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Resumen Ejecutivo

Revisitando la politica industrial: opciones estratégicas para la actualidad

América Latina y el Caribe (ALC) entra en 2026 con un crecimiento avin limitado por desafios

estructurales de larga data. Se prevé que en 2026 el crecimiento del PIB regional serd de un 2,1 por

ciento, ligeramente por debajo del 2,4 por ciento de 2025, dejando a ALC nuevamente como una de

las regiones del mundo con crecimiento mds lento, con un PIB per cdpita apenas creciendo. La falta de

mejora convive con revisiones a la baja en las proyecciones de algunos paises y refleja una combinacion

de la demanda que resulta familiar: el consumo privado sigue siendo el principal moror, mientras que

la inversion se mantiene en niveles bajos en medio de una elevada incertidumbre mundial e interna

y condiciones de financiamiento real (ajustadas por inflacion) atin restrictivas. Los avances contra la

inflacion continiian, aunque mds lentamente de lo previsto.

Los cambios en el entorno mundial plantean nuevos
riesgos y oportunidades. Si bien las reglas del orden
comercial internacional son inciertas, los aranceles
aplicados a la regién han aumentado menos de lo
previsto, atin existe la posibilidad de alineacién con
los centros de produccién hemisféricos, y la transicion
energética amplia el rol potencial de la regién en
las cadenas de valor de tecnologias limpias, dada la
combinacién energética comparativamente limpia de
ALC y sus grandes dotaciones de minerales criticos.
Para aprovechar estas oportunidades, se requieren
reformas internas complementarias que reduzcan
la incertidumbre de politica, cierren las brechas
en infraestructura y capital humano, y fortalezcan
las instituciones de modo que el capital privado
pueda responder cuando la incertidumbre mundial
se disipe. Estas perspectivas al alza coexisten con
riesgos a la baja, en particular por el resurgimiento del
conflicto en Medio Oriente, donde la volatilidad de
los precios de la energfa podria retrasar la desinflaciéon
y afectar el crecimiento.

En el capitulo 1 se analiza la evolucién
macroecondmica y social reciente de la regién y los
desafios que enfrenta en el corto plazo a medida que
la inflacién se acerca a su “Gltima milla”, el crecimiento
sigue siendo moderado y el espacio fiscal sigue
siendo limitado bajo elevadas cargas de intereses de
deuda. En el capitulo 2 se examina el resurgimiento
de politicas industriales con las que los paises estin
experimentando para darle mds dinamismo a sus
economias y crear mejores empleos.

Capitulo 1. El estado
de la region de ALC

El crecimiento sigue siendo moderado,
pero las trayectorias de los paises
divergen

Las perspectivas de crecimiento de ALC para
2026 siguen siendo limitadas a pesar de que las
condiciones financieras mundiales son ligeramente
mis laxas y los precios de las materias primas siguen
siendo favorables. La falta de mejora respecto de
2025 convive con perspectivas menos favorables
para varias economias e implica un muy pequeno
aumento del ingreso per cdpita. El consumo contintia
liderando, pero su impulso es modesto a medida
que los ingresos reales se recuperan gradualmente
y los costos de endeudamiento reales siguen siendo
elevados. La principal limitacién es la inversién,
que sigue siendo moderada mientras las empresas
esperan sefiales mds claras sobre el ambiente externo
y el esquema de politicas domésticas. Argentina ha
emergido como la principal excepcién al alza, ya
que la estabilizacién y las reformas han mejorado las
expectativas y las condiciones financieras.

Fuera de Argentina, persisten focos de dinamismo
entre economias mds pequenas de ALC. Paraguay
sigue superando el promedio regional, respaldado
por exportaciones agricolas fuertes, la expansion de
la generacién eléctrica y un marco macroeconémico
estable. En América Central, paises como Costa

xi
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Rica, El Salvador, Guatemala y Honduras mantienen
un crecimiento relativamente sélido, respaldado
por flujos de remesas, exportaciones de servicios
y una mayor integracion en las cadenas de valor
regionales. En El Salvador, mejoras en el entorno de
seguridad han coincidido con una mayor actividad
en el turismo, el comercio minorista y la inversién en
sectores transables, asi como con robustas entradas
de remesas que han impulsado la liquidez interna,
aliviando algunas limitaciones de larga data sobre la
actividad econémica.

Por el contrario, Brasil y México afrontan un
crecimiento més lento en medio de condiciones
financieras domésticas restrictivas, espacio fiscal
limitado e incertidumbre relacionada con la politica
comercial. Chile y Perd muestran un crecimiento
moderado, respaldado por inversiones en mineria
e infraestructura, ademds de una mejora gradual
de las condiciones internas. En el Caribe, la
expansién impulsada por el petréleo en Guyana y,
préximamente, en Surinam y, en menor medida, en
Trinidad y Tobago, estd ampliando su divergencia
con respecto a las economias que dependen en gran
medida del turismo. Jamaica se estd recuperando de
un devastador huracdn, mientras que las perspectivas
de Haiti dependen fundamentalmente del éxito de
las nuevas iniciativas de seguridad.

Los vientos adversos externos
se estaban moderando, pero la
incertidumbre esta creciendo

Las condiciones mundiales eran algo mds favorables
que a mediados de 2025, pero la incertidumbre
mundial estd aumentando nuevamente. La Reserva
Federal de Estados Unidos inicié la relajacién
monetaria a fines de 2025 y luego hizo una pausa en
el 3,50 por ciento—3,75 por ciento en enero de 2026,
mientras que otros bancos centrales importantes
se han movido con cautela manteniendo las tasas
mundiales mds altas durante més tiempo de lo
previsto. Ademds, el aumento de la volatilidad de los
precios de la energfa vinculado al conflicto en Medio
Oriente podria retrasar la desinflacién y afectar el
crecimiento.

El crecimiento en las economias avanzadas es
moderado, la expansién de China se estd atenuando,

y para 2026 se prevé una moderacién generalizada
en los precios de las materias primas no vinculadas
a la energia, con el petréleo y el gas impredecibles
en este momento. Las mediciones basadas en
noticias de la incertidumbre en materia de politica
comercial han disminuido desde su pico de abril de
2025, pero se mantienen por encima de los niveles
que prevalecian antes de 2024. Los volumenes
de exportacién de ALC han mostrado resiliencia,
reflejando tanto los menores aranceles efectivos
después de las excepciones como el aumento de los
aranceles aplicados a los competidores asidticos. Sin
embargo, las empresas siguen abordando la inversion
transfronteriza y los compromisos con las cadenas
de suministro con cautela ante la incertidumbre de
politica y la menor demanda externa en algunos
mercados.

La inflaciéon se moderd, pero los bancos
centrales permanecen cautelosos

Después de un fuerte episodio de desinflacién
que comenzé en 2022, el ritmo de reduccién de
la inflacién se ha desacelerado, ya que la inflacién
subyacente, especialmente en los servicios, ha
demostrado ser persistente. Se espera que la mayoria
de las economias de ALC vuelvan a situar la inflacién
dentro de sus objetivos, o cerca de estos, para 2026-
27, pero la “Gltima milla” se ha vuelto més dificil
a medida que la dindmica de precios y salarios y
la indexacién mantienen rigida la inflacién de los
servicios. Las condiciones externas son mixtas: un
dolar estadounidense mds débil ha atenuado en cierta
medida el traslado del tipo de cambio a precios, pero
la relajacién de la politica monetaria mundial ha
progresado solo gradualmente y el apetito por el riesgo
se ha mantenido selectivo, dejando las condiciones
financieras reales atin restrictivas. En este contexto, la
mayorfa de los bancos centrales de ALC estd relajando
su politica monetaria con cautela, mientras que el
banco central de Colombia tuvo que realizar un
ajuste al alza. Mds recientemente, el conflicto en
Medio Oriente ha intensificado la volatilidad de los
precios de la energfa, con precios al alza. Si bien el
impacto inflacionario hasta ahora se ha contenido, las
presiones sobre los costos de la energfa y el transporte
anaden riesgos sobre la trayectoria de desinflacion,
en particular para los precios de los servicios y las
economias importadoras de combustibles.



Tasas altas, espacio reducido: ¢ Puede
la politica fiscal estar a la altura del
desafio?

Los déficits fiscales siguen siendo persistentes
en gran parte de la regién, incluso donde los
balances primarios han mejorado, porque los
elevados pagos de intereses contindan afectando
los balances generales y reduciendo el espacio para
los gastos prioritarios. Los ratios de deuda ptblica
se han estabilizado después del aumento durante
la pandemia de COVID-19, pero siguen siendo
elevados en comparacién con los niveles histéricos,
y es poco probable que se vuelva a los niveles mds
bajos que existian antes de 2020 sin un crecimiento
potencial mds sélido y una mayor consolidacién
fiscal. La composicién del gasto es una limitacién
fundamental: los rigidos gastos corrientes tienden a
desplazar la inversién puablica durante las recesiones y
los periodos de mayor restriccion del financiamiento,
lo que socava el crecimiento a largo plazo. Por el
lado de los ingresos, los argumentos a favor de una
combinacién impositiva mds compatible con el
crecimiento siguen siendo sélidos. Dado que los
costos de endeudamiento siguen siendo elevados
y estdn muy dispersos entre los paises, contar con
marcos fiscales creibles —como reglas fiscales bien
disenadas con anclas de deuda claras, cldusulas de
escape y supervision independiente— puede ayudar
a mejorar los costos de endeudamiento y proteger
la inversién.

Mercados laborales, informalidad,
pobreza y desigualdad

La dindmica del mercado laboral desempefia un papel
central en la configuracién de los resultados sociales
en ALC. La informalidad persistente —estrechamente
asociada con el bajo nivel de educacién, el empleo por
cuenta propia y la actividad microempresarial— sigue
limitando el acceso de los trabajadores a aumentos
sostenidos de la productividad y al crecimiento salarial
formal, lo que refuerza la sensibilidad de la reduccién
de la pobreza a la desaceleracién econdémica.
Es importante destacar que los altos niveles de
informalidad reflejan no solo las limitaciones
regulatorias e institucionales, sino también los escasos
beneficios del empleo asalariado formal que enfrentan
muchos trabajadores poco calificados.

Al mismo tiempo, la informalidad generalizada y la
volatilidad de los ingresos complican la medicién
de la desigualdad: los indicadores basados en los
ingresos tienden a sobreestimar las disparidades a
largo plazo en el bienestar en comparacién con las
mediciones basadas en el consumo. En conjunto,
estas caracteristicas ponen de relieve cémo la
estructura del mercado laboral, las oportunidades
limitadas para el empleo formal productivo y los
desafios de medicién interactdan para limitar la
movilidad social y desacelerar los avances en materia
de pobreza y desigualdad, subrayando la importancia
de un crecimiento que aumente la productividad,
mejores empleos e instituciones mds sélidas para
lograr avances sociales duraderos.

Acuerdos comerciales, acceso a los
mercados y diversificacion: Lecciones
para ALC

El comercio internacional sigue siendo un canal
clave a través del cual las economias de ALC pueden
ampliar el acceso a los mercados, reducir los riesgos
de concentracién y apoyar la diversificacion. La
evidencia del capitulo 1 muestra que los resultados
comerciales de los paises difieren no solo en cudn
abiertos son, sino también en la forma en que se
integran: la amplitud de los mercados a los que
pueden acceder, el poder adquisitivo de sus socios y el
grado en que sus estructuras de exportacion se alinean
con las cadenas de valor mundiales. Estas diferencias
estdn estrechamente vinculadas a la arquitectura
de los marcos de los acuerdos comerciales, que
determinan tanto la profundidad de la integracién
dentro de los bloques como la flexibilidad que
conservan los paises para llegar al exterior.

Los marcos m4ds centralizados, como las uniones
aduaneras, pueden fomentar una profunda
integracién interna, los vinculos de produccién y la
coordinacién de politicas, al tiempo que implican
concesiones en la flexibilidad de los miembros para
buscar acuerdos preferenciales més alld del bloque.
Por el contrario, los mecanismos mas flexibles
permiten a los paises crear redes de socios mds
amplias y diversificadas, lo que facilita el acceso a
grandes mercados de ingreso alto y, en algunos casos,
una mayor participacién en las cadenas de valor
mundiales. En un entorno de elevada incertidumbre
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respecto de las politicas comerciales, la credibilidad
de estos marcos influye en las decisiones de inversién:
las vias que amplian o aclaran el acceso a los mercados
——como el Acuerdo de Asociacién entre la Unién
Europeay el Mercosur— o reducen la incertidumbre
en torno a relaciones clave desempefian un papel
cada vez mds importante a la hora de configurar las
expectativas de las empresas.

Para ALC, los beneficios de los acuerdos comerciales
no dependen tanto de su nimero, sino de la eficacia
con la que amplian el acceso a grandes mercados
complementarios y se traducen en uso real por
parte de las empresas. El acceso a los mercados por
si solo no es suficiente: los beneficios dependen de la
reduccion de las barreras internas y el fortalecimiento
de las condiciones domésticas favorables —como
infraestructura, certeza regulatoria y habilidades—
que permiten a las empresas ampliarse, diversificarse y
modernizarse. Es importante destacar que la estrategia
adecuada de politica comercial estd determinada
por restricciones institucionales: las diferentes
arquitecturas de acuerdos implican distintos grados de
autonomia y coordinacién y, por lo tanto, diferentes
caminos hacia una integracién mds profunda. En este
sentido, la politica comercial sigue siendo un elemento
clave para mejorar la resiliencia y las perspectivas de
crecimiento a largo plazo, aun cuando las condiciones
mundiales a corto plazo siguen siendo complejas.

Capitulo 2. Revisitando la
politica industrial: opciones
estratégicas para la
actualidad

El estancamiento del crecimiento econémico y las
persistentes dificultades para crear puestos de trabajo
de alta calidad han llevado la politica industrial
—el conjunto de politicas que se espera que
aumenten una actividad empresarial estratégica—
de nuevo al centro del debate sobre politicas en
gran parte del mundo en desarrollo. En ALC,
las politicas de crecimiento han tendido a ser no
intervencionistas durante los Gltimos 50 afios, y con
razén. Las politicas proteccionistas de la era de la
industrializacién por sustitucién de importaciones

(ISI) condujeron a industrias poco dindmicas e
inestabilidad macroeconémica. Estos resultados
decepcionantes, junto con una creciente apreciaciéon
de una teorfa econémica mds favorable al mercado
en toda la regién, y el desempeno generalmente
superior de politicas mds favorables al mercado,
llevaron a un descrédito de la politica industrial y a
un sentimiento general de que los fallos del gobierno
serfan peores que las fallas de mercado que la politica
industrial debia corregir.

Un renovado interés mundial por las
politicas industriales

Sin embargo, la politica industrial se estd
reconsiderando en todo el mundo. La frustracién
generada por las bajas tasas de crecimiento en ALC
y en muchos otros paises en desarrollo ha llevado
a cuestionar el papel minimalista del Estado en
la politica de crecimiento. Ademds, existe una
inquietud sobre cémo prepararse para aprovechar
mejor las nuevas oportunidades planteadas por
la transicién energética y los cambios en el orden
econémico mundial.

Una nueva literatura académica ha proporcionado
evidencia sélidamente fundamentada del éxito
de las intervenciones gubernamentales dirigidas
a sectores especificos en las economias milagrosas
asidticas, mientras que las sucesivas administraciones
de Estados Unidos, referente de la economia de
libre mercado, han participado en intervenciones
a gran escala de la industria naciente en energia
verde y fabricacién de chips y, mds recientemente,
en politicas arancelarias proteccionistas. En los
ultimos 15 afos, Argentina y Brasil han realizado
esfuerzos considerables para promover determinadas
industrias, mientras que Colombia y México han
aumentado el nimero de medidas de proteccién
relacionadas con el comercio.

