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A lo largo de los Ultimos veinte afios, las eco-
nomias de América Latina han experimentado
bruscos cambios en sus ritmos de creci-
miento. Considerando a la regién en conjunto,
durante el periodo 1990-2009 pueden distin-
guirse cuatro fases diferenciadas. La primera
de ellas, que abarca hasta 1997, constituye
un periodo de recuperacion econémica, tras
el estancamiento sufrido durante la década
perdida de los ochenta. Durante este periodo
la produccién de América Latina crecié a un
ritmo anual promedio del 3,2%, frente al
2,4% de media en la OCDE.

La segunda fase se inicia con el conta-
gio de las crisis asiatica y rusa, que afecto
intensamente a economias emergentes como
Brasil y Argentina. Los efectos sobre el creci-
miento regional se hicieron sentir a partir de
1998, cuando la tasa de crecimiento cay6 del
5,0% al 2,1%. Esta fase se extiende hasta
2003 y supone un nuevo revés al dinamismo
experimentado en la regién durante el periodo
previo. En promedio, durante este periodo
Ameérica Latina crecié a un ritmo lento, del
1,6% medio anual, frente al 2,3% de media
en la OCDE.

La tercera fase de crecimiento comienza
en 2004 vy finaliza en 2008. En este periodo
América Latina disfrut6 de un auge econémico
muy notable, en buena medida impulsado por

un contexto internacional beneficioso. Las
condiciones de financiamiento externo favo-
rables y los precios al alza de las materias
primas contribuyeron a la aceleracién del cre-
cimiento, que se situé a un ritmo medio del
5,4%, frente al 2,3% en la OCDE. La coyun-
tura exterior, no obstante, se invirtié a partir
de 2008. Ese afio la regién apenas sufrié los
efectos de la crisis financiera internacional,
pero sus efectos sobre el crecimiento latino-
americano se hicieron sentir en 2009, cuando
la produccion cay6 un -1,9%. EI impacto fue,
con todo, modesto en comparaciéon con la
recesion sufrida en la OCDE (-3,4%).

Grafico 1. Tasas de crecimiento de América
Latina y la OCDE. 1990-2009.
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Fuente: Banco Mundial y Jorgenson y Vu (2010).
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La Fundacién BBVA y el Instituto Valenciano de Investigaciones Econémicas (lvie) colaboran desde 1994 en el desa-
rrollo de un amplio programa de investigaciones centrado en el estudio del crecimiento econémico espafol, desde mul-
tiples perspectivas. Una de las piezas basicas del programa son las bases de datos sobre stock de capital en Espafia,
periddicamente actualizadas y mejoradas metodolégicamente, la Gltima en el afio 2009.

La amplia cobertura temporal de los datos de inversién y capital elaborados, y su desagregacion sectorial y terri-
torial, han permitido a muchos investigadores profundizar en el estudio del desarrollo econémico espafol, revisando
las interpretaciones precedentes desde multiples perspectivas. Mas de 500 trabajos especializados publicados se
basan en estas informaciones. La propia Fundacién BBVA ha editado mas de 30 monografias dedicadas al estudio de
las fuentes del crecimiento en Espafia y sus regiones, los cambios estructurales, la valoracion de nuestra trayectoria
econémica desde una perspectiva internacional, los nuevos desafios del cambio tecnolégico o la productividad, entre
otros temas.

La serie Capital y Crecimiento es una coleccién de documentos de divulgacién que tiene como finalidad difundir los
principales datos y analisis que resultan del programa de investigaciones de la Fundacién BBVA y el lvie. Van dirigidos
al numeroso publico interesado en los temas mencionados y, por ello, respetan el rigor en la presentacion de sus con-
tenidos, aunque aspiran a exponerlos de manera comprensible para los no especialistas.

Monografia de referencia de este cuaderno

Fuentes del crecimiento y productividad en Europa y
América Latina

;Cuéles son los principales
problemas a los que se enfren-
tan las economias de Europa
y América Latina? ;Qué capa-
cidad tienen de crecer basan-
dose en ganancias permanen-
tes de productividad? ;Qué
cambios estructurales pueden
impulsar el avance de esta
variable, fundamental para la
mejora del nivel de vida?

Estas son algunas de las
cuestiones a las que responde la investigacién Fuentes
del crecimiento y productividad en Europa y América
Latina, que aborda aspectos de la maxima relevancia
en el contexto actual de preocupacién por la salida de
la crisis.

La monografia incluye nueve estudios que analizan
las experiencias de crecimiento de distintos paises de
Latinoamérica y Europa, desde una perspectiva inter-
nacional comparada y abarcando desde el Gltimo ciclo
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expansivo de la economia mundial hasta el inicio de
la crisis. A través de los andlisis de la contabilidad del
crecimiento se detalla qué papel han tenido las fuentes
del crecimiento en las economias de ambas regiones.
Se describe asi qué parte del crecimiento se debe a la
mejora en las dotaciones de inputs de capital y trabajo,
y qué parte es explicada por el progreso técnico.

El estudio presta una especial atencién a la produc-
tividad, una variable clave para la competitividad y el
potencial de crecimiento de las economias. Con todo
ello, se ofrece un detallado andlisis que puede ser de
gran utilidad para el disefio de las politicas futuras.

El trabajo recoge las aportaciones de destacados in-
vestigadores americanos y europeos. Entre ellos se en-
cuentra el profesor Dale Jorgenson, de la Universidad
de Harvard, autor de las bases de datos en las que se
basa este cuaderno. La edicion ha estado a cargo del
consultor de la CEPAL y profesor en la Universidad de
Buenos Aires Ariel A. Coremberg, y el catedratico de la
Universidad de Valenciay director de Investigacién del
Ivie Francisco Pérez.
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América Latina en la economia mundial

A lo largo del Gltimo medio siglo, la evolucién de la activi-
dad econédmica en América Latina se ha caracterizado por
presentar notables cambios en su tendencia de largo plazo.
Ademas, entre 1960 y 2009 se han dado profundas dispa-
ridades en la evolucion del PIB per capita de los distintos
paises latinoamericanos.

La evolucion del crecimiento econémico regional entre
1960y 2009 (gréafico 2) puede dividirse en seis etapas dife-
renciadas, marcadas por diversos acontecimientos econd-
micos, politicos e internacionales. El periodo 1960-1972
corresponde a una etapa de crecimiento sostenido nota-
ble, que se extiende hasta el final del periodo de precios
bajos del petréleo. Numerosos paises adoptaron en estos
afios politicas de industrializacién dirigidas por el Estado.
La segunda etapa, entre 1973 y 1980, se abre con el pri-
mer shock internacional en el precio del petréleo y, a nivel
interno, por la aparicién de regimenes autoritarios que
implementan agresivas reformas estructurales. Con todo,
la regiéon logré mantener la tendencia de crecimiento. La
tercera etapa corresponde a la denominada década perdida,
entre 1981 y 1990. Se caracteriza por un retroceso en los
niveles de renta per céapita, el estallido de la crisis de la
deuda externa, elevada inflacién, desequilibrios de balanza
de pagos y fuertes procesos de desindustrializacion.

