GRACIELA MOGUILLANSKY / RICARDO BIELSCHOWSKY
CoON LA COLABORACION DE CrLaupiO PNt

INVERSION Y REFORMAS
ECONOMICAS EN
AMERICA LATINA

S
(S
FONDO DE CULTURA ECONOMICA

MEXICO - ARGENTINA - BRASIL - COLOMBIA - CHILE - ESPANA
ESTADOS UNIDOS DE AMERICA - GUATEMALA - PERU - VENEZUELA

CEPRL

_ COMISION ECONOMICA PARA
AMERICA LATINA Y EL CARIBE (CEPAL)




Primera edicién, Chile, 2000

Titulo original:
Inversién y reformas econdmicas en América Latina.

© Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (cerar) Naciones Unidas

© Fondo de Cultura Econémica

Aw. Picacho Ajusco 227; Colonia Bosques del Pedregal; 14200 México, D.F.
© Fondo de Cultura Econémica Chile S.A.

Paseo Bulnes 152, Santiago, Chile

Registro de propiedad intelectual N° 115.352
1.S.B.N.: 956-289-019-8

Disefio de portada: Andrés Hannach
Tlustracién de portada: Andrés Hannach
Composicién y diagramacion: Gloria Barrios

Impreso en Chile




PROLOGO

Al iniciar una nueva década, el debate sobre politica econémica se con-
centra en las consecuencias de las reformas implementadas en América
Latina y el Caribe en los dos 1ltimos decenios. La apertura comercial, la
liberalizacion financiera y las privatizaciones han alterado radicalmente
las reglas del juego que rigen el trabajo y los negocios. Los cambios de
politica macroeconémica que acompafiaron o precedieron a las reformas
en ocasiones reforzaron los objetivos especificos de las reformas estruc-
turales —sobre todo el crecimiento de las exportaciones—, pero en otras
tuvieron efectos contrarios. Gracias a esa combinacién de factores sur-
gieron nuevas estructuras de mercado y transformaciones en el desem-
pefio macroeconémico.

La evaluacién de los efectos de las reformas sobre el crecimiento
econémico, el empleo y la distribucién del ingreso trasciende los intere-
ses de la academia. Los gobiernos, partidos politicos y actores sociales
exigen evaluar mds a fondo los resultados, con el fin de formular o
proponer politicas que complementen las reformas o corrijan sus efectos
no deseados. La Comisién Econémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL) participa activamente en este proceso.

El presente libro forma parte de un proyecto llevado a cabo por la
CEPAL, junto con investigadores de nueve paises, para estudiar el impacto
de las reformas. Con la direccién de la doctora Barbara Stallings, el
proyecto produjo unos 14 libros y 70 documentos de trabajo. La sintesis
se presenta en el primer volumen, titulado Crecimiento, empleo y equidad:
el impacto de las reformas econdmicas en América Latina y el Caribe, y se
complementa con cuatro volimenes temédticos, donde se analizan la
inversién, el cambio tecnoldgico, el empleo y la equidad. Ademds, en
otros nueve volimenes nacionales se examinan las caracteristicas
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particulares de las reformas en Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colom-
bia, Costa Rica, Jamaica, México y Perd. Los documentos de trabajo estdn
disponibles en el sitio web de la CEPAL (www.cepal.cl).

Un rasgo propio del proyecto, que lo distingue de otros estudios
comparativos sobre las reformas econémicas, es que aborda especifica-
mente la interaccién entre los procesos macroeconémico y microeco-
némico. Se sostiene que, para avanzar en la comprensién del impacto de
las reformas, es necesario desagregar el nivel regional y estudiar las
diferencias entre los paises y el comportamiento microeconémico de
las empresas, agrupadas por sector, tamafio y caracteristicas de su pro-
piedad. Los diferentes paises y grupos de empresas se ven afectados de
manera distinta por las politicas gubernamentales, incluidas las reformas
estructurales, y por la globalizacién de la economia. Algunos han sabido
aprovechar las nuevas oportunidades, mientras que otros han visto de-
teriorarse su situacién. La suma de estos comportamientos produce las
tendencias agregadas que otros han observado y medido, pero es esen-
cial conocer lo que subyace tras estos agregados para disefiar medidas
de politica econémica y mejorar el desempefio futuro.

En el presente libro, Graciela Moguillansky y Ricardo Bielschowsky,
economistas de la CEPAL, estudian el andlisis de la inversion y ofrecen un
ejemplo de dicha metodologia. Tradicionalmente las variables
macroeconémicas han dominado los andlisis de los determinantes de la
inversién; en cambio, en el trabajo de Moguillansky y Bielschowsky, se
intenta integrar los aspectos macroecondémicos con los sectoriales, los
microecondmicos y los institucionales. Asi, se toman en cuenta el impac-
to de las transformaciones estructurales, los cambios institucionales, la
estructura de los mercados, el papel de los agentes (privados nacionales
y extranjeros y el Estado) y, junto con ello, los aspectos juridico-regla-
mentarios, cada vez mds importantes. Se trata de un avance significativo
en el desarrollo de una nueva metodologia para el andlisis de los com-
plejos determinantes de la inversion.