Para ofrecer una nueva visién de las herramientas
que los gobiernos podrian utilizar para aumentar
el crecimiento y crear empleo, el Banco Mundial
publicé recientemente Industrial Policy for
Development: Approaches in the 21st Century.
Reconociendo que cada intervencién conlleva
riesgos y recompensas, y que el éxito depende en gran
medida de la capacidad del Estado, su espacio fiscal
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y el tamafo del mercado, en este volumen se brinda
orientacién a los paises sobre qué intervenciones
valdria la pena emprender, ya sea de manera temporal
dirigidas a sectores especificos o apoyando politicas
mis horizontales, como educacidn, infraestructura,
y redes de comercializacién.

Algunos defensores de la politica industrial han
sostenido que es limitante exigir que se identifiquen
las fallas del mercado para justificar la intervencién
estatal, esencialmente preguntando por qué, si un
resultado particular es tan valioso, el mercado no lo
estd generando. Sin embargo, que el volumen siga
el consenso general de identificar los casos en que la
asignacién del mercado es ineficiente —en términos
de fallas de coordinacién, falta de bienes publicos,
poder de mercado excesivo, mercados incompletos
externalidades de conocimiento y de red relativas
a determinados bienes, entre otras deficiencias—
proporciona disciplina al debate y ayuda a prevenir
intervenciones que probablemente sean fracasos
costosos. En el informe también se reconocen los
riesgos derivados de la incertidumbre en torno a estas
fallas y la capacidad del gobierno para remediarlas,
y, por lo tanto, se argumenta que los paises deben
sopesar el grado de riesgo que estdn dispuestos a
asumir al aplicar determinados instrumentos de
politica industrial.

La politica industrial como politica de
aprendizaje

Sin embargo, la historia de ALC insta a poner
especial cuidado en el replanteamiento de las politicas
industriales. Como se sostiene en un informe reciente
del Banco Mundial, Reclaiming the Lost Century
of Growth: Building Learning Economies in Latin
America and the Caribbean, cualesquiera que sean las
cualidades de promocién del crecimiento que posea
un bien o una estructura econémica, su impacto
en el desarrollo en un contexto particular depende
de un conjunto de programas complementarios.
Es precisamente en estas dreas donde ALC atn estd
rezagada.

Este ano, Peter Howitt, co-ganador del Premio
Nobel de Economyia, ha demostrado que economias
similares pueden tener equilibrios muy diferentes
de alto o bajo crecimiento, dependiendo de su

capacidad para adoptar y aprovechar las nuevas
tecnologfas. La historia de ALC estd llena de ejemplos
de equilibrios de bajo crecimiento. La regién perdié
el control de la industria minera histéricamente
central en todo el continente debido a la incapacidad
de adoptar las nuevas tecnologias de la Segunda
Revolucién Industrial, cediéndola a los extranjeros
que si pudieron hacerlo. Mientras tanto, Japén y
Estados Unidos aprovecharon la minerfa para
generar sectores industriales diversos y dindmicos.
Ademds, claramente no habia nada automadtico en
aprender haciendo. Ni en la minerfa ni en los sectores
industriales emergentes a lo largo del siglo XX la
regién desarrollé las capacidades o instituciones
para asimilar las tecnologfas emergentes. Esto sigue
ocurriendo hoy y en numerosos sectores. Los sectores
manufactureros de Asia contintian aumentando la
productividad y aumentando el empleo, mientras
que en ALC ocurre lo contrario. Fundamentalmente,
la forma en que se producen los bienes es tan
importante como /o que se produce.

Ademds, el desempeno general de ALC ha sido
decepcionante tanto en los modelos intervencionistas
como en los no intervencionistas. En el capitulo 2
se analiza el crecimiento a lo largo de tres épocas
—el periodo IS, el periodo de mercado liberal y
el nuevo periodo de experimentacién en la politica
industrial— y se muestra que, en todos los casos,
en comparacién con las economias asidticas, el
crecimiento ha sido menor y el crecimiento de la
productividad a menudo minimo o negativo.

Por lo tanto, aunque se mantiene la apertura a
las ensenanzas extraidas de Asia y de los circulos
académicos acerca de la focalizacién en sectores
particulares, en el capitulo 2 se sostiene que un
complemento necesario de toda estrategia de
crecimiento es desarrollar la capacidad para apostar
(inversiones informadas pero inciertas) a través de
una gama de nuevos productos, procesos, tecnologias
y mercados que aumentardn el crecimiento de
la productividad en todos los sectores en los que
participa la regi6n, identificar nuevas dreas de ventaja
comparativa y aprender de esa experimentacién
para gestionar progresivamente inversiones mads
complejas. Esto, a su vez, sugiere cuatro elementos
para una estrategia de crecimiento exitosa: 1)
desarrollar las capacidades en todo el espectro del
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capital humano y las instituciones relacionadas con
el conocimiento para asimilar nuevas tecnologias
e identificar nuevas oportunidades; 2) facilitar la
experimentacién por parte de las empresas y la
difusién del riesgo en mercados financieros bien
desarrollados; 3) maximizar los beneficios de la
integracién en la economia mundial; y, como
requisito previo a los tres primeros, (4) fortalecer
el Estado.

Fortalecimiento de las capacidades

Como se muestra en el capitulo 2, a lo largo de la
historia ALC ha carecido de capacidades criticas para
identificar y aprovechar las nuevas tecnologias. La
educacién publica primaria y secundaria estdn por
debajo de los estdndares mundiales. El resultado es
una fuerza laboral poco capacitada y una reserva
muy reducida de posibles empresarios y técnicos.
Las universidades todavia graddan relativamente
pocos estudiantes en ciencia, tecnologia, ingenieria
y matemdticas (STEM). Las universidades de
ALC ocupan un lugar bajo a nivel mundial, con
pocas entre las 1000 primeras, y tienen limitadas
interacciones con el sector privado.

Ademds, las empresas de ALC no estdn en la frontera
mundial y el papel del Estado para ayudarlas
a conseguirlo no es claro. El que inviertan en
las habilidades o en lo que se denomina capital
emprendedor o capacidades tecnolédgicas depende
de los incentivos que tengan para hacerlo, del costo
de acumular esas capacidades y de la distancia que
mantienen de la frontera. Ninguna proteccién en
absoluto puede implicar un espacio insuficiente
para aprender haciendo y alcanzar la frontera, pero
demasiada proteccién durante demasiado tiempo
puede obviar la necesidad de aprender en absoluto.
Reducir el costo de la acumulacién de capital
humano —garantizando una educacién bésica de
calidad, brindando servicios de extensién gerencial,
creando universidades colaborativas de alta calidad
y centros de estudio dedicados a la investigacién
que apoyen al sector privado— reduce la necesidad
de incentivos sectoriales, y puede determinar si es
factible alcanzar la frontera. Desde esta perspectiva,
el modelo asidtico de politica industrial ofrecia una
modesta proteccién a corto plazo, con incentivos
para exportar combinados con masivos esfuerzos

estatales para facilitar el aprendizaje. Por el contrario,
en el periodo del ISI de ALC se combiné una
proteccion elevada y sostenida con escasos esfuerzos
en el drea del capital humano.

Facilitar la toma de riesgos

El desarrollo es fundamentalmente un proceso de
hacer apuestas informadas: si la adopcién de un
nuevo proceso o producto aumentard las ganancias,
si la inversion en investigacién y desarrollo hard
que una empresa o pafs sea mds competitivo, si la
expansién a un nuevo mercado comprard resiliencia.
La participacién en cualquiera de estas actividades
aumenta los riesgos a los que se enfrentan las
empresas. Las empresas de ALC realizan menos
apuestas y, por lo tanto, obtienen menos beneficios
al alza que se traducirian en un mayor crecimiento
agregado. Esto depende en parte de la calidad de
la gestidn; la innovacién requiere un horizonte
plurianual y la capacidad de gestionar el riesgo.
Por ejemplo, estudios de gerentes en Colombia
han revelado que, al igual que en Estados Unidos y
China, mejores précticas de gestién contribuyen a
un aumento de la sofisticacidn de las exportaciones
y al acceso a los mercados avanzados. Ademds, en
un circulo virtuoso, tales pricticas fomentan una
mayor innovacién dentro de Colombia. Pero los
emprendedores también necesitan acceso a los
mercados para distribuir el riesgo. Los mercados
poco profundos, que atin caracterizan a la region,
se correlacionan con una menor toma de riesgos.

Maximizar los beneficios de la apertura

La integracién en la economia mundial es
fundamental. En primer lugar, el comercio permite
a las empresas y los paises aprovechar las economias
de escala. En segundo lugar, el comercio, la inversién
extranjera directa (IED), los estudios en el extranjero
y los intercambios universitarios son los medios mds
rdpidos para alcanzar la frontera del conocimiento. Si
en la década de 1950 se imaginaba que ALC podria
inventar por si misma las tecnologias necesarias, hoy
esa nocién es irreal.

Por dltimo, la apertura facilita la necesaria
contestabilidad y disciplina que puede eliminar
a las empresas de bajo desempeno y alentar la



prosperidad de nuevos participantes y empresas mds
productivas. Una vez mds, en esta drea, el vinculo con
el crecimiento de la productividad estd intermediado
por las capacidades de las empresas. En general, se
acepta que la ausencia de competencia sofoca la
innovacién, aunque Philippe Aghion, coganador
del Premio Nobel de Economia de 2025, sostiene
que el impacto del aumento de la competencia
en la innovacién no es necesariamente creciente:
depende fundamentalmente de qué tan cerca estén
las empresas de la frontera tecnolégica y gerencial.

Si bien el fortalecimiento de los organismos de
defensa de la competencia y la intensificacién de la
competencia interna aumentan la productividad,
la innovacién y el empleo, como lo muestra el
informe del Banco Mundial titulado Competencia
y crecimiento de la productividad en ALC , competir

a nivel mundial puede promover menos el
crecimiento. Mientras que en el Reino Unido y
Francia el 50 % de las empresas innovan cuando se
enfrentan a una mayor competencia global, en Chile
la proporcién es mucho menor: solo el 7 %. Estas
diferentes experiencias demuestran que el desarrollo
de capacidades no ocurre automdticamente y
es un complemento necesario para aumentar la
competencia. Estudios recientes muestran que al
mejorar la capacidad de las empresas aumentan las
exportaciones, aumentan el nimero y la sofisticacion
de los mercados, y elevan la calidad de los bienes
exportados.

El ISI podria decirse que fracasé porque el
proteccionismo extremo limité la contestabilidad,
tuvo poco contacto con la frontera tecnolégica y
pocos incentivos para “aprender a aprender” para
alcanzarla. El periodo de reforma corrigio estas fallas,
pero podria decirse que no se adopté el programa de
capacidades complementarias. Como se documenta
en el capitulo 2, ALC contintia rezagada en todas las
dimensiones del capital humano y las instituciones
relacionadas con el conocimiento.

Fortalecer el Estado en ALC para
apoyar la politica industrial

Las tres dreas implican resolver las deficiencias del
mercado. La educacién bésica genera externalidades
en muchas direcciones. La capacitacién de los

trabajadores puede terminar beneficiando a otras
empresas si los trabajadores capacitados se mueven.
La inversién de una empresa en I+D puede ser
apropiada por otras. La falta de informacién o
de comprensién acerca del desempefio real de las
empresas lleva a las empresas a invertir poco en
mejoras gerenciales y tecnoldgicas. Las empresas
dominantes impiden el ingreso de empresas mds
dindmicas. Los mercados financieros son demasiado
débiles para que los empresarios puedan diversificar
el riesgo de la experimentaci6n. Ingresar en nuevos
mercados internacionales no solo beneficia a la
empresa que actiia primero. Una reglamentacién
deficiente, incluyendo leyes de quiebras y resolucién
de conflictos, impide la profundizacién de los
mercados de capital.

Para corregir estas deficiencias del mercado
se requieren intervenciones estatales. Las
intervenciones estatales eficaces, a su vez, requieren
un Estado capaz. Esto incluye cuestiones relativas
a la autonomia del Estado: aislamiento de grupos
de presién con afdn de rentas, suficiente capacidad
de procesar informacién para identificar las dreas
de inversién mds productivas, asi como capacidad
de evaluacién y ejecucién. También incluye la
capacidad de terminar los experimentos que salen
mal. Los gobiernos subnacionales podrian reconocer
y resolver mejor estas fallas, pero la variabilidad
de sus capacidades puede socavar los esfuerzos de
descentralizacién.

Mejorar las capacidades de los gobiernos de la regién
es precisamente la légica detrds del programa de
Andlisis Gubernamental del Banco Mundial, que
busca difundir lo aprendido sobre la medicién del
desempeno gubernamental y como mejorarlo. En el
informe Datos para una mejor gobernanza: Creacion

de ecosistemas analfticos eubernamentales en ALC se

muestra c6mo los paises pueden utilizar las fuentes
de datos existentes para diagnosticar y mejorar la
gobernanza en ALC, mientras que el panel CLIAR
del Banco Mundial puede utilizarse para identificar
las fortalezas y debilidades a nivel de los organismos.
Ademds, en el informe Public Workforce and
Prosperity Report (Informe sobre la fuerza de trabajo
piiblica y la prosperidad) se brindan pautas sobre
cémo atraer y remunerar a los funcionarios publicos

mids eficaces.
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Generar un crecimiento mas rapido y
mejores empleos en ALC: Aprender a
apostar mejor

El desarrollo es un proceso de realizar apuestas
informadas. El sector privado debe sopesar los riesgos
y los rendimientos de las iniciativas de inversién e
innovacién. Los gobiernos hacen los mismos célculos
cuando intentan resolver fallas del mercado que
se comprenden y miden de manera imperfecta. La
contribucién del nuevo informe del Banco Mundial
sobre politica industrial es precisamente exponer nueva

evidencia, particularmente de Asia oriental, sobre
los costos de oportunidad que enfrentan al disefar
sus politicas. La experiencia de ALC sugiere que,
independientemente de las decisiones que tomen los
paises en desarrollo para modificar la composicion de lo
que se produce, el programa horizontal complementario
y més transversal es fundamental para garantizar que la
Jorma en que se produce ayude a los paises en desarrollo
aaprender a identificar y aprovechar mejor las nuevas
tecnologias del siglo XXI, tecnologfas esenciales para
generar los empleos de alta calidad que ALC y otras
regiones en desarrollo necesitan.