La cuarta etapa (1990-1997) constituye un periodo de
recuperacion para la mayoria de las economias latinoame-
ricanas, pero finaliza con la crisis financiera asiatica, que
tuvo graves consecuencias sobre el crecimiento de América
Latina. El crecimiento econémico, no obstante, se reactivé
con fuerza en la Ultima etapa, a partir de 2003, impulsado
por el incremento de los precios internacionales de mate-
rias primas y unas condiciones de financiamiento externo
favorables. Dicha fase Ilegd a su fin en 2008, cuando la
trayectoria de crecimiento volvié a truncarse a causa de la
crisis econémica internacional.

La evolucién de la renta per capita del conjunto formado
por Argentina, Brasil, Chile y México fue mucho mas posi-
tiva que en el resto de paises de América Latina. El cua-
dro 1 detalla las diferencias de renta per céapita existentes
en los extremos del periodo. La renta per capita de América
Latina en 2009, excluyendo estos cuatro paises, era de
unos 6.700 délares PPA de 2000, solo ligeramente supe-
rior a la renta per capita de Argentina en 1960.

La evolucién del peso de América Latina en la economia
mundial (grafico 3) ilustra claramente las tres Ultimas fases
de crecimiento econémico. Entre 1990 y 1997, el peso en
el crecimiento mundial fue superior al peso en la produc-
cion, lo que indica que la regién gané peso en la economia
mundial. Esta pauta se invirti6 a partir de la crisis asiatica.
Finalmente, a partir de 2003 la regién recuperd dinamismo.
En 2008, América Latina contribuia en un 8,8% de la pro-
duccion mundial y en un 12,3% al crecimiento econémico.

Grafico 2. Evolucién del PIB per capita en América
Latina. 1960-2009.
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Fuente: Fundacion BBVA-lvie.

Cuadro 1. PIB per capita en América Latina.
1960 y 2009. Délares PPA de 2000

1960 2009
Argentina 6.090 11.490
Brasil 2.697 8.229
Chile 3.489 11.521
México 3.960 9.455
América Latina (sin Argentina, Brasil, 3.681 6.507

Chile y México)

Fuente: Fundacion BBVA-lvie.

Grafico 3. América Latina. Peso en el PIB y el
crecimiento mundiales. 1990-2008.
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Las fuentes del crecimiento en América Latina

Grafico 4. Fuentes del crecimiento en América Latina 'y
la economia mundial. 1990-1997.
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 5. Fuentes del crecimiento en América Latina y
la economia mundial. 1997-2003.
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 6. Fuentes del crecimiento en América Latina y
la economia mundial. 2003-2008.
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Mediante los andlisis de contabilidad del crecimiento,
puede estimarse qué parte del crecimiento de la produc-
cion se debe a la acumulacién de capital y trabajo y qué
parte se debe a la mejora de la productividad. La contri-
bucién de la acumulacién factorial incluye tanto el incre-
mento en sus dotaciones como la mejora de su calidad,
que representa progreso técnico incorporado. La Produc-
tividad Total de los Factores (PTF), por su parte, mide el
impacto de factores muy diversos que contribuyen a la
mejora o la pérdida de eficiencia en el uso de los factores
productivos, midiendo el efecto del progreso técnico no
incorporado en el capital y el trabajo.

El grafico 4 presenta los resultados de la descomposi-
cién de las fuentes del crecimiento para América Latina
y la economia mundial, en el periodo 1990-1997.
Durante este periodo, América Latina atraves6 una fase
de expansién notable, a un ritmo medio anual del 3,2%,
frente al 2,7% de la economia mundial. La mitad del
crecimiento econémico de América Latina vino impul-
sado por el factor trabajo. El crecimiento econémico
mundial, en cambio, se debié sobre todo a la acumula-
cién de capital. La Productividad Total de los Factores
tuvo un peso notable en el crecimiento latinoamericano,
aportando un 26% del crecimiento regional, frente al
16% en la economia mundial.

El periodo 1997-2003 constituye una fase de estan-
camiento econémico en América Latina, que apenas
creciéo un 1,6% anual. A nivel mundial, en cambio, el
crecimiento se acelero (3,1%). El factor del crecimiento
mundial mas importante volvié a ser la acumulacién de
capital (50% del crecimiento). Tanto en el conjunto de
la economia mundial como en América Latina, la contri-
bucion del capital TIC aumenté notablemente. En Amé-
rica Latina, no obstante, la contribucién mas importante
provino de nuevo del factor trabajo, y en particular del
incremento de las horas trabajadas, que aportaron un
punto porcentual a su tasa media anual. La diferencia
mas notable en las pautas de crecimiento de ambas eco-
nomias se observa en el comportamiento de la Produc-
tividad Total de los Factores. En la economia mundial,
la PTF pas6 de contribuir en 0,4 puntos porcentuales a
hacerlo en 0,7 puntos. En América Latina, en cambio,
pasé de 0,9 a -0,9.

Durante el ultimo periodo analizado, América Latina
experimentd un notable boom econémico, creciendo un
5,4% anual entre 2003 y 2008. El crecimiento de la
produccién mundial también se acelerd, hasta el 4,5%
medio. En este periodo destaca la contribucién de la PTF,
que aportd en torno a 1,8 puntos en ambas economias,
y la caida del aporte de la calidad del trabajo. Al contra-
rio de lo sucedido a escala mundial, en América Latina
aumentaron los servicios del capital TIC.
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Las economias del proyecto LA KLEMS

Argentina, Brasil, Chile y México son las cuatro mayores
economias de América Latina y las que actualmente par-
ticipan en el proyecto LA KLEMS, destinado a analizar el
crecimiento econémico, la productividad, la creacién de
empleo, la formacion de capital y el cambio tecnolégico.

En 2009, Argentina era la tercera mayor economia de
América Latina, y tenia la segunda mayor renta per capita
de la regidn. A lo largo del periodo 1990-1997, el peso
de Argentina en el crecimiento de América Latina, del
16,5%, super6 su peso en el PIB regional, del 9,7% (gré-
fico 7). En el periodo 1997-2003, sin embargo, Argentina
tuvo un crecimiento promedio negativo, por lo que su peso
en el PIB cay6 al 9,3%. Finalmente, durante el periodo de
boom econdémico que se inicié en 2003, Argentina creci6
mas rapido que la regién, y su peso en el PIB ascendi6
al 9,5%.

