autoseguro a través de reservas internacionales

Reservas totales como porcentaje del componente tendencial del PIB
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Fuentes: base de datos Perspectivas de la Economia Mundial (octubre de 2022); calculos del personal del Banco Mundial.
Nota: PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe. f = pronéstico.
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Una menor exposicién externa y mas herramientas para defender las monedas redujeron de forma significa-
tiva el riesgo de desajustes de moneda insostenibles, que tanto dolor causaron en el pasado.

En conjunto, las tasas de inflacién bajas en términos histéricos, la mayor resiliencia ante los shocks (y la calma
relativa de los mercados internacionales), asi como la capacidad de usar politicas monetarias contraciclicas,
reflejan un mayor nivel de confianza en las instituciones y politicas que tanto costaron conseguir en la region.
Estas conquistas, asi como la consolidacién de la institucionalidad, enfrentan sendos desafios en un marco de
tensiones politicas en la region. No obstante, deben ser defendidas, ya que la estabilidad macroeconémica
es un requisito esencial para la inversion y la innovacién necesarias para poder aprovechar los cambios en el
entorno mundial y las areas incipientes donde la regién goza de ventajas comparativas en la economia verde.

¢Es laresiliencia suficiente? La paradoja de la menor
integracion de ALC a la economia mundial

La combinacién de resiliencia y menor integracién en la economia mundial de ALC supone una paradoja
que el fin de la crisis pandémica deberia traer a primer plano. La region tiene poco espacio fiscal y necesi-
dades extraordinarias en términos de infraestructura, pero la inversién y el crecimiento siguen siendo bajos.
ALC necesitara capital y conocimientos externos para aprovechar la reorganizacién de las cadenas de valor
mundiales y desbloquear el vasto potencial de su industria verde. Al mismo tiempo, la mayor estabilidad de
la regién deberia proporcionarles a los inversores domésticos y extranjeros una plataforma mas segura para
beneficiarse de este potencial. Sin embargo, los flujos de comercio en ALC en general estan estancados y,
con algunas excepciones notables, la region parece estar perdiendo interés entre los inversores extranjeros.
Como muestra la Imagen 1.29, los flujos de IED disminuyeron 35 por ciento en los dltimos diez afios. Esto
no es una tendencia observada en el resto del mundo, ya que los flujos hacia los paises en desarrollo siguen
aumentando: la regién esté perdiendo terreno de forma acelerada. Durante el pico de fines de la década de
1990, la regién recibia el 43 por ciento de los flujos mundiales destinados a economias emergentes; hoy en
dia, estos flujos representan alrededor de 15 por ciento, una caida de 28 pp en veinte afios. El Capitulo 2
analiza las Ultimas investigaciones en torno al marco de acogida que ALC brinda a los inversores externos.

Imagen 1.29. Los inversores externos pierden interés en ALC como regién receptora de inversiones a largo plazo

Flujo entrante de inversiones extranjeras directas
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Fuente: UNCTAD (2022).
Nota: ME = mercados emergentes; ALC = América Latina y el Caribe; der. = escala derecha.
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Anexo 1A: Origenes del dilema del ciclo dentro del ciclo:
¢Por qué difieren los mercados emergentes?

La Imagen 1A muestra un patrén notablemente diferente en el comportamiento de la inflacién durante una

recesion entre los paises de ALC (panel a) y las economias avanzadas (panel b).

Imagen 1A.1. Patrones de inflacién y crecimiento durante el ciclo econémico promedio
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Imagen 1A.1. Patrones de inflacién y crecimiento durante el ciclo econémico promedio (continuacién)

b. Economias avanzadas
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Fuente: Rojas, Végh, Vuletin (2023).

Nota: luego de identificar los diferentes episodios de recesién, cada “punto minimo” se define como el trimestre con la menor tasa de crecimiento durante un episodio.
Estos trimestres son identificados como el momento cero en el eje x. Luego, para cada trimestre en torno al “punto minimo”, se calcula la diferencia entre la tasa de
crecimiento en ese trimestre y la tasa de crecimiento en el punto minimo. Para normalizar las tasas de crecimiento, la desviacién del punto minimo luego se divide por la
desviacion estandar de la tasa de crecimiento (calculada para todos los trimestres). Los graficos muestran el promedio a lo largo del periodo para cada trimestre en torno
al punto minimo. Una expresién similar se calcula para la inflacién (anual).

(Cémo se explica esta diferencia en el comportamiento? Las condiciones externas son uno de los principales
factores del ciclo econémico en ALC. Variables como los términos de intercambio y la tasa de crecimiento de
los paises industrializados se asocian estrechamente a los ciclos econémicos de la regién, y con el dilema de
politica monetaria (Imagen 1A.2).
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Imagen 1A.2. Factores que afectan el ciclo econémico promedio en ALC
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Fuente: Rojas, Végh, Vuletin (2023).

Nota: luego de identificar los diferentes episodios de recesion, cada “punto minimo” se define como el trimestre con la menor tasa de crecimiento durante un episodio.
Estos trimestres son identificados como el momento cero en el eje x. Luego, para cada trimestre en torno al “punto minimo”, se calcula la diferencia entre la tasa de
crecimiento en ese trimestre y la tasa de crecimiento en el punto minimo. Para normalizar las tasas de crecimiento, la desviacién del punto minimo luego se divide por la
desviacion estandar de la tasa de crecimiento (calculada para todos los trimestres). Los graficos muestran el promedio a lo largo de todo el periodo para cada trimestre en
torno al punto minimo. El promedio se pondera en funcién de la poblacién. ALC = América Latina y el Caribe; DE = desviacién estandar; Tdl = términos de intercambio.

Las condiciones externas negativas pueden empujar la economia y la inflacién en direcciones opuestas. A
medida que los términos de intercambio se deterioran o el costo de financiamiento aumenta, los tipos de
cambio tienden a depreciarse, generando un efecto de traslado de la inflacién a la economia y encareciendo
las importaciones y el financiamiento externo.
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mérica Latina esta reconsiderando la manera en que se relaciona con la economia mundial. Pese a décadas
de reformas y acuerdos de libre comercio, la region sigue estando poco diversificada y es vulnerable frente a
shocks en los precios de las materias primas. Ademas, como mostré el Capitulo 1, el crecimiento es insuficiente
para reducir la pobreza y mitigar las tensiones sociales. Los cuestionamientos recientes respecto a la idoneidad del
modelo de apertura al exterior, los episodios de escasez doméstica causados por el quiebre de las cadenas de sumin-
istro durante la pandemia, los rumores sobre el fin de la globalizacién y la fragmentacion del orden econémico mundial
dieron lugar a la idea de volver a mirar hacia adentro. Para los estandares mundiales, la regién sigue siendo una de las
menos integradas, y —con algunas excepciones— la apertura comercial y los flujos de IED permanecen estancados o

han disminuido en los Ultimos veinte afios.

Estos eventos tienen lugar a pesar de la evidencia creciente que respalda que la apertura comercial fomenta
el crecimiento econdémico, mayor acceso a nuevas tecnologias e inversidén externa, el aprovechamiento de
las economias de escala y los beneficios estimulantes de la competencia. El comercio Sur-Norte se asocia
de manera especial a mayores impactos sobre el crecimiento y la complejidad de las exportaciones, lo cual
es consistente con las posibilidades adicionales para la transferencia de conocimientos desde la frontera
(Recuadro 2.1).

Asimismo, los ejemplos que brindan varias generaciones de milagros en la regiéon de Asia oriental, los mas
recientes en China y Vietnam, se vuelven mas convincentes con el paso del tiempo." En los dltimos cuarenta
afios la region de Asia oriental experimentd una rapida convergencia hacia los niveles de ingreso del Grupo
de los Siete (G7), mientras que América Latina retrocedié de 44 por ciento a 32 por ciento del ingreso del G7
(Imagen 2.1).

Imagen 2.1. PIB per capita como porcentaje del promedio en el G7
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Ameérica Latina y el Caribe

Fuentes: base de datos Perspectivas de la Economia Mundial (octubre de 2022); calculos del personal del Banco Mundial.

La pregunta no debe ser si América Latinay el Caribe (ALC) debe regresar a una postura mas aislacionista, que
derivé en un bajo crecimiento e inestabilidad macroecondmica. Tanto la historia de ALC como la experiencia
asiatica refutan categdricamente esta opcion. En su lugar, la pregunta deberia ser por qué las reformas pre-
suntamente aperturistas de los Ultimos 40 afios no produjeron mejores resultados, y qué se debe hacer para
aprovechar los sectores donde la regidn tiene ventajas comparativas.

Esta pregunta se vuelve critica por dos motivos adicionales. Primero, la evolucién de la economia mun-
dial sugiere que hay oportunidades para la regién, aunque también hay desafios nuevos. La tendencia al
nearshoring, la relocalizaciéon de la produccion, hacia lugares mas cercanos que Asia ya beneficia a México
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y podria en parte revertir el proceso de desindustrializacién que tiene lugar en la regidn, si las condiciones
lo ameritan. No obstante, la IED hacia la regién ha estado disminuyendo en los ultimos diez afios, incluso
cuando los paises avanzados estan en vias de relocalizar sus cadenas de suministro, indicando que la regién
debe incrementar sus atractivos para posicionarse mejor.

Segundo, el enorme potencial de la energia verde apunta a nuevas oportunidades para la region. La red de
energfa verde latinoamericana le proporciona una ventaja comparativa en todos los productos intensivos en
energfa; su increible dotacién de energia edlica y solar ofrece un enorme potencial para la exportacién de
energia verde; la abundancia de litio, cobre y demds insumos esenciales para la electrificacién de la economia
mundial, en caso de ser extraidos de manera sostenible, representa nuevas oportunidades de crecimiento,
y su abundante capital natural podria respaldar una variedad de nuevas industrias. Para aprovechar esta
nueva ventaja comparativa verde y asegurar que sea usada para diversificar y energizar la economia se debe
responder la misma pregunta inicial: ;qué debe hacerse de forma diferente?

Este capitulo presenta un panorama general de las principales tendencias en torno al comercio y brinda reco-
mendaciones para una agenda de reformas suplementarias con base en trabajos recientes del Banco Mundial.

I El contexto mundial cambiante: desafios y oportunidades para ALC

Pese a décadas de reformas orientadas a mejorar la interaccién de la regidn con el resto del mundo, ALC sigue
comerciando poco. Las exportaciones mas importaciones como porcentaje del PIB, tanto en mercaderias
como servicios, son bajas en comparacién con cualquier otra regién (Imagen 2.2).

La regién también comercia poco en relaciéon con su potencial, considerando la distancia a los mercados,
acuerdos comerciales especiales, lengua compartida, tamafio econémico de sus socios y otros fundamentos
del comercio. Paraguay, Bolivia, México, Chile y Nicaragua son las excepciones (Imagen 2.3).

Imagen 2.2. Comercio en bienes y servicios como porcentaje de la produccién, promedio 2010-2019 (porcentaje
del PIB)

Medio Oriente y Africa del Norte 65,0
Europa y Asia Central (excepto ingreso alto)
Asia Oriental y Pacifico (excepto ingreso alto)
Africa Subsahariana

Miembros de la OCDE

América Latina y el Caribe

Asia Meridional

0,0 10,0 20,0 30,0 40,0 50,0 60,0 70,0

W Comercio de servicios W Comercio de mercancias

Fuente: Indicadores de Desarrollo Mundial.
Nota: el comercio en bienes y servicios es la suma de todas las importaciones y exportaciones de bienes y servicios. PIB = producto interno bruto; OCDE = Organizacién
para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico.
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Imagen 2.3. Exportaciones actuales versus previstas a todos los socios comerciales (porcentaje de desviacién)
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Fuente: Beaton et al. (2017).

Nota: los valores son desviaciones porcentuales de las exportaciones actuales versus las exportaciones previstas. Las previsiones para las exportaciones nominales se
obtuvieron de una especificacién no lineal del modelo de gravedad, calculado mediante un célculo de pseudomaxima verosimilitud de Poisson. La region del Caribe
excluye Republica Dominicana, que aparece de forma separada.

Asimismo, en los ultimos 25 afios el crecimiento del comercio en general se estancé (Imagen 2.4), con cierta
reorientacion. Desde 2020 tuvo lugar una suba de aproximadamente 10 por ciento en el volumen total del
comercio, aunque la regién permanece un 10 por ciento por debajo de donde estaba hace una década. Hubo
un cambio en el centro de gravedad del comercio. En el agregado, Estados Unidos sigue siendo el mayor
destino de las exportaciones de la regiéon, aunque China ahora es el destino principal de la regidn si se excluye
México (Imagen 2.5). China cuenta con acuerdos de libre comercio con Chile, Costa Rica y Perd; en febrero
de 2022 comenzdé las negociaciones con Ecuador, que a diciembre de 2022 aparentemente estaban casi
terminadas.

Imagen 2.4. El comercio en ALC esta estancado desde 2000, a excepcién de México
Comercio total de ALC(6) (porcentaje del PIB)
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Fuentes: Solucién Comercial Integrada Mundial del Banco Mundial; calculos del personal del Banco Mundial.
Nota: PIB = producto interno bruto; ALC(6) = Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Perd.
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Imagen 2.5. EE. UU. sigue siendo el principal destino de las exportaciones de la regién, aunque sin México el
socio dominante es China

Valor de las exportaciones de ALC(6) (USD, millones)
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Fuentes: Solucion Comercial Integrada Mundial del Banco Mundial; calculos del personal del Banco Mundial.

Nota: ALC(6) = Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Pert.

Imagen 2.6. Porcentaje de las materias primas, alimentos y bienes manufacturados en las exportaciones de
mercaderias, 2018 (por ciento)
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Nota: las exportaciones de materias primas incluyen materias primas agropecuarias, combustibles, metales y minerales. Los agregados regionales se basan Unicamente
en informacién proveniente de paises que cumplian los requisitos para recibir préstamos del Banco Mundial en el afio 2000 y que forman parte de la clasificacién de las

cadenas de valor mundiales.

La ventaja comparativa de la regién en términos de recursos la hizo muy dependiente de las exportaciones
de materias primas y alimentos (Imagen 2.6). Con las excepciones de México y Costa Rica, ALC estd menos
integrada a las cadenas de valor mundiales (CVM) que las demas regiones en todos los sectores. Como
muestran Rocha y Ruta (2022), en 2015 la participacidn hacia adelante, es decir la importaciéon de insumos
para su uso en el ensamblaje de exportaciones, representé el 19 por ciento de las exportaciones totales de
ALC; esta cifra era cercana a 30 por ciento en Europa y Asia Central (EAC) y Asia Oriental y Pacifico (AOP).
La participacién hacia atras, es decir la produccion de bienes intermedios para los mercados de exportacion,
representd el 16 por ciento de las exportaciones totales de ALC; esta cifra era de 20 por ciento en AOP y
30 por ciento en EAC.
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Subir en la cadena de valor también ha sido una lucha. A excepcién de México, que participa en CVM de
fabricacién avanzaday servicios, los paises de América Latina y el Caribe en su mayoria participan de las CVM
de materias primas y fabricacién limitada. Desde la década de 1990, solo Argentina, Costa Rica y El Salvador
han sido capaces de pasar de las materias primas a la fabricacion limitada. Podria aducirse que esto es un
simple reflejo de las ventajas comparativas. No obstante, cabe preguntarse por qué Colombia, que tiene
puertos en ambos océanos y una gran cantidad de trabajadores subempleados, o mas zonas del Caribe o
América Central, no son capaces de estar en la posicién de México.

Asimismo, si bien en ALC los servicios representan el 60 por ciento de la actividad econdmica y la regién
liberalizd el comercio en servicios, el porcentaje que estos representan sigue siendo mas bajo que en otras
regiones, promediando solo el 6,9 por ciento del PIB durante la década de 2010 (Imagen 2.2). El papel de los
servicios en las CVM aumenté en todo el mundo, pero ALC sigue rezagada en términos de su integracion:
mientras que en AOP la participacién hacia atras y hacia adelante en las CVM de servicios representa el
31 por ciento de las exportaciones intrarregionales brutas, en ALC este porcentaje es de apenas 16 por ciento
y no crece desde principios de la década de 2000.?