Perspectivas de crecimiento para la region

Tasas de crecimiento del PIB real

2022 2023 2024 2025e 2026p 2027p

Argentina 6,0 -1,9 -1,3 4.4 3,6 3,7
Bahamas 10,9 3,0 3,4 2,8 2,2 1,9
Barbados 15,9 1,8 3,4 2,7 2,7 3,0
Belice 9,3 0,5 3,5 1,5 2,4 2,2
Bolivia 3,7 2,5 -1,1 -2,1 -3,2 4,0
Brasil 3,0 3,2 3,4 2,3 1,6 1,8
Chile 2,1 0,7 2,8 2,5 2,4 2,3
Colombia 73 0,8 1,5 2,6 2,2 2,4
Costa Rica 55 4,8 41 4,6 3,6 3,7
Dominica 10,4 3.7 2,1 3,1 2,8 2,9
Ecuador 5,9 2,0 -2,0 3,7 2,5 2,5
El Salvador 2,9 3,5 2,6 3,9 3,2 3,0
Granada 7.3 4.5 3,3 4,5 3,1 3,0
Guatemala 4,2 3,5 3,7 4,2 3,7 3,8
Guyana 63,3 33,8 43,8 15,4 16,3 23,5
Haiti -1,7 -1,9 -4,2 -2,7 0,6 1,9
Honduras 4.1 3,6 3,6 3,8 3,4 3,7
Jamaica 6,4 2,7 -0,5 -0,4 -1,0 3,2
México 3,7 3,1 1,4 0,6 1,3 1,7
Nicaragua 3,6 4,4 3,6 4,9 3,4 3,4
Panama 10,8 74 2,9 4,4 3,9 41
Paraguay 0,0 5,3 47 6,6 4,4 42
Peru 2,8 -0,4 3,5 3,4 2,7 2,8
Republica Dominicana 5,2 2,2 5,0 2,1 3,6 4,4
San Vicente y las Granadinas 3,1 5,3 4.1 3,6 3,0 3,1
Santa Lucia 20,6 3.3 4,7 1,3 1,9 1,8
Surinam 2,4 2,4 1,7 1,8 4,0 4.5
Trinidad y Tobago 0,9 1,5 2,5 0,8 0,7 3,2
Uruguay 4.6 0,8 3,3 1,8 1,6 1,9

Fuente: célculos del personal del Banco Mundial.
Nota: |a fecha de corte para los datos es el 6 de abril de 2026. e = estimacién; p = prondstico.
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Capitulo 1: El estado de la regién de ALC

Actividad econdémica: El crecimiento
sigue siendo moderado, con trayectorias
nacionales divergentes

Se espera que la tasa de crecimiento del PIB regional
de América Latina y el Caribe (ALC) sea del 2,1 por
ciento en 2026, ligeramente por debajo del 2,4
por ciento registrado en 2025. Sin embargo, este
desempefo aparentemente estable oculta revisiones
ala baja en las proyecciones de crecimiento de varias
economyias de la regién (figura 1.1, panelesayb). Esto
sugiere que desafios estructurales de larga data siguen
condicionando las perspectivas de crecimiento de la
regién. Ademds, para 2026 se prevé que ALC vuelvaa
ser una de las regiones del mundo con el crecimiento
mis lento, lo que pone de manifiesto sus persistentes
debilidades estructurales y su continuado rezago
frente a las demds regiones emergentes. Ademds, se
proyecta que el PIB per cdpita en ALC apenas crezca,
lo que refuerza el patrén persistente de que el ya
débil desempefio agregado de la regién se traduce en
que no se registrardn aumentos significativos de los
ingresos del residente promedio. Si bien la relajacién
de las condiciones de financiamiento global y los
precios de las materias primas atn elevados brindaron

cierto apoyo a comienzos del 2026, su efecto se ve
compensado por la elevada incertidumbre mundial
y los factores adversos internos, que incluyen
un espacio fiscal acotado y una demanda privada
moderada. Estos desafios estdn acompanados por
riesgos a la baja—en particular por el conflicto en
Medio Oriente—donde la volatilidad en los precios
de la energfa podria retrasar la desinflacién y pesar
sobre el crecimiento.

Avances en Argentina

Argentina se destaca en este contexto. Un ajuste
decisivo impulsado por la politica fiscal —pasando
de un déficit considerable en 2023 a un superdvit
primario y general mediante la racionalizacién
del gasto publico, recortes de ineficiencias
administrativas, y la refocalizacién de los subsidios a
los precios de la energfa para dejar de beneficiar a los
hogares de mayores ingresos— ha ayudado a anclar
las expectativas de inflacién y a comprimir el riesgo
soberano. Como se muestra en la figura 1.2, en el
caso de Argentina, el diferencial del EMBIG cayé
bruscamente, promediando alrededor de 2200 puntos

FIGURA 1.1 Crecimiento del PIB real por region y por pais en ALC-6

A. Crecimiento del PIB real, por region
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B. Crecimiento del PIB real,en ALC-6
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Nota: Los valores de 2026 se basan en proyecciones (al 6 de abril de 2026). En el panel B, ALC-6 incluye a Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Peru. e = estimacion;

p = prondstico; PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe.

CAPITULO 1



CAPITULO 1

PANORAMA ECONOMICO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE | ABRIL 2026

FIGURA 1.2 Argentina: Evolucion del diferencial del
EMBIG y del PIB real

A. Evolucion del diferencial del EMBIG, 2022-26
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Nota: Los valores de 2026 se basan en proyecciones (al 27 de marzo de 2026). Los agregados son
promedios simples. En el panel A, el diferencial del Indice de Bonos de Mercados Emergentes (EMBIG)
refleja la diferencia entre el rendimiento de los instrumentos argentinos y el rendimiento de los bonos
del Tesoro de los Estados Unidos con vencimientos comparables. e = estimacién; p = pronéstico;
PIB = producto interno bruto; USD = délar estadounidense

basicos en 2022-23, bajando a alrededor de 1400
puntos bésicos en 2024 y luego alcanzando alrededor
de 750 puntos bésicos en 2025 (con una mediana
cercana a los 700 puntos bdsicos). El diferencial
aumenté temporalmente en septiembre-noviembre
de 2025 alrededor de las elecciones legislativas; en
marzo de 2026, en promedio, se ubicaba por debajo
de los 600 puntos bdsicos (figura 1.2, panel A).

Sobre la base de esos avances en materia fiscal —
dado que el crecimiento sostenible y la inversién
plurianual no son factibles en un contexto cercano
a la hiperinflacién y con un riesgo soberano de
crisis— el Gobierno ha avanzado en una agenda
pro-crecimiento que incluye una reforma tributaria.
En particular, el Régimen de Incentivos para Grandes

Inversiones (RIGI) (Ley 27742; Decreto 749/2024)
dirigido a grandes proyectos en energia, petréleo
y gas, mineria, tecnologia, acero, infraestructura,
turismo vy silvicultura, ofreciendo una reduccién en
la tasa del impuesto sobre la renta de las sociedades
del 35 por ciento al 25 por ciento, depreciacién
acelerada, arrastre indefinido de pérdidas con
transferibilidad a partir del ano 5, una retencién de
dividendos que cae al 3,5 por ciento después del ano
7, mecanismos para un crédito por impuesto al valor
agregado (IVA), plena acreditacién del impuesto a
los débitos/créditos bancarios, amplias exenciones
aduaneras, desgravacién gradual de los derechos de
exportacién, ampliacién gradual de la flexibilidad
cambiaria sobre los ingresos de exportacién y
estabilidad juridica por 30 afios mediante vehiculos
de un solo propdsito— cambios que son consistentes
con el hallazgo previo del Banco Mundial de que la
carga tributaria corporativa en ALC es alta en relacién
a los estdndares en los mercados emergentes y las
economias en desarrollo (MEEDs), lo que implica
que hay margen para mejorar la combinacién de
impuestos y, al mismo tiempo, reducir las distorsiones

(Vuletin, 2025).

También estdn surgiendo anclas externas
complementarias. El 5 de febrero de 2026, Estados
Unidos y Argentina lanzaron un marco estratégico
para fortalecer las cadenas de suministro de minerales
criticos, vinculando explicitamente las herramientas
de financiamiento y la demanda de Estados Unidos
con el RIGI de Argentina. En paralelo, el Acuerdo
de libre comercio Mercosur-Unién Europea —
ratificado por el Congreso de Argentina—, una vez
totalmente operativo, ampliaria el acceso a mercados
y reducirfa la incertidumbre normativa para bienes
transables y grandes proyectos. Domésticamente, la
aprobacién de reformas en el mercado laboral por el
Congreso y esfuerzos en curso para mejorar el clima
de negocios y el entorno regulatorio respaldan las
perspectivas para la inversién. Junto con una cosecha
agricola fuerte que estd respaldando la actividad en
el corto plazo, estas medidas han modificado las
expectativas considerablemente: el crecimiento
acumulado pasé del -0,4 por ciento entre 2011-24
a un 12,2 por ciento proyectado para el periodo
2024-27 (figura 1.2, panel B). Al mismo tiempo, los
riesgos a la baja son significativos, particularmente
dada las considerables necesidades de financiamiento
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externo de Argentina en un contexto de reservas
internacionales netas negativas y acceso limitado a
los mercados internacionales de deuda. En general,
una mayor claridad sobre el ancla fiscal y la agenda de
reformas ha ayudado a anclar las expectativas, mejorar
las condiciones financieras y apoyar la recuperacién
del consumo privado y la inversién.

Focos de dinamismo en América Central
y otras economias de ALC

Mids alld de Argentina, varias economias mds
pequenas de ALC —particularmente de América
Central y partes del Cono Sur— estin mostrando
un impulso comparativamente mds fuerte.
Paraguay continta superando el promedio regional,
extendiendo su firme tendencia de crecimiento
reciente, respaldada por sélidas exportaciones
agricolas, la expansién de la generacién de
electricidad y un entorno macroeconémico estable
que ha apuntalado la inversién y el consumo. En
América Central, el crecimiento sigue siendo robusto
en paises como Costa Rica, El Salvador, Guatemala
y Honduras, lo que refleja una combinacién de
remesas, exportaciones de servicios y una creciente
integracién en las cadenas de valor regionales. Costa
Rica, en particular, sigue beneficidndose de servicios
de alto valor, dispositivos médicos e inversiones
relacionadas con el “nearshoring”. El Salvador ha
logrado un crecimiento sostenido a partir de mejoras
en las condiciones de seguridad, la formalizacién y un
entorno macroeconémico mds predecible, reflejado
en mayor turismo, comercio minorista e inversién en
sectores transables, apoyados por flujos de remesas
robustos que han impulsado la liquidez doméstica y
reducido restricciones al crecimiento de larga data.

En el Cono Sury la regién Andina, el crecimiento de
Chile se estd estabilizando en torno al 2,5 por ciento
a medida que la demanda interna se estabiliza y las
exportaciones mineras apuntalan la posicién externa,
con tasas de politica monetaria que se normalizan
gradualmente hacia las neutrales. Pert, luego del valle
del 2023, ha mantenido un crecimiento sélido en
torno al 3,1 por ciento, respaldado por exportaciones
de cobre e inversién en infraestructura. De todos
modos, las ganancias a mediano plazo dependerin
de que se mantenga la cartera minera y se aborden

os cuellos de botella estructurales de larga data
1 llos de botella estructurales de larga dat
que limitan el crecimiento potencial y el consumo
privado.

Estas experiencias ponen de manifiesto que, incluso
en un panorama regional generalmente moderado, los
marcos normativos creibles, la apertura al comercio y
las ventajas especificas de los sectores pueden generar
resultados de crecimiento superiores al promedio.

Una perspectiva de doble via en el
Caribe

En el Caribe, la expansién de Guyana impulsada por el
petréleo continta elevando el promedio subregional
en 2026. Trinidad y Tobago, otro productor de
hidrocarburos, se beneficia intermitentemente de
la actividad relacionada con el gas, pero con un
perfil de produccién mds maduro y sin la escala
de expansién observada en Guyana. Surinam, si
bien ain no experimenta un aumento impulsado
por el petréleo, estd comenzando a registrar un
crecimiento respaldado por inversiones y expectativas
vinculadas a recientes descubrimientos en alta mar.
Por el contrario, el crecimiento en el resto del
Caribe se ha moderado a medida que las economias
dependientes del turismo enfrentan una demanda
externa menos activa, altos costos de importacién
y energia, y vulnerabilidades relacionadas con el
clima. El resultado es un panorama cada vez mds
dual dentro de la subregion. Este contraste cada vez
mayor pone de manifiesto la creciente divergencia
entre los productores ricos en recursos naturales y el
resto del Caribe.

Crecimiento lento en otros paises

Sin una reduccién mds amplia de la incertidumbre
y los costos reales de financiacién, y en un contexto
global a corto plazo marcado por los acontecimientos
de Medio Oriente, la aceleracién de la regién
probablemente seguird siendo moderada en lugar
de amplia.

Mis alld de esos focos dindmicos, gran parte de la
regién ha seguido creciendo lentamente en 2026.
La combinacion de mejores condiciones financieras

CAPITULO 1
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a comienzos del 2026 y precios favorables de las
materias primas es insuficiente para superar el
lastre de las persistentes tensiones comerciales, la
incertidumbre en materia de politica econémica,
los escasos mecanismos de amortiguacién fiscal y la
débil demanda privada. En este entorno, se espera
que Brasil se desacelere ain mds en relacién con
2025, ya que las condiciones financieras restrictivas
—Ilas tasas de politica monetaria siguen siendo
elevadas a comienzos de 2026— y un entorno
externo débil incidirdn en el crédito, la inversién
y el comercio. Es probable que solo se observe
una mejora mds perceptible si las condiciones
monetarias se normalizan y las presiones mundiales
disminuyen. También es probable que el bajo
crecimiento que experimenta México desde 2024
continte en 2026, ya que el impacto cada vez
menor de los grandes proyectos de infraestructura
publica coincide con la incertidumbre actual sobre
la politica comercial. Si bien el ciclo de relajacién de
la politica monetaria deberia brindar cierto apoyo a
la demanda interna, es probable que solo compense
parcialmente los factores adversos externos,
en particular con las revisiones relacionadas
con el Tratado entre México, Estados Unidos y
Canadéd (T-MEC) que afectan los horizontes de

planificacién de las empresas.

Un perfil cambiante de riesgos y
oportunidades en medio de una mayor
incertidumbre global

A pesar de los persistentes factores estructurales
adversos y de las actuales expectativas de
crecimiento moderadas, ALC entra en 2026 con
un perfil particular de riesgos y oportunidades en
evolucién. La regién se mantiene lejos de conflictos
interestatales activos, otorgdndole un entorno de
seguridad externa relativamente estable, incluso
cuando la violencia vinculada al crimen organizado
sigue representando un desafio signiﬁcativo en varios
paises.

En un escenario mundial que se estd realineando,
la relevancia econémica estratégica de ALC estd
aumentando gradualmente. Las empresas diversifican
cada vez mds sus cadenas de suministro y exploran
lugares de produccién geogrificamente mds

cercanos o mds alineados geopoliticamente. Estos
cambios—reforzados por la transicién energética
mundial, ya que la regién combina un mix de energfa
comparativamente limpia con grandes proporciones
de minerales criticos clave— brindan espacio para
que, con el tiempo, la regién atraiga mds comercio
e inversiones, aunque la escala y la persistencia de
los beneficios dependerdn fundamentalmente
de los marcos normativos domésticos, la calidad
institucional y la capacidad de implementacién.
Los cambios en curso en la politica comercial
mundial también ofrecen oportunidades selectivas:
el recientemente firmado Acuerdo de libre comercio
Mercosur-Unién Europea senaliza el renovado interés
en fortalecer los lazos econémicos interregionales y,
una vez totalmente implementado, podria ampliar el
acceso a mercados y las opciones de diversificacién
para ambas partes.

M4s recientemente, el conflicto en Medio Oriente
ha afadido una nueva capa de incertidumbre a
la perspectiva global, reflejada principalmente
en una mayor volatilidad y presién al alza en los
precios de la energia. Esto ha introducido riesgos y
oportunidades selectas para economias exportadoras
de materias primas. En ALC, las repercusiones
macroecondémicas de este contexto son heterogéneas
y estdn influenciadas por la balanza energética de
los paises y sus politicas amortiguadoras. Mayores
precios de la energfa tienden a afectar a las economias
importadoras netas de energfa a través de presiones
inflacionarias y un balance externo mds débil, al
mismo tiempo que proveen en el corto plazo un
potencial alcista para paises exportadores de energfa
y materias primas selectas, fortaleciendo sus ingresos
fiscales y posiciones externas. Sin embargo, la
medida en que estos vientos a favor temporales se
traduzcan en ganancias duraderas dependerd de la
resiliencia en los frentes externo, monetario y fiscal,
y de la capacidad para gestionar la volatilidad y evitar
respuestas prociclicas.