Brasil es la economia méas grande de América Latina,
y la octava mas grande del mundo. Sin embargo, su renta
per capita en 2009 era inferior a la de las tres restantes
economias. Su produccién a lo largo del periodo 1990-
1997 equivalia a méas de un tercio (35,8%) del PIB de

Grafico 7. Peso en el PIB y el crecimiento regionales.
Argentina. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 9. Peso en el PIB y el crecimiento regionales.
Chile. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Ameérica Latina (grafico 8). En el periodo de crecimiento
lento, entre 1997 y 2003, Brasil aporté casi la mitad del
crecimiento de la region (47,3%). Sin embargo, su inferior
ritmo de crecimiento entre 2003 y 2008 Ilevé a una per-
dida de peso en la produccioén regional, hasta el 34,7%.

Chile es la economia de menor tamafo de las cuatro,
pero en 2009 su renta per capita (en ddlares PPA de 2000)
era la mas alta de América Latina. Entre 1990 y 1997,
Chile represent6 un modesto 3,6% del PIB regional, pero
aporté un 7,6% del crecimiento. Su extraordinario desem-
pefio en este periodo hizo que su peso en el PIB regional
aumentara hasta el 4,2% en 1997 y el 4,3% en 2003.

Finalmente, México, la economia mas industrializada de
América Latina, era en 2009 la segunda mas grande de la
region y la tercera en renta per capita. En el primer periodo,
su peso en el crecimiento regional (18,3%) fue inferior a su
peso en el PIB (24,2%). En el periodo de estancamiento,
México crecié muy encima de la media regional, por lo que
su peso en el PIB ascendié a méas de un cuarto (25,3%). En
el periodo 2003-2008, no obstante, volvié a perder peso en
la produccién de América Latina.

Grafico 8. Peso en el PIB y el crecimiento regionales.
Brasil. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 10. Peso en el PIB y el crecimiento regionales.
México. Porcentaje
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Crecimiento econémico en Argentina (I)

Grafico 11. Tasas de crecimiento de Argentina 'y
América Latina. 1990-2009.
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Fuente: Banco Mundial y Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 12. Tasas de variacion de los servicios del
capital. 1990-2008. Argentina.
Porcentaje
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Grafico 13. Tasas de variacion de los servicios del
trabajo. 1990-2008. Argentina.
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La evolucion del crecimiento econémico en Argentina a lo
largo del periodo 1990-2009 ha sido mas inestable que en
el conjunto de la regién latinoamericana. En los periodos de
rapido crecimiento, Argentina ha crecido a ritmos superiores
a la media regional, mientras que en los periodos de menor
dinamismo el pais ha sufrido fuertes contracciones. El gra-
fico 11 muestra las tasas de crecimiento anual de ambas
economias. Durante los noventa, Argentina emprendié un
extenso programa de reformas econdémicas destinadas a la
privatizacién de servicios publicos y la apertura exterior, lo
que impulsé el crecimiento durante la primera etapa anali-
zada. A excepcion de 1995, cuando afectada por la crisis
mexicana se contrajo un 2,9%, la economia argentina mos-
tré ritmos de crecimiento superiores a la media regional,
por encima del 11% en 1991 y 1992 y por encima del 5%
en los restantes afios. Durante este periodo, América Latina
crecidé a un ritmo acelerado, superando el 3,5% anual la
mayoria de afios. En 1995 el crecimiento regional se des-
aceleré, pero se mantuvo positivo (1,5%).

A lo largo del periodo de estancamiento que abarca desde
el contagio de la crisis asiatica hasta el inicio del boom de
2003, Argentina mostré un descenso continuado en su ritmo
de crecimiento, que se situ6 en valores negativos a partir de
1999. Afectada por la crisis asiatica y los problemas pre-
vios de excesivo endeudamiento exterior, el pais cayé en una
profunda crisis a finales de 2001 que llevé a una contrac-
cion del PIB del -11,5% en 2002. A partir de 2003, sin
embargo, la recuperaciéon econémica situé el ritmo de creci-
miento por encima del 8% durante cinco afios consecutivos,
superando el crecimiento regional, situado entre el 5% vy el
6%. Finalmente, la crisis de 2008-2009 llevé de nuevo a
una recesion, del -1,2%, en el dltimo afo.

El sfock de capital productivo permite valorar la contri-
bucién del capital al crecimiento econémico teniendo en
cuenta la eficiencia de los activos. En Argentina, las tasas de
variacion de los servicios del capital presentan una estrecha
relacién con la evolucion del PIB (grafico 12), acelerandose
la acumulacion en las expansiones, sobre todo en activos
relacionados con las nuevas tecnologias. Durante el periodo
expansivo 1990-1997, las tasas de variacion de los servicios
del capital TIC crecieron ininterrumpidamente, hasta aproxi-
marse al 20% anual. A lo largo de la fase de estancamiento,
el ritmo de crecimiento de los servicios del capital TIC cayd
por debajo del 5%, y tras la crisis de 2001 los servicios del
capital no TIC presentaron tasas de variacién negativas.

El gréafico 13 presenta las tasas de variacién de los ser-
vicios productivos del trabajo, distinguiendo las variaciones
debidas al aumento de la cantidad de trabajo y aquellas
causadas por mejoras en la calidad del trabajo (capital
humano). Las aportaciones del capital humano son escasas
y decrecientes y las de las horas trabajadas estan muy aso-
ciadas al ciclo de la Ultima década.
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Crecimiento econémico en Argentina (ll)

El grafico 14 presenta la descomposicién de las fuentes del
crecimiento para Argentina y América Latina entre 1990 y
1997. Durante el periodo expansivo de los noventa, la eco-
nomia argentina creci6 a un ritmo medio del 5,3%, frente
al 3,2% en el conjunto de Latinoamérica. El crecimiento
de la economia argentina estuvo fuertemente impulsado
por la mejora de la Productividad Total de los Factores.
Mas de cuatro puntos de su tasa de crecimiento anual
se debieron a la mejora de la productividad, un 80% del
crecimiento. Este favorable comportamiento de la PTF se
relacionaria con las profundas reformas econémicas lleva-
das a cabo en Argentina durante la década. En América
Latina, en cambio, la PTF crecié un 0,9% anual, apor-
tando un cuarto del crecimiento econémico regional. El
crecimiento latinoamericano tuvo su principal impulso en
la acumulacion y mejora de la calidad del trabajo, que
aportd la mitad del crecimiento de la region. En cuanto a
la contribucién del capital, fue muy modesta en Argentina,
de apenas un 5%, frente a un 25% en América Latina.