El actual perfil comercial de ALC refleja tanto las politicas locales como las tendencias mundiales. El nivel de
empleo en bienes y servicios transables urbanos, en especial la fabricacién, se desplomé durante la década de
1990 y 2000, particularmente en las grandes ciudades (Imagen 2.7) (Jedwab, lanchovichina y Haslop, 2022).
Como se menciona en Beylis et al. (2020) y otras publicaciones, parte de este fenémeno fue necesario. La
deuda creciente y las crisis recurrentes evidenciaron que las politicas de apoyo a la industrializacién por
sustitucion de importaciones habian sido costosas e ineficientes, fracasando en el intento de establecer
empresas manufactureras domésticas competitivas a nivel mundial capaces de soportar un mayor nivel de
competencia externa. Asimismo, la adopcién en todo el mundo de tecnologias industriales que ahorran mano
de obra redujo la industria manufacturera a nivel global (Beylis et al., 2020). Al mismo tiempo, el surgimiento
de Asia oriental y otros mercados emergentes como potencias industriales generé una gran demanda de
materias primas y cre6 oportunidades para el crecimiento de los sectores minero y agropecuario de América
Latina en las décadas de 1990 y 2000. Durante la Década Dorada (2003-2013), la fuerte demanda de materias

Imagen 2.7. Evolucion del porcentaje del empleo en bienes y servicios transables urbanos, por tamaiio de la
ciudad y década en ALC
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Fuente: Jedwab, lanchovichina y Haslop (2022), con base en datos de la encuesta IPUMS.

Nota: ALC = América Latina y el Caribe. MFGFIRE son las siglas en inglés para fabricacion y servicios transables (finanzas, seguros y bienes raices, FIRE en inglés). El tamafio
de la aglomeracidn se calcula indirectamente a través del logaritmo del tamafio poblacional de la aglomeracién en términos del nimero de habitantes (hab.).
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Recuadro 2.1. Beneficios de los acuerdos comerciales Sur-Norte

Desde la época de Adam Smith, el comercio internacional se asocia al bienestar, el desarrollo econd-
mico y el crecimiento. En un trabajo temprano muy influyente, Frankel y Romer (1999) calculan que un
aumento de un punto porcentual en la participacién del comercio (ratio entre exportaciones o impor-
taciones y PIB) eleva el ingreso per capita en 2 por ciento. En un documento reciente, Irwin (2019)
repasa una serie de estudios que utilizan diferentes indicadores de politica y halla que el crecimiento
econodmico es entre 1,0 y 1,5 puntos porcentuales mas elevado que el punto de referencia luego de una
reforma comercial. Varios estudios sugieren que la acumulacién de este diferencial a lo largo de una
década termina en un ingreso entre 10 y 20 por ciento mas elevado.

Como muestra un informe reciente del Banco Mundial, si bien América Latina y el Caribe firmé un buen
numero de acuerdos comerciales en las ultimas décadas, no todos los acuerdos comerciales brindan
los mismos beneficios (Banco Mundial, 2020a). En general se cree que los acuerdos comerciales gene-
ran oportunidades de exportacién y elevan el potencial de crecimiento a través de las transferencias
de productividad incorporadas en el intercambio de bienes y servicios. En el caso de los mercados
emergentes, el comercio con economias desarrolladas (comercio Sur-Norte para resumir) proporciona
acceso a mercados mas grandes y mas ricos, lo que facilita el intercambio de conocimientos con las
economias mas avanzadas, una vez implementado.

Como forma de subrayar la importancia de los acuerdos Sur-Norte, luego de ponderar en funcién de los
porcentajes correspondientes del PIB mundial, los 110 acuerdos comerciales bilaterales incorporados
en la Asociacién Latinoamericana de Integracion (ALADI) equivalen a los dos acuerdos firmados por
México bajo el Tratado de Libre Comercio de América del Norte.

Imagen B2.1.1. Acuerdos comerciales Sur-Norte en ALC
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Recuadro 2.1 (continuacién)

b. ...y elevan la exposicién a la complejidad econémica
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Fuentes: calculos con base en datos de la Organizacién Mundial del Comercio, Indicadores del Desarrollo Mundial y Atlas de Complejidad Econémica.

Nota: cada acuerdo se multiplica por el producto de la proporcién del PIB mundial y el indice de Complejidad Econdmica de las dos partes signatarias.
CARIFORUM = Foro del Caribe; ICE = indice de Complejidad Econémica; UE = Unién Europea; PIB = producto interno bruto; Mercosur = Mercado Comtin del
Sur; TLCAN = Tratado de Libre Comercio de América del Norte

Otra ventaja derivada de los acuerdos Sur-Norte es la transferencia de tecnologia y conocimientos.
Las economias complejas producen productos y servicios sofisticados e innovadores que comandan un
sobreprecio en los mercados mundiales. Un pais puede importar conocimientos no solo de estas eco-
nomias mas complejas, sino también indirectamente de sus socios comerciales (Grossman y Helpman,
1991; Coe y Helpman, 1995).

Utilizar el Indice de Complejidad Econdémica creado por Hausmann et al. (2013) como indicador del
grado de sofisticacién econdémica de un pais eleva alin més el peso de los acuerdos comerciales Sur-
Norte. Calculdndolo de esta manera, mas de dos tercios del acceso al mercado y de las transferencias
potenciales de conocimientos derivadas de los acuerdos comerciales firmados por los paises de la
regiéon se originan en solo unos pocos acuerdos Sur-Norte (Imagen B2.1.1). De esta forma, toma el
equivalente de dos ALADI para alcanzar el mismo potencial econémico del TLCAN.

Los célculos también apuntan al impacto positivo de la apertura comercial sobre el crecimiento eco-
némico, particularmente con paises que tienen el potencial de transferir tecnologia y conocimientos.
A mediano plazo, un acuerdo Sur-Sur eleva la tasa de crecimiento del PIB de un pais en desarrollo en
alrededor de 0,2 puntos porcentuales, mientras que un acuerdo Sur-Norte lleva a un aumento de la
tasa de crecimiento del PIB en torno a 0,85 puntos porcentuales.

Fuentes: Frankel y Romer (1999), Hausmann et al. (2013), Banco Mundial (2019).




CAPITULO Il | RECONECTARSE A UNA ECONOMIA MUNDIAL CAMBIANTE

EL POTENCIAL DE LA INTEGRACION

primas y las ganancias extraordinarias que estas generaron permitieron que las economias de ALC aumenta-
sen su consumo de bienes manufacturados importados y de servicios domésticos, erosionando aiin mas la
competitividad internacional del sector manufacturero de la regién.

No obstante, la urgente necesidad de dar un giro hacia una economia mundial més verde representa una
enorme oportunidad para la regién (Recuadro 2.2), en los rubros fabricacion, materias primas y servicios. El
hecho de que en la actualidad ALC ostente la red eléctrica mas limpia del mundo brinda la posibilidad de
obtener un sobreprecio verde en cualquier tipo de exportacién regional. La abundancia de viento y luz solar
posiciona a la regiéon como el principal productor de hidrégeno verde y de energia renovable en general.
ALC también estd bien dotada de litio, cobre y otros insumos que son utilizados de forma intensiva en
las tecnologias verdes. De esta forma, en principio la crisis climatica representaria una ventaja comparativa
completamente nueva capaz de ser aprovechada.

La promesa del nearshoring y la caida de la IED en ALC

La IED puede ser una fuente de capital y tecnologia que estimule el crecimiento y genere puestos de trabajo a
gran escala. El periodo entre 1988 y 1992 vio una explosién de flujos de capital hacia China y otras partes de Asia,
alimentando tasas de crecimiento cercanas a los dos digitos. La evidencia empirica muestra un impacto hetero-
géneo, aunque en general positivo de la [ED sobre el crecimiento,? oscilando entre 0,1y 0,8 puntos porcentuales,
con un aumento de 1 punto porcentual en la relaciéon IED/PIB en el caso de las economias en desarrollo.*?

Las tensiones geopoliticas y las complicaciones logisticas derivadas de la pandemia de COVID-19 despertaron
el interés de alcanzar una mayor diversificacién de la produccién en lugares geograficamente maés cercanos.
En teoria, esto podria representar una oportunidad enorme para ALC, que esta mas cerca de Estados Unidos
y Europa en multiples sentidos.

¢Esta perdiendo ALC la oportunidad del nearshoring?

Sin embargo, la Imagen 2.8 muestra que los flujos de IED a la regién disminuyeron de forma constante en
los Ultimos diez afios. Esto en parte es el reflejo de una retracciéon maés general y del reshoring, relocalizacidn
de la produccion en suelo extranjero, que tiene lugar en los paises emisores. Los flujos mundiales de IED,
encabezados por las economias de ingreso alto, disminuyeron abruptamente desde su pico de US$2 billones
en 2015 a apenas por debajo de US$1 billén durante lo peor de la pandemia (un descenso de 77 por ciento).
La reduccién en los flujos hacia ALC fue de una magnitud similar, con una reduccién total de 75 por ciento, de
US$202.000 millones en 2012 a apenas por encima de US$86.000 millones en 2020, por lejos la mayor caida
entre las regiones en desarrollo. Si bien el ingreso de IED se recuperé en 2021, esta recuperacién fue apenas
suficiente para colocar de nuevo a la regidén en su anterior trayectoria descendente.

Las inversiones desde cero son aquellas donde una empresa extranjera comienza desde cero sus operaciones.
La retraccién mas dramatica y constante de las inversiones desde cero tuvo lugar en Asia. Las inversiones
desde cero en ALC experimentaron una caida igualmente abrupta en 2019, y desde entonces no hay sefiales
de que la regidn se esté convirtiendo en uno de los destinos favoritos (Imagen 2.9).6

Un simple célculo somero utilizando la antedicha gama de elasticidades muestra que ALC podria estar per-
diendo entre 0,08 y 0,64 puntos porcentuales de crecimiento per cépita del PIB cada afio debido a la caida
de la IED desde 2012 (alrededor de US$60.000 millones). La efectividad de la IED puede depender de varios
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Imagen 2.8. Las caidas a nivel regional en el ingreso de IED son generalizadas en los mercados emergentes, a
excepcién de China

Ingreso de IED por regién, economias en desarrollo (millones de délares de EE. UU. a precios corrientes)
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Fuente: célculos con base en datos de IED de la UNCTAD.
Nota: |IED = inversién extranjera directa.

Imagen 2.9. Las inversiones desde cero no se recuperaron tras la caida que tuvo lugar durante la pandemia

Nimero de proyectos desde cero, por regién
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Fuente: calculos en funcién de la base de datos fDi Markets.
Nota: se excluyen los paises de ingresos altos.

cofactores. Por ejemplo, una mayor capacidad de absorcion se relaciona a una mayor productividad de la
IED (Crespo y Fontoura, 2007). Lo mismo aplica para el capital humano (Borensztein, De Gregorio y Lee.
1998), sistemas financieros mas profundos (Alfaro et al., 2004), calidad institucional (Busse y Groizard, 2008)
y estabilidad de los sistemas regulatorios y politicos (Choe, 2003). En ALC, México, El Salvador y Republica
Dominicana, por nombrar a algunos, se han beneficiado de flujos similares.

México es la notable excepcion a estas tendencias, ya que experimentd un aumento de la [ED entrante de casi
40 por ciento en los Ultimos diez afios, mientras que América del Sur experimenté una caida de 8,6 por ciento
(Tabla 2.1). Los descensos observados en los ultimos diez afios obedecieron primordialmente a la caida de
14 por ciento en la inversion europea, particularmente de Paises Bajos (31 por ciento) y Espafia (15 por ciento),
mientras que Estados Unidos aporté un ligero aumento de 1,5 por ciento a lo largo de una década. Estos
descensos fueron contrarrestados por aumentos drésticos en los flujos de |IED hacia México de estos mismos
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Tabla 2.1. La IED disminuye en ALC y se muda al norte (US$, millones)

América del Sur México América Central
2012 2021 % de 2012 2021 % de 2012 2021 % de
cambio cambio cambio
Mundo 990.172 904.960 -8,61 426.101 592.221 38,99 37.687 72.869 93,35
Europa 524132 454.991 -13,19 197.315 310.069 5714 12.370 30.655 140,8
Estados Unidos 156.296 158.668 1,52 185.764 207.360 11,63 10.459 12.002 14,75
Paises Bajos 216.092 148.241 -31,40 58.405 115.280 97,38 2.823 12.207 332,42
Espafia 101.243 85.895 -15,16 68.976 99.766 44,64 3.283 8.393 133,61
América del Sur 44.425 52.010 17,07 3.906 7.553 93,36 5.335 13.576 154,49
Brasil 9.749 11.397 16,91 1.628 2.946 80,99 2101 9.823 367,45
México 19.397 11.200 -42,26 4.637 5.019 8,23
China 3.622 2.930 -191 458 1.085 137,07 1.498

Fuente: Encuesta Coordinada sobre la Inversién Directa del Fondo Monetario Internacional.
Nota: América del Sur incluye Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, Paraguay, Perd, Uruguay y Republica Bolivariana de Venezuela.

paises. Los montos en México tienen una magnitud similar a los de América del Sur en su totalidad. A pesar del
papel de China como principal mercado de exportaciéon y de origen de las importaciones en ALC, excluyendo
México, las estadisticas oficiales, que podrian no estar captando plenamente los flujos, indican que el papel de
China sigue siendo relativamente pequefio. América Central muestra aumentos importantes. No obstante, los
numeros agregados ocultan el gran flujo financiero que se dirige a Panamg, al igual que en el Caribe.

La comparacion de inversiones desde cero en México y Brasil cuenta una historia similar (Imagen 210, paneles
a y b). El panorama general parece ser uno de nearshoring, pero desde Brasil hacia México. Los anuncios
de inversiones de EE. UU. en Brasil cayeron a su punto mas bajo en una década, un descenso de mas de
US$5000 millones, mientras que lo opuesto ocurre en México.

Los ultimos cinco afios también evidencian cambios significativos en la composicién de la IED (Imagen 2.11).
De manera més notoria, desde 2017 se observa un aumento de la inversion extranjera en energia renovable a
lo largo de la region. El Recuadro 2.2 sugiere que esto representa una gran oportunidad para impulsar el cre-
cimiento. Si bien la gran carrera a favor de las renovables perdié algo de impulso durante la pandemia, el nivel
de inversion sigue siendo bastante mas alto que en la década anterior. No obstante, el conflicto en Ucrania
renovo el interés extranjero en el sector del carbodn, gas y petrdleo, que venia descendiendo paulatinamente
desde 2018. Hubo una fuerte subida en 2022, siendo el carbdn, gas y petrdleo el principal rubro de la IED.
Los metales también experimentaron una recuperacién sostenida, luego de una caida significativa en 2020.

¢{Como puede ALC captar un mayor volumen de inversion extranjera...

¢Cémo puede ALC captar el capital extranjero que necesita para ayudar a estimular los sectores nuevos y
tradicionales donde tiene ventajas comparativas? La noticia relativamente buena es que Asia ya no ostenta
una ventaja obvia sobre la region, ya que los salarios en China crecieron por encima incluso de los de Méxicoy
Brasil, mientras que Vietnam no estd muy lejos (Imagen 2.12). Desafortunadamente, la competitividad salarial
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Imagen 2.10. Tendencia de la IED desde cero en México y Brasil, paises de origen seleccionados (US$, millones)
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Fuente: célculos en funcién de la base de datos fDi Markets.