En sintesis, el escenario global presenta riesgos y
oportunidades en relacién al escenario base de bajo
crecimiento. Si bien el “nearshoring”, las energias
renovables y las cadenas de valor de minerales criticos
ofrecen un potencial alcista, las tensiones geopoliticas
también introducen riesgos a la baja. Traducir
vientos a favor temporales en beneficios duraderos
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FIGURA 1.3 Contribucion al crecimiento del PIB real
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Nota: Los valores de 2026 se basan en proyecciones (al 27 de marzo de 2026). Los inventarios incluyen discrepancias estadisticas. e = estimacion; p = prondstico; PIB = producto interno bruto;

ALC = América Latina y el Caribe.

requerird contar con instituciones mds sélidas, menos
incertidumbre de politica econdmica y avances en
materia de infraestructura y capital humano (Beylis
y Lozano Gracia, 2025).

Un repunte impulsado por el consumo
con una inversion moderada

Se prevé que el consumo privado seguird siendo el
principal impulsor de la demanda en ALC en 2026,
pero su impacto es modesto, ya que los ingresos reales
(ajustados por inflacién) solo se recuperan de manera
gradual y los costos reales de financiamiento siguen
siendo elevados en varios mercados grandes. Mientras
tanto, la inversién sigue siendo moderada, los ciclos
de relajacién monetaria se desarrollan de manera
desigual y la incertidumbre —tanto global como
doméstica— sigue pesando sobre las decisiones de

gasto de capital (figura 1.3).

Entre las grandes economias sudamericanas, la
demanda interna se ha debilitado en los sitios donde
las condiciones monetarias siguen siendo restrictivas
y el espacio fiscal es limitado, especialmente en Brasil,
donde las altas tasas reales siguen restringiendo
el crédito, la inversién y el gasto discrecional. En
México, el impacto general de la demanda es tenue,
ya que el previo apoyo de la inversién publica se
desvanece y persiste la incertidumbre acerca de
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la politica comercial; la relajacién monetaria
ofrece cierto alivio, pero las adversidades externas
vinculadas a la dindmica arancelaria hacen que las
perspectivas a corto plazo sean cautelosas. Por el
contrario, un pequefio grupo de economias muestra
una moderada firmeza de componentes internos.
La composicién de Argentina estd cambiando hacia
una combinacién mds equilibrada a medida que el
gasto privado y la inversién se estabilizan junto con
una mayor credibilidad de las politicas. En Chile, el
consumo aumenta poco a poco a medida que las tasas
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FIGURA 1.5 Evolucion de los indicadores de confianza

A. Indice de confianza del consumidor
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Fuentes: Para panel A, indice de Confianza del Consumidor (CCl) de la OCDE (indicador) (doi:
10.1787/46434d78-en). Para el panel B, Indice de Confianza Empresarial (ICC) de la OCDE (indicador)
(doi: 10.1787/3092dc4f-en).

Nota: OCDE = Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico.

se inclinan hacia la neutralidad y la mineria continta
anclando las exportaciones. Perti se beneficia de
las inversiones en cobre e infraestructura, con un
consumo que estd mejorando, pero atin es moderado
en comparacién con las tendencias anteriores
a la pandemia de COVID-19. En general, la
combinacién de la demanda en 2026 se apoya en el
consumo, pero la principal limitacion es la inversion.
Sin una reduccién mds amplia de la incertidumbre
y de los costos reales de financiamiento, y en un
contexto global a corto plazo marcado por los
acontecimientos en Medio Oriente, es probable que
la aceleracién de la regién siga siendo mesurada en
lugar de generalizada.

Balances externos bajo presion

Los déficits fiscales persisten en varias economias de
ALC, y la debilidad de la demanda interna —junto
con una desinflacién gradual— no ha producido
una reconstruccién amplia del ahorro privado. En
un nimero de paises, los colchones financieros de
los hogares y empresas se han estancado o se han
reducido; Junto con el episodio de apreciacion real
de los tipos de cambio de 2025, los volimenes de
importacién aumentaron donde la demanda se
estabilizé y las condiciones financieras externas se
relajaron. Estas fuerzas estdn reduciendo los saldos
en cuenta corriente en 2026. Como resultado,
los avances anteriores del saldo externo se estdn
revirtiendo parcialmente, dejando a las cuentas
externas mds sensibles a los cambios en la percepcién
del riesgo mundial y las condiciones de los términos
de intercambio, incluyendo el reciente incremento en
la volatilidad de los precios de la energfa (figura 1.4).

La confianza de los hogares se
estabiliza, mientras que las empresas
se mantienen cautelosas

La confianza del consumidor ha ido aumentando en
varias economias de ALC desde mediados de 2025y, a
febrero de 2026, sigue alineada en términos generales
con la mejora general de la confianza, apoyada por
la reduccién de la inflacién y mercados laborales
relativamente resilientes (figura 1.5, panel A). Sin
embargo, los indices estdn cerca de los promedios
histéricos en lugar de superarlos ampliamente, lo que
sugiere solo un apoyo gradual al consumo privado.
Una excepcién es México, donde la confianza del
consumidor mostré una tendencia a la baja desde
los valores maximos de finales de 2024 durante gran
parte de 2025; el indice registr6 varias caidas mensuales
consecutivas antes y después de un modesto repunte
a mediados de 2025. Por el contrario, la confianza
empresarial muestra un repunte cauteloso en el mejor de
los casos y se mantiene cerca, o ligeramente por debajo,
de los niveles de largo plazo en muchas economias, en
consonancia con una inversion moderada y la cautela
continua de las empresas en medio de una elevada
incertidumbre de politica econémica y condiciones
financieras reales mds restrictivas que antes de la

pandemia (figura 1.5, panel B).
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Esta divergencia —los hogares se estabilizan mds
ripido que las empresas— refleja la narrativa
macroeconémica de la regién: la demanda interna
sigue liderada por el consumo, mientras que el gasto de
capital queda rezagado mientras las empresas esperan
senales mds claras sobre el entorno externo y los marcos
de politicas especificos de cada pais. A febrero de 2026,
los indicadores globales también apuntan a una mejora
moderada del clima de confianza, aunque sin un
cambio generalizado en las intenciones de inversion.

Escenario externo: los vientos adversos
se moderaron, pero la incertidumbre
esta creciendo

Tras iniciar el ciclo de relajacién monetaria con un
recorte de 25 puntos bdsicos el 17 de septiembre de
2025, la Reserva Federal de Estados Unidos mantuvo
la tasa de los fondos federales sin cambios en el 3,50 por
ciento-3,75 por ciento a marzo del 2026, enmarcando
la pausa como un equilibrio dependiente de una
inflacién atn elevada y un mercado laboral mds débil
—pero estable— (figura 1.6, panel A). Paralelamente,
el Banco Central Europeo (BCE) finalizé 2025 y el
primer trimester de 2026 en espera, mientras que
el Banco de Inglaterra redujo su tasa al 3,75 por
ciento el 18 de diciembre de 2025 y la mantuvo sin
cambios a marzo de 2026, sefhalizando que cualquier
relajacién adicional en 2026 seria gradual. Desde el
inicio del conflicto en Medio Oriente, el aumento y
la mayor volatilidad de los precios de la energia han
afiadido riesgos al alza a las perspectivas inflacionarias,
principalmente a través de los costos de la energfa y
el transporte, lo que podria desacelerar el ritmo de
desinflacién. Si bien la experiencia histérica sugiere
que las alzas en los precios de la energfa vinculadas a las
tensiones geopoliticas a menudo tienden a desvanecerse
cuando no se producen grandes disrrupciones en la
oferta, los bancos centrales siguen considerando que
la crisis actual estd impulsada en gran medida por la
oferta. Aun asi, un periodo de volatilidad y precios
elevados podria complicar la calibracién de la politica
monetaria y reforzar una postura més cautelosa en las
condiciones financieras mundiales a corto plazo.

Para ALC, la relajacién de las condiciones financieras
globales proporciona cierto alivio; sin embargo, las
autoridades locales siguen siendo cautelosas a la hora

FIGURA 1.6 Evolucion de la tasa de los fondos federales,
crecimiento del G-7, crecimiento de China y precios de

las materias primas
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Fuentes: Para el panel A, datos econémicos de la Reserva Federal de Estados Unidos (FRED), Banco
de la Reserva Federal de St. Louis y U.S. Federal Open Market Committee; para el panel B, PIB trimestral
de la Organizacidén para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico (OCDE) (indicador) (doi: 10.1787/
b86d1fc8-en) y Consensus Forecasts; para el panel C, Oficina Nacional de Estadisticas de Chinay Banco
Mundial; para el panel D, precios de las materias primas del Banco Mundial (hojas rosadas) (https://www.

worldbank.org/en/research/commodity-markets).
Nota: p = prondstico; G-7 = Grupo de los Siete; ALC = América Latina y el Caribe.

de bajar aiin mds las tasas de politica monetaria,
debido a la sensibilidad en torno a los flujos de capital
y la necesidad de mantener ancladas las expectativas
de inflacién. En la practica, recortar las tasas de interés
demasiado rdpido puede reducir el diferencial de tasas
de interés con las economias avanzadas y aumentar
las primas de riesgo, provocando flujos voldtiles de
carteras y presiones sobre los tipos de cambio que
podrian reavivar la inflacidn a través de los precios de
importacién. Los acontecimientos recientes en Medio
Oriente contribuyen a este contexto cauteloso por
la creciente incertidumbre sobre las perspectivas de
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FIGURA 1.7 indice de incertidumbre en materia de
politica comercial
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Fuente: Caldara et al, 2020.

Nota: El indice representa la proporcién de articulos periodisticos que hacen referencia a la incertidumbre
en materia de politica comercial. Un valor de 100 en el indice corresponde al 1 por ciento de los articulos
mencionando la incertidumbre en materia de politica comercial.

inflacién a corto plazo, especialmente debido a precios
de la energfa mds altos y mds voldtiles. Por eso son
importantes la orientacién de la politica monetaria, los
ajustes graduales y una secuencia clara: permiten que las
tasas de interés reales se relajen con el tiempo sin debilitar
las anclas cambiarias ni desestabilizar los flujos de capital.

Las perspectivas de crecimiento global fueron revisadas
ala baja durante la primera mitad de 2025, a medida
que se intensificaban las tensiones comerciales y la
incertidumbre en materia de politica econémica
alcanzaba su punto méximo, antes de estabilizarse en la
segunda mitad del ano en un contexto de desescalada
gradual de los riesgos asociados al comercio. Hacia
comienzos de 2026, las proyecciones se mantenian
estables pero moderadas, con condiciones financieras
globales mds favorables que compensaban
parcialmente las persistentes fricciones comerciales,
tensiones geopoliticas, y una desinflacién desigual.

Las principales economias avanzadas—en particular
el G-7—ingresan en 2026 con un dinamismo menor
al previsto en comparacién con las expectativas de
mediados de 2025 (figura 1.6, panel B). En Estados
Unidos, el crecimiento alcanzé el 2,1 por ciento en
2025, seguido de un 2,2 por ciento proyectado para
2026. En lazona del euro, la perspectiva sigue siendo
moderada, con un crecimiento de 1,4 por ciento en
2025 (aumentando en relacién al 0,9 por ciento de

2024) y una proyeccién de 0,7 por ciento para 2026,
en un contexto de debilidad del sector manufacturero,
persistentes factores estructurales adversos y una
relajacién gradual de la politica monetaria.

Las perspectivas de China también se revisaron a la
baja en comparacién con los supuestos a principios
de 2025. Tras una expansién del 5,0 por ciento en
2025, se prevé que el crecimiento se modere al 4,2por
ciento en 2026, a medida que las fricciones en el
sector inmobiliario, la merma de la inversién privada
y la menor demanda externa afecten la actividad

(figura 1.6, panel C).

Los precios de las materias primas se moderaron
durante 2025 (figura 1.6, panel D). Sin embargo, el
renovado conflicto en Medio Oriente ha aumentado
la incertidumbre, lo que ha contribuido a un aumento
y mayor volatilidad de los precios de la energia, junto
con el aumento de los costos de los fertilizantes.

Una fuente adicional de incertidumbre estd vinculada
a la evolucién de las condiciones climdticas. Tras
un periodo de debilitamiento de La Nina, los
meteordlogos asignan una probabilidad creciente
a la posible aparicién de El Nifio mds adelante en
2026, aunque la incertidumbre sigue siendo elevada.
Histéricamente, los episodios de El Nifio se han
asociado con una mayor volatilidad en los mercados
agricolas y energéticos a través de sus efectos en los
patrones climdticos, la logistica y los rendimientos,
con implicancias heterogéneas entre regiones. En el
caso de ALC, estos riesgos son asimétricos: algunas
economias pueden beneficiarse temporalmente del
aumento de los precios de determinadas materias
primas, mientras que otras, en particular aquellas
expuestas a la agricultura sensible al clima o las
importaciones de energfa, pueden enfrentar mayores
riesgos de inflacién, crecimiento y balances externos.

Las mediciones basadas en noticias de la incertidumbre
en materia de politica comercial han disminuido luego
de su pico de abril de 2025, pero siguen siendo elevadas
en relacién con los niveles que prevalecian antes de
2024 (figura 1.7). En evaluaciones recientes también se
indica que los aranceles, los controles de exportaciones
y los instrumentos comerciales relacionados se
siguen utilizando de formas que se entrelazan con
consideraciones geoecondmicas y geopoliticas mds
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FIGURA 1.8 indice de volumen de exportacion de bienes
en la region ALC-6

amplias, por lo que las perspectivas comerciales estin
sujetas a cambios episédicos, aun cuando se hayan
atenuado las medidas de incertidumbre a corto plazo. "
En este contexto, los volumenes de exportacion de
ALC han mostrado resiliencia, pero las empresas atin -
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Para las economias de ALC, el escenario de politica
econdmica sigue siendo desafiante. Aun cuando las 10

condiciones financieras mundiales se han relajado
respecto de mediados de 2025, la demanda externa
es moderada, los precios de las materias primas se
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estabilizan—con dindmicas heterogéneas entre
la energfa y otros productos—y la incertidumbre
respecto de la politica comercial, si bien se encuentra
por debajo del pico registrado en abril de 2025, sigue

por encima de las normas histéricas.

La inflaciéon se ha moderado, pero
los bancos centrales siguen siendo
cautelosos

Tras una respuesta temprana y contundente de
politica econémica y la atenuacién de los cuellos
de botella en las cadenas de suministro globales,
la inflacién en ALC ha caido marcadamente desde
su punto maximo de 2022. Sin embargo, el ritmo
de desinflacién se desaceleré a lo largo de 2024, ya
que la inflacién subyacente se mantuvo persistente
—especialmente en los servicios—, reflejando
elevados costos laborales, practicas de indexacién y las
presiones intermitentes provenientes de los mercados
internacionales de alimentos (figura 1.9).

Desde principios de 2025, esta “Gltima milla” se ha vuelto
més desafiante en la region, y algunas economias de ALC
han registrado breves repuntes en la inflacién, lo que
mantiene a los bancos centrales en una postura cautelosa.
La inflacién general ha continuado disminuyendo,
pero a un ritmo mds lento, mientras que la inflacién de
los servicios se ha mantenido mds rigida, reflejando la
rigidez en algunos segmentos de los mercados laborales y
el traspaso rezagado de los aumentos salariales anteriores.
Esta dindmica es consistente con evaluaciones regionales

Fuente: Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).
Nota: Los valores se ajustan estacionalmente. ALC = América Latina y el Caribe.

que sefialan que la convergencia hacia las metas de
inflacién ha sido mds lenta de lo previsto en un subgrupo
de paises, aunque con marcos de politicas creibles y
expectativas ancladas en muchos otros.