El periodo 1997-2003 presenta una situaciéon mucho
menos positiva en ambas economias, y particularmente
desfavorable en Argentina (grafico 15). Frente al creci-
miento lento pero positivo de la regién, al 1,6% medio
anual, la produccion de Argentina se contrajo un 1,3%.
La Productividad Total de los Factores, que en el periodo
previo constituyé la principal fuente de crecimiento del
pais, retrocedié, restando 1,2 puntos de crecimiento
anual. En la region en su conjunto, la evolucion de la
productividad también fue negativa (-0,9%), pero la acu-
mulacién de capital y trabajo permitié contrarrestar dicha
pérdida y mantener un crecimiento positivo. En Argen-
tina, en cambio, al retroceso de la productividad se sumé
una intensa destruccién de empleo, por lo que las horas
trabajadas restaron casi un punto porcentual al creci-
miento econémico.

Finalmente, entre 2003 y 2008 la recuperacién eco-
némica de Argentina coincidié con un periodo de auge en
el conjunto de la regién. Durante este periodo Argentina
crecié a un destacado 8,1% medio anual, y la mitad de
su crecimiento econémico vino impulsado por la mejora
de la Productividad Total de los Factores. La PTF también
presentd una tendencia positiva en América Latina, apor-
tando 1,8 puntos de su tasa de crecimiento, del 5,4%. Las
contribuciones del capital y el trabajo fueron de una mag-
nitud similar en ambas economias. En Argentina, el capital
contribuyé en 1,4 puntos, y en América Latina lo hizo con
1,5. La contribucién del capital TIC fue, en ambos casos,
de 0,4 puntos, consolidando una tendencia de crecimiento
continuado durante los tres periodos. En cuanto al factor
trabajo, el grueso de su aportacién se debi6é al aumento
de las horas trabajadas, que aportaron 2,5 puntos al cre-
cimiento argentino y 1,8 puntos al crecimiento regional.

Grafico 14. Fuentes del crecimiento en Argentina y
América Latina. 1990-1997.
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 15. Fuentes del crecimiento en Argentina y
América Latina. 1997-2003.
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Gréfico 16. Fuentes del crecimiento en Argentina y
América Latina. 2003-2008.
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Crecimiento economico en Brasil (I)

Grafico 17. Tasas de crecimiento de Brasil y América
Latina. 1990-2009. Porcentaje
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Fuente: Banco Mundial y Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 18. Tasas de variacion de los servicios del
capital. 1990-2008. Brasil. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 19. Tasas de variacion de los servicios del
trabajo. 1990-2008. Brasil. Porcentaje
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Los noventa constituyen un periodo de profundos cam-
bios en la economia brasilefia. Durante la primera mitad
de la década se profundizé la liberalizacién comercial, se
Ilevaron a cabo importantes privatizaciones y la econo-
mia se abrié a la inversién exterior. En 1994, la puesta
en marcha del Plan Real constituyé un gran éxito en el
combate contra la hiperinflacién, que desde finales de
los ochenta impedia el desarrollo normal de la actividad
econémica. Durante la segunda mitad, también se lleva-
ron a cabo reformas en los ambitos de la administracion
publica, la seguridad social y la politica fiscal.

En términos de crecimiento econémico, la década
de los noventa representé un periodo de relativo des-
pegue, pero el ritmo de crecimiento fue muy inestable
(gréfico 17). La economia brasilefia inicié la década con
tasas de crecimiento negativas, pero a partir de 1993
hubo una notable recuperacion, con ritmos de creci-
miento que superaron el 4% en varios afios. Este periodo
finaliz6 abruptamente cuando las crisis asiatica y rusa
se extendieron a la economia brasilefia, una de las mas
afectadas por el shock externo. En 1998, la economia
de Brasil se estancd, provocando la ralentizacién del cre-
cimiento de América Latina, desde el 5,0% en 1997 al
2,1% en 1998 y el 0,2% en 1999. La recuperacién bra-
silefia durante el 2000, con un crecimiento superior al
4%, fue seguida de una nueva ralentizacién en 2001, a
causa de la crisis de las ciberempresas en Estados Uni-
dos y la recesién global.

La tercera etapa se inicia en 2004 y constituye un
periodo de notable dinamismo, en comparacién con la
trayectoria seguida durante las etapas previas. Aunque el
crecimiento brasilefio entre 2004 y 2008 fue mas volatil
y mas lento que en el conjunto de la regién, el ritmo de
crecimiento fue elevado, del 4,6% promedio. En 2009,
Brasil acusé la crisis internacional, pero menos que otras
economias.

La trayectoria econdmica descrita tiene su reflejo en
la evolucién de la inversion y de los servicios productivos
prestados por el capital acumulado (grafico 18). Debido al
menor monto del stock de activos tecnolégicos, los ritmos
de variacion de los servicios productivos del capital TIC fue-
ron muy superiores a los del capital no TIC, pero en ambos
activos se advierten las consecuencias del ciclo econémico
y la influencia de politicas como el Plan Real de 1994.

El grafico 19 muestra las tasas de variacion de los ser-
vicios del factor trabajo. La contribucién de la calidad del
trabajo present6 ritmos de crecimiento bastante estables,
pero inferiores en la segunda mitad del periodo (0,7%
anual frente al 0,3%). Los servicios de las horas traba-
jadas, con variaciones mas volatiles, presentan ritmos de
crecimiento notablemente mayores en la segunda mitad
del periodo 1990-2008.
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Crecimiento econdémico en Brasil (Il)

El periodo 1990-1997 constituye un periodo de expan-
sibn econdémica notable en América Latina, cuya pro-
duccién registré un crecimiento anual medio del 3,2%.
Brasil, por su parte, padeci6é durante este periodo impor-
tantes desequilibrios econémicos y llevé a cabo fuertes
ajustes, por lo que su crecimiento fue lento, del 1,9%
anual. En términos absolutos, la contribucién de la acu-
mulacién de capital y de la productividad al crecimiento
econémico fue ligeramente menor en Brasil. El capital
aport6 0,5 puntos al crecimiento brasilefio y 0,8 puntos al
regional, explicando un cuarto del crecimiento de ambas
economias. La PTF, por su parte, aporté en torno a 0,8
puntos tanto en Brasil como en América Latina, dando
cuenta de un 40% del crecimiento del pais y algo mas
de un cuarto en la regién. El grueso de las diferencias en
el ritmo de crecimiento durante este periodo se debe al
comportamiento del factor trabajo. Durante este periodo,
las horas trabajadas aportaron 0,2 puntos al crecimiento
brasilefio, frente a 1,2 puntos en América Latina.