Imagen 2.11. Cinco principales sectores de la IED en ALC (US$, millones)
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de la regién no es suficiente para volverla atractiva para los inversores. Un indice de costos de las operaciones
de fabricacién computado por KPMG y el Manufacturing Institute ofrece una ventana a la manera en que los
inversores evallan destinos potenciales y que arroja pistas que van alla del sector manufacturero. Muestra
cdmo paises con salarios altos, como Canada o Estados Unidos, siguen teniendo un mejor desempefio que
mercados emergentes con una fuerza laboral relativamente barata, como México y Brasil. Esto ocurre porque
incluso cuando los costos primarios de las operaciones, como mano de obra y bienes raices, son relativa-
mente bajos en los mercados emergentes, los impuestos sobre las empresas y el financiamiento no lo son.
Asimismo, los desincentivos secundarios o indirectos, como la deficiente educacién de la fuerza laboral,
dificultades en el entorno de negocios y de infraestructura, riesgo politico y debilidad de las instituciones,
son mucho més elevadas en las naciones en desarrollo. La Imagen 2.2 muestra que los costos primarios
relativamente elevados (la porcién azul de las barras en la imagen) de Canadé son mas que compensados
por los costos indirectos inflados de México o Brasil. Queda claro que existe un alto nivel de subjetividad en
estas calificaciones y puede debatirse la ponderacion de los elementos utilizados para crear estos indices.
No obstante, si apuntan a ciertas areas que ALC debe mejorar para brindarles a los inversores domésticos y
extranjeros un entorno mas acogedor.

Imagen 2.12. Costos de las operaciones de fabricacién y salarios reales promedio, 2020
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Fuentes: KPMG (2020); ILOSTAT (2023); OCDE (2023).
Nota: CoDB = Costo de hacer negocios (Cost of Doing Business). der. = escala derecha.

...y aprovechar las ventajas comparativas de la region para crecer mas rapido?

Un mayor crecimiento también exigirad una estrategia para aprovechar las actuales y futuras ventajas compa-
rativas de la regién mejor que en el pasado. Por ejemplo, en contraste con la literatura que rodea a la llamada
“maldicién de los recursos”, Wright (1999) sefiala que, en el siglo XIX, Estados Unidos aproveché el cobre
para crear una red de conocimiento con ingenieros y quimicos que sentaron las bases de la industrializa-
ciéon y diversificaciéon de ese pais. Durante el mismo periodo, Japdn también se convirtié en un importante
exportador de cobre, creando las cupriferas Sumitomo, Fujitsu y Hitachi. Estos importantes conglomerados,
diversificados y de alta tecnologia, son ahora nombres familiares. Por el contrario, la experiencia de ALC con
la mineria se centra en la extraccion pura, con escasa diversificacion y sin equivalentes a los conglomerados
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Recuadro 2.2. Oportunidades para América Latinay el
Caribe en una economia mundial cada vez mas verde

América Latina y el Caribe (ALC) goza de ventajas comparativas enormes en la economia verde. De esta
manera, la regién se enfrenta a una coyuntura mundial sin precedentes y hasta histérica en términos de
nuevas oportunidades para el crecimiento y la exportacién.

Muchas politicas de adaptaciéon y mitigacién apuntan a mejorar la eficiencia y la productividad, promo-
viendo tanto el crecimiento como la sostenibilidad. En Ultima instancia, desarrollar las capacidades e
instituciones para facilitar la adopcién de tecnologias bajas en carbono le permitira a la regién acercarse
a la frontera de la tecnologia e innovar por si misma, sentando las bases para el crecimiento futuro.

Primero, con una matriz eléctrica mayormente basada en la hidroelectricidad, la regién ya posee una
de las redes eléctricas mas verdes del mundo. Esto significa que cualquier exportacién intensiva en
energia tiene la posibilidad de comandar un sobreprecio verde, permitiendo la expansién hacia nuevos
mercados y evitando los aranceles rectificados por carbono en las fronteras.

Segundo, la regién cuenta con amplio potencial en términos de energias renovables no convenciona-
les, incluidas energia geotérmica, edlica, solar, mareomotriz, undimotriz, biomasa y pequefias centrales
hidroeléctricas, que pueden profundizar esta ventaja comparativa. La existencia de mecanismos
innovadores en varios paises de ALC agregd un volumen importante de energias renovables no con-
vencionales, creando algunos de los mercados de energia renovable mas dinamicos del mundo. Esta
abundancia de energia verde y confiable puede ser una ventaja comparativa importante en la produc-
cion de nuevos vectores energéticos —como el hidrégeno verde y los combustibles sintéticos— y de
otros productos en la cadena de produccién, como amoniaco y otros fertilizantes y quimicos verdes.
La ventaja comparativa en la produccién de hidrégeno verde también puede ayudar a sectores que
son dificiles de descarbonizar, como el acero y el cemento; eventualmente, este podria ser usado
para mover buques de carga, aviones y otros medios de transporte que no pueden ser facilmente
electrificados.

Tercero, la region posee enormes reservas de litio —concentrado mayormente en Argentina, Bolivia
y Chile— y domina la produccién de cobre. Estos dos metales criticos son clave para las nuevas tec-
nologias de descarbonizacion y electrificacion. Los analistas prevén que, a corto y mediano plazo, la
demanda superara la oferta, ejerciendo presién alcista en los precios. La dindmica actual en el mercado
de los minerales y metales indica que, en caso de ser extraidos de forma sostenible, la regién se podria
beneficiar de un mayor volumen de exportaciones.

Por ultimo, ALC cuenta con algunas de las mayores dotaciones de capital natural del mundo. Posee
mas de un cuarto de la superficie forestada del mundo, uno de los niveles mas altos de recursos de
agua dulce renovable y alrededor de la mitad de la biodiversidad del mundo. Para mantener su posicién
como exportador neto de alimentos y bienes agropecuarios, el sector agricola de ALC debera adaptarse
a los efectos del cambio climatico y esforzarse por evitar su agravamiento. Por suerte, la evidencia
indica que son varias las tecnologias y practicas agropecuarias inteligentes con el clima que pueden
ayudar a la region a adaptarse al cambio climatico y mitigar sus efectos adversos, mientras mejora los
rendimientos agricolas y reduce los costos, en beneficio de la rentabilidad final de los productores. Por
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Recuadro 2.2 (continuacién)

ejemplo, la incorporacién de maquinaria y equipos agropecuarios eléctricos alimentados por fuentes
renovables puede ahorrar millones en combustible y reducir las emisiones (McKinsey & Company,
2020). La reforestacién y forestacién, asi como la recuperacion de tierras degradadas, puede ayudar a
los ecosistemas a adaptarse y abatir las emisiones. Estas medidas también pueden generar puestos de
trabajo y crear nuevos mercados, particularmente en la silvicultura sostenible. Las iniciativas de eco-
turismo también podrian volverse atractivas a medida que los turistas se preocupan mas de su propio
impacto ambiental. Los incipientes mercados voluntarios de carbono y los esquemas de pagos por
servicios ambientales también representan una forma de monetizar estas iniciativas. Con mecanismos
apropiados y creibles para certificar, monitorear y verificar proyectos, la regién posee el capital natural
necesario para exportar servicios medioambientales a través de la venta de créditos de carbono a
empresas y gobiernos extranjeros.

empresariales japoneses (Maloney y Zambrano, 2021). En épocas més recientes, Noruega desarrollé una eco-
nomia diversificada en torno a sus reservas de gas y petréleo que apenas si tiene un eco lejano en la regién
de ALC. Nuevamente, esto no es un tema relacionado con la maldicién de los recursos: la Republica de Corea
y Guadalajara, México, comenzaron a exportar productos electrénicos ensamblados a principios de la década

Iu

de 1980. Sin embargo, no existe un equivalente mexicano de Samsung. El “cémo” parece ser tan importante
como el “qué”, como aducen Lederman y Maloney (2012), por lo que es fundamental entender qué es lo que les
falta a las politicas regionales. A medida que la region comienza a explorar los sectores nuevos donde goza de
ventajas comparativas, como el litio o el hidrégeno verde, comprender como mejorar a partir de la experiencia

anterior ayudara a determinar qué tan diversificadas y dindmicas seran las economias que emerjan de esta.

La seccidn a continuacion presenta algunas ideas generales surgidas de trabajos recientes del Banco Mundial
en torno a aspectos que la regién debe mejorar, algunos con horizontes mas lejanos y otros mas cercanos.

¢{Como puede ALC participar de manera mas exitosa en la economia mundial?
Los indicadores de KPMG sobre los costos de trabajar en entornos empresariales dificiles solo pueden ser

orientadores, aunque si subrayan temas clave que los inversores domésticos y extranjeros deberian tener en
cuenta.

¢Desalentard un aumento del riesgo pais la realizacién de nuevas inversiones?

Los riesgos politicos y de politica a menudo son mencionados como elementos disuasivos de las inversiones
domésticas y extranjeras. Lo que aiin no queda claro es cudnto aumentaron estos riesgos en los Ultimos afios.
Como muestra el Capitulo 1, los mercados financieros mundiales, segiin se observa en los diferenciales del
indice de Bonos de Mercados Emergentes, se mantienen cautelosos, aunque las alarmas atin no se encienden.

Buena parte de la resiliencia y éxito generales en términos de gestion de la inflacion reflejan la confianza
continua en las autoridades a cargo de mantener la estabilidad macroecondmica y la independencia de los
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Imagen 2.13. Aunque el riesgo politico a largo plazo permanece estable, el riesgo a corto plazo aumenta
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bancos centrales. Han sabido manejar la inflacion y se han convertido en baluartes importantes frente a los
shocks mundiales y sus efectos en cadena. La pregunta ahora es qué tan resilientes serdn estas institucio-
nes a los persistentes y crecientes shocks econdmicos y politicos. De esto Ultimo los mercados no estan
convencidos.

Fitch recopila indicadores de riesgo a largo plazo, que incluyen estabilidad politica (incluidas normas demo-
craticas), estabilidad social, eficacia del Estado y continuidad de las politicas, asi como indicadores de riesgo a
corto plazo, como procesos de toma de decisiones (institucionalidad), estabilidad social, desempleo, inflacién
y, nuevamente, continuidad de las politicas. Como muestra la Imagen 2.13, si bien los indicadores de riesgo
politico a largo plazo permanecen estables, aunque evidencian cierta degradacién, los indicadores de riesgo
a corto plazo (més largos que los riesgos coyunturales antes mencionados) se deterioraron a lo largo de
los ultimos cinco afios en la mayoria de los paises, con la excepciéon de Brasil, y podrian eventualmente
convertirse en riesgo a largo plazo.
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Un canal es a través de la degradacién de la politica macroeconémica y de otras instituciones a medida que
las tensiones sociales suben en toda la regién. Brindar sefiales fuertes en torno a la estabilidad del marco
general de politicas podria servir para mitigar las preocupaciones en este sentido.

Las fronteras gruesas restringen el comercio y la inversion

|u

El bajo desempefio de ALC en comercio e IED en parte es un reflejo del “grosor” de las fronteras de la regidn:
una combinacion de la politica econdmica y los costos incurridos para cumplir con los requisitos aduaneros.
Estos costos suben cuando los aranceles son mas elevados, cuando un porcentaje significativo del comercio
estd sujeto a barreras no arancelarias que requieren de inspecciones en la frontera o en otras ubicaciones, y
cuando la ineficiencia del proceso de facilitacion del comercio de un pais es elevada.

En ALC, los aranceles promedio disminuyeron de forma sustancial desde el afio 2000 (Imagen 2.14), alcan-
zando los niveles observados en otros mercados emergentes. No obstante, siguen siendo relativamente altos
en algunos paises, incluidas las mayores economias sudamericanas, Brasil y Argentina (Imagen 2.15). De igual
manera, la frecuencia de las barreras no arancelarias es relativamente baja, excepto en los paises del Mercado
Comun del Sur (MERCOSUR), donde estas abarcan el 66 por ciento de los productos importados y 77 por
ciento del valor de las importaciones (Tabla 2.2).

Imagen 2.14. Arancel para naciones mas favorecidas, por regién (por ciento, promedio ponderado)
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Fuente: Solucién Comercial Integrada Mundial del Banco Mundial.
Nota: los promedios regionales incluyen a Argentina, Aruba, Belice, Bolivia, Brasil, Chile, Costa Rica, Colombia, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Jamaica,

México, Paraguay, Perd, Republica Dominicana y Santa Lucia. Los datos mas recientes provienen de Guatemala (2015), Honduras (2015), Jamaica (2016), Republica
Dominicana (2017) y Santa Lucia (2016).

No obstante, los demas costos de comerciar, como cumplimiento de las normas aduaneras para las importa-
ciones y exportaciones, siguen siendo de los mas altos del mundo (Tabla 2.3). En teorfa, estos costos podrian
disminuir rdpidamente, ya que son determinados basicamente de forma burocratica.

Un nuevo indicador de grosor de la frontera, que refleja el costo adicional incurrido cuando se comercia con
los vecinos versus a nivel doméstico,” indicaria que en el caso de ALC, el comercio intrarregional enfrenta
barreras significativamente mas elevadas que el comercio a nivel doméstico (Mapa 2.1). Estos costos van mas
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Imagen 2.15. Arancel para naciones mas favorecidas, por pais (por ciento, promedio ponderado)
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Fuente: Solucién Comercial Integrada Mundial del Banco Mundial.
Nota: los datos mas recientes provienen de Guatemala (2015), Honduras (2015), Jamaica (2016), Republica Dominicana (2017) y Santa Lucia (2016). Los puntos rojos
representan los aranceles para naciones mas favorecidas y los puntos verdes representan los aranceles aplicables. ALC = América Latina y el Caribe.

Tabla 2.2. Tasa de coberturay frecuencia de las barreras no arancelarias, por regién, tltimo periodo disponible
(por ciento)

Regién Cobertura de las MNA Frecuencia de las MNA
Europa y Asia Central 69 61
Asia Oriental y Pacifico 60,1 50,4
Medio Oriente y Africa del Norte 59 47
Africa Subsahariana 52,6 36,7
América Latina y el Caribe 41,5 33,8
Mercosur 77,2 65,7
Alianza del Pacifico 59,4 49,6
RD-CAFTA 12,2 8,5
Asia Meridional 39,7 28,2

Fuente: Solucién Comercial Integrada Mundial del Banco Mundial.

Nota: la cobertura se calcula indirectamente mediante el porcentaje del valor de las importaciones sujeto a BNA, mientras que la frecuencia se mide mediante el
porcentaje de productos importados sujetos a BNA. No hay datos disponibles para Chile, Panama, Reptblica Dominicana y Uruguay. DR-CAFTA = Tratado de Libre
Comercio entre Republica Dominicana, Centroamérica y Estados Unidos de América; BNA = barrera no arancelaria.

alld de los aranceles y barreras no arancelarias e incluyen demoras en la frontera, financiamiento comercial y
gastos de seguro. En ALC, las fronteras son mas gruesas entre los paises de América Central y entre Brasil y
sus vecinos del norte y oeste.

Las fronteras gruesas dificultan la participacién de un pais en las CVM de manufactura limitada y la moderni-
zacion de su participacion en las CVM hasta alcanzar el nivel de manufactura avanzada dado que los costos
comerciales escalan cuando los bienes deben atravesar multiples fronteras.® Como muestra la Tabla 2.3, toma
mucho mas tiempo y dinero cumplir con las normas fronterizas para la exportacién e importacion de bienes
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en ALC que en los paises de EACy la OCDE, que se
especializan en manufactura y servicios avanzados.
Si bien ALC estd a la par de AOP en términos del
tiempo que toma cumplir con los tramites fronte-
rizos, el despacho de aduana es mas caro en ALC,
ademéas de que los despachos de aduana toman
mucho menos tiempo en las economias de rapido
crecimiento de AOP. Si bien México sigue luchando
contra muchos de los factores primarios y secun-
darios de largo plazo que enfrenta la regién, la cre-
ciente integracién de su economia ala de EE. UU. es
importante debido a los esfuerzos continuados por
reducir estos costos, y el resto de la region podria
beneficiarse haciendo lo mismo.

Una reciente publicaciéon del Banco Mundial,
Acuerdos comerciales profundos: Una via a la inte-
gracién de América Latina y el Caribe en las cadenas
de valor mundiales, analiza cémo la profundizacién
y ampliacién de los acuerdos comerciales puede
servir para reducir estos costos, facilitar la partici-
pacién en las redes de produccién mundiales, elevar
el comercio y captar mas IED (Rocha y Ruta, 2022)
(ver Recuadro 2.3). La participacién en los acuerdos
comerciales profundos (ACP) puede ayudar a los
paises a “adelgazar” sus fronteras y promover el
comercio relacionado con las CVM,? ya que es nece-
sario cooperar en torno a las politicas en la frontera

Tabla 2.3. Costo del comercio transfronterizo, 2020

Mapa 2.1. Grosor de las fronteras bilaterales (por
ciento, ad valorem)

Ancho de frontera

— 11-57
—_— 57 -94
Q4 - 134
]34 - 480

Fuentes: Lee, Checcucciy Alfaro de Moran (2022), segun la base de datos de
costos del comercio bilateral del Banco Mundial-UNESCAP (2018) y la base de
datos de Acuerdos Comerciales Profundos del Banco Mundial (Mattoo, Rocha y
Ruta, 2020).