El conflicto en Medio Oriente ha provocado un
aumento y mayor volatilidad de los precios de la energfa
—junto con el alza de los costos de los fertilizantes—
y ha anadido riesgos al alza a las perspectivas
inflacionarias, que se han materializado primero
a través de bienes (energfa, transporte e insumos
relacionados con los alimentos) y podria extenderse a
los servicios en el margen. Esto es importante porque
incluso un aumento transitorio de los precios de la
energfa puede frenar la desinflacién general y complicar
las expectativas inflacionarias, reforzando la preferencia
de los bancos centrales por la cautela.

En términos generales, se prevé que la mayorfa
de las economias de ALC volverdn a ubicar la
inflacién dentro de sus rangos objetivo, o cerca
de ellos, para 2026-27. La principal excepcién
es Colombia, donde se prevé que la inflacién se
mantendrd persistentemente por encima de la
meta del banco central durante el horizonte de
proyeccién (figura 1.10). Estos acontecimientos han
caracterizado la dindmica de la politica monetaria
en ALC, y han llevado a algunos bancos centrales
a desacelerar el ritmo de la relajacién monetaria o
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FIGURA 1.9 Tasas de inflacidon: general, subyacente y de servicios
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Fuente: Macro Poverty Outlook del Banco Mundial (Spring Meetings 2026).

Nota: ALC = América Latina y el Caribe. ALC (mediana) incluye Argentina, Belice, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Jamaica, México,
Nicaragua, Panama, Paraguay, Peru, Republica Dominicana, Trinidad y Tabago y Uruguay.

incluso a aumentar sus tasas de politica, como en FIGURA 1.10 Pronésticos de inflacion y
Brasil y Colombia (figura 1.11). metas de los bancos centrales
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el modesto alivio proveniente del debilitamiento del
ddlar no se tradujo en una mejora generalizada de las ~ Fuente: Gonsensus Forecasts.
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interés globales disminuyeron més lentamente dC 10 Iéoas%rgr%zztlcos a largo plazo son promedios de los periodos en un horizonte de

Un cambio relevante fue el debilitamiento del délar

aunque de forma limitada, los vientos adversos 5
externos al moderar el traspaso cambiario y la
inflacién importada. Este debilitamiento del délar
respecto a 2024 redujo la necesidad de aplicar politicas

monetarias prociclicas para defender las monedas en

-~

w

~

varias economias, aun cuando el apetito por el riesgo ‘

se mantuvo contenido en un contexto de fricciones

esperado y el apetito por el riesgo sigui6 siendo limitado,

manteniendo elevados los costos de financiamiento

soberano y corporativo. Como resultado, las entradas ~ ALC en general se debilitaron frente a un délar fuerte,

de capital solo se fortalecieron en un grupo reducido  en un contexto de reduccién de los diferenciales de

de economifas con fundamentos mis sélidos, haciendo tasas de interés a medida que comenzaba la relajacién

que la mejora fuera mds acotada y selectiva queenciclos ~ monetaria interna (figura 1.12). En 2025, el escenario

anteriores de relajacién monetaria. cambid: el délar se debilit, pero la caida mds lenta de
lo esperado de las tasas de interés globales, junto con

La evolucién de los tipos de cambio ha replicado esta el aumento de la incertidumbre, llevé a los bancos

evolucién en dos etapas. En 2024, las monedas de  centrales de ALC a pausar o recalibrar sus ciclos de
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FIGURA 1.11 Tasas de politica monetaria y tasas de interés reales
A.Tasas de politica monetaria, enero de 2021 a marzo de 2026, y proyectadas
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Fuentes: Macro Poverty Outlook del Banco Mundial (Spring Meetings 2026); Consensus Forecasts; bases de datos de bancos centrales.

Nota: En el panel B, las tasas de interés reales se calculan como la diferencia entre la tasa de politica monetaria nominal y la tasa de inflacion prevista para los préximos 12
meses, sobre la base de datos de los bancos centrales. En el caso de los valores pronosticados, se aplica el mismo calculo utilizando prondsticos de los bancos centrales
nacionales para la tasa de politica nominal. En cuanto a las tasas de inflacién, en el prondstico a 12 meses se utiliza la inflacién prevista para 2026 proveniente de Consensus
Forecasts. La serie de México contiene interrupciones debido a la falta de disponibilidad de datos de las expectativas de inflacién en diciembre de cada afo desde 2020, segun
datos del Banco de México. ALC-5 incluye a Brasil, Chile, Colombia, México y Peru. Fed = Reserva Federal de EE. UU.

relajacidn para preservar la credibilidad, contenerel ~ Las implicancias de politica hacia abril de 2026
traspaso a precios y gestionar los riesgos asociados ~ son mds matizadas que binarias. Dado que el délar
a los flujos de capital. Los diferenciales de tasas de  estadounidense ya no ejerce la presion unidireccional
interés estdn por encima de sus niveles histéricos  observada en 2024, los bancos centrales pueden

en algunos paises (como Brasil y Colombia), pero
comprimidos en otros (como Chile, México y Pert),
lo que limita el margen de maniobra y refuerza una
postura dependiente de los datos.

mantener o reanudar de manera prudente el proceso
de normalizacién sin poner en riesgo la estabilidad
monetaria, siempre que continte el avance en la
reduccién de la inflacién subyacente y se mantengan
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FIGURA 1.12 Tipos de cambio y diferenciales de tasas de interés

A.Tipos de cambio, enero de 2024 a febrero de 2026, moneda local por
ddlar estadounidense
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Fuentes: Célculos del personal del Banco Mundial basados en Haver Analytics y datos econdmicos de la Reserva Federal de Estados Unidos (FRED), Banco de |la Reserva Federal de St. Louis.
Nota: En el panel A, el indice amplio nominal del délar estadounidense (USD) mide el valor del USD en relacién con una canasta de monedas extranjeras ponderada en funcién del comercio.
En el panel B, cada diagrama de caja proporciona un resumen de la distribucién de los diferenciales de tasas de interés (la diferencia entre la tasa de politica monetaria y la tasa de los fondos
federales) para el periodo 2010-26. Las lineas abarcan desde el primer cuartil (Q1, percentil 25) hasta el tercer cuartil (Q3, percentil 75), mientras que las cruces negras representan el tltimo

punto de datos disponible.

FIGURA 1.13 Descomposicion del balance fiscal general

Porcentaje del PIB
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Fuente: Macro Poverty Outlook del Banco Mundial (Spring Meetings 2026).

Nota: Los valores para 2026 se basan en proyecciones (al 27 de marzo de 2026). e = estimacion;
p = pronéstico; PIB = producto interno bruto.

ancladas las expectativas. Sin embargo, el balance
de riesgos —asociado a las fricciones comerciales,
tensiones geopoliticas, el crecimiento global desigual
y una lenta relajacién de las condiciones financieras

internacionales— justifica un enfoque gradual:
dar tiempo a que se transmita el endurecimiento
monetario previo, preservar los avances en
credibilidad y aprovechar el moderado impulso
externo de un délar mas débil, reconociendo al
mismo tiempo que la desinflacién depende cada vez
mis de factores internos, en particular en los servicios
y mercados laborales.

¢, Puede la politica fiscal estar a la altura
del desafio de tasas de interés elevadas
y espacio fiscal reducido?

El elevado costo de intereses sigue afectando el
resultado fiscal general y ralentizan la convergencia
hacia el equilibrio fiscal. Por lo tanto, los déficits
fiscales siguen siendo persistentes en gran parte de
la regién, incluso cuando varias economias han
mejorado sus saldos primarios. El servicio de la deuda
estd absorbiendo una gran proporcién del gasto total
de los grandes prestatarios soberanos, reduciendo el
espacio para gastos de capital y programas sociales
prioritarios. Este efecto de composicién ha persistido
en el horizonte 2025-26 y puede observarse en
las dltimas proyecciones nacionales para ALC-6

(figuras 1.13 y 1.14).
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Los ratios de deuda publica se han estabilizado luego
de aumentar durante la pandemia, pero siguen siendo

FIGURA 1.14 Descomposicion del gasto total del

gobierno general
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centrada en politicas recaudatorias, reforma de 20 o8 e o Pe e s bruo.

los subsidios al combustible y recomposicién de
los colchones de liquidez, acompafiada de un
progreso sostenido en el cumplimiento de las
metas del programa y una reduccién de los spreads
soberanos. Los préoximos pasos—ya en marcha—
para consolidar la sostenibilidad fiscal y preservar
las condiciones financieras favorables se centran

FIGURA 1.15 Stock de deuda del gobierno general
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En ALC, la composicién del gasto sigue siendo una
restriccién central. Como se muestra en el informe
Public Spending Policies in Latin America and the
Caribbean: When Cyclicality Meets Rigidities (Riera-
Crichton y Vuletin, 2024), el gasto corriente tiende
a aumentar en las expansiones y a ser rigido a la
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Fuente: Macro Poverty Outlook del Banco Mundial (Spring Meetings 2026).

Nota: Los valores para 2026 se basan en proyecciones (al 27 de marzo de 2026). e = estimacion;
p = pronéstico; PIB = producto interno bruto.

baja en las contracciones, lo que obliga a ajustar
la inversién publica cuando el financiamiento se

restringe. Este patrén —que ha vuelto a observarse
en el actual contexto de tasas de interés mds
elevadas— socava el crecimiento y la resiliencia
a largo plazo. El andlisis destaca la necesidad de

adoptar reglas de gasto que protejan la inversién
y reduzcan la prociclicidad, complementadas por
mejoras en la eficiencia y una mejor calibracién de
los mecanismos de indexacidn.
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FIGURA 1.16 Costos de endeudamiento: diferencial
EMBIG y bonos publicos a largo plazo

A. EMBI Global Diversified Subindexes, diferencial, regiones
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Fuentes: Para el panel A, célculos del personal del Banco Mundial basados en J.P. Morgan; para el panel
B, célculos del personal del Banco Mundial basados en Haver Analytics, Banco Central del Peru, y datos
econémicos de la Reserva Federal de Estados Unidos (FRED), Banco de la Reserva Federal de St. Louis.
Nota: EM = mercado emergente; LA = América Latina; ALC = América Latina y el Caribe.

A. El indice Global Diversified (EMBIGD) del EMBI de J.P. Morgan hace un seguimiento de los
instrumentos de deuda liquidos, denominados en délares estadounidenses, de mercados emergentes,
a tasa fija y variable, por entidades soberanas y cuasisoberanas. El diferencial del Indice de Bonos
de Mercados Emergentes (EMBI) refleja la diferencia entre el rendimiento de estos instrumentos
y el rendimiento de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos con vencimiento comparable. Los
agregados son promedios simples. Los mercados emergentes de Asia incluyen India, Indonesia,
Malasia y Filipinas. Los mercados emergentes de Europa incluyen Bulgaria, Hungria, Polonia,
Rumania y Serbia. LA7 incluye a Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Peru y Uruguay.
B. El diferencial que se muestra en la figura representa la diferencia entre el rendimiento de la deuda
publica a 10 afios de los paises de ALC-5 (Brasil, Chile, Colombia, México y Pert) y el rendimiento del
bono del Tesoro de los Estados Unidos a 10 afios.

Por el lado de los ingresos, como se plantea en el informe
Rethinking Taxation for Growth in Latin America and the
Caribbean (Vuletin, 2025), avanzar hacia bases imponibles
mds amplias y neutrales —por ejemplo, calibrando el
impuesto al valor agregado junto con transferencias
monetarias focalizadas para alcanzar objetivos de equidad,

moderando las tasas impositivas corporativas donde
desincentivan la inversion y fortaleciendo los impuestos
a la propiedad a medida que mejora su viabilidad
administrativa— ayudarfa a reorientar la combinacién
de ingresos hacia formas de tributacién mas compatibles
con el crecimiento y la estabilidad macroeconémica.

Los costos de financiamiento siguen siendo mds
elevados que en la década de 2010, con una mayor
dispersién entre paises. Los spreads regionales
del EMBI se mantienen por encima de sus niveles
histéricos y, aunque han disminuido parcialmente en la
segunda mitad de 2025, la caida de las tasas de politica
monetaria externas ha sido mds lenta de lo previsto
en un contexto de elevada incertidumbre en materia
de politica comercial y otras politicas (figura 1.16,
panel A). Como resultado, muchos paises contintian
accediendo a financiamiento a tasas significativamente
superiores a los minimos de la década pasada, con
brechas entre paises que siguen la percepcién de los
mercados sobre la credibilidad de las politicas y las
anclas fiscales a mediano plazo (figura 1.16, panel B).

En este escenario, contar con marcos fiscales creibles
puede mejorar significativamente las condiciones de
financiamiento. Las reglas fiscales bien disefiadas —
en particular, reglas de gasto combinadas con anclas
explicitas de deuda, trayectorias de convergencia
consistentes en el tiempo, cldusulas de escape bien
definidas y mecanismos de supervisién independiente—
se asocian con menores primas de riesgo y una mejor
proteccién de la inversién publica. El recuadro 1.1
presenta la evidencia y documenta la evolucién de estos
marcos tanto a nivel global como en ALC.

En sintesis, las politicas fiscal y monetaria estdn
estrechamente interrelacionadas. Los elevados pagos
de intereses y las tasas externas aun altas mantienen
las primas de riesgo elevadas, por lo que los bancos
centrales deben considerar condiciones financieras mds
restrictivas en la fase final de la desinflacién mientras
persiste la inflacién en servicios, en medio de nuevos
riesgos inflacionarios por los recientes aumentos y la
volatilidad en los precios de la energfa. El debilitamiento
del délar estadounidense en 2025 solo proporcioné un
alivio parcial, con flujos de capital que favorecieron a
un grupo reducido de emisores soberanos mds sélidos,
en lugar de dar lugar a una relajacién generalizada en
las condiciones financieras de los paises emergentes.
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Tras décadas de tensiones fiscales, los paises de
América Latina y el Caribe (ALC) han logrado avances
tangibles en el fortalecimiento de su posicién fiscal.
Tradicionalmente asociada con una politica fiscal
prociclica —contraccién del gasto en las recesiones
y expansién en los auges, amplificando asi los ciclos
econémicos (Gavin y Perotti, 1997; Kaminsky et al.,
2004)— la regién se ha vuelto notablemente menos
prociclica en los Gltimos anos (Frankel et al., 2013). En
algunos casos, incluso, la politica fiscal ha comenzado a
adoptar un comportamiento contraciclico, asumiendo
un rol mds estabilizador (Céspedes y Velasco, 2014). Los
balances primarios han mejorado desde mediados de la
década de 2010, y la consolidacién de los grandes déficits
en los que se incurrié durante la recesién provocada por

el COVID-19 ha sido comparativamente rdpida.

Sin embargo, las fragilidades fiscales de la regién no han
desaparecido. Muchas economias de ALC atn enfrentan
elevados niveles de deuda acumulados tras sucesivos
shocks. Y desde la crisis financiera global, el servicio de
la deuda se ha convertido en una carga cada vez mayor
para los presupuestos: el pago de intereses ha aumentado
considerablemente como proporcién de los ingresos
publicos, especialmente entre los mayores prestatarios
de la region. Estas presiones erosionan constantemente
el espacio fiscal, desplazando el gasto discrecional y
limitando la capacidad de los gobiernos para suavizar el
ciclo econémico o responder con firmeza cuando nuevos
shocks golpean la economia. Por lo tanto, fortalecer la
resiliencia fiscal sigue siendo una prioridad de politica.