Durante el periodo de menor crecimiento econémico,
entre 1997 y 2003, los patrones de crecimiento del con-
junto de la regién latinoamericana y de Brasil presentaron
notables similitudes. Dicho parecido se debe en parte al
peso econdémico de Brasil en el continente, pero también
a las semejanzas entre las economias latinoamericanas.
Tanto Brasil como América Latina en conjunto crecieron
un 1,6% medio anual durante este periodo. La PTF evo-
lucioné negativamente en ambas economias, restando
un punto porcentual a sus tasas de crecimiento anual.
La contribucion del capital TIC fue similar, en torno a
0,3 puntos, duplicando su aportacion respecto al periodo
previo. Sin embargo, la aportacién de la acumulacién de
capital no TIC en Brasil, de 0,4 puntos, fue la mitad que
en la regién. Finalmente, la contribucion del trabajo fue
medio punto superior en Brasil, de 1,8 puntos, gracias a
un notable desempefio de las horas trabajadas.

En el dltimo periodo de andlisis, Brasil crecié a un
4,6% medio anual, y la regién lo hizo al 5,4% medio.
La evolucion de la Productividad Total de los Factores
retorné a ritmos de variacién positivos y jugd un impor-
tante papel en la reactivacion del crecimiento. En Brasil,
la PTF aporté 1,5 puntos, y en la regién creci6 un notable
1,9% anual, explicando un tercio del crecimiento bra-
silefio y latinoamericano. El capital explicé aproximada-
mente un cuarto del crecimiento en las dos economias, y
la aportacién del capital TIC continué creciendo en este
periodo. En Brasil, su contribucion ascendié a 0,5 pun-
tos, frente a 0,4 en la regién, explicando casi la mitad
de la aportacién del capital. EI incremento de las horas
trabajadas fue la fuente de crecimiento mas importante
durante este periodo, y aport6é 1,8 puntos al crecimiento
del pais y la region.

Grafico 20. Fuentes del crecimiento en Brasil y América
Latina. 1990-1997. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 21. Fuentes del crecimiento en Brasil y América
Latina. 1997-2003. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 22. Fuentes del crecimiento en Brasil y América
Latina. 2003-2008. Porcentaje
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Crecimiento economico en Chile (I)

Grafico 23. Tasas de crecimiento de Chile y América
Latina. 1990-2009. Porcentaje
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Fuente: Banco Mundial y Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 24. Tasas de variacion de los servicios del
capital. 1990-2008. Chile. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 25. Tasas de variacién de los servicios del
trabajo. 1990-2008. Chile. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Chile fue la primera de las grandes economias latinoame-
ricanas en transformarse en una moderna economia de
mercado. Los cambios mas notables se llevaron a cabo
durante el régimen dictatorial que comenzé en 1973. En
pocos afios se eliminaron los controles de precios, se libe-
raron las tasas de interés y se llevd a cabo una amplia
apertura comercial y financiera. El primer afio del periodo
de anélisis, 1990, coincide con la reinstauraciéon de la
democracia en Chile. Los sucesivos gobiernos mantuvie-
ron la disciplina fiscal y la estabilidad macroeconémica
como ejes de la politica interna, y avanzaron en la aper-
tura exterior.

La trayectoria de crecimiento econémico que Chile
recorrié durante la primera mitad del periodo analizado
difiere notablemente de la recorrida por América Latina
en conjunto. Este periodo, que constituye una fase de
recuperacion econémica en la region, fue para Chile una
etapa de crecimiento vigoroso, a un ritmo muy superior
al de los paises de su entorno. Durante la década de los
noventa, la producciéon de América Latina solo superé el
5% de crecimiento anual en 1997, mientras que Chile
registr6 tasas de crecimiento del PIB superiores a ese
umbral en siete ocasiones, y superd el 10% en 1992 y
1995. La evolucién de las economias chilena y regional
fue muy dispar durante la segunda mitad, mientras que
el comportamiento de ambas se asemej6 notablemente
a partir de 1998. Chile fue una de las grandes afecta-
das por la crisis asiatica, debido al elevado volumen de
exportaciones dirigidas a ese continente, y en 1999 su
produccién se contrajo un 0,8%.

Entre el 2000 y 2004, el crecimiento econémico de
Chile fue inferior al registrado con anterioridad a la crisis
asiatica, pero superior al de la regién. Entre 2004 y 2007
la tasa de crecimiento chileno se situé en torno al 4,5%
anual, frente al 5,5% en la regién. Finalmente, en 2008
el crecimiento se ralentiz6, y en 2009 la produccién chi-
lena se contrajo un 1,5%.

Entre 1990 y 1993, el ritmo de crecimiento de los
servicios del capital TIC aumentd desde el 21,1% anual
hasta el 29,2%, alcanzando el punto maximo del periodo
de analisis. Tras ralentizarse y volver a acelerarse hasta el
27,9% en 1998, la tasa de variacién de los servicios del
capital TIC cay6 notablemente y oscilé entre el 15% y el
20% durante los ltimos afios. Los servicios del capital
no TIC, en cambio, continuaron creciendo a un ritmo cada
vez mayor.

El crecimiento de los servicios productivos de las horas
trabajadas se ralentiz6 durante la década de los noventa,
pero se disparé durante la recuperacion posterior a la cri-
sis asiatica. Posteriormente volvi6é a caer, y despunté en
2006. La contribucion de la calidad del trabajo se des-
aceleré levemente a partir del 2000.
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Crecimiento econdmico en Chile (II)

La trayectoria del crecimiento econdémico de Chile a lo
largo de las dos uUltimas décadas comienza con una fase
de espectacular expansién entre 1990-1997, a un ritmo
medio anual del 7,3%. Este rapido crecimiento del pro-
ducto estuvo impulsado en gran medida por el crecimiento
de la productividad, al 2,8% anual, explicando cerca de un
40% del ritmo de crecimiento. En América Latina, en cam-
bio, el PIB creci6 aun 3,2% medio anual, y la Productividad
Total de los Factores lo hizo al 0,9%, aportando un 26,7%
del crecimiento. La acumulacién de capital también tuvo
un papel destacado en el crecimiento chileno, aportando
2,8 puntos y dando cuenta de una porcién del crecimiento
anual idéntica a la PTF (40%). Los activos TIC, aunque
constituian una pequefia parte del capital total, jugaron un
importante papel, aportando 0,3 puntos al crecimiento, el
doble que en la regién de América Latina. Finalmente, el
factor trabajo aporté un cuarto del crecimiento, mientras
que en América Latina dio cuenta del 50%.