Nota: el color celeste indica paises sin datos.

Regién Tiempo para exportar:  Costo para exportar:  Tiempo para importar:  Costo para importar:
cumplimiento cumplimiento cumplimiento cumplimiento
aduanero (horas) aduanero (USS) aduanero (horas) aduanero (USS$)
Europa y Asia Central 16,1 10 20,4 158,8
OCDE (ingreso alto) 12,7 136,8 8,5 98,1
Asia Oriental y Pacifico 57,5 381,1 68,4 4228
América Latina y el Caribe 55 516,3 55,6 628,4
Mercosur 71,5 716,3 30 643,8
Alianza del Pacifico 60 487,5 70,5 496,3
RD-CAFTA 429 3515,3) 57,7 426,4

Fuente: Banco Mundial, indicadores Doing Business 2020.

Nota: la tabla presenta promedios simples regionales. Los obstaculos en frontera incluyen procedimientos de despacho aduanero e inspecciones realizadas por otras
agencias en el puerto, frontera u otra ubicacién. Cuando todas las inspecciones tienen lugar en la frontera, el célculo da cuenta de esta simultaneidad. Si alguna inspeccién
tiene lugar en otra ubicacion, los célculos de tiempo y costo de estos procedimientos se agregan a los que tienen lugar en la frontera. Si las tasas se determinan segun el
valor del cargamento, se asume un valor de US$50.000. La regién ocupa una posicién similar en el indice de Desempefio Logistico. DR-CAFTA = Tratado de Libre Comercio

entre Republica Dominicana, Centroamérica y Estados Unidos de América; OCDE =

Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico.
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Recuadro 2.3. La promesa de los acuerdos comerciales profundos

Los pafses de América Latina y el Caribe (ALC) comenzaron a firmar tratados comerciales preferenciales
(TCP) bilaterales y regionales que iban mas alld de los recortes arancelarios hace mas de veinte afios
(a fines de la década de 1990). De forma paulatina, estos TCP mas profundos fueron incluyendo un
conjunto cada vez mas amplio de politicas dentro de fronteras que regulan la aduana, el comercio en
servicios, las barreras técnicas al comercio y las medidas fitosanitarias, normas para la inversién, pro-
teccién de los derechos de propiedad, politica de competencia y estandares laborales y ambientales,
entre otros.

Mapa B2.3.1. Profundidad promedio de los acuerdos comerciales activos, 2019

-

Profundidad promedio ¥ 4 /}

m>175 ®125-175 7,5-12,5 <755

Fuente: calculos en funcién de la base de datos de Acuerdos Comerciales Profundos del Banco Mundial (Hofmann, Osnago y Ruta, 2017).
Nota: la profundidad de un acuerdo refiere al nimero de areas de politica vinculantes incluidas en el mismo. Copyright del Banco Mundial. Se requiere de un
permiso adicional para su reutilizacién.

Si bien la participacién en los TCP aumentd en ALC, la profundidad de estos tratados, medida en
funcién del nimero de areas de politica vinculantes, varia considerablemente. México y Peru firmaron
los TCP méas profundos con el nimero més grande de éareas de politica (18), seguidos de Colombia y
Chile (17 y 15, respectivamente), y los paises caribefios (en promedio, 16). En contraste, los paises del
MERCOSUR en general firmaron TCP superficiales con otros miembros del bloque comercial (apenas
seis areas de politica implementadas) y con el resto del mundo (Mapa B2.3.1).

Los paises de ALC suelen tener tratados mas superficiales dentro de la regién que con el resto del mundo.
Los TCP intrarregionales normalmente incluyen areas de politica que en la actualidad estan sujetas al
mandato de la Organizacion Mundial del Comercio. No incluyen areas que a menudo son incluidas en
los TCP con paises fuera de la regién, como inversiones, movilidad del capital y politica de competencia.
Asimismo, el contenido detallado de estas areas de politica y la forma en que se transforman en leyes
nacionales varian enormemente, dificultando la evaluaciéon de la profundidad general del TCP.
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Recuadro 2.3 (continuacién)

Andlisis recientes cuantifican la profundidad de los tratados comerciales existentes y nos dan una idea
en torno al mérito de firmar nuevos tratados comerciales (Fontagne et al., 2021). Los resultados indican
que una mayor profundidad del TCP, medida en funcién del nimero (o porcentaje) de disposiciones
legalmente vinculantes incluidas en el tratado, se asocia con niveles mas altos de comercio relacionado
con las CVM, tanto a nivel mundial como regional (Imagen B2.3.1), asi como a una modernizacién de
las CVM o una mayor participacién en las CVM de manufactura avanzada y servicios. Se calcula que
el comercio relacionado con las CVM aumenta un 0,3 por ciento con el agregado de una disposicion
extra a un tratado y 12 por ciento luego de que aquellos paises sin TCP vigentes firman un TCP lo mas
profundo posible (con 30 o mas disposiciones).

En ALC, las disposiciones que favorecen la participacién y la modernizacién de las CVM involucran cua-
tro areas de politica: (i) facilitacién del comercio, (i) medidas no arancelarias, (iii) comercio en servicios, e
(iv) intervencién del Estado y competencia. De todas formas, la implementacién exitosa de esta agenda
también depende de que se mejore la competitividad del sector privado, particularmente en términos
de calidad institucional y la capacidad de las empresas de adoptar nuevas tecnologias e innovar.

Imagen B2.3.1. TCP profundos y comercio relacionado con las CVM. correlaciones simples

a. Mundo b. América Latina y el Caribe

14 14
12 12
10 10
8 8
6 6
4 4
2 2
0 0

Sin TCP Acuerdo de Acuerdo de Acuerdo de Sin TCP Acuerdo de Acuerdo de Acuerdo de

profundidad  profundidad  profundidad profundidad  profundidad  profundidad

baja media alta baja media alta

W Comercio relacionado con las CVM, promedio (log.)

Fuente: Laget et al. (2018).

Nota: el comercio relacionado con las CVM se mide como el comercio en partes y componentes. Los acuerdos de baja profundidad contienen 15 o menos
disposiciones; los acuerdos de profundidad media contienen entre 16 y 29 disposiciones, y los acuerdos de profundidad alta contienen 30 o mas disposiciones.
CVM = cadena de valor mundial; TCP = tratado comercial preferencial.

y dentro de fronteras para que las CVM operen de manera eficiente.”® No obstante, la profundizacién de
los tratados comerciales preferenciales (TCP) también puede fomentar y asegurar el acceso a los mercados,
captar IED vertical" y atender un conjunto mas amplio de objetivos relacionados con la salud y los estandares
ambientales.”

Mejorar la facilitacién del comercio debe ser una prioridad en ALC, donde el comercio transfronterizo a
menudo es un proceso costoso y prolongado. La facilitacion del comercio debe apuntar a reducir los costos
de cruzar la frontera mediante la mejora, simplificacién y armonizacion de los procedimientos y controles
que rigen los flujos comerciales transfronterizos. Los ACP pueden fomentar la facilitaciéon del comercio a
través de soluciones que promuevan la coordinacién, la colaboracién, el intercambio de informaciéon vy el
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establecimiento de estructuras de gobernanza que apoyen la implementacién y trabajen en pos de mejoras
continuas en los procedimientos, cumplimiento y observancia en las fronteras. Si bien son mas faciles de
implementar que mejorar la calidad de la fuerza laboral o construir carreteras, las reformas necesarias para
facilitar el comercio no son tan sencillas. Requieren de inversiones considerables durante un periodo de
varios afios, y cualquier avance en su implementacién puede verse amenazado por entornos politicos vola-
tiles. Ademas, la negociaciéon e implementacién de estas disposiciones pueden verse dificultadas a partir de
diferencias en los niveles de desarrollo de los paises miembro y de la participacién en multiples TCP. Para
tener éxito en su implementacion, los socios deben coordinar esfuerzos con el fin de identificar las soluciones
mas apropiadas a sus contextos nacionales.

Las medidas no arancelarias (MNA), en forma de obstaculos técnicos al comercio (OTC) y medidas sanitarias
y fitosanitarias (MSF), imponen costos de cumplimiento significativos.” Las regulaciones divergentes también
pueden segmentar los mercados y elevar el costo fijo de entrada a las empresas extranjeras. No obstante,
el cumplimiento de las MNA puede mejorar el acceso a un mercado al asegurar que los bienes comerciados
cumplen los estandares de calidad, seguridad y compatibilidad de los mercados de destino. El porcentaje de
las importaciones sujetas a los OTC y MSF aumenta junto con la complejidad de la CYM. De esta manera,
la inclusién de reglas para las MNA en los TCP impulsa la transparencia, deriva en cooperacién normativa a
través de la armonizacién o reconocimiento mutuo de estandares, y en Ultima instancia mejora la observacion
de estas reglas.

En ALC, el porcentaje de las importaciones que estan sujetas a OTC y MSF es menor que en EAC y AOP*
aunque ALC enfrenta OTC y MSF significativas en sus mercados de destino. Si bien los paises de ALC
registraron un rapido aumento en el nimero de disposiciones para los OTC y MSF incluidas en sus TCP,
los antecedentes de la regidon en términos de reducir los costos comerciales a través de la cooperacidn
normativa son mixtos, ya que la implementacién sigue siendo un desafio y las diferencias persisten. No
obstante, la evidencia a nivel empresa proveniente de Chile, Colombia y Perd muestra que la inclusion
de disposiciones para las OTC y MSF en los ACP impulsa un poco mas las exportaciones de las empresas
pequefias que en el caso de las empresas grandes. Estas disposiciones no solo reducen los costos fijos de
exportar por primera vez relacionados con las MNA, que son particularmente onerosos para los pequefios
exportadores, sino que mejoran la previsibilidad de las condiciones en los mercados extranjeros al promover
la transparencia de las MNA.™®

El comercio irrestricto en servicios, las normas sobre inversion y las politicas de apoyo a la competencia
leal también les permite a los paises ampliar y modernizar su participacién en las CVM. Existe una amplia
literatura que aporta pruebas sobre los vinculos positivos entre liberalizar los servicios y el crecimiento de
la productividad y las exportaciones de bienes manufacturados.” La liberalizacion del comercio en servicios
de transporte y telecomunicaciones, por ejemplo, mejora la productividad del sector industrial, ya que estos
servicios son cruciales para el flujo oportuno de bienes e informacién entre los participantes de las CVM de
manufacturas.

Una explicacion para la escasa integracion del comercio en servicios, particularmente a nivel regional, es la
escasa profundidad de los TCP en ALC, especialmente con socios de la region. Sus TCP con socios externos
suelen ser mas ambiciosos en términos de contenido que aquellos con socios regionales.” El papel de los
servicios en el comercio de las CYM puede incrementarse mediante la puesta en marcha de un conjunto de
politicas mas liberales para el sector, tales como mantenimiento del statu quo en las medidas discriminatorias
y restricciones cuantitativas, inclusiéon de disposiciones relacionadas con las inversiones y el movimiento de
personas en los TCP® y puesta en practica de mecanismos de aplicacién para resolver problemas relaciona-
dos con la implementacion.
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Competencia

Las politicas de apoyo a la competencia leal —como politicas de competencia, leyes que limiten el uso de
subsidios y normas sobre empresas publicas (EP)— pueden mejorar la calidad del entorno institucional y
ayudar a ampliar la participacién y la modernizacién de las CVM, permitiendo el ingreso de nuevas empresas
locales. ™

ALC estd por detras de EAC y AOP en términos de competencia doméstica, de acuerdo a los indicadores
compuestos del Foro Econémico Mundial, aunque se observa una heterogeneidad considerable entre paises
que a menudo complica el analisis. Por un lado, algunos sectores han sido presionados por la competencia
asiatica, particularmente China. Las empresas industriales chilenas, por ejemplo, experimentaron el mismo
aumento en la penetracién de las importaciones entre 1995y 2007 que Estados Unidos. Si bien la Imagen 2.3
sugeriria una postura menos abierta, la misma presién ha sido documentada en el sector de las autopartes en
Colombia (lacovone, Maloney y McKenzie, 2022).

Por otro lado, la literatura mas reciente en torno a los margenes de beneficio, un indicador comun de la falta
de presién competitiva, indica que los crecientes margenes de beneficio de los Ultimos 40 afios en Europa
y América del Norte acaban de igualar los niveles histéricos observados en América del Sur (Imagen 2.16).
Se ha podido documentar que los esfuerzos por reducir los comportamientos anticompetitivos en Perd
tuvieron un efecto positivo sobre la productividad, el ingreso en el mercado y la innovacién (Schiffbauer,
Sampiy Coronado, 2022). Asimismo, algunos sectores clave —como servicios digitales o telecomunicaciones
y energia— siguen estando muy concentrados. Como se menciona en la préxima subseccion, que trata sobre
Infraestructura: conectividad digital, ALC cuenta con los servicios digitales mas caros y de menor cobertura.
Tener precios bajos para los combustibles fosiles y altos para los servicios digitales le brinda a la regién una

Imagen 2.16. Evolucion de los margenes de beneficio en las regiones del mundo
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Fuente: De Loecker y Eeckhout (2018).
Nota: el margen de beneficio de una empresa se define como la relacién entre el precio de produccién y el costo marginal. El margen de beneficio agregado es el promedio
ponderado por ventas de todos los margenes de beneficio individuales de las empresas en el drea geografica en un afio dado.
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ventaja comparativa en las industrias del siglo XIX, aunque desalienta el ingreso de industrias del siglo XXI.
La regién también dedica recursos significativos a los subsidios, que oscilan en torno al 4 por ciento del PIB
en aquellos paises que informan este tipo de datos, comparado con un promedio de apenas 1,4 por ciento en
la Union Europea. Las EP también juegan un papel importante en muchos paises de ALC, donde a menudo
se benefician de subsidios y otras concesiones del sector publico, afectando de esta manera la competencia
en el mercado.

Ademas de contar con autoridades encargadas de la competencia més activas, la inclusién de disposiciones
para regular el apoyo estatal a las empresas en los ACP puede reducir el dafio que las politicas de apoyo
estatal tienen sobre la competencia de mercado y los efectos negativos que dichas politicas puedan tener
sobre el ingreso de empresas extranjeras. Los ACP pueden incluir compromisos tendientes a incorporar un
marco de neutralidad competitiva en la legislacion nacional; regular la competencia, subsidios y EP; obligar a
las EP a operar de forma competitiva y no discriminatoria, y ampliar el mandato de las autoridades encargadas
de la competencia para que este incluya subsidios y EP. La calidad institucional también puede mejorar si
los ACP obligan a una mayor transparencia de las politicas, particularmente transparencia en los subsidios y
EP; si promueven la evaluacién con base empirica del impacto de las politicas, y si generan marcos para las
asociaciones publico-privadas.

Deficiencias en la infraestructura fisica y digital

Un estudio reciente preparado para el informe Productivity through a Territorial Lens: Leveraging Spatial
Development for Economic Growth in Latin America (Banco Mundial, en imprenta) documenta la forma en
que el transporte interurbano costoso y deficiente limita el acceso al mercado y la capacidad de las empresas
de comerciar, especializarse y ampliar sus operaciones (Conte y lanchovichina, 2022). En América Latina,
donde la mayor parte de las mercancias se transporta por camion y los ferrocarriles estan poco desarrollados,
los servicios de transporte costosos, particularmente entre grandes areas urbanas, son un reflejo tanto
de la escasa competencia entre empresas de transporte (Allen y Atkin, 2022) como de la subinversién en
mantenimiento y ampliacién de las redes viales interurbanas (Gorton y lanchovichina, 2021). La Imagen 2.17
muestra estos costos, ajustados por distancia. Son muchos mas los pares de ciudades brasilefias donde estas
fricciones comerciales bilaterales son mas elevadas que en Estados Unidos o China (Imagen 2.17, panel b). Los
costos de transporte también son elevados en el caso de los cargamentos transfronterizos, encareciendo
el comercio entre socios regionales. Los costos de transporte entre las ciudades mas grandes de la region
en general son mas elevados, y en las rutas mas caras son mucho mas elevados que en Europa o el sudeste
asiatico (Imagen 2.17, panel a).