Un segundo aspecto que cabe destacar es la contribucién del libro
a la comprensién del proceso inversionista en el contexto de la transicién
iniciada por las reformas econémicas, identificando las fases por las que
atraviesa el ciclo de inversién y la adaptacién de los agentes a los cam-
bios institucionales. Se detecté la existencia de factores permanentes y
transitorios, éstos tltimos derivados de los efectos de las politicas de
reforma, que inciden en forma diferenciada en cada fase. El andlisis del
comportamiento de la inversién sectorial sirve a su vez para determinar
el destino al que se han asignado los recursos de capital después de las
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reformas, y las fortalezas y vulnerabilidades que ello ha generado, ele-
mentos que ayudan a entender la presencia de obstdculos a un alto cre-
cimiento sostenido en la regién.

Ademds de los aportes metodoldgicos y sustantivos, el libro contri-
buye al acervo de nuevo material empirico, constituido por informacién
cuantitativa sobre la distribucién de la inversién en sectores, para cada
uno de los paises considerados, asi como por la comparacién de los
cambios en la legislacién y regulacion sectorial entre diferentes paises de
la region. Se trata de materiales que no estaban disponibles y que serdn
sin duda de utilidad para los interesados en esta temaética.

La CEPAL no podria haber realizado un proyecto de esta magnitud
sin la cooperacién de muchos particulares e instituciones. Queremos
agradecer a los investigadores que participaron en cada uno de los nueve
paises, asi como a los coordinadores responsables de los libros temdticos
y nacionales. Asimismo, estamos en deuda con los miembros de la Co-
misién Asesora Externa del proyecto: Nancy Birdsall, Directora de Pro-
gramas Econémicos de la Carnegie Endowment for International Peace;
René Cortizar, Director Ejecutivo de la Televisiéon Nacional de Chile;
Norman Hicks, economista principal del Banco Mundial; Juan Antonio
Morales, Presidente del Banco Central de Bolivia; Pitou van Dijck, Profesor
de Economia de la Universidad de Amsterdam, y Dorothea Werneck,
Gerente de la Agencia Brasilefia de Promocién de Exportaciones.

El financiamiento externo provino de diversos donantes internacio-
nales. En primer lugar, quisiéramos reconocer el papel fundamental que
cumplié el Ministerio de Cooperacién para el Desarrollo de los Paises
Bajos, que proporcioné la donacién bésica del proyecto. El Centro Inter-
nacional de Investigaciones para el Desarrollo (cuD)de Canadé también
aporté una considerable contribucién, que permitié ampliar notablemen-
te el alcance del proyecto. Estas dos fuentes se complementaron con
fondos de la Fundacién Ford y de la Agencia de Cooperacién Internacio-
nal Sueca para el Desarrollo (AsDI). Agradecemos profundamente a todos
los donantes, sin cuyo apoyo no se podria haber emprendido el proyecto.

Jost ANTONIO OCAMPO
Secretario Ejecutivo
Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe



PREFACIO

El presente libro contiene la sintesis de una investigacién sobre los efec-
tos de las reformas econémicas en la inversién y los resultados de este
estudio. Esta formé parte de un proyecto mds amplio y multinacional,
“Crecimiento, empleo y equidad: el impacto de las reformas econémicas
en América Latina y el Caribe”, ejecutado por la Comisién Econdmica
para América Latina y el Caribe de las Naciones Unidas (CEPAL) e inves-
tigadores de nueve paises de la region.

Al igual que las demds actividades del proyecto, la investigacion se
enfocé en el andlisis de la interaccion entre variables macroecondmicas,
sectoriales y microeconémicas afectadas por las reformas, lo que ha
permitido enriquecer el conocimiento de las sefiales percibidas y las
respuestas generadas por agentes privados y publicos, que orientaron la
asignacién de recursos a la inversion. Sin embargo, el enfoque adoptado
limité el estudio a aquellos paises en los se disponia de informacién
microeconémica y sectorial sobre la inversion, o en los que era posible
estructurarla. Tal fue el caso de ocho de los nueve paises considerados
en el proyecto global: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa
Rica, México y Pert.

Dado que las instituciones encargadas de las estadisticas y cuentas
nacionales en los paises —con las tinicas excepciones de Colombia y
Costa Rica— no desglosan las cuentas de inversién por destino, los
consultores del proyecto tuvieron que abocarse a esa tarea, a partir de
informacién microeconémica y sectorial proporcionada por empresas y
organismos gubernamentales sectoriales.