En este contexto, muchos paises de ALC han recurrido
cada vez mds a las reglas fiscales para fortalecer sus marcos
fiscales. Al imponer limites numéricos a los agregados
fiscales clave —como los déficits, el gasto o la deuda
publica—, estas reglas buscan promover la disciplina
fiscal y anclar las expectativas. Estos marcos, que en sus
inicios eran propios de las economias avanzadas, se han
extendido ampliamente a los mercados emergentes y las
economias en desarrollo (MEEDs) en los tltimos afios
(figura B1.1.1, panel A). En ALC, Brasil fue pionero en
su adopcidn (1988), seguido de paises como Colombia
(2000), Argentina (2000) y Chile (2001). La adopcién
ha continuado de manera sostenida y, para 2024, 25 de

43 paises de la regién (58 por ciento) tenian al menos
una regla fiscal vigente.

Sin embargo, las reglas fiscales por si solas no son una
panacea para la sostenibilidad. La evidencia sobre sus
efectos dindmicos sugiere que los balances primarios
tienden a fortalecerse en los afnos posteriores a su
adopcidn, pero estos beneficios no son automdticos ni
permanentes. Una vez ajustados por el ciclo econémico,
los balances primarios en los MEEDs suelen mejorar
en torno a 1,4 puntos porcentuales del PIB potencial
durante los primeros cinco afios tras su adopcién
(figura B1.1.1, panel B). A partir de entonces, estos
efectos tienden a diluirse a medida que la disciplina se
debilita y se revierten los avances iniciales.

Una de las principales razones es que las reglas operan
a través de instituciones y marcos de gobernanza:
la credibilidad, el monitoreo y la capacidad de
cumplimiento determinan si las restricciones son
efectivamente vinculantes en la practica y si sus efectos
perduran. Cuando las instituciones son sélidas, las reglas
pueden anclar las expectativas y sostener el ajuste mds alld
del impulso inicial; cuando son mds débiles, resulta mds
fécil eludirlas, modificarlas o suspenderlas con el tiempo.

Los desafios institucionales y de gobernanza en los
MEED:s, incluidos los de ALC, son bien conocidos,
pero no explican por completo el éxito o fracaso en la
adopcién de reglas fiscales. Estas reglas se introducen
en diversos entornos econdmicos, fiscales y politicos
que condicionan tanto los incentivos para su adopcién
como sus resultados iniciales. Estos contextos también
influyen en cémo se construye la credibilidad. La
credibilidad de las reglas no se establece automdaticamente
en el momento de su adopcidn; por el contrario, suele
construirse gradualmente, a través de la evidencia
reiterada de que las reglas se cumplen en la prictica y de
que la formulacién de politicas se vuelve cada vez mds
transparente y disciplinada.

En esencia, las condiciones en las que se adoptan las reglas
no permanecen fijas. Las presiones macroeconémicas
pueden intensificarse o disminuir, las coaliciones politicas
pueden fragmentarse o consolidarse, y las prioridades en
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competencia pueden cambiar. A medida que estas fuerzas
evolucionan, la disposicién de los gobiernos a sostener
el espiritu de la regla puede fortalecerse o debilitarse.
En consecuencia, el contexto de adopcién deja una
huella duradera: determina la credibilidad inicial y el
grado de apropiacién politica, e influye en si la regla se
consolida como una restriccién efectiva o queda como
una sefnal transitoria. En este sentido, las motivaciones
y circunstancias que rodean su adopcién ayudan a
explicar por qué las reglas generan beneficios duraderos
en algunos casos, pero pierden impulso en otros.

Entre estos factores, el entorno econémico en el
momento de la adopcién parece desempefiar un papel
central (figura B1.1.1, panel C). Las reglas fiscales
introducidas en periodos de bonanza tienen mayores
probabilidades de generar mejoras duraderas. Con
menores presiones fiscales inmediatas, su adopcién tiende
a ser mds proactiva—un esfuerzo deliberado por asegurar
la prudencia, en lugar de una respuesta a la crisis—, y los
gobiernos cuentan con mayor margen para demostrar
su cumplimiento y aplicar reformas complementarias.

Por el contrario, las reglas adoptadas en contextos
adversos suelen enfrentar mayores dificultades para
consolidarse. Introducidas bajo presién para enviar
una sefial de determinacién y con la expectativa de
generar resultados rdpidos, pueden perder credibilidad
rapidamente si las mejoras no se materializan. Si bien
instituciones s6lidas y un disefio adecuado de las reglas
pueden ayudar, rara vez compensan estos factores
macroeconémicos adversos (Fatds et al., 2026).

Estas perspectivas tienen claras implicancias de politica.
La adopcién exitosa de reglas fiscales no depende
tnicamente de instituciones sélidas o de un buen disefo;
requiere invertir activamente en credibilidad y construir
un amplio consenso politico que permita sostener el
compromiso a lo largo del tiempo. La aceptacién
inicial es clave: sin una coalicién amplia detrds de la
regla, los marcos pueden volverse frégiles, diluyéndose,
reinterpretindose o revirtiéndose con facilidad cuando
aumentan las presiones. Las condiciones econémicas
favorables pueden facilitar la implementacién y suelen
reflejar un compromiso mds sostenido con la disciplina

fiscal, pero los entornos politicos que exigen negociacién
y construccién de consensos también pueden ser
igualmente valiosos. En cambio, introducir reglas en
contextos politicos mds polarizados o adversos puede
dificultar considerablemente el mantenimiento del
COmMpromiso.

Sin embargo, incluso cuando la adopcién es exitosa,
la estabilidad fiscal nunca estd garantizada. Los
déficits pueden reaparecer y la deuda puede aumentar,
especialmente tras grandes shocks como la crisis
financiera global o la pandemia de COVID-19. Por
ello, mantener la sostenibilidad requiere una vigilancia
constante: los marcos fiscales deben fortalecerse con el
tiempo y, aun asi, pueden requerir ajustes periédicos para
que las finanzas publicas se mantengan en una senda
sostenible.

Si bien el éxito en la adopcién depende principalmente
del contexto y del compromiso, la capacidad de
implementar ajustes fiscales en etapas posteriores
depende de un buen disefio de las reglas y de un adecuado
respaldo institucional. Una amplia cobertura del sector
publico limita las posibilidades de trasladar déficits
entre distintos niveles de gobierno, mientras que las
reglas sobre déficit proporcionan un ancla clara que
refuerza el vinculo entre las decisiones de corto plazo y
la sostenibilidad a largo plazo (Banco Mundial, 2026a).
Las caracteristicas de disefio que establecen mecanismos
de cumplimiento cuando se superan los limites pueden
fortalecer el compromiso con el ajuste, a menudo
priorizando la contencién del gasto. Las instituciones
y marcos fiscales complementarios refuerzan ain més la
eficacia al mejorar el monitoreo, fortalecer los supuestos
presupuestarios y respaldar la implementacién operativa.

Es en este 4mbito donde muchos MEEDs, incluidos los
de ALC, atn enfrentan desafios significativos. Si bien la
regi6én estd mds alineada con las practicas internacionales
que el promedio de los MEEDs, solo alrededor del
80 por ciento de los paises cuenta con mecanismos de
cumplimiento explicitos, y cerca de dos tercios aseguran
una amplia cobertura del sector publico (figura B1.1.1,
panel D). Solo el 72 por ciento incluye cldusulas de
escape —fundamentales durante shocks grandes—, y una
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FIGURA B1.1.1 Adopcidn, desempeiio y disefo de las reglas fiscales

A. Adopcion de reglas fiscales B. Variacion acumulada en el balance fiscal primario
después de la adopcion de reglas en los MEEDs
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Fuentes: Fondo Monetario Internacional; Banco Mundial.

Nota: Los resultados provienen de regresiones de LP-AIPW. Para obtener detalles técnicos, ver Perspectivas Econémicas Mundiales del Banco Mundial (enero de 2026).
MEEDs = mercados emergentes y economias en desarrollo; ALC = América Latina y el Caribe.

A. Las lineas muestran el porcentaje de paises que tenian al menos una regla fiscal vigente.

Las lineas B-C (barras) muestran la variacién acumulada en los balances primarios ajustados ciclicamente como porcentaje del PIB en los afos cercanos a la adopcion de
las reglas fiscales, en comparacion con un escenario contrafactico de ausencia de aplicacion de reglas en el afio t. El area sombreada (lineas verticales) muestra intervalos
de confianza del 90 por ciento.

B. Los resultados se basan en una muestra de 116 paises (83 MEED y 33 economias avanzadas) con 58 casos de adopcion de reglas fiscales (33 en MEED y 25 en economias
avanzadas) entre 1984 y 2015.

C. El estado de la economia se define utilizando una funcién de ponderacién basada en un promedio normalizado del pais de un crecimiento del PIB real rezagado en relacion
con su promedio a largo plazo. La muestra incluye 116 economias (83 MEED y 33 economias avanzadas), con 57 casos de adopcion de reglas fiscales (33 en MEED y 24 en
economias avanzadas) entre 1984 y 2015.

D. La muestra incluye 25 economias de ALC, 35 economias avanzadas y 62 MEED fuera de ALC. Las barras muestran el porcentaje de paises (con reglas) que incluyen
determinado disefio o cuentan con instituciones fiscales complementarias.

proporcién ain menor define metas en términos ciclicos,  incorpora las reglas en marcos de gastos a mediano plazo,
que ayudan a contener el gasto en épocas de bonanza al  las instituciones fiscales independientes siguen siendo
tiempo que preservan la flexibilidad en las recesiones. El  limitadas y poco mds de la mitad de los paises cuenta con
respaldo institucional también es desigual: solo un tercio  fondos soberanos para mitigar la volatilidad de los ingresos.
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RECUADRO 1.1 Adopciodn, diseio y eficacia de las reglas fiscales (continua)

Chile es un ejemplo de cémo diseno e instituciones
s6lidas se refuerzan mutuamente. Su regla de balance
estructural, introducida en 2001, se basa en metodologias
transparentes y comités de expertos independientes que
estiman el PIB potencial y los precios del cobre a largo
plazo. Esta estructura institucional ha dado credibilidad
a la regla y ha permitido que la politica fiscal opere de
manera contraciclica en lugar de prociclica (Barreix y
Corrales, 2019). Durante el auge de las materias primas de
la década del 2000, Chile ahorrd ingresos extraordinarios
y acumuld importantes colchones fiscales. Cuando los
precios del cobre se desplomaron en 2008, utiliz6 esos
colchones para sostener la actividad sin comprometer la
sostenibilidad (Céspedes et al., 2014). El resultado fue
una posicién fiscal mds sélida, menor volatilidad del PIB
y una credibilidad duradera. Asimismo, las reglas fiscales
y una gestion prudente de la politica fiscal permitieron

al gobierno proporcionar estimulos durante la pandemia
sin poner en riesgo la sostenibilidad fiscal (Lam et al.,
2023).

Sin embargo, los marcos eficaces no replican
mecdnicamente los modelos internacionales. Se
adaptan a los desafios nacionales y se basan en objetivos
claros. Es esencial lograr el equilibrio adecuado entre
cumplimiento y flexibilidad, preservando al mismo
tiempo la simplicidad. En este proceso, la capacidad
administrativa y estadistica establece limites practicos:
no todos los paises pueden aplicar disenos sofisticados ni
gestionar multiples reglas superpuestas. No obstante, las
reglas mds sencillas pueden seguir siendo efectivas porque
proporcionan un punto de referencia transparente. Estos
marcos han demostrado ser eficaces para respaldar los

procesos de ajuste fiscal (Banco Mundial, 2026a).

Sector financiero: Los préstamos
MOrosos permanecen contenidos, y la
profundidad financiera continda siendo
desigual

El ciclo de endurecimiento monetario que comenzd
en 2022 elevé los costos de endeudamiento en toda
ALC, lo que contribuy6 a un aumento moderado de
los préstamos en mora (NPLs por su sigla en inglés). Si
bien varios bancos centrales han comenzado a relajar su
politica monetaria, el entorno financiero global sigue
siendo restrictivo, limitando el ritmo de los recortes
de las tasas domésticas. En general, datos recientes
indican que se han contenido los riesgos relacionados
con la calidad del crédito, y que no hay sefiales de estrés
sistémico en la regién. Al mismo tiempo, un crecimiento
moderado del crédito en condiciones crediticias mds
restrictivas puede haber afectado mecdnicamente
los ratios de NPLs —tanto a través de los efectos de
composicién de la cartera como del denominador—,
lo que sugiere que parte de la estabilidad o el aumento
observados en los ratios de NPLs reflejan una expansién
crediticia mds débil y no un empeoramiento del riesgo
subyacente para los prestatarios.

Brasil es la principal excepcién. Los NPLs han
aumentado gradualmente, reflejando los efectos

rezagados de las elevadas tasas de interés reales y
las condiciones financieras menos favorables para
los prestatarios mds vulnerables. No obstante, los
niveles de morosidad siguen siendo moderados en
comparacién con los estdndares histéricos. La sélida
capitalizacién del sistema bancario y las reservas
bancarias indican que la situacién actual requiere
un monitoreo continuo mas que una preocupacion
significativa. Por el contrario, los indicadores
de morosidad se han mantenido estables o han
disminuido en otras economias importantes de ALC
(como Colombia, México, Perti y Chile), respaldados
por estindares crediticios prudentes y, en algunos
casos, por un crecimiento econémico mds sélido

(figura 1.17).

Las diferencias estructurales son mds marcadas
en la profundidad de los mercados domésticos
de crédito privado. La profundidad del crédito
privado es importante para el crecimiento, ya que
influye en la inversién, la dindmica de las empresas
y la productividad, mientras que el crédito poco
profundo limita el emprendedurismo y el crecimiento
sostenido impulsado por el sector privado. El crédito
al sector privado se sitda entre el 40 por ciento y el
60 por ciento del PIB en Brasil, Colombia, México
y Pert, en linea con el promedio de las economias
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FIGURA 1.17 Proporcidn de préstamos morosos en relacion con el total de préstamos brutos, ALC-5
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Fuente: Célculos del personal del Banco Mundial basados en estadisticas nacionales.

Nota: La deuda de los hogares se compone de hipotecas y préstamos de consumo. Los préstamos morosos son aquellos cuyos pagos contractuales estan en mora, definidos como una mora de
mas de 90 dias en el caso de Brasil, Chile, México y Peru, y de 30 dias en el caso de Colombia. ALC = América Latina y el Caribe.

FIGURA 1.18 Crédito doméstico al sector privado (porcentaje del PIB), por regidn y pais

A. Crédito doméstico al sector privado, 2019,

B. Crédito doméstico al sector privado, 2019, por pais
por region
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Fuente: World Development Indicators, Banco Mundial.

Nota: ALC = América Latina y el Caribe.

A. Los agregados regionales incluyen solo a los paises que son miembros de la Asociacién Internacional de Fomento (AIF) o el Banco Internacional de Reconstruccién y Fomento (BIRF) del
Grupo Banco Mundial.

B. El panel presenta datos de 170 paises.

de ingresos medios. Chile se destaca, con un crédito
al sector privado cercano al 125 por ciento del PIB,
lo que refleja un sistema financiero profundo y
sofisticado; su nivel de profundizacién se asemeja
mids al de economias dindmicas de Asia —donde el
crédito al sector privado suele ubicarse entre el 120
por ciento y el 150 por ciento del PIB (como en la
Repiblica de Corea y Singapur, e incluso por encima
de esos niveles en Jap6n y China)— que al rango
tipico en ALC. En el otro extremo, el crédito al sector

privado en Argentina sigue siendo excepcionalmente
bajo, en torno al 15 por ciento del PIB, lo que refleja
una prolongada inestabilidad macroeconémica y el
desplazamiento del crédito hacia el sector publico.
La reciente consolidacion fiscal tras el cambio de
administracién podria contribuir a liberar recursos
financieros para el sector privado, aunque una
recuperacién sostenida del crédito dependerd
de la continuidad del proceso de estabilizacién
macroecondmica (figura 1.18).