Estudios de otras regiones indican que invertir més en ensanchary mejorar las condiciones de las carreteras
puede mejorar la eficiencia y elevar el bienestar agregado de forma equitativa. En India, China y Corea,
las autopistas que conectan los centros econdmicos principales e intermedios contribuyeron a un mayor
nivel de empleo, produccion e ingreso de industrias en distritos mas densos y alfabetizados a lo largo de
la red vial.?® Un andlisis reciente sugiere que el programa de Turkiye para modernizar su sistema nacional
de autopistas entre 2005 y 2010 generd un aumento en el ingreso real agregado de entre 2y 3 por ciento,
gracias a una rebaja de los costos comerciales y de los tiempos de viaje, asi como a una suba del empleo a
nivel distrital. En ALC, un estudio reciente calculé que las ganancias en bienestar de mejorar las carreteras
interurbanas representan en promedio alrededor del 1,6 por ciento del consumo regional.? No obstante, se
prevé que las ganancias dindmicas sean mucho mayores, ya que incluyen ganancias por la especializacion
y aglomeracién de la actividad econdmica en areas con mejor acceso al mercado y la difusién tecnoldgica
hacia dreas circundantes.?? Modernizar la red vial trasnacional, corrigiendo las ineficiencias, podria mejorar el
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Imagen 2.17. Distribucién de los costos comerciales entre grandes centros urbanos luego de controlar por
distancia, regién y pais

a. Por regién b. Por pais
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Fuente: Conte y lanchovichina (2022), utilizando la metodologia de la ruta menos costosa en Allen y Arkolakis (2014).
Nota: los costos del comercio bilateral reflejan la geografia de las ubicaciones, la disponibilidad de diferentes tipos de infraestructura de conectividad, y los precios de
diferentes modalidades de transporte. BRA = Brasil; CHN = China; UE = Unién Europea; ALC = América Latina y el Caribe; EE.UU. = Estados Unidos.

bienestar en un promedio de alrededor de 1,9 por ciento por afio en el bloque MERCOSUR, y 1,5 por ciento
en la Comunidad Andina de Naciones. Los paises sin salida al mar de cada bloque podrian ser los mayores
beneficiarios de estas mejoras, reflejo de su dependencia del transporte carretero trasnacional para su
acceso a los puertos.?®

Las deficiencias en las redes viales pueden atribuirse a los niveles de inversién publica persistentemente
bajos (Imagen 2.18) y también a la incorrecta asignacion espacial de estas inversiones (Mapa 2.2). El LACER de
octubre de 2022 y la Imagen 2.18 muestran que ALC invirtié alrededor del 3 por ciento de su PIB en inversion
publica, comparado con casi 20 por ciento en Asia oriental o incluso 7 por ciento en Africa. Asimismo, la
inversién que tuvo lugar no estuvo bien focalizada, como muestra el Banco Mundial (en prensa). El tipico pais
latinoamericano no ha invertido lo suficiente en aquellos segmentos viales que conectan a los grandes cen-
tros urbanos y a su vez ha invertido demasiado en conexiones viales con regiones periféricas.?* Por ejemplo,
en el caso de México existe la necesidad de modernizar la red vial que conecta el centro del pais, ubicado en
torno a Ciudad de México, con las ciudades del este, pasando por Monterrey y otras ciudades a lo largo de la
frontera con Estados Unidos, asi como las ciudades del sur (Mapa 2.2), pero estos no son los lugares donde
se invirtié. Dentro del MERCOSUR, se necesitan inversiones adicionales a lo largo de los corredores que
conectan Recife en el nordeste de Brasil con San Pablo y Curitiba, via Belo Horizonte, asi como en mejoras a
lo largo de la red vial que conecta Curitiba con Montevideo via Porto Alegre, Asuncién con Ciudad del Este,
y Buenos Aires con ciudades del norte argentino (Mapa 2.3, panel b). Dentro de la Comunidad Andina, se
necesitan inversiones adicionales para mejorar la conectividad vial entre La Paz, Bolivia, y la costa de Peru
hasta Lima, y via Quito hasta Medellin (Mapa, 2.3, panel a).

También es el caso de que las carencias en términos de regulacién y competencia derivan en mayores costos
de transporte (Teravaninthorn y Raballand, 2009). Estos factores pueden solucionarse, en teoria, de forma
mas rapida que la prestacién real de infraestructura fisica.?®



Imagen 2.18. Tasas de inversién publica (porcentaje del PIB)
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Fuente: Estadisticas Financieras Internacionales, Fondo Monetario Internacional.

Nota: los agregados regionales son promedios ponderados. PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe.

Mapa 2.2. Sobreinversién y subinversion en las carreteras de México

Fuente: Gorton y lanchovichina (2021).
Nota: los vinculos rojos indican sobreinversién; los verdes indican subinversién.
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Mapa 2.3. Vinculos designados para recibir inversiones adicionales en las redes viales trasnacionales en la
Comunidad Andina'y el MERCOSUR.

a. Comunidad Andina b. MERCOSUR

Fuente: Gorton y lanchovichina (2021), a través del modelo de equilibrio general espacial de Fajgelbaum y Schaal (2020).

Infraestructura: conectividad digital

Una infraestructura de Internet rapida, confiable y asequible es un ingrediente esencial para una estrategia
de modernizacién de la economia y para generar mas y mejores puestos de trabajo en la manufactura y los
servicios, particularmente bienes y servicios transables urbanos.

La mayoria de los paises de ALC parecen estar mal equipados para expandir la actividad econémica moderna
a través de medios digitales. Los costos siguen siendo elevados comparados con otras regiones, mientras que

las suscripciones a banda ancha cada 100 habitantes siguen siendo escasas (Imagen 2.19).

Imagen 2.19. Conectividad a Internet. baja cobertura, costo elevado
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Fuente: Unidn Internacional de Telecomunicaciones.

Nota: las barras azules representan las suscripciones a banda ancha fija cada 100 habitantes, segin se informé en 2020. Los marcadores rojos representan el precio
promedio mensual en 2020 de una conexién de banda ancha fija.
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Las ciudades poco productivas de ALC: débiles plataformas para la puesta en marcha de proyectos de servi-
cios o fabricacion

Las ciudades son importantes polos de crecimiento econdmico ya que con frecuencia son centros industriales
o de generacion de servicios de alta gama, necesarios para una diversificacion mas alld de las materias primas
no urbanas. Esto podria representar una ventaja comparativa para ALC, ya que cuenta con algunas de las tasas
de urbanizacién mas altas del mundo y un porcentaje grande de la fuerza laboral se concentra en las ciudades
grandes y densas. El porcentaje de personas que viven en ciudades con mas de un millén de habitantes es
mayor en ALC que en cualquier otro lugar del mundo (Naciones Unidas, 2016). A nivel regional, mas del 70 por
ciento de las areas urbanas tienen una densidad poblacional por encima de la mediana mundial (Roberts, 2018).

En los paises avanzados, cuanto mayor es la densidad urbana, mayor es la productividad, gracias a la mayor
densidad y a mejoras en el intercambio, la complementariedad y el aprendizaje. Esto también ocurre en muchas
ciudades asiaticas en crecimiento, donde la concentracion poblacional va de la mano con la transformacion
estructural (Grover, Lal y Maloney, 2021), convirtiéndose en lo que Gollin, Jedwab y Vollrath (2016) llaman
ciudades de produccion. Esta concentracion de ciudades de produccion es mas llamativa en las dreas costeras
de China, donde el facil acceso a los puertos, la reduccién de los costos comerciales y el auge de las tecnolo-
gias de la informacion y comunicacién permitieron el surgimiento de industrias orientadas a la exportacion.?
La importancia de este efecto composicional para el mundo en desarrollo se puede observar en Burger,
lanchovichina y Akbar (2022), quienes muestran en la Imagen 2.20 que las externalidades de la aglomeracién
son particularmente elevadas para la manufactura, la exportacién y las empresas extranjeras. No obstante, en
muchas partes del mundo en desarrollo la concentracién poblacional deriva de la renta de las materias primas
y de la desindustrializacién (Jedwab, lanchovichina y Haslop, 2022), o de flujos de asistencia, acceso al poder
politico o del atractivo de los servicios publicos, en lo que se ha llamado “ciudades de consumo”. En este caso,
como muestra el Recuadro 2.4, las mejoras de produccién derivadas de la aglomeracién pueden ser bajas o
incluso negativas, dando lugar a lo que Grover y Maloney (2022) llaman “aglomeraciones estériles”.

Imagen 2.20. Beneficios “puros” de la densidad en los paises en desarrollo, luego de controlar por costos de
aglomeracién y tipo de establecimiento
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Fuente: Burger, lanchovichina y Akbar (2022).

Nota: los calculos provienen de los datos geocodificados de las Encuestas de empresas del Banco Mundial, que abarcan mas de 51.000 establecimientos en 649 areas
metropolitanas de 98 paises en desarrollo. La imagen muestra los efectos de aglomeracién “puros” por tipo de empresa. Las economias de aglomeracion “netas” pueden
ser significativamente menores debido a los costos de aglomeracién. IC = intervalo de confianza.
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Mapa 2.4. Distribucién mundial de las ciudades de produccién, consumo y neutras
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Fuente: Jedwab, lanchovichina y Haslop (2022), con datos del censo IPUMS y la base de datos Capa Global de Asentamientos Humanos.

Nota: los tonos azules identifican ciudades de produccién con un porcentaje desproporcionado del empleo en bienes y servicios transables urbanos. Los tonos naranjas
identifican ciudades de consumo con un porcentaje desproporcionado del empleo en bienes y servicios no transables urbanos. Los tonos grises identifican a las ciudades
neutras. Los tonos mas claros de cada color indican valores més bajos, es decir la intensidad con que una ciudad puede clasificarse bajo cada tipo especifico.

No es de extrafiar entonces que la mayoria de las ciudades de produccion —descritas en Jedwab,
lanchovichina y Haslop (2022) como ciudades con un porcentaje desproporcionado del empleo en bienes 'y
servicios transables urbanos— se ubiquen en China, India y Europa (Mapa 2.4). Los beneficios de la densidad
son menores en ALC, donde el porcentaje de bienes y servicios transables, particularmente manufacturas
y exportaciones —los mas beneficiados por la aglomeracion (Imagen 2.20)—, disminuy6 en muchos paises
(Imagen 2.7). Las ciudades de América Latina no son mas productivas que las areas rurales, son simplemente
densas. Como muestra Productivity through a Territorial Lens (Banco Mundial, en prensa), las primas prome-
dio por ubicacién urbana —los salarios luego de controlar por capital humano— no son mucho mas elevadas
que las primas por ubicacién en &reas rurales (Imagen 2.21), en buena medida debido a los escasos beneficios
netos de la densidad, como muestran Ferreyra y Roberts (2018). Los beneficios de la aglomeracién, medidos
segun la elasticidad de los salarios respecto a la densidad, son estadisticamente cero en muchos paises de
ALC (Imagen 2.22). Mas aun, como muestra la Imagen 2.4, incluso este indicador exagera los beneficios ver-
daderos: los salarios mas altos pueden simplemente estar reflejando los mayores costos de la aglomeracion,
mientras que los indicadores de eficiencia real, como la productividad total de los factores fisicos, pueden
estar cayendo.

Como se muestra en Banco Mundial (en prensa), este es el resultado de politicas urbanas inadecuadas, y
también de la estructura econémica. De las 25 ciudades més grandes de América Latina, solo dos son ciuda-
des de produccién (Ciudad de Guatemala y San Salvador), siete son ciudades de consumo con porcentajes
desproporcionados del empleo en bienes y servicios no transables urbano (Rio de Janeiro, Bogotd, Belo
Horizonte, Recife, Fortaleza, Salvador y Guayaquil), y el resto son ciudades neutras con una combinacion
equilibrada del empleo entre bienes y servicios transables y no transables. La mayoria de las ciudades de
produccion de América Latina son mas pequefas y se ubican en México, América Central y sur de Brasil
(Jedwab, lanchovichina y Haslop, 2022).
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Imagen 2.21. Productividad promedio en municipios rurales y urbanos (por ciento)
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Fuente: D’Aoust, Galdo y lanchovichina (2023).
Nota: las barras representan la fraccion del ingreso per capita de los hogares que no puede ser explicado por las caracteristicas observables y portatiles del hogar.

Imagen 2.22. Elasticidad estimada de la productividad en las areas urbanas

Densidad poblacional
0,15

0,10 —

0,05 4 [1

Elasticidad
.
HCH
0O
HH
0
HCH
HH
HH
HH

-0,05 |
-0.10 T T T T T T T T T T T ]
S N N o & S Q2 o > 2 2
Q S QO N N > < S S > N
L Q)<b \\;bb & o ?)S\ . \dbﬂ\ S \\'Z)é Qs & @%
<<,<’ 0\0 QQ @Q W c)’Z} & > ¢ <
G & o & © & J
2
N\
©
Q
&

Fuente: Quintero y Roberts (2018).

Esto significa que América Latina estd desaprovechando uno de los circulos virtuosos del crecimiento.
Aquellos paises con ciudades de produccién de importancia a nivel mundial pueden recuperar terreno mas
rapido dado que la productividad en bienes y servicios transables urbanos varia poco entre paises? vy el
comercio internacional afecta positivamente la innovacién enddgena y el crecimiento de un pais.?® Esto hace
que las ciudades de produccién sean atractivas para la inversién, potenciando su estatus como tales. Un
déficit de grandes ciudades de produccién de importancia mundial hace que sea dificil para América Latina
alcanzar el estatus de ingreso alto de los paises desarrollados.

De hecho, el efecto opuesto tuvo lugar. La transformacion estructural a través de la desindustrializacion vy las
exportaciones de materias primas desplazoé la composicion del empleo en los centros urbanos hacia los servicios
no transables. La desindustrializacion no derivé en desurbanizacién, sino en una caida del empleo en bienes y
servicios transables, sobre todo en las grandes ciudades de ALC, donde la caida del empleo en el sector manufac-
turero fue significativa y el aumento del empleo en servicios transables no pudo contrarrestar la pérdida de estos
puestos de trabajo (Imagen 2.7). Viendo el vaso medio lleno, el Recuadro 2.5 muestra que la falta de dinamismo
urbano, junto con el elevado nivel de movilidad laboral, llevé a una convergencia de los salarios urbanos y rurales.
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Recuadro 2.4. Resolver la paradoja de la productividad urbana

Existe amplia evidencia respecto a los beneficios econdémicos de la aglomeracién, que surgen de los
factores compartidos de la produccién, una mayor adecuacién entre empresas y trabajadores, y las
externalidades relacionadas con la difusién de conocimientos. El indicador clasico de estos efectos de
aglomeracion es la elasticidad de los salarios respecto a la densidad, y las estimaciones son significati-
vas: 0,043 en Estados Unidos, 0,03 en Franciay 0,025 en Espafia. Estudios recientes indican que estos
efectos son incluso més grandes en los paises en desarrollo: 0,1 a 0,19 en China, 0,12 en Indiay 0,17 en
Africa. Es decir, un aumento dado en la densidad eleva los salarios cuatro veces més en Africa que en
Estados Unidos. Esto supone una suerte de paradoja, dado que otras fuentes de informacion in situ
indican que no es que las ciudades de los paises en desarrollo sean extraordinariamente productivas,
sino que simplemente estan abarrotadas, congestionadas e incluso llegan a ser disfuncionales.