Durante la segunda fase del crecimiento latinoamericano
se produjo una notable desaceleracién, pero Chile man-
tuvo un ritmo superior al de la region, del 2,7% frente al
1,6%. Entre 1997 y 2003 la productividad retrocedi6 fuer-
temente. Frente a la caida del 0,9% en América Latina, en
Chile la PTF cayé un 2,8%. La contribucion del capital al
crecimiento chileno fue muy inferior en este periodo, des-
cendiendo de 2,8 puntos en la etapa previa a 2,3 a par-
tir de 1997. La contribucion del capital TIC, no obstante,
aumentd, de 0,3 a 0,4 puntos. En América Latina la contri-
bucién del capital TIC también se increment6, como lo hizo
la aportacion del capital no TIC. En cuanto a la contribucién
del factor trabajo, la aportacion de la calidad del trabajo
descendi6 en ambas economias. En Chile se redujo de 0,3
a 0,2, y en América Latina lo hizo de 0,4 a 0,3. Las horas
trabajadas, en cambio, hicieron una contribucién muy nota-
ble al crecimiento chileno, de casi 3 puntos porcentuales.

Finalmente, en el periodo de boom econémico, a partir
de 2003, Chile creci6 a un ritmo inferior a la media regional.
La economia chilena creci6 un 4,5% anual, frente al 5,4%
medio de la regién. El comportamiento de la PTF explica
buena parte de estas diferencias. En Chile, la producti-
vidad, que se habia contraido durante el periodo previo,
apenas se recuper6 en esta etapa, creciendo un modesto
0,3% anual. En América Latina, en cambio, la PTF creci6
al 1,9% anual. Entre 2003 y 2008, el componente mas
importante del crecimiento de Chile fue la acumulacién
de capital, que aport6 2,6 puntos y fue responsable de
un 56,7% del crecimiento. En América Latina, la aporta-
cion del capital creci6 mas modestamente, hasta 1,5 pun-
tos (28% del crecimiento regional). El trabajo aport6 en
torno a un 37% del crecimiento de ambas economias, y
la mejora de la calidad del trabajo volvié a tener un papel
modesto, aportando menos de 0,2 puntos.

Grafico 26. Fuentes del crecimiento en Chile y América
Latina. 1990-1997. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 27. Fuentes del crecimiento en Chile y América
Latina. 1997-2003. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 28. Fuentes del crecimiento en Chile y América
Latina. 2003-2008. Porcentaje
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).
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Crecimiento econdmico en México (I)

Grafico 29. Tasas de crecimiento de México y
América Latina. 1990-2009.
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Fuente: Banco Mundial y Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 30. Tasas de variacion de los servicios del
capital. 1990-2008. México.
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Grafico 31. Tasas de variacion de los servicios del
trabajo. 1990-2008. México.
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A lo largo del periodo 1990-2009, México ha seguido una
trayectoria de crecimiento que, con sus particularidades,
se adecua a las fases identificadas en el conjunto de la
regién. La década de los noventa constituye una etapa
de relativa recuperacion, tras la crisis de la deuda de los
ochenta. A lo largo de los noventa, la normalizacion del
acceso a los mercados de capital y la adopcion de pro-
gramas de estabilizacion permitieron un periodo de creci-
miento econémico notable. Sin embargo, el pais también
sufrié un fuerte retroceso econémico en 1995, cuando
enfrentd una crisis de balanza de pagos con importantes
repercusiones internacionales. A lo largo de esta década,
México consolidé su integracién comercial con otras eco-
nomias, particularmente Estados Unidos, a través del Tra-
tado de Libre Comercio de América del Norte. Hoy, México
es la economia mas industrializada de América Latina.

Durante los primeros afios de los noventa, la economia
mexicana crecié a ritmos superiores al 4% anual, con la
excepcion de 1993 (gréfico 29). En 1995, sin embargo, la
crisis de balanza de pagos llevo a una fuerte contraccion,
de un -6,4%. Gracias al fuerte impulso de las exportacio-
nes, a causa de la reciente integracién comercial con Nor-
teamérica, el ritmo de crecimiento retorné al 5% en 1996.
La crisis asiatica de 1997 tuvo un efecto moderado sobre la
produccién mexicana, y en consecuencia sus tasas de cre-
cimiento a finales de la década superaron ampliamente las
registradas en América Latina en su conjunto. Sin embargo,
la creciente dependencia del mercado de Estados Unidos
hizo que México sufriera con especial intensidad la rece-
sién de ese pais a principios del nuevo siglo, registrando
una tasa del -0,1% en 2001 y del 0,8% en 2002.

Durante la etapa correspondiente al Gltimo auge eco-
némico de América Latina, México present6 tasas de cre-
cimiento inferiores a las de la regién. Tras recuperarse
de la recesion del 2001, su ritmo de crecimiento oscild
alrededor del 4%. En 2008, no obstante, la estrecha rela-
cién de su economia con la de los Estados Unidos volvié
a provocar un rapido contagio de la crisis financiera inter-
nacional, y en 2009 el ritmo de contraccién, del -6,5%,
fue muy superior al de la region (-1,8%).

La contribucion de la acumulacién de capital al cre-
cimiento econémico mexicano ha estado intimamente
ligada a la evolucion de su produccion en este periodo
(gréfico 30). La progresiva aceleraciéon de los servicios
productivos del capital durante la primera mitad de los
noventa se vio interrumpida tras la crisis de balanza de
pagos. De modo similar, la recesiéon de 2001 ralentizé su
crecimiento.

Las tasas de variaciéon de los servicios productivos
aportados por las horas trabajadas oscilaron bruscamente
a lo largo de todo el periodo, registrando valores negativos
en 1995, 2000y 2001 y 2003.
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Crecimiento economico en México (Il)

La ubicacion geografica de México, y su estrecha rela-
cién con la economia estadounidense, han dado como
resultado un patrén de crecimiento que difiere notable-
mente del que presentan América Latina y las principa-
les economias de la region. Entre 1990y 1997, la mayor
parte del crecimiento mexicano estuvo impulsado por un
incremento muy intenso de las horas trabajadas (gra-
fico 32). Mas de dos puntos de su ritmo de crecimiento
medio en este periodo (3,0%) se deben al incremento
en la cantidad de trabajo, aportacién un punto superior
a la observada en América Latina. Por su parte, la cali-
dad del trabajo explic6 0,4 puntos del crecimiento de
ambas economias. La contribucién del capital también
fue similar, de 0,9 puntos en México y 0,8 en América
Latina. Una particularidad del crecimiento mexicano es
que, a diferencia de lo ocurrido en el conjunto de la
regién y las otras tres grandes economias analizadas, la
PTF present6 una evolucién negativa, de -0,4%, durante
este periodo.