22 CAPITULO 1

PANORAMA ECONOMICO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE | ABRIL 2026

Caribe y América Central

Algunas economias del Caribe y América Central
superaron el desempefo de las de América Latina
en 2024, aunque los resultados siguieron variando
considerablemente entre los paises dependientes
del turismo y los exportadores de materias primas
(tabla 1.1). Las economfas basadas en el turismo han
recuperado en general los niveles del PIB previos
a la pandemia de COVID-19, impulsadas por el
fuerte repunte de la llegada de turistas, aunque se
prevé una moderacién del crecimiento en el sector de
servicios. Entre los exportadores de materias primas,
Trinidad y Tobago y Surinam registraron marcadas
contracciones durante la pandemia tras la caida de los
precios internacionales, pero la actividad se recuperd
en paralelo con la mejora de dichos precios. Guyana
se destaca dentro de la regién, ya que desde 2020 ha
registrado un crecimiento del PIB excepcionalmente
rapido y sostenido, impulsado por el aumento de la
produccién petrolera offshore. Esta expansién ha ido
acompafada de un aumento de los ingresos fiscales,
la mejora de los balances externos y una disminucién

TABLA 1.1 Estimaciones y prondsticos de crecimiento
del PIB real en el Caribe y América Central

Pais 2025e 2026p

Exportadores de materias primas

Trinidad y Tobago 2,5 0,8 0,7
Surinam 1,7 1,8 4,0
Guyana 43,8 15,4 16,3
San Vicente y las Granadinas 41 3,6 3,0
Santa Lucia 4,7 1,3 1,9
Jamaica -0,5 -0,4 -1,0
Granada 3,3 4,5 3,1

Dominica 2,1 3,1 2,8
Belice 3,5 1,5 2,4
Barbados 3,4 2,7 2,7

owos |

Haiti -4,2 -2,7 0,6

Fuente: Macro Poverty Outlook del Banco Mundial (Spring Meetings 2026).

Nota: Los valores de 2026 se basan en proyecciones (al 27 de marzo de 2026). e = estimacion.
p = pronoéstico.

de la relacién deuda publica-PIB, aunque el ritmo
de crecimiento también subraya la importancia de
mejorar la gestion de la inversién publica, fortalecer
la capacidad institucional y asegurar que la riqueza
petrolera se traduzca en un desarrollo amplio e
inclusivo. Mds all4 de la dindmica macroeconémica
de corto plazo, persisten desafios de largo plazo
en toda la regién, en particular los relacionados
con la productividad y la movilidad laboral. Estas
limitaciones de largo plazo son particularmente
graves en Haiti, donde los reiterados shocks han
erosionado severamente el bienestar de los hogares
y el acceso a los servicios bésicos. En el recuadro 1.2
se examinan mds de cerca las evidencias recientes
extraidas de encuestas telefénicas de alta frecuencia,
que documentan cémo la inseguridad alimentaria,
la disminucién de los ingresos y las brechas en los

servicios han agravado los desafios de desarrollo en
Haiti.

La dindmica de la deuda publica sigue siendo
heterogénea en el Caribe y América Central. Varios
paises han logrado reducir la relacién deuda/
PIB mediante una combinacién de crecimiento
econémico y consolidacién fiscal. En relacién con
los valores observados antes y durante la pandemia,
Belice, Costa Rica, Jamaica, Santa Lucia, Barbados
y Surinam muestran avances sustanciales en la
reduccién de la carga de la deuda (figura 1.19).
Jamaica fortalecié su marco de gobernanza fiscal
en 2025 al poner en pleno funcionamiento la
Comisién Fiscal Independiente (IFC), sobre las
bases establecidas por el Comité de Supervisién
del Programa Econémico (EPOC). Las primeras
evaluaciones independientes de la credibilidad
presupuestaria y el desempeno fiscal realizadas
por la IFC han reforzado los avances en materia
de transparencia y credibilidad de las politicas,
apoyando la transicién de Jamaica hacia un
duradero marco fiscal basado en reglas. En Costa
Rica, la disminucién de los ratios de deuda refleja
una consolidacién mds gradual y basada en reglas,
anclada en la regla fiscal y los controles de gasto,
respaldada por superdvits primarios sostenidos y
una mayor confianza del mercado. Este marco ha
ayudado a estabilizar las finanzas publicas tras el
aumento de la deuda relacionado con la pandemia y
a fortalecer la credibilidad fiscal. Barbados y Belice
redujeron la deuda mediante politicas decisivas y no
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RECUADRO 1.2 Los desafios de desarrollo en Haiti: nueva evidencia a partir de

encuestas telefonicas

En los dltimos cinco anos, el bienestar de la
poblacién de Haiti se ha seguido debilitando
debido a multiples shocks—crisis sanitarias,
desastres naturales, e inseguridad—con
inseguridad alimentaria en aumento. Si bien los
conflictos y los disturbios sociales han dificultado
la recopilacién de datos de hogares mediante
métodos tradicionales presenciales, seis rondas
de encuestas telefénicas realizadas entre 2021 y
2025 permiten dar seguimiento a las condiciones
de vida, el empleo y el acceso a servicios de
los haitianos. La inseguridad alimentaria ha
empeorado, incluso a medida que la crisis del
COVID-19 se ha atenuado: por ejemplo, en
2025 alrededor de tres cuartas partes de la
poblacién vivia en hogares en los que al menos
un adulto dejé de comer durante un dia en el mes
anterior, en comparacion con aproximadamente
la mitad en 2021 (figura B1.2.1). Durante el
mismo periodo, la proporcién de haitianos que
reportaron poder satisfacer sus necesidades basicas

FIGURA B1.2.1 Seguridad alimentaria
en Haiti, 2021-25
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Fuente: Encuesta telefénica de alta frecuencia en Haiti, rondas 1-5.

Nota: Los indicadores registran si cada situacién de inseguridad
alimentaria se presenté en el hogar en los 30 dias anteriores a la encuesta.
Se han aplicado ponderaciones a nivel individual, por lo que la suma de
las ponderaciones equivale al nimero de personas de 18 afios o mas en
hogares con teléfono mavil.

—tanto alimentarias como no alimentarias— se
redujo a menos de la mitad, mientras que muchos
hogares también liquidaron sus activos —un
comportamiento que suele observarse solo en
crisis profundas y prolongadas— debilitando su
resiliencia financiera a largo plazo.

Los ingresos estdn disminuyendo y la pobreza
laboral estd en aumento en Haiti, aun cuando
los niveles generales de empleo se mantienen
relativamente estables. Entre 2021 y 2025, la
proporcién de encuestados que se encontraban
empleados se mantuvo en torno a 4 de cada 10.
Entre quienes trabajaban, alrededor de 6 de cada
10 eran trabajadores por cuenta propia y cerca
de 7 de cada 10 se desempenaban en el sector
servicios. Sin embargo, los ingresos laborales han
caido. Entre las personas que vivian en hogares
con ingresos salariales, ingresos por cuenta
propia no agricolas e ingresos agricolas en el ano
anterior, mds de 7 de cada 10 reportaron una

FIGURA B1.2.2 Acceso a los servicios
basicos en Haiti, 2025
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Fuente: Encuesta telefénica de alta frecuencia en Haiti, ronda 5.

Nota: Los criterios de agua y saneamiento mejorado corresponden a
los estandares del Programa Conjunto de Monitoreo del Abastecimiento
de Agua Potable y Saneamiento (JMP). La asistencia social incluye
transferencias monetarias, en alimentos y en especie provenientes
del gobierno, organizaciones no gubernamentales, organizaciones
internacionales u organizaciones religiosas. Se han aplicado
ponderaciones a nivel individual, por lo que la suma de las ponderaciones
equivale al nimero de personas de 18 afios 0 mas en hogares con teléfono
movil. Las bandas de error representan intervalos de confianza del 95
por ciento.
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RECUADRO 1.2 Los desafios de desarrollo en Haiti: nueva evidencia a partir de

encuestas telefénicas (continua)

reduccién o pérdida de ingresos en cada una
de estas fuentes al momento de la encuesta en
2025. Con los ingresos no laborales —incluidas
las remesas— sufriendo una disminucién similar,
las posibilidades de los hogares de sostener su
seguridad econémica parecen cada vez mds
limitadas.

Las importantes brechas en el acceso a servicios
bdsicos exponen a la poblacién haitiana a la
pobreza no monetaria (figura B1.2.2). En 2025,
solo el 65 por ciento de la poblacién contaba
con acceso a saneamiento mejorado y apenas
el 30 por ciento tenfa acceso a electricidad de
algan tipo en su hogar. Aunque el acceso a agua
potable mejorada era mds generalizado, poco
mds de la mitad de los haitianos dependia del
agua embotellada o de cisternas, mecanismos de
distribucién que podrian verse interrumpidos por
la inseguridad. La cobertura de la asistencia social
queds eclipsada por la magnitud de los shocks y la
inseguridad alimentaria: solo el 6,9 por ciento de

la poblacién vivia en un hogar que recibia algin
tipo de asistencia social de cualquier fuente en el
afo anterior.

Abordar las brechas en servicios e infraestructura
podria contribuir a la generacién de empleo
productivo y a la reduccién de la pobreza. La
ampliacién de la asistencia social y del acceso
a servicios puede mejorar el bienestar de la
poblacién haitiana en el corto plazo, al protegerla
frente a la inseguridad alimentaria severa. Sin
embargo, la inversién en infraestructura también
puede generar efectos de largo plazo. Por ejemplo,
el acceso a electricidad puede conectar a los
hogares con mercados de insumos y productos,
asi como facilitar el uso de equipos que aumenten
la productividad en sectores prioritarios como la
agroindustria, los textiles y las finanzas digitales.
En este sentido, ampliar el acceso a servicios clave
podria sentar las bases para la creacién de empleos
mds productivos, el desarrollo del capital humano
y la reduccién sostenida de la pobreza.

FIGURA 1.19 Stock de deuda del gobierno general en el Caribe y América Central
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solo mediante un ajuste gradual. Barbados combiné
la reforma fiscal con una reestructuracién integral de
la deuda que redujo los costos de intereses, mientras
que Belice redujo la deuda externa a través de un

canje de deuda por actividades de conservacién de
la naturaleza vinculadas a la conservacién marina.
En ambos casos, las acciones visibles ayudaron a
consolidar la credibilidad y apoyar la recuperacion.
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FIGURA 1.20 Inflacién en el Caribe y América Central
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Monetario Internacional (FMI); y célculos del personal del Banco Mundial.
Nota: e = estimacion.

Al mismo tiempo, algunas economias caribefas
altamente endeudadas siguen enfrentando
dificultades para lograr una sostenibilidad de la deuda
duradera, mientras que los paises productores de
petréleo, como Guyana, enfrentan la tarea adicional
de gestionar la volatilidad de la recaudacién y evitar
politicas prociclicas a medida que las finanzas
publicas se expanden rdpidamente.

La inflacién aument$ bruscamente en el Caribe
en 2022, impulsada por el alza de los precios
internacionales de los alimentos y los combustibles,
aunque los paises con regimenes de tipo de cambio
fijo pudieron amortiguar mejor estos shocks que
aquellos que operan bajo esquemas de metas de
inflaciéon. Desde 2023, la normalizacién de los
precios internacionales ha contribuido a una amplia
disminucién de las presiones inflacionarias en toda
la regi6n (figura 1.20).

En este contexto, los desarrollos recientes relacionados
con el conflicto en Medio Oriente introducen
una incertidumbre adicional para las economias
del Caribe y Centroamérica a través de distintos
canales. La exposicién varia segtn la posicién del
pais en los mercados energéticos y de alimentos.
Al mismo tiempo, para economias cuyos modelos
de crecimiento dependen en gran medida de los
servicios —especialmente el turismo—, los cambios
en la demanda global, los costos de los viajes aéreos

y un entorno global a corto plazo mds cauteloso
representan una fuente adicional de vulnerabilidad.
Donde estos canales se cruzan, los shocks externos
pueden agravarse, subrayando la sensibilidad de
las perspectivas de crecimiento ante los desarrollos
globales y reforzando la importancia de politicas que
construyan resiliencia, diversificacién y colchones
adecuados.

Mercados laborales,
informalidad, pobreza y
desigualdad

La desaceleracion econdmica limita la
reduccion de la pobreza

Histéricamente, los avances sociales en indicadores
clave —en particular la pobreza monetaria— han
estado estrechamente vinculados al desempefio
econémico en las economias emergentes. En América
Latina y el Caribe, la tasa de pobreza disminuyé de
manera pronunciada durante la “década dorada”
de 2003-13, caracterizada por altos precios de las
materias primas y un s6lido crecimiento econémico,
con una reduccién total de 17,4 puntos porcentuales.
Aproximadamente un tercio de esta caida respondi6
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FIGURA 1.21 Dinamica regional de los indices de
pobreza
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Fuentes: Célculos del personal del Banco Mundial basados en “Regional Poverty and Inequality Update,
Latin America and the Caribbean, October 2025” (Practica Global de Pobreza y Equidad del Grupo Banco
Mundial). Los datos correspondientes a la region de ALC se extrajeron del Laboratorio de Equidad para
ALC del Grupo Banco Mundial, mientras que los datos correspondientes a otras regiones se extrajeron
de la Plataforma de Pobreza y Desigualdad (PIP) del Grupo Banco Mundial. Actualizado el 27 de marzo
de 2026.

Nota: En el gréfico se utiliza una linea de pobreza para los paises de ingreso mediano alto de USD 8,30
al dia en términos de paridad del poder adquisitivo (PPA) de 2021. Las lineas verticales discontinuas
marcan la “década dorada” de la reduccion de la pobreza ALC. El agregado regional de ALC se basa
en 18 paises de la region para los que se disponia de microdatos a nivel nacional. En los casos en
que no se disponia de datos, los valores se han estimado utilizando una combinacién de métodos,
incluidas microsimulaciones, y luego se han agrupado para crear estimaciones regionales. Debido a
las considerables revisiones metodoldgicas realizadas en la encuesta oficial de hogares de México en
2016, que dieron lugar a una discontinuidad en la serie de pobreza, a partir de 2015 se ha introducido
una interrupcion en la serie de ALC-18.

a mejoras en la distribucién del ingreso, mientras
que los dos tercios restantes fueron impulsados por el
crecimiento econémico (Banco Mundial, 2019). Cabe
destacar que, dentro del componente de crecimiento,
apenas un tercio (cerca del 20% de la reduccién total
de la pobreza) se asocié con ganancias de ingreso mds
permanentes, de cardcter estructural, mientras que
los dos tercios restantes (aproximadamente el 45%
de la reduccién total) provinieron de mejoras ciclicas
y transitorias. Esta descomposicién pone de relieve la
fragilidad de los avances sociales logrados en el pasado
y la vulnerabilidad de los indicadores en materia de
pobreza ante las fluctuaciones de corto plazo de la
actividad econémica.

A medida que el auge impulsado por factores externos
se atenud y el crecimiento se desacelerd después
de 2013, el ritmo de reduccién de la pobreza se
desaceleré notablemente: la pobreza cay6 apenas 9,7

puntos porcentuales entre 2013 y 2024 (figura 1.21).
Por el contrario, las regiones que mantuvieron un
crecimiento mds sélido y sostenido del PIB y de la
productividad laboral —especialmente Asia oriental
y el Pacifico— continuaron reduciendo la pobreza
rdpidamente durante ambos periodos. Desde
entonces, impulsada en gran medida por el sélido
desempeno de China, la regién de Asia oriental y
el Pacifico ha convergido con América Latina y el
Caribe en materia de pobreza, subrayando el papel
central del crecimiento sostenido como motor del
progreso social duradero.