No obstante, la mayor elasticidad de los salarios
podria estar reflejando no tanto una mayor pro-

Imagen B2.4.1. Calculos de la elasticidad de la
aglomeracion respecto a salarios, costo marginal

ductividad, sino costos mas altos por los cuales y PTFF
los trabajadores deben ser compensados. A través
de datos a nivel empresa y datos sobre precios de Etiopia
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los calculados para China, India y Africa a través
de las encuestas laborales mencionadas ante-
riormente, aunque si triplican la cifra para el pais
mas rico de la muestra, Chile (0,017), cercana a los
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Fuente: Grover y Maloney (2022), con datos de censos industriales,
calculando la PTFF en funcién de Foster, Haltiwanger y Syverson (2008) y
De Loecker et al. (2016).

Nota: cada punto representa la estimacion puntual de la regresion del
logaritmo de salarios, la PTFF a nivel empresa y los costos marginales sobre el
logaritmo de densidad poblacional a nivel distrital. Todas las regresiones inclu-
yen la edad de la empresa y los efectos fijos de industria-afio a cuatro digitos.
La densidad poblacional es la poblacién en cada ubicacién administrativa.

La alta densidad urbana también llevé a un aumento de los costos asociados a la congestién del tréfico, la
criminalidad, la contaminaciéon y a una mayor competencia por clientes y bienes inmobiliarios en los centros
urbanos. Estos costos de aglomeracion pueden llegar a ser tan altos que terminen superando los beneficios
puros de la densidad, resultando en economias de aglomeracion netas “estériles” (Grover y Maloney, 2022)
(Recuadro 2.4).%° Si bien la congestion representa un problema serio en las megaciudades de ALC, que estéan
entre las mas congestionadas del mundo, nueva evidencia presentada por el Banco Mundial (en prensa)
revela que el trafico en las ciudades densas no es lento debido a la congestidn, sino a la lentitud de la movi-
lidad no congestionada; es decir, es dificil desplazarse, incluso fuera de las horas pico.*® El planeamiento y las
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Recuadro 2.4 (continuacién)

No obstante, estos beneficios cuantitativos en general desaparecen luego de contabilizar la suba con-
comitante de los precios. Las mejoras en eficiencia, calculadas como la elasticidad de la PTFF respecto
a la densidad, muestran elasticidades negativas en los tres paises de menor ingreso, significativamente
en algunas especificaciones para Etiopia y Colombia. Més bien, los hallazgos muestran que la elastici-
dad del costo marginal en estos paises es fuertemente positiva, indicando que los costos de operar
en ciudades de paises en desarrollo aumentan abruptamente junto con la poblacién, empujando los
precios hacia arriba, y por ende los salarios. Los céalculos sugieren que la elasticidad de la PTFF aumenta
con el desarrollo, mientras que la elasticidad del costo marginal disminuye (Imagen B2.4.1). Los bene-
ficios netos para las empresas que operan en una ciudad aumentan marcadamente con el desarrollo,
mientras que solo en los paises de ingreso medio es probable que la elasticidad de las mejoras en
productividad exceda la del aumento de los costos.

inversiones urbanas en infraestructura de conectividad no han ido a la par de la urbanizacién. De esta forma,
ademads de medidas para abordar la congestién y mejorar los servicios de transporte publico, las autoridades
municipales deberan mejorar el planeamiento de las ciudades y apartar recursos para ampliar y modernizar la
infraestructura de conectividad urbana. Para ingresar en un circulo virtuoso —mayor produccion de bienes
y servicios transables, que deriva en una mayor productividad, que a su vez deriva en més inversiones para la
produccion de bienes y servicios transables—, las ciudades de ALC deberan volverse mas atractivas.

Poca capacidad de aprovechar las ventajas comparativas: habilidades,
capacidades gerenciales y sistemas nacionales de innovacién

Aprovechar las ventajas comparativas de ALC, ya sean en recursos naturales, fabricacién, turismo o servicios,
requiere que los agentes tengan la capacidad de reconocer, adaptar e implementar nuevas ideas, técnicas,
procesos y productos. En este sentido, la regién enfrenta serios problemas en todo el espectro del capital
humano/capacidades: capital humano basico, capital gerencial, capacidades técnicas de orden superior y
sistemas de innovacion.

Al nivel mas elemental, la créonicamente baja calidad de la educacién puiblica de la region deja de lado a
demasiadas personas y se convierte en un obstaculo importante para el crecimiento: 29 por ciento de las
empresas informan que su crecimiento se ve obstaculizado por la falta de empleados capacitados, comparado
con 12 por ciento en Asia oriental, ademas del permanente faltante de ingenieros y habilidades técnicas de
nivel medio.

Brasil, Chile, Colombia, Uruguay y Panama estan empezando a solucionar estos faltantes de egresados técnicos
de nivel medio a través de programas de ciclo corto, comparables a las universidades comunitarias en los
paises avanzados. Muchos de los programas de capacitacién de empleados publicos de la regién siguen siendo
costosos e inadecuados para las necesidades del sector privado. Si bien los avances logrados son tremendos,
particularmente en la calidad de las universidades de la regién, estas siguen sin poder ubicarse entre las 100
principales del mundo, mientras Asia oriental posee muchas a este nivel. De las universidades de ALC se siguen
graduando relativamente pocos ingenieros y cientificos: 18 por ciento de los egresados en ALC versus 25 por
ciento en el mundo y 28 por ciento en Asia oriental.”
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Recuadro 2.5. Convergencia regional: el bajo crecimiento de la productividad
urbana, la migracion libre y el aumento de los ingresos por materias primas
derivaron en una menor desigualdad geografica en América Latinay el Caribe

Un mayor nivel de integracion en la economia mundial por lo general amplia la desigualdad espacial
dentro de un pais. Como argumentan Grover, Lall y Maloney (2021), en China el surgimiento de ciudades
costeras dinamicas especializadas en la manufactura para la exportacién rompié con antiguos patrones
donde los costos de transporte eran mas elevados alli donde la industria servia al mercado local. En este
caso, el crecimiento del ingreso se concentrd en las ciudades costeras, mientras que las zonas rurales
del interior se quedaron atrés, agravando la desigualdad urbana/rural.®? De forma similar, la brecha en el
ingreso urbano/rural crecié en India luego de la liberalizaciéon de la década de 1990,* asi como en Etiopia,
donde las politicas industriales relacionadas con el comercio impulsaron la concentracién en la capital.®
Luego de tres décadas de reformas, la liberalizacion de las politicas migratorias y un adecuado planea-
miento urbano le permitieron a la Republica de Corea absorber los migrantes internos y cerrar la brecha
en el ingreso urbano/rural para el afio 1994. Por el contrario, en China el sistema “hukou” restringio la
movilidad espacial y contribuy6 a la persistencia de la brecha salarial urbana/rural y entre regiones.

En contraste, en América Latina la desigualdad en el ingreso disminuyé en las Ultimas décadas luego de
que las regiones rezagadas crecieran mas rapido que las principales areas urbanas (Imagen B2.5.1). La
escasa presion a favor de la aglomeracién no generé polos de ingreso dindmicos, mientras que la cre-
ciente renta de las materias primas alimenté el crecimiento de areas rurales y mineras geograficamente
dispersas. Mientras tanto, la desindustrializacién llevé a una caida del empleo en el sector industrial y
a un aumento en los sectores no transables a medida que los trabajadores que perdian sus puestos en
las fabricasse pasaban a empleos de menor calidad en el sector de los bienes y servicios no transables.®
De esta manera, este emparejamiento reflejé tanto la suba en areas rurales rezagadas como la desace-
leracién del crecimiento econdmico en los municipios urbanos mas grandes y relativamente présperos.

Imagen B2.5.1. Convergencia absoluta en el ingreso per capita real laboral, segtin 1.a regién administrativa
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Fuente: D’Aoust, Galdo y lanchovichina (2023).
Nota: Reg se refiere a regiones de Chile.
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Imagen B2.5.1. Convergencia absoluta en el ingreso per capita real laboral, segiin 1.a regién administrativa

(continuacién)
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Fuente: D’Aoust, Galdo y lanchovichina (2023).
Nota: Reg se refiere a regiones de Chile.
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Segln el pais de la regién, la convergencia redujo las desigualdades espaciales en distinto grado. No
obstante, aln persisten brechas considerables de ingreso con las principales dreas metropolitanas
(Imagen B2.5.2). En la mayoria de los paises estas brechas de ingreso reflejan diferencias en las dota-
ciones, particularmente de nivel educativo, en lugar de diferencias en el retorno de las dotaciones que
puedan ser explotadas por la migracién. Este resultado es congruente con otras pruebas recientes
que apuntan a que las ganancias en términos de produccién agregada de la migracién interna son

exiguas.®
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Recuadro 2.5 (continuacién)

Imagen B2.5.2. Brecha de ingreso promedio con la principal area metropolitana del pais
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Fuente: D’Aoust, Galdo y lanchovichina (2023).

Nota: las areas principales y el primery Ultimo periodo en los paises ilustrados en la imagen son la Ciudad de Buenos Aires, 2003-05, 2017-19, en Argentina; Belo
Horizonte, San Pablo y Rio de Janeiro, 2012-14, 2017-19, en Brasil; Santa Cruz, 2001-02, 2015-19, en Bolivia; Santiago, 2000 y 2003, 2015 y 2017, en Chile; Bogota,
2001-03, 2017-19, en Colombia; regién urbana del Valle Central (incluye San José y otras ciudades principales), 2001-03, 2008-09, en Costa Rica; Ciudad de Santo
Domingo, 2000-02, 2014-16, en la Republica Dominicana; Quito (Pichincha Urbana), 2003-04, 2017-19, en Ecuador; Tegucigalpa urbana (Francisco Morazan),
2004-06, 2017-19, en Honduras; 4rea metropolitana de Ciudad de México, 2000, 2002 y 2004, 2016 y 2018, en México; provincia de Panama urbana, 2001-03,
2017-19, en Panamé; Asuncién, 2002-04, 2017-19, en Paraguay; Lima, 2000-03, 2017-19, en Per(, y Montevideo, 2000-02, 2017-19, en Uruguay.

a. Este resultado, presentado en Conte y lanchovichina (2022), se atribuye a la escasa dispersién de los costos de entrada entre las diferentes ubicaciones de
un pais dado. No obstante, el aumento del bienestar agregado es mayor gracias a la reduccién de las fricciones, que permite a las personas desplazarse hacia
dreas con mejores servicios.

Desde el punto de vista histérico, se puede argumentar que esta carencia de habilidades técnicas explica
por qué Estados Unidos y Japdn lograron aprovechar el cobre para diversificarse y energizar sus economias,
mientras que Chile (y otros paises) no. América Latina ingresé a la segunda revolucién industrial sin herra-
mientas, con un quinto del nimero de ingenieros per capita que Estados Unidos y otros paises con ingresos
similares al chileno, como Suecia y Dinamarca (Maloney y Valencia, 2022). La literatura también indica que
el impacto de la IED depende significativamente de factores complementarios relacionados con el capital
humano (De Gregorio y Lee, 1998). A medida que la regidn experimenta un alza en las inversiones verdes,
sera fundamental garantizar la dotacién del capital técnico necesario para aprovechar estos sectores de cara
a un desarrollo mas amplio.
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La Encuesta Mundial Gerencial indica que la region sigue estando rezagada en habilidades empresariales,
con un nivel promedio similar al de Kenia o India. Esto se debe a las debilidades observadas en las empresas
mejor y peor gestionadas (Maloney y Sarrias, 2017).%¢ Histéricamente, la falta de “capital empresarial” podria
explicar, por ejemplo, por qué un porcentaje desmedido de la industria regional fue construida por inmigran-
tes y extranjeros. En tiempos mas recientes, es comun que las multinacionales trabajen junto a proveedores
locales para mejorar la calidad gerencial, asegurar la calidad, eficiencia y puntualidad de los insumos y mejorar
la capacidad de las empresas locales de dedicarse a actividades mas productivas que, por ejemplo, satisfacer
cuotas de contenido local. Recientemente, se demostrd que las habilidades gerenciales son importantes para
promover las exportaciones (Bloom et al., 2021) en Estados Unidos y China. La evidencia preliminar apunta a
las habilidades gerenciales como importantes para Colombia, explicando no solo el monto de las exportacio-
nes (Imagen 2.23), sino la entrada en mercados con clientes mas sofisticados, aquellos mas alejados y aquellos
con poblaciones que no hablan espafiol, asi como la calidad de las exportaciones.

Imagen 2.23. La calidad gerencial se asocia a mayores niveles de ingreso y exportaciones en Colombia
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Fuente: Fernandez, lacovone y Maloney (2023).
Nota: la imagen muestra la correlacién entre calidad gerencial y empleo y exportaciones.

Las habilidades son fundamentales para enfrentar
y beneficiarse de la competencia mundial

Las habilidades gerenciales y técnicas parecen ser importantes para determinar cémo se beneficia un pais
de un mayor nivel de competencia. Un marco conceptual muy citado de Aghion et al. (2005) sefiala dos
tipos de reacciones a la competencia creciente. Las empresas que estan mas cerca de la frontera tecnolégica
y gerencial —empresas “lideres”— son capaces de invertir en innovacién para “escapar” de la competen-
cia a través de una baja de los costos, cambio de productos o mayor calidad. Sin embargo, las empresas
“rezagadas” —aquellas mas alejadas de la frontera— se comportan de la manera en que Josef Schumpeter
imagind hace 100 afios: la caida de las rentas lleva a un parate en la innovacién e incluso a la contraccion de
la empresa. En el caso de Estados Unidos y Francia, el porcentaje de las empresas manufactureras que son
lideres en su rubro es de alrededor de 50 por ciento, y acaparan una buena proporcién del valor agregado
del sector. En China, las investigaciones indican que este nimero esta mas cerca del 25 por ciento. En Chile,
expuesto a una competencia creciente por parte de China, el trabajo del Banco Mundial indicaria que esa
proporcién es de 10 por ciento, englobando apenas un 25 por ciento del valor agregado, mientras que el resto
de las empresas en general estan reduciendo su innovacion. Esto tiene sentido, desde el punto de vista de
la competencia mundial lo importante es el porcentaje de empresas mas cercanas a la frontera mundial, y
casi por definicién los paises en desarrollo estdn méas alejados de esta. No obstante, el corolario de esto es
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que los paises con menos empresas lideres tendran un pico de crecimiento derivado de la competencia cre-
ciente mucho menor, comparado con aquellos con mas empresas lideres. Esto implica que esa competencia
creciente tendra mayores efectos beneficiosos cuanto mayor sea la capacidad de las empresas de innovar, y
mejorar esa capacidad debe ser parte del paquete de reformas a favor de la competencia.’

Numerosos estudios han demostrado, incluso en América Latina, que los servicios de asesoria empresarial
pueden ayudar a las empresas a autoevaluarse comparativamente, mejorar las practicas gerenciales y elevar
la productividad.®® No obstante, las debilidades del sistema educativo suponen una barrera més fundamental
para la profundizacién del conjunto disponible de empresarios capaces.

Sistemas

Queda claro que los empresarios no trabajan de forma aislada. La literatura sobre sistemas nacionales de
innovacién subraya la importancia de los vinculos —a menudo no comerciales— entre empresas, universida-
desy Estado a la hora de asegurar su éxito. Varios estudios muestran que los servicios de asesoria empresarial
pueden ayudar a las empresas a prepararse para la exportacion,® e histéricamente dichos programas han
sido extremadamente importantes. Entre 1952 y 1958, Estados Unidos patrociné viajes de capacitacién para
gerentes europeos para que conozcan las modernas practicas gerenciales de las empresas de EE. UU; estos
gerentes vieron como la productividad de sus empresas aumentd un 50 por ciento. Las empresas que reci-
bieron capacitacién gerencial no solo incorporaron las practicas més avanzadas, también pusieron en marcha
cambios estructurales en sus organizaciones y ampliaron su acceso al mercado de crédito (Giorcelli, 2019).
Durante el periodo de posguerra, el gobierno japonés establecié instituciones para elevar la productividad
de sus empresas, la calidad de sus productos y su capacidad de exportar. Las empresas aprovecharon estas
técnicas, sintetizandolas en el enfoque “kaizen”, que busca mejoras continuas en la productividad de una
empresa a través de saltos productivos impulsados por la innovacién. Este modelo fue exportado a toda
la Asociacion de Naciones de Asia Sudoriental e incluso a partes de América Latina. Tal vez de modo mas
representativo, en la década de 1980, luego de atraer exitosamente un alto nivel de IED, Singapur descubrié
que sus empresas se estaban quedando rezagadas y no lograban modernizarse o convertirse en proveedoras
de multinacionales. El gobierno de Singapur contraté al Centro de Productividad Japonés*® para ayudar
en el establecimiento de una institucién local para el desarrollo de capacidades, el Consejo de Estandares,
Productividad e Innovaciéon (SPRING, por sus siglas en inglés), ademas de poner en marcha un movimiento
por la productividad similar al del Japdn. Las empresas ingresan a una plataforma altamente subsidiada para
recibir un diagnostico rapido y un plan de mejoray, a medida que aumenta su sofisticacion, pueden contratar
cada vez mas servicios intensivos, incluido apoyo de varios institutos de investigacién de clase mundial.