En la fase de menor crecimiento regional, entre 1997
y 2003, México creci6 a una tasa media del 2,8%, frente
al 1,5% de la region. Durante este periodo, el principal
impulso del crecimiento mexicano no provino del trabajo,
sino de la acumulacion de capital, que dio cuenta de
mas de la mitad de la expansién productiva (grafico 33).
A diferencia de lo ocurrido en la regién, los servicios del
capital TIC en México apenas aumentaron. En cuanto
al factor trabajo, en esta fase su aportacién fue inferior
en México que en América Latina. Las horas trabajadas
aportaron medio punto de crecimiento anual, frente a un
punto en la region. Los servicios de la calidad del tra-
bajo descendieron sensiblemente. La particularidad mas
destacable en este periodo es la evolucion positiva de la
PTF de México, que contrasta con el importante deterioro
de la productividad en Argentina, Brasil, Chile y América
Latina en su conjunto.

Durante el Gltimo periodo de crecimiento econémico,
coincidente con el boom posterior a 2003, México tuvo un
patrén de crecimiento semejante al mostrado con anterio-
ridad a la crisis asiadtica. La mayor parte del crecimiento
econdémico estuvo impulsado por el factor trabajo, y en
particular, por las horas trabajadas (grafico 34). Este fac-
tor explica en torno a 1,8 puntos del crecimiento medio
de México (del 3,3% anual) y de América Latina (5,4%).
Tal y como sucedi6 en la regién, la aportacion de la cali-
dad del trabajo siguié descendiendo en este periodo. La
contribucién del capital se mantuvo en torno a 1,5 pun-
tos, pero los servicios del capital TIC descendieron leve-
mente. Finalmente, la evolucién de la productividad en
la economia mexicana volvié a mostrar un signo opuesto
al de la regién y las restantes economias analizadas, al
evolucionar negativamente (-0,1%).

Grafico 32. Fuentes del crecimiento en México y
América Latina. 1990-1997.
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 33. Fuentes del crecimiento en México y
América Latina. 1997-2003.
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).

Grafico 34. Fuentes del crecimiento en México y
América Latina. 2003-2008.
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Fuente: Jorgenson y Vu (2010).
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De otras fuentes

América Latina en la crisis internacional

Grafico 35. Previsiones de crecimiento. La recesion global desatada por la crisis internacional

2008-2011. Porcentaje de 2008-2009 ha quebrado la trayectoria de fuerte
A) América Latina crecimiento recorrida durante el dltimo boom econé-
10 mico en América Latina. Sin embargo, y a diferencia

8 de lo ocurrido en crisis anteriores, sus economias se

6 43 S a0 enfrentan a la coyuntura actual con un menor endeu-

4 ’ damiento publico externo y elevados niveles de reservas

2 - 49 - internacionales. La regién ha mostrado una fortaleza

0 notable, y actualmente casi todos los paises estan recu-
2 - perando el dinamismo previo.

ALt e AV A De acuerdo con el Gltimo estudio de la Comisién Eco-
B) Argentina némica para América Latina y el Caribe, durante 2009

10 la crisis afecté a la regién a través de cuatro canales:

8 6,8 6,8 una brusca caida del comercio, que en volumen cay6

6 45 un 13,5%; la caida de la inversion directa extranjera,

4 que cay6 un 42%, tras alcanzar un récord en 2008; el

2 0,9 - descenso del volumen de remesas, de casi un 10%; y

0 . la fuerte caida de los precios de los productos basicos,
P de un 25%. El efecto de la crisis sobre el crecimiento

2008 2009 2010* 2011* de América Latina en 2009 fue una contraccién del
C) Brasil PIB del -1,9%. No obstante, durante 2010 la regi6n
10 ha mostrado una tendencia de recuperaciéon fuerte,

8 7.6 estimandose un ritmo de crecimiento del 5,2% para
6 45 el final del afio. Para 2011 se prevé que crecera a una
4 tasa del 3,9% (gréfico 36).

- - Las economias de América del Sur, en su mayoria
o U7 fuertemente dependientes de la exportaciéon de pro-
- ductos basicos (petréleo, soja, cobre, minerales) se han

2008 2009 2010* 2011** visto especialmente afectadas por la caida de los precios
D) Chile internacionales. Durante 2010, sin embargo, la fuerte

10 demanda de las economias asigticas emergentes ha

s posibilitado la recuperacion de los precios, mitigando

6 43 6,0 los efectos negativos. A lo largo de 2009, Argentina logré

3,7 g imi iti 0 iman-

4 ) mantener un crecimiento positivo, del 0,9%, estiman

) - - . dose un aumento de la produccion del 6,8% en 2010y

o -1,5 del 4,5% en 2011. Economias como Brasil y Chile, que

I en 2009 registraron caidas de su produccion (-0,2% y

2 2008 2009 2010* 2011** -1,5%, respectivamente), han logrado una recuperacion
E) México veloz durante 2010. Para Brasil, se estima una tasa de

6 a1 crecimiento en 2010 del 7,6%, y para 2011 se proyecta

4 ’ 3,0 una tasa del 4,5%. En el caso de Chile, se espera que

2| 18 s - ] crezca al 4,3% en 2010y al 6,0% en 2011.

o N Por su parte, en México, la importancia de sus expor-
-2 taciones a Estados Unidos y la magnitud de las reme-
-4 sas de sus migrantes han llevado a que la crisis tuviera
= efectos negativos mayores. Su produccién se contrajo
8 2008 2009 2010* 2011** un 6,5% durante 2009, y se esperan ritmos de recu-
* Estimacion. ** Proyeccion peracién mas modestos, del 4,1% en 2010 y del 3,0%
Fuente: CEPAL. en 2011.
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En resumen

m El crecimiento econémico en América Latina a lo largo de los Ultimos veinte afios puede dividirse en tres
etapas: una fase de recuperacién econémica, entre 1990 y 1997; un periodo de lento crecimiento tras la
crisis asiatica de 1997; y una fase de boom econdémico, entre 2003 y 2008, que finaliza con la actual crisis
internacional.

m Entre 1990y 2008 Argentina mostré un patron de crecimiento mas volatil que el conjunto de la region. En la
primera fase creci6 rapidamente, al 5,3% medio anual, pero en la segunda etapa su produccién se contrajo
al 1,3% anual. Finalmente, durante el boom Argentina crecié un 8,1% medio.

m En las fases de expansion, el crecimiento argentino estuvo fuertemente impulsado por la productividad. En
el periodo central, en cambio, las caidas de la PTF y las horas trabajadas Ilevaron a la contraccion del PIB.

m Durante las fases de recuperacion (1990-1997) y auge (2003-2008), el crecimiento econémico de Brasil
fue menos intenso que en América Latina, y similar en el periodo central. Entre 2003 y 2008 Brasil crecid
un 4,6% medio.