De cara al futuro, las recientes revisiones a la baja de
las proyecciones de crecimiento en ALC apuntan a
una mayor desaceleracion en el ritmo de reduccién
de la pobreza (figura 1.22). La desaceleracién del
crecimiento econémico implica que el principal
motor del progreso social del pasado operard con
menor intensidad en los préximos anos. Este desafio
se ve agravado por el reducido espacio fiscal de muchos
paises, que restringe el margen para compensar un
crecimiento mds débil mediante un incremento de las
transferencias sociales. Los elevados niveles de deuda
publica y los persistentes déficits fiscales limitan la
capacidad de los gobiernos para ampliar los programas
existentes o introducir nuevos, lo que reduce los
colchones disponibles para mitigar el impacto del
menor crecimiento sobre los hogares vulnerables.

Estas limitaciones son particularmente relevantes en
una regién donde la pobreza sigue siendo generalizada
entre los trabajadores con bajos niveles de educacién
y escasa insercién en el mercado laboral formal
(figura 1.23). En ALC, la pobreza se concentra de
manera desproporcionada entre las personas con bajo
nivel educativo, los trabajadores informales y quienes
se desempefan en empleos por cuenta propia o en
formas de trabajo precarias e inestables. Este perfil
laboral reduce el acceso a ganancias sostenidas de
productividad y al crecimiento de los salarios formales,
lo que acentta la vulnerabilidad de los indicadores de
pobreza ante la desaceleracién econémica y frena el
ritmo de los avances sociales futuros.

Para comprender por qué la pobreza persiste entre los
trabajadores informales y con bajo nivel educativo,
es preciso ir mds alld de los resultados agregados de
crecimiento y examinar la estructura de los mercados
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FIGURA 1.22 Tasas de pobreza en las economias de América Latina y el Caribe
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Fuente: Macro Poverty Outlook (Spring Meetings 2026), Banco Mundial.

Nota: En el gréfico se utiliza una linea de pobreza para los paises de ingreso mediano alto de USD 8,30 al dia en términos de paridad del poder adquisitivo (PPA) de 2021.
En el caso de Argentina, los datos solo tienen cobertura urbana. En el caso de Republica Dominicana, México, Paraguay, Uruguay y el agregado de ALC, debido a cambios
metodoldgicos y en las encuestas, el valor de 2013 no es totalmente comparable con el resto de la serie. En el caso de Paraguay y Uruguay, debido a cambios metodolégicos
y en las encuestas, los valores a partir de 2023 no son totalmente comparables con el resto de la serie. Para Chile, se utiliza el valor de 2017 para 2019 y el de 2022 para 2023.
Para Guatemala, se utiliza el valor de 2014 para 2013 y 2019. El agregado regional de ALC se basa en 18 paises de la regién para los que se disponia de microdatos a nivel
nacional. En los casos en que no se disponia de datos, los valores se han estimado utilizando una combinacion de métodos, incluidas microsimulaciones, y luego se han

agrupado para crear estimaciones regionales. Actualizado el 27 de marzo de 2026. e = estimacion. p = prondstico. ALC = América Latina y el Caribe.

laborales y los métodos de medicién del bienestar.
En el recuadro 1.3 se analiza por qué la informalidad
laboral —en particular el empleo por cuenta propia
en microempresas— sigue siendo generalizada
en ALC, con énfasis en el papel de los atributos
no monetarios del trabajo, las preferencias de los
trabajadores y los bajos retornos del empleo formal.
El anilisis complementario del recuadro 1.4 examina
c6mo se evalda la desigualdad en las economias
altamente informales, y muestra que las mediciones
basadas en el ingreso pueden sobreestimar las
disparidades subyacentes en el bienestar, mientras que
los indicadores de consumo ofrecen una imagen mds
precisa en contextos caracterizados por la volatilidad
del ingreso y la informalidad. En conjunto, estos
enfoques ayudan a identificar los canales estructurales
mediante los cuales el bajo crecimiento se traduce en
pobreza persistente y escasa movilidad social.

Del mismo modo, la tasa de desempleo enmascara
dindmicas importantes relacionadas con la
informalidad, la pobreza y la productividad. La tasa
de desempleo en América Latina y el Caribe se ha
mantenido relativamente contenida. En 2024, el
desempleo se ubicaba en general por debajo del pico
pandémico y, en varios paises, cerca de los niveles
previos a la pandemia, lo que refleja cierta resiliencia

FIGURA 1.23 Composicion de la poblacion
pobre en América Latina y el Caribe
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Fuente: Célculos del personal del Banco Mundial basados en “Regional Poverty and
Inequality Update, Latin America and the Caribbean, October 2025” (Practica Global
de Pobreza y Equidad del Grupo Banco Mundial). Los datos correspondientes a la
region de América Latina y el Caribe proceden de la Base de Datos Socioeconémicos
para América Latina y el Caribe (SEDLAC) (CEDLAS y Banco Mundial).

Nota: El agregado regional de ALC se basa en 18 paises de la region para los
que se disponia de microdatos. En los casos en que no se disponia de datos,
los valores se han estimado utilizando una combinacién de métodos, incluidas
microsimulaciones, y luego se han agrupado para crear estimaciones regionales.
Los niveles educativos se definen de la siguiente manera: el bajo nivel educativo
incluye a las personas sin educacion formal o que completaron la educacién primaria,
y el alto nivel educativo incluye a quienes completaron la educacién secundaria o
terciaria. La informalidad se mide entre las personas de 15 a 64 afios que trabajan y
se refiere a los trabajadores que no tienen seguro de pensiones relacionado con el
trabajo, con definiciones especificas de cada pais aplicadas segun sea necesario.
En Argentina, los trabajadores informales incluyen a los asalariados sin seguro de
pension y los trabajadores no remunerados sin educacion terciaria completa. En
México, los trabajadores que no tienen beneficios del seguro médico relacionado con
el trabajo se clasifican como informales. En Honduras, los trabajadores informales
incluyen a los trabajadores no remunerados sin educacion terciaria o, si tienen
educacion terciaria, a los empleados de pequefas empresas privadas, asi como
a los trabajadores asalariados con educacion limitada que trabajan en pequefas
empresas privadas.
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La proporcién de trabajadores considerados
“informales” en América Latina y el Caribe
(ALC)

trabajadores asalariados informales— sigue

—tanto emprendedores como
siendo persistentemente alta, y representa entre
el 55 % y el 60 % de la fuerza laboral. Las causas
y consecuencias de este alto nivel de informalidad
siguen siendo objeto de amplio debate: ;Por qué
es tan persistente? ;Qué tan perjudicial es para
los trabajadores? ;En qué medida contribuye
al estancamiento del crecimiento en ALC? En
el préximo informe del Banco Mundial, Why
Labor Formallity Persists: Self-Employment and Job
Quality in LAC, se analizan estas preguntas (Beylis,
Maloney et al., de préxima publicacién).

El empleo por cuenta propia en empresas de hasta
5 trabajadores (las llamadas microempresas) es
el nucleo de la actividad en el sector informal.
La gran mayoria de los trabajadores informales
se desempena en este tipo de empresas, y la
incidencia de la informalidad en un pais refleja
en gran medida el peso de las microempresas en su
estructura productiva. Por ello, para comprender
la persistencia de la informalidad en América
Latina y el Caribe, es necesario entender por qué
persisten las microempresas informales.

Esto, a su vez, requiere comprender por qué los
trabajadores optan por el microemprendimiento,
lo que inevitablemente exige explorar qué
consideran un buen empleo. Si bien la calidad del
empleo suele asociarse con el acceso a protecciones
de la seguridad social, esta definicién se considera
desde hace mucho tiempo inadecuada en las
economias avanzadas, y lo es igualmente en los
paises en desarrollo. En un trabajo canénico,
Rosen (1983) destacé que el mercado laboral se
equilibra tanto en funcién de los ingresos como
de los atributos no monetarios del trabajo, que
incluyen las protecciones laborales formales, asi
como caracteristicas como la autonomia (ser el
propio jefe) y la flexibilidad. De hecho, en el
Estudio sobre la Calidad del Empleo en Estados

FIGURA B1.3.1 Disposicién a pagar
por atributos del empleo

25+

= - ~
5 > 1=

Disposicidn a pagar (porcentaje del ingreso)

v

Jlll

Promedio Asalariados Asalariados Trabajadores
formales informales por cuenta propia

M Flexibilidad de horario = Independencia

o

Fuente: Beylis, Garin et al., de préxima publicacion.

Nota: Promedio aritmético de siete paises de América Latina:
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, México y Peru.

Unidos de 2025 se identifica estos atributos como
dos de las cinco caracteristicas del empleo de

calidad (Gallup et al., 2025).

Los trabajadores auténomos de América Latina y
el Caribe valoran en igual medida que sus pares
de las economias avanzadas la autonomia y el
control sobre su propio trabajo. Las encuestas
indican que el 80% de los trabajadores asalariados
en México y la Republica Dominicana afirman
que preferirian trabajar por cuenta propia, un
porcentaje considerablemente superior al ya de
por si elevado 50% que prevalece en los paises
miembros de la Organizacion para la Cooperacién
y el Desarrollo Econémicos (OCDE). Se observan
resultados similares entre trabajadores de empresas
familiares en Africa (Cerkez et al., 2024; Falco et
al., 2015), y Asia y Europa oriental, lo que sugiere
que el atractivo del trabajo por cuenta propia no
es un fenémeno que se circunscriba a América
Latina y el Caribe.

Mediante el uso de métodos de tltima generacién
basados en experimentos de eleccién discreta,
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Beylis, Garin et al. (de préxima publicacién)
estiman la disposicién a pagar por distintos
atributos y beneficios laborales en siete paises
latinoamericanos (Argentina, Brasil, Chile,
Colombia, Ecuador, México y Pertt), utilizando
paneles de trabajadores representativos a nivel
nacional. Los autores encuentran valoraciones
considerables tanto para la flexibilidad (8,1 % de
los ingresos) como para la independencia (14,2
%). Otra conclusién importante del andlisis
—en consonancia con la bibliografia sobre las
economias avanzadas— es que los trabajadores
tienden a ocupar empleos que se ajustan a sus
preferencias. Es decir, los trabajadores que
mias valoran estos atributos se encuentran
en empleos que ofrecen estas comodidades
(figura B1.3.1). Por ejemplo, los trabajadores
que actualmente trabajan por cuenta propia
valoran la flexibilidad horaria mds del doble
que los trabajadores asalariados (12,9 % frente
al 5,4 %) y la independencia casi el doble que
los trabajadores asalariados (19,3 % frente al
10,3 %).

La concentracion resultante de los trabajadores
en la informalidad es, entonces, el resultado de
decisiones que maximizan el bienestar individual,
no la productividad agregada. Cabe subrayar
que decir que estos trabajadores eligen empleos
informales no implica que estén satisfechos o
sean necesariamente felices, sino Ginicamente
que no estarfan mejor en los empleos asalariados
formales para los que estdn calificados, dado su
escaso capital humano y la baja productividad del
sector formal.

¢Estd condenada entonces la regién a un sector
informal sobredimensionado y un crecimiento
estancado? No necesariamente. Tanto entre paises
como al interior de cada uno, la proporcién de
trabajadores por cuenta propia disminuye de
manera sistemdtica con el desarrollo. Este patron
es consistente con el aumento del costo de
oportunidad de los atributos no monetarios del

trabajo por cuenta propia a medida que aumenta la
productividad de los empleos asalariados formales.

Por lo tanto, las politicas que inclinen la relacion
costo-beneficio a favor del empleo formal impulsardn
aumentos de productividad. La brecha entre
contribuciones y beneficios puede obedecer a
multiples razones vinculadas al disefio y la eficacia
de los sistemas de proteccién social, lo que genera
incentivos para optar por el trabajo por cuenta
propia. Dado que los trabajadores optimizan
a nivel del hogar y no a nivel individual, si un
miembro paga contribuciones para beneficios de
salud que cubren a toda la familia, una segunda
contribucién equivale a un impuesto puro. Del
mismo modo, los trabajadores con bajo nivel
educativo suelen alternar entre distintos tipos de
empleo; por ello, pese a contribuir a un sistema
de pensiones durante periodos de empleo formal,
es posible que nunca retinan los requisitos para
acceder a una jubilacién (Maloney, 1999). A esto se
suma que los fondos de pensiones frecuentemente
saqueados reducen el rendimiento esperado.
La expansién de los programas universales de
pensiones y seguros de salud reduce el valor
relativo de los beneficios asociados al empleo
formal (Bosch y Campos-Vizquez, 2014; Levy,
2008). En la publicacién del Banco Mundial (1)
Formalizing Work: laxes, Benefits and Incentives
in Latin America and the Caribbean (Fietz et
al., 2025) se estima el impuesto implicito que
recae sobre los trabajadores formales en el caso
extremo en que las contribuciones a la seguridad
social no tienen ningn valor percibido, y se
cuantifica su probable impacto en la asignacién
sectorial, mostrando que dicho impuesto puede
ser considerablemente elevado.

Del mismo modo, las politicas que apoyan a las
empresas mds productivas para que alcancen su
pleno potencial —determinado por su capacidad
empresarial— contribuyen a la creacion de empleo
formal y a la reduccién del informal. La relajacion
de las restricciones crediticias para las empresas
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formales permite que las mds productivas se
expandan de manera significativa, atrayendo
trabajadores con mejores salarios y desplazando
a los emprendedores menos eficientes (Beylis et

al., 2026).

El fortalecimiento de las capacidades empresariales
y de los trabajadores impulsa significativamente
la productividad, en particular en las empresas
mds grandes, lo que aumenta la demanda de
trabajadores y eleva sus salarios (Beylis et al., 2026).
A medida que aumentan los salarios formales,
los microemprendedores informales abandonan
sus microempresas y se incorporan al trabajo
asalariado formal, ya que los salarios mds altos
en el sector formal compensan con creces el valor
de los atributos no monetarios del trabajo que
resignan.

Las regulaciones escalonadas por tamario de empresa
deben reformarse. Como han documentado Eslava

y Meléndez (de préxima publicacién) en un
amplio conjunto de paises de América Latina y
el Caribe, persisten numerosas politicas de este
tipo que distorsionan las trayectorias naturales
de crecimiento de las empresas productivas, ya
que al expandirse, estas enfrentan saltos abruptos
en su carga impositiva, sus contribuciones y sus
obligaciones regulatorias.

Gravar la riqueza, no a las empresas. Las altas tasas
del impuesto sobre la renta de las sociedades en
América Latinay el Caribe, sumadas a un entorno
empresarial complejo, incentivan la evasién y
desalientan la inversién. Vuletin (2025) aboga
por reducir las tasas del impuesto corporativo
para alinearse con otros mercados emergentes,
fortalecer su cumplimiento, promover asociaciones
publico-privadas para la recaudacién de impuestos
y reorientar la carga tributaria hacia los impuestos
sobre la propiedad como una forma mds eficaz de
gravar la riqueza.

FIGURA 1.24 Tasas de desempleo en las economias de América Latina y el Caribe
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Fuente: Calculos del personal del Banco Mundial basados en LAC Equity Lab y LABLAC (CEDLAS-Banco Mundial).

Nota: La fuerza laboral incluye tanto a las personas empleadas como a las que buscan trabajo activamente (es decir, los desempleados). La tasa de desempleo refleja la
proporcion de la fuerza laboral que estd desempleada. En este gréfico, la mayoria de los puntos de datos se basan en informacion del tercer trimestre de cada afio. Las
excepciones incluyen a Colombia, Costa Rica y Ecuador, donde los