Dichos programas pueden variar desde subsidios a proveedores del sector privado, por lo general exgeren-
tes de multinacionales importantes, hasta agencias mas estructuradas, como SPRING. Algunos elementos
también pueden estar integrados en las agencias de promocién de exportaciones (APE) publicas para ayudar
con la inteligencia de mercado; promover la marca pais (como el emblematico cafetero Juan Valdés, quien
adorné el reverso de la revista del New York Times durante afios); brindar servicios de asesoria a empresas,
como capacitacion de personal y asistencia técnica, o brindar servicios de mercadotecnia, como exposicion
en ferias y misiones comerciales. Basdndonos en una encuesta realizada en 2010 por el Banco Mundial, junto
a la Comisiéon Federal de Comercio de EE. UU., la mayoria de las APE son instituciones publico-privadas, con
alrededor de la mitad de los miembros de la junta directiva representando al sector privado. Las APE estan
a cargo de la diversificacién de mercados y de atender las necesidades de pequefias y medianas empresas
exportadores, que por lo general tienen un largo historial en la materia. La mayor parte del presupuesto de
las APE se dedica a la prestacion de servicios de mercadotecnia (p. ej., misiones comerciales) y servicios de
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Imagen 2.24. Las exportaciones aumentan junto con el presupuesto para la promocién de exportaciones
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Fuente: Lederman, Olarreaga y Payton (2006).
Nota: el suavizado Lowess utilizado implica la ejecucién de una regresion ponderada del logaritmo de las exportaciones per capita de bienes y servicios sobre el logaritmo
del presupuesto per capita de la agencia de promocién de exportaciones en pequefias submuestras de datos.

apoyo a las exportaciones (p. ej., capacitacion y asistencia técnica).* Ha quedado documentado que estas
agencias tienen un impacto significativo y positivo sobre las exportaciones.* El estudio calcula que por cada
ddlar utilizado por la APE promedio en promocién de exportaciones, se registra un aumento de $40 en las
exportaciones. Estos resultados dependen fuertemente del nivel de desarrollo y de los tipos de instrumentos.

A su vez, estas agencias pueden ubicarse dentro de un sistema o ecosistema nacional de innovacién mas
amplio que incluya universidades* y centros de estudio, que en los paises avanzados trabajan junto al sector
privado para identificar y transferir tecnologias y desarrollar nuevos productos para la exportacién. En este
plano, ALC tiene un desempefio bastante bajo (Imagen 2.24). Las encuestas de opinién del sector privado
sobre la calidad de la investigacion cientifica realizada en el pais y el grado de colaboracién entre institutos
de investigacién y sector privado colocan a ALC en un lugar muy por debajo de los paises avanzados (Foro
Econdmico Mundial, 2022). Asimismo, en la reciente tabla de Times Education, los institutos de investigacion
de ALC empatan con Africa en un ultimo y lejano lugar en términos de trabajo junto al sector privado y
facilitacién de los flujos de conocimiento y tecnologia, mientras que Asia oriental domina a nivel mundial.**

En sintesis, fortalecer los sistemas empresariales y de innovacién requiere de un plan urgente de reformas
prosaicas, aunque a menudo politicamente complicadas para las escuelas, universidades, programas de capa-
citacién, empresas y agencias de apoyo gerencial, técnico y de exportaciones, todos ellos ubicados dentro
del concepto mas amplio de un sistema nacional de innovacién/empresarial.

Finanzas: liquidez y diversificacion de riesgos

Enlos paises en desarrollo, estos sistemas deben necesariamente ser mas abarcadores. A pesar de los retornos
supuestamente mas elevados de la innovacién de todo tipo en una nacién rezagada, las fallas del mercado en
los mercados que se presuponen funcionales de los paises avanzados pueden dificultar la realizacién de estos
retornos. Junto a acceso a trabajadores capacitados, los insumos intermedios, la disponibilidad de gerentes
capacitados y los mercados financieros surgen como fuentes clave de liquidez. Cusolito y Didier (en prensa)
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utilizan un conjunto de datos de reciente aparicién sobre 2,5 millones de empresas privadas de todos los
paises de ingreso medio y medio alto para analizar las ineficiencias de los mercados financieros. Hallaron que
estas ineficiencias —a saber, fricciones financieras y fallas del mercado— obstaculizan los flujos financieros
hacia las empresas y, por consiguiente, afectan el desempefio de empresas individuales (el margen “hacia
adentro”) y la asignacion de recursos entre empresas (el margen “de por medio”). Estos hallazgos muestran
que la asignacién de recursos entre empresas tiene repercusiones significativas sobre el crecimiento de la
productividad. Esto es particularmente cierto para aquellas empresas con menos de 100 trabajadores.

Pero no es solo un problema para las pequefias y medianas empresas. La razén por la cual los mercados
de capital domésticos son una de las “principales” consideraciones que tienen en cuenta los inversores
extranjeros es precisamente el hecho de que se endeudan fuertemente en los mercados de destino con el fin
de mitigar el riesgo cambiario. De esta manera, mas alld de que la IED sea valorada como fuente de capital,
esta también requiere de mercados financieros que funcionen correctamente. Asimismo, los mercados finan-
cieros también sirven como mecanismo para diversificar el riesgo. Por naturaleza, el proceso de desarrollo es
uno de apuestas fundamentadas: en nuevos procesos, productos, industrias o mercados. A medida que la
regién busca exportar mas y mas productos mas sofisticados, debe lograr que las industrias existentes sean
mas eficientes y mas verdes, invertir en agricultura inteligente o realizar inversiones importantes en energia
solar, edlica o hidrégeno verde. Hacer estas apuestas complejas y riesgosas requiere del apoyo de mercados
financieros que funcionen correctamente.

Este desafio puede observarse a través del lente de la mejora en la calidad de los productos, que al igual que
los aumentos de productividad, ocurren a lo largo del proceso de desarrollo. Los productos de mayor calidad
son mas rentables, elevan mecanicamente la productividad y son necesarios para entrar en mercados mas
sofisticados o convertirse en proveedores para las |ED.

La mejora de la calidad, determinada por los precios de exportacién de los bienes de un pais en el mercado
de EE. UU.,, ya sea vino o teléfonos celulares, también requiere la realizacion de apuestas riesgosas.”® La
Imagen 2.25 muestra que existe una relacién positiva entre la tasa de crecimiento de la calidad de la canasta
de exportacion de un pais y la variacién en la tasa de crecimiento de los precios, un indicador indirecto
del riesgo, al igual que ocurre con los activos financieros. Por ejemplo, la calidad de los teléfonos celulares
aumentd considerablemente con el tiempo, pero el precio de un celular Nokia varié tanto que la empresa
tuvo que abandonar el mercado, indicando que la alta tecnologia es de hecho un negocio riesgoso. Los
productos baratos y las materias primas muestran menos variacién, aunque también menor potencial para
mejorar la calidad. Los pafses capaces de diversificar el riesgo a través de mercados financieros mas profundos
incurren en procesos mas riesgosos dentro de las categorias de productos, aunque también en productos
mas riesgosos, por lo que crecen mas rapido (Krishna et al., 2023).

La posicion de América Latina en la mitad inferior de la curva en la Imagen 2.25 es en parte resultado de la
falta de avances en términos de desarrollo financiero. Parte de la mayor resiliencia macro de la regién se debe
a la profundizacion de los mercados de capital domésticos que tuvo lugar en las Ultimas décadas, tanto en
volumen como cobertura, incluyendo el hecho de que los inversores institucionales se han vuelto mas impor-
tantes que los bancos, diversificando el sistema. Este es el resultado de mejoras en el entorno habilitador,
reducciones en la volatilidad macro, liberalizacién financiera, mejoras en la supervision y regulacién, y avances
en infraestructura (incluidos contratacién, pagos, custodia, compensacion y liquidacion).* No obstante, los
mercados financieros siguen siendo poco profundos en comparacién con paises similares; asi, los mercados
financieros no son capaces de proporcionar la diversificacién de riesgos y la liquidez necesarias para que
las empresas contemplen inversiones cada vez mas complejas y de larga gestacion. El crédito para el sector
privado de las instituciones financieras y la capitalizaciéon del mercado bursatil como porcentaje del PIB
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Imagen 2.25. La calidad del crecimiento: nivel y variacién
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—incluso en Chile, Brasil y Perd— son de alrededor de la mitad de la cifra observada en paises comparables,
como Corea, Malasia y Tailandia, y se vuelcan mas al consumo que al financiamiento a largo plazo de empresas
o infraestructura. Ademas, Cusolito y Didier (en prensa) muestran que profundizar los mercados tiene un
impacto desmesurado a la hora de aliviar las limitaciones financieras que enfrentan las pequefias empresas.

Las raices de la lenta profundizacion, y en particular de la estructura de vencimientos cortos, son multiples y
constituyen una agenda de reformas en si misma. Las leyes de garantia deben fortalecerse, incluida la creacion
de transacciones seguras y el monitoreo de garantias. La observacién de contratos cuesta 30 por ciento mas
que en la OCDE, tanto en tiempo como en el porcentaje del reclamo recuperado; la solucién de insolvencias
lleva alrededor del doble de tiempo, y los inversores pueden esperar recuperar apenas 30 centavos por cada
délar, comparado con 71 centavos en la OCDE. La regién de ALC también estd atrasada en profundidad de
los estandares para la presentaciéon de informes financieros. Avanzar en este y otros frentes podria contribuir
a profundizar los mercados financieros y extender los vencimientos. A mediano plazo, Cusolito y Didier (en
prensa) sugieren que apuntar a mejorar el acceso de las pequefias y medianas empresas tiene un efecto
desmesurado sobre la productividad y el crecimiento.

Evidentemente, la estructuracion de proyectos de larga gestacién y cada vez mas sofisticados en términos
tecnoldgicos requiere de gerentes y empresas cada vez mas sofisticadas. En este sentido, mejorar la calidad
del capital empresarial y el acceso de los empresarios al financiamiento en todas las etapas es importante
para una diversificacion basada en las ventajas comparativas de la regidén y para avanzar en la escala de calidad
y productividad.

El mejor ejemplo de esta simbiosis entre finanzas y capacidad gerencial es el auge del capital de riesgo (CdR)
—que se multiplicé por veinte— que tuvo lugar en la regiéon en la Ultima década (Rudolph, Miguel, Gonzalez
Uribe, 2022). Primero, el 90 por ciento de los proyectos de CdR involucré a jugadores extranjeros, mien-
tras que la enorme mayoria del capital en si provino de cuatro grandes empresas internacionales con vasta
experiencia en gestionar proyectos de alto riesgo. Para crear empresas de CdR no basta con permitirles a los
fondos de pensién asumir mas riesgos, también se debe generar un cuadro de empresarios experimentados
con la capacidad de brindar apoyo para gestionar el capital de riesgo. Segundo, dos tercios de los fundadores
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de unicornios en la regién estudiaron en el extranjero, aprendiendo nuevas tecnologias, cémo gestionar una
empresa de alto riesgo, y también cémo aprovechar las redes financieras y tecnoldgicas que podrian serles
utiles para hacer crecer sus empresas. Ambas cosas sugieren que, en la actualidad, fomentar el financiamiento
y los proyectos de alto riesgo requiere de una integracién estrecha a la economia mundial, al menos hasta
que el capital y las capacidades se consoliden a nivel local.

Zonas y corredores econémicos

En un intento por resolver los fallos del mercado a una escala manejable y generar incentivos para la IED, los
gobiernos a menudo intentan establecer zonas o corredores econémicos.

Grover, Lall y Maloney (2022) aportan un debate detallado de los fundamentos y una evaluacién ex ante
de las politicas focalizadas. Lo que puede llamarse zonas econdmicas especiales (ZEE) incluye distritos
industriales, zonas francas, zonas de procesamiento de exportaciones, o bien cualquier ubicacién con un
tratamiento fiscal o institucional favorable. Las ZEE a menudo emplean una gama de herramientas y practicas
administrativas en un drea o areas geograficas bien definidas. Las herramientas incluyen un (i) trato liberal
con las importaciones y exenciones aduaneras, particularmente (aunque no exclusivamente) en las zonas de
procesamiento de exportaciones y en las zonas francas, que fueron las precursoras de las actuales ZEE; (ii)
incentivos tributarios, en particular exoneraciones temporales en los impuestos sobre la renta de las socie-
dades; (jii) provision de infraestructura, incluida electricidad, transporte, agua y saneamiento; (iv) regimenes
normativos distintos, que a menudo implican normativas laborales mas laxas, restricciones sobre la actividad
sindical y regimenes de tenencia de tierras distintos, y (v) provisién de grandes parcelas de tierra, muchas
veces con galpones industriales construidos antes de su ocupacién. Las practicas administrativas incluyen
(i) gestién de ZEE tendiente a buscar y trabajar de forma estrecha y efectiva con inversores privados; (ii)
implementacién y gestion efectiva, y (iii) capacitacion laboral.

El nimero de ZEE se sextuplicé en los Ultimos veinte afios, llegando a 5400 en 147 economias en el afio 2018
(Imagen 2.26). Son muchos los casos exitosos en China, asi como la ZEE de Costa Rica (Recuadro 2.6), aunque
esta situacién a menudo es la excepcién. Este desempefio decepcionante es el resultado de deficiencias
en el disefio y en la ejecucion, aunque hay otros dos factores involucrados. El primero es que las zonas de
procesamiento de exportaciones con frecuencia son utilizadas para mitigar las desigualdades espaciales,
aunque su ubicacién a menudo se decide en funcidén de un entendimiento incompleto de las fuerzas que

Imagen 2.26. Las zonas econémicas especiales se multiplicaron por seis en los tltimos veinte afios
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Fuente: UNCTAD (2019).
Nota: ZEE = zona econdmica especial. der. = escala derecha.
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Recuadro 2.6. Zonas de procesamiento de exportaciones
exitosas en Costa Rica: elementos clave para el éxito

La Zona Franca Coyol (ZFC) en Alajuela, Costa Rica, ha sido galardonada con varios premios, incluido el
de ser nombrada como Mejor Zona Franca de América Latina por The European y una de las 10 Mejores
Zonas Francas por la revista fDi Inteliigence. Establecida en 2007, la zona franca se centra en un cluster
de ciencias de la vida e incluye clientes como Abbott, Cardinal Health, Medtronic y Philips. En 2019, |a
zona franca exportd casi $2100 millones en dispositivos médicos, representando el 58 por ciento de las
exportaciones de manufacturas de las zonas francas costarricenses. Emplea a 16.000 personas.

La ZFC forma parte del régimen de zonas francas de Costa Rica, que brinda incentivos a las empresas
internacionales para localizarse en el pais. En la ZFC, estos incentivos incluyen la exencién permanente
de aranceles a importaciones y exportaciones, impuestos sobre regalias y tasas, impuesto sobre las
ventas en productos locales, y derechos de timbre. Asimismo, hay una exenciéon de 10 afios de cualquier
impuesto a la transferencia de propiedades. En el caso de proyectos de servicios o industriales, hay una
exencion del 100 por ciento del impuesto sobre la renta durante ocho afios, seguido de una exencién
de 50 por ciento por cuatro afios mas.