m La productividad jugd un destacado papel en la evolucién del crecimiento brasilefio. Entre 1990 y 1997
explico un 40% de la expansién productiva, pero tras 1997 rest6 un punto anual a su crecimiento.

m La economia de Chile mostré un crecimiento vigoroso a lo largo del periodo 1990-1997, al 7,3% medio
anual. A partir de 2003, sin embargo, Chile crecié mas lento que la region.

m El crecimiento chileno se caracteriza por una importante contribucién de la acumulacién de capital a lo largo
de todo el periodo. Por otro lado, su productividad se contrajo bruscamente entre 1997 y 2003 y apenas se
recuper6 en el periodo posterior.

m México recorrié una trayectoria de crecimiento particular, y en términos medios, su ritmo de expansién se
mantuvo en torno al 3% en los tres periodos.

m Mas de dos tercios del crecimiento mexicano en la primera etapa se debieron al aumento de las horas traba-
jadas, mientras que la PTF rest6 0,4 puntos al crecimiento. Entre 1997 y 2003, la PTF mejoré, pero volvié
a retroceder a partir de entonces.

m El impacto de la crisis econémica internacional de 2008-2009 en América Latina ha sido moderado, y se
prevé una recuperacién rapida del ritmo de crecimiento.

Monografias de la Fundacion BBVA y el lvie sobre Capital y Crecimiento

FUENTIES DEL CRECH=SNTD T GTOCE O CabiTaL
¥
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- Fuentes del crecimiento y productividad en Europa y América Latina;

- Productividad. Una perspectiva internacional y sectorial;

- El stock de capital en viviendas en Espafa y su distribucion territorial (1990-2007);

- Series histdricas de capital ptblico en Espafa y su distribucion territorial (1900-2005);

- El stock y los servicios del capital en Espafia y su distribucion territorial (1964-2005). Nueva metodologia
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mérica Latina presenta algunas caracteristicas

peculiares que afectan a la sostenibilidad de su

crecimiento econémico. La marcada informalidad
y segmentacion de los mercados de trabajo, la hetero-
geneidad en su estructura productiva, las dificultades
para generar procesos de upgrading de valor agregado
de relevancia macroeconémica...

En las Gltimas décadas, la regién ha experimentado
una serie de cambios estructurales en un contexto de
fuerte inestabilidad y de importantes cambios de régi-
men macroeconémico. Si bien a partir de comienzos
del presente siglo la regién ha experimentado un impor-
tante proceso de crecimiento econémico asociado al
boom de las commodities exportables, el tipo de perfil
de crecimiento econémico, asi como su comparacion
con las principales economias emergentes, en especial
las NIC, arrojan importantes dudas respecto de las posi-
bilidades de presentar un sendero de crecimiento con-
tinuado. En las Gltimas dos décadas, América Latina
ha presentado un proceso de divergencia. La regién ha
crecido a tasas levemente menores que la economia
mundial y a la mitad del ritmo de crecimiento de otras
economias emergentes en vias de desarrollo de similar
madurez, como las NIC.

La regiéon ha presentado una importante flexibili-
dad macroeconémica en su proceso de crecimiento,
con importante correlacién entre contribuciones sec-
toriales al crecimiento y tipo de cambio real, basan-
dose en el crecimiento de sectores transables durante
depreciaciones sustanciales del tipo de cambio real
y favorables términos del intercambio; sin embargo,
las evidencias presentadas en la monografia Fuentes
del crecimiento y productividad en Europa y América
Latina reflejan dudas acerca de la continuidad futura
del proceso de crecimiento, de no realizar importantes
cambios en su estructura productiva.

A lo largo del periodo 1990-2008, América Latina
ha basado su crecimiento econémico en la acumu-
lacién y utilizacion de inputs. No obstante, la regién
ha generado importantes ganancias de productividad
en las fases positivas del ciclo: a inicios de la década
pasada, luego del shock “tequila”, asi como durante
el periodo posterior a la crisis 2001-2002. Una
mirada méas detallada de las ganancias de producti-
vidad durante las fases descritas revela que se trata
de ganancias de eficiencia asociadas al fenémeno de
catching-up'y, sobre todo, a la utilizacién mas intensa
de los recursos productivos ociosos heredados de rece-

Punto de vista

Perfil del crecimiento
de América Latina.
Caracterizacion

siones y crisis econémicas previas: la década perdida
de 1980, la crisis del “tequila” y la depresién econé-
mica post crisis rusa y su continuidad hasta el proceso
de flight to quality asociado a la crisis punto com en
Estados Unidos.

Tomando como ejemplo el caso argentino, durante las
fases positivas del ciclo, las ganancias de productividad
ciclicay de eficiencia de tipo catching-up se agotan en el
largo plazo si no se la sostienen con procesos continuos
de innovacién, complementariedad estratégica entre
sectores productivos y de estos con el sector publico,
aprovechamiento de externalidades del capital humano,
etc. De su comparacion con el perfil de crecimiento
econémico de paises asiaticos en desarrollo, surge la
importante conclusién de que estos presentan el doble
del ritmo de crecimiento que América Latina y que esta
diferencia se debe casi exclusivamente a las ganancias
de productividad sostenibles en el largo plazo.

Luego de la crisis financiera global, las condiciones
externas necesarias para que la regién presente un sen-
dero de crecimiento econémico sostenido parecieran
estar dadas: la oportunidad abierta ante la aparicién de
BRICH y la sustancial demanda de alimentos sosten-
drian favorables términos de intercambio para la regién
gracias al impacto de una mayor elasticidad ingreso y
sofisticacién de la demanda por parte de China e Indiay
a la reaccién lenta de la oferta mundial de alimentos en
el mediano plazo. No obstante, dos fendmenos aportan
interrogantes acerca de la persistencia de las condicio-
nes favorables para crecer en la region: el crecimiento
sustancial de la productividad agropecuaria no solo en
paises oferentes sino en demandantes; y la persistencia
y caracteristicas de la crisis en los paises desarrollados y
la factibilidad del cambio estructural en China necesario
para reemplazar la demanda de los paises desarrollados.

Surgen interrogantes acerca de si la regién sabra
aprovechar la mayor competitividad precio de la actual
situacion de precios internacionales y revertirla en
cambios estructurales (tales como inserciéon dinamica
y flexible en el comercio internacional, upgradingen las
cadenas de valor y construir un sistema de innovacion
relevante macroeconémicamente y de complementari-
edad estratégica entre sectores publico y privado que
permita aprovechar las externalidades positivas de la
acumulacién de capital humano y de las mejoras tecno-
l6gicas incorporadas en las TIC) que generen ganancias
de productividad de largo plazo que permitan un creci-
miento sostenible y continuado.