En vista de la complejidad de esta labor, se seleccionaron algunos
sectores de interés que en el periodo considerado en el andlisis, la década
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de 1990, mostraban participacién destacada en el aparato productivo y
en servicios de infraestructura. En el dmbito productivo, se escogieron
los sectores minero e industrial, y el de produccién de hidrocarburos.
Con respecto a los dos primeros, existia informacién sobre inversiones
publicada en las memorias anuales de las empresas que operan en el
mercado y de organismos oficiales sectoriales, entre otros los ministerios
pertinentes e instituciones dependientes de éstos. En el sector industrial
pudimos recurrir a las encuestas anuales realizadas por los institutos
nacionales de estadistica u otro organismos, como el Banco Central de
México que lleva a cabo encuestas sobre acervo de capital en ese pais.

En el drea de la infraestructura se seleccionaron tres sectores: el
eléctrico, de telecomunicaciones y de vialidad. En los dos primeros, la
reforma econémica sectorial, y especialmente las privatizaciones, se fueron
dinamizando a lo largo de la década de 1990, mientras que en el dltimo
la participacién de actores privados comenz6 a ampliarse a fines de ese
periodo. En los tres casos las estadisticas de inversién fueron extraidas
de las memorias anuales de las empresas que operan en el sector y de
informacién proveniente de instituciones oficiales, entre otros ministerios
de energia, de obras ptblicas, de transporte y de comunicaciones.

Este estudio no podria haberse realizado sin la participacién de las
personas mencionadas a continuacién. En lo que respecta a la metodo-
logia de andlisis, la interacciéon con Barbara Stallings (coordinadora del
proyecto global), Jorge Katz (coordinador del médulo de cambio tecno-
l6gico), de los especialistas en los temas de empleo (Jurgen Weller) y de
equidad (Sam Morley), y de nuestro colega Wilson Peres, permitié avan-
zar en el desarrollo de un enfoque multidimensional. Por otra parte, los
avances logrados en materia de convergencia en el andlisis micro y
macroeconémico, impulsados por Jorge Katz a partir de proyectos pre-
vios, fueron extremadamente ttiles para delinear la metodologia de la
investigacion.

La coordinacién y la supervisién de los estudios sectoriales en los
paises estuvo a cargo de las siguientes personas: Bernardo Kosacoff, de
la Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en Argentina; Gover Barja, pro-
fesor asociado de maestrias para el desarrollo de la Universidad Catélica
Boliviana, en Bolivia; Juan Mauricio Ramirez, que se desempefiaba como
economista de Fedesarrollo, en Colombia; Jorge Mattar, de la Sede
subregional de la CEPAL en México, Humberto Campodénico, economista
del Centro de Estudios y Promocién del Desarrollo, en Perd. Los autores
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del presente libro hemos coordinado personalmente los estudios sec-
toriales en Chile y Brasil.

Los estudios que sirven de base a los capitulos sectoriales estu-
vieron a cargo de Luis Abugattds, Gover Barja, Ricardo Bielschowsky,
Roberto Bisang, Georgina Gémez, José Antonio Cordero, Gerardo
Mendiola, Juan Carlos Moreno-Brid, Juan Mauricio Ramirez y Liliana
Ndifiez, para el sector industrial; Humberto Campodénico, Graciela
Moguillansky, Virginia de Moori, Sebastido Soares, Victor Ayala, Israel
Fainboim y Carlos Jorge Rodriguez, Nicolds Gadano, José Clemente de
Oliveira y Ramén Torres, para los sectores de mineria e hidrocarburos;
Gover Barja, Ricardo Bielschowsky, Humberto Campoddénico, Marcelo
Celani, José Antonio Cordero, Ricardo Delgado, Rebeca Escobar, Israel
Fainboim, Carlos Jorge Rodriguez, Graciela Moguillansky, Carlos Romero,
Victor Rodriguez e Isaac Scheinver, para los sectores de infraestructura.

Los autores agradecen los valiosos comentarios a versiones prelimi-
nares del libro, que contribuyeron a mejorarlo, ofrecidos por Hector
Assael, Renato Baumann, Alvaro Diaz, André Hofman, Jodo Ferraz, Ri-
cardo Ffrench Davis, Stephany Griffith-Jones, Oscar Mufioz, Carlos
Mussi, Jaime Ros, Osvaldo Rosales, Rogerio Studart, Pitou Van Dyck y
Anabelle Ulate, aunque los autores son los vinicos responsables de su
contenido. Finalmente, agradecemos la labor de servicios de secretaria de
Ximena Sdnchez, Francisco Sepulveda y Rafael Herndndez en la edicién
del manuscrito
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