Varios beneficios en términos de infraestructura ayudan al éxito de la ZFC. Primero, estd a solo ocho
kildmetros del principal aeropuerto de Costa Rica, el Aeropuerto Internacional Juan Santamaria.
Tiene facil acceso a tres autopistas, facilitando el traslado a la costa y al transporte por mar. Segundo,
dentro del parque buena parte de la infraestructura esencial incluye varios sistemas de respaldo. La
red eléctrica cuenta con tres transformadores de respaldo, ademas de la estacién principal, asi como
conexiones subterraneas para minimizar el riesgo de dafios meteoroldgicos. El sistema de agua es
igual de redundante, con cuatro pozos exclusivos para la ZFC, mientras que el agua dentro y fuera
de la ZFC es potable. Tercero, la red de fibra 6ptica es completamente redundante y es servida por
cinco proveedores de telecomunicaciones diferentes. Sumadas, estas redundancias les permiten a las
empresas sentirse seguras de que tendran acceso continuo a la electricidad, el agua y el servicio de
Internet en caso de elegir localizarse en la ZFC. Ademas de estas redundancias, la ZFC también alberga
a empresas de esterilizacién in situ. Esto significa un ahorro de costos para las empresas de dispositivos
médicos que elijan localizarse ahi. Se puede producir un dispositivo en la ZFC, esterilizarlo y enviarlo
a su destino final, en lugar de pagar un paso intermedio como es la esterilizacién. La ZFC se unié a la
Agencia de Promocién de Inversiones de Costa Rica para crear una base de datos con personas que
buscan trabajo en la zona, facilitdindoles a las empresas la busqueda de trabajadores calificados.

Beneficios: efectos cuantitativos directos e indirectos. Mas alld de los efectos directos de aportar la
infraestructura que hace que la zona sea atractiva para que las empresas se localicen ahi y generen
puestos de trabajo, la ZFC tiene el potencial de generar efectos indirectos positivos en el area circun-
dante. Primero, Procomer, la agencia costarricense responsable de promover las zonas francas del pafs,
cree que el empleo indirecto generado por todas las zonas francas del pafs alcanza la cifra de al menos
50.000 trabajadores, algunos de los cuales se deben al empleo indirecto en los alrededores de la ZFC.
El empleo indirecto puede responder a varias razones, incluidas empresas de servicios que contratan
personal adicional para manejar la mayor demanda de la zona o restaurantes y tiendas que propor-
cionan bienes y servicios a los trabajadores. Las alianzas entre universidades locales y la ZFC también
generan beneficios indirectos en términos de capital humano. La ZFC tiene acuerdos con mdultiples
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Recuadro 2.6 (continuacién)

universidades de la regién que ofrecen titulos de grado y posgrado, asi como capacitacién técnica
in situ en la ZFC. La Universidad de Minnesota colaboré con una universidad local, el Tecnolégico
de Costa Rica, para ofrecer una maestria en ingenierfa con especializacion en dispositivos médicos.
Programas como estos le permiten a la ZFC ofrecer puestos de trabajo capacitados en areas donde
los locales no tendrfan un titulo sin estas alianzas. La poblacién local, incluso si no trabajan en las
empresas ubicadas en la ZFC, sigue teniendo acceso a titulos cientificos, tecnolégicos, de ingenieria
y matematicas, volviéndolos atractivos para otras empresas. Como estos titulos no existirian si no
existiese la ZFC, estos beneficios en términos de capital humano pueden considerarse un beneficio
indirecto de la ZFC. Las empresas de la ZFC también tienen alianzas con escuelas secundarias técnicas
para contratar de pasantes a sus alumnos, pudiendo estos convertirse en trabajadores permanentes.

Costos. Si bien la ZFC reporta numerosos beneficios, también tiene sus costos. Primero, el programa de
incentivos limita la recaudacién que el gobierno puede esperar del programa. Los incentivos tributarios
para las empresas que se establecen en la ZFC representan una pérdida de recaudacién, sobre todo
si estas empresas de todas formas se hubiesen localizado en Costa Rica. Ademas del ingreso perdido,
otro costo potencial de la ZFC es la mayor congestion vehicular cuando los camiones transportan las
exportaciones de la ZFC al aeropuerto, o cuando las personas se trasladan a sus puestos de trabajo en la
ZFC. Los viajes al Valle Central (regién donde se ubica la ZFC) durante la hora pico aumentaron un 40 por
ciento desde 2015. Este aumento no se relaciona exclusivamente con la ZFC, pero esta podria estar
contribuyendo a la importante congestion vehicular existente en el drea. De igual manera, los puestos
de trabajo creados por la ZFC serian tentadores para residentes de otras partes de Costa Rica. Si la ZFC
promoviera la migracién a través de puestos de trabajo directos o indirectos, esto elevaria el costo de vida
en la region a medida que las personas arriban y demandan vivienda. El costo potencial final es ambiental.
Los procesos de fabricacién de la ZFC generan contaminantes ambientales, una consecuencia de la ZFC
que debe ser tenida en cuenta. No obstante, la ZFC comprometié parte de su superficie al mantenimiento
del ecosistema de la region. Asimismo, Costa Rica en general tiene un compromiso con el ambientalismo,
prometiendo en 2021 convertirse en uno de los primeros paises neutrales en carbono del mundo.

Fuente: citado de Grover, Lall y Maloney (2022).

provocan esas desigualdades espaciales en primer lugar y que pueden comprometer el éxito de una ZEE. El
segundo es de manera mas general la ausencia de un marco para llevar a cabo un anélisis de costo beneficio
solido de proyectos a menudo complejos. Dicho marco puede servir para contrarrestar previsiones de éxito
excesivamente optimistas (sesgo optimista, o expectativas ingenuas) por parte de promotores de politicas
territoriales o el cabildeo de individuos, sectores, intereses privados o regiones que esperan beneficiarse.
Estos factores determinan si una inversion serd captada y si tendra efectos indirectos positivos sobre las
4reas circundantes, o bien si se convertirdn en bienes inmobiliarios costosos e inertes.

Muchas ZEE se han visto perjudicadas por la ausencia de elementos clave de este ecosistema. Primero, las
ZEE deben ubicarse en lugares congruentes con sus objetivos y ser econémicamente viables a largo plazo. Si
estan orientadas a la exportacién (o dependen de importaciones), necesitan tener acceso a infraestructura
portuaria. En pafses donde incluso las regiones mejor ubicadas tienen dificultades para captar inversiones, las
ZEE en regiones atrasadas o remotas tienen pocas probabilidades de tener éxito.
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Aun asi, hallar una “buena ubicacidon” es condicidon necesaria pero no suficiente para el éxito. Las ZEE a
menudo brindan generosos incentivos impositivos a quienes quieran emplazarse en sus jurisdicciones. No
obstante, existe abundante evidencia de que los incentivos impositivos por si solos no son suficientes para el
éxito. Evaluar el impacto marginal de una politica dada es dificil, dadas las complementariedades que existen
entre esta y el contexto nacional (politicas fuera de la ZEE). De todas formas, Farole (2011) analiza datos de
77 paises y halla que la infraestructura y la facilitacion del comercio tienen un impacto positivo significativo,
mientras que los incentivos impositivos y de otro tipo son mucho menos importantes. En algunas situaciones,
las ZEE pueden llegar a remediar un cuello de botella clave para el desarrollo. Por ejemplo, la principal ventaja
de las ZEE en Bangladesh parece ser su capacidad de ofrecer tierras con buenos servicios a los inversores
para la manufactura.

La implementacion efectiva de las politicas también es importante. Esto requiere de medidas coordinadas
entre diferentes funciones (impuestos, tierras e infraestructura), y por ende que la organizacién a cargo de la
ZEE tenga la capacidad de prestar estas funciones. También debe existir un compromiso tangible con estas
politicas por un periodo largo de tiempo. En conjunto, todas estas consideraciones significan que se necesita
de un compromiso al mas alto nivel de gobierno. Al mismo tiempo, las autoridades de la ZEE deben responder
a las inquietudes de las empresas asentadas en la zona.

Mas alld de los efectos directos de captacion de inversiones y generaciéon de puestos de trabajo, una ZEE
exitosa tendrd una dindmica interna de beneficios indirectos entre empresas, aglomeracion y crecimiento de
la productividad. Esto incluird un elemento horizontal, con un gran nimero de empresas del mismo sector
generando un mercado laboral denso y otras economias de aglomeracién. También incluird un elemento
vertical, con la ubicacién simultdnea de proveedores de insumos y el crecimiento de los vinculos hacia atras y
primero en llegar” o de la coordinacién de “todo al

|u

hacia adelante. Este proceso se enfrenta al problema de
mismo tiempo”: es dificil comenzar un clister. La participacién de una o mas empresas grandes es una manera
de poner en marcha este proceso, como el caso de las empresas multinacionales de electrénica (incluidas
AMD, Fairchild Semiconductor e Intel), que en un principio fueron atraidas a la zona econdmica libre de
Penang, Malasia. La captacién de dichas compafiias requiere que los gobiernos proporcionen paquetes inten-
sivos de politicas blandas, trabajando de forma estrecha con las empresas y comprometiéndose a cumplir
con los estandares internacionales. Los vinculos entre las ZEE y la economia local incluyen el desarrollo de
habilidades en el mercado laboral local, ampliacién de las capacidades tecnoldgicas de las empresas locales,
aumento en el uso de empresas locales como proveedores y clientes, y finalmente filiales de empresas afinca-
das en la zona. En las ZEE exitosas, el porcentaje de actividad que llevan a cabo las empresas locales aumenta,
a menudo como parte natural del proceso de maduracién y modernizacién. En la isla de Mauricio, las ZEE se
modernizaron, pasando de textiles de bajo valor a productos de mayor valor y mas intensivos en habilidades
(relocalizando la produccién de bajo costo a la ZEE en Madagascar). En Malasia, la ZEE de Penang se enfocd
desde un principio en la electrénica, aunque también se modernizé pasando del ensamblaje bésico a bienes
mas avanzados e intensivos en habilidades. Estas dos transiciones sectoriales fueron acompafiadas por una
transicion hacia empresas de propiedad local.

El papel del gobierno en este proceso es importante y debe basarse en el reconocimiento de que existe un
beneficio mutuo —para las empresas en la ZEE y la economia local— derivado de estos efectos indirectos.
De esta forma, es probable que la existencia de requisitos de contenido local demasiado rigidos sea vista
como un costo por las empresas de la ZEE, que podrian terminar transfiriendo muy pocos conocimientos a
empresas fuera de la ZEE. Trabajar en pos de lograr que las empresas locales sean elegidas como proveedoras
es mutuamente beneficioso. La transferencia de conocimientos también beneficia al gobierno, dado que las
ZEE pueden servir como medio para aprender como lograr un entorno de negocios efectivo.
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Captacion de IED mediante agencias de promocion de inversiones

Mejorar las agencias de promocion de inversiones (API) puede ayudar a elevar el flujo de IED, captar IED de
mayor calidad y transformar las economias de los paises de destino (Imagen 2.27). Estas agencias varian en
sus funciones, aunque en general trabajan en pos de mejorar la imagen del pais receptor, identificar poten-
ciales inversores y apoyar la gestion de proyectos; de igual manera, algunas desempefian un papel de apoyo
a las reformas del entorno general de negocios. También juegan un papel importante a la hora de contactar
a los inversores con los proveedores locales, aportando informacion, facilitando transacciones (consiguiendo
permisos y negociando con las burocracias) y gestionando los incentivos de inversién. Los calculos en torno a
estos resultados muestran que US$1 gastado en promocién de inversiones deriva en US$189 de IED entrante,
mientras que el gasto de una suma relativamente modesta como US$78 en promocién de inversiones genera
un puesto de trabajo adicional en los sectores promovidos.* El nimero de APl aumenté de forma importante
desde 1980, especialmente en los paises en desarrollo, donde los inversores enfrentan obstaculos impuestos
por las diferencias institucionales y culturales respecto a sus pafses de origen, ademas de contar con menos
informacién respecto a las normativas locales.

Imagen 2.27. Las API de alta calidad pueden captar mas IED
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Fuente: Banco Mundial (2020b).
Nota: la variable dependiente es la IED promedio recibida por cada pais durante el periodo 2000-2010, segin informan las Estadisticas Financieras Internacionales del
Fondo Monetario Internacional. La calidad del servicio de la APl se obtiene segun la posicion en una escala de 0 a 100 del Banco Mundial (2012). IED = inversién extranjera
directa; API = agencia de promocién de inversiones.

Aunque las APl pueden ser una herramienta Util para atraer inversiones del extranjero, estudios recientes
demuestran que en los paises en desarrollo, estas a menudo carecen de un enfoque estratégico y fracasan
en la prestacion de los servicios mas valorados por los inversores, como abogar por mejoras en el entorno
de negocios. Mejorar su enfoque, desarrollar un marco institucional coherente y fortalecer la prestacién de
servicios para inversores podria mejorar su eficacia. Un informe reciente del Banco Mundial*® recomienda
que las API deberian (i) enfocarse en un ndmero limitado de mandatos y segmentos objetivo; (ii) adoptar
caracteristicas institucionales comunes entre las empresas privadas, y (iii) brindar servicios pertinentes y de
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alta calidad a los inversores a lo largo del ciclo de vida de la inversién. El informe concluye que para maximizar
el impacto de las API, los formuladores de politicas deberan (i) brindar apoyo gubernamental de alto nivel (del
presidente o primer ministro); (ii) promover un enfoque y un alineamiento sélido y estratégico; (iii) otorgar un
mandato claro e incuestionable para la promocién de inversiones y una alto nivel de autonomia; (iv) facilitar
la colaboracién con las demaés instituciones publicas relacionadas con las inversiones, y (v) proporcionar
recursos financieros suficientes y sostenidos.

Conclusién

ALC tiene un enorme potencial, tanto en sus areas tradicionales de ventaja comparativa como en dmbitos
nuevos surgidos de la economia verde. El desafio sigue siendo el de movilizar inversiones y conocimientos
para aprovechar estas oportunidades y construir economias diversificadas y dindmicas.

No obstante, en los Ultimos veinte afios ALC no pudo aprovechar los beneficios de una mayor integracion
a la economia mundial en términos de economias de escala, transferencia de conocimientos y tecnologia,
y capital. La exposicion al comercio en general se estancé y la IED disminuyd en la mayoria de los paises,
incluso cuando el reshoring y el nearshoring se han vuelto méas comunes. Ampliar la exposicién al comercio y
aprovechar las ventajas comparativas es primordial si la region busca elevar su tasa de crecimiento, expandirse
a nuevos sectores de servicios, reducir su huella ambiental y aprovechar sus ventajas comparativas verdes.

Muchas de las reformas necesarias abarcan temas que hace tiempo forman parte de la agenda y que tienen
un periodo prolongado de gestacién: reducir el riesgo sistémico, elevar el nivel y la calidad de la educacién,
invertir en infraestructura —tanto tradicional como digital—, hacer de las ciudades mejores plataformas para
la industria y los servicios, mejorar las capacidades del capital humano a todo nivel, y garantizar la existencia
de mercados financieros de correcto funcionamiento para aportar liquidez y diversificar los riesgos. Todo ello
requiere de esfuerzos prolongados y sostenidos, que son esenciales para la integracién productiva.

También existen intervenciones con un horizonte de tiempo mas corto. El primero, siguiendo a Hipocrates,
es el de no hacer dafio: preservar los avances de tinte reputacional de los Ultimos veinte afios en términos
de estabilidad macro.

Segundo, los avances normativos en aduanas y transporte son, en principio, de bajo costo y podrian llevarse
a cabo en poco tiempo. Estos pueden implementarse en el marco de un ACP que siente las bases para las
reformas pertinentes y genere confianza en las reglas del juego basicas.

Por ultimo, tanto las APE como las API tienen un sélido historial. Las primeras tienen un componente de ser-
vicios de asesoria empresarial para lograr que los potenciales exportadores transiten la curva de aprendizaje.
No obstante, en ALC ambos tipos de agencia pueden carecer de un enfoque definido y por ende ser menos
efectivas de lo que podrian ser.

Un enfoque integral, tanto para las reformas de corto como de largo plazo, podria impulsar a ALC hacia un
compromiso renovado y mas dindmico con la economia mundial.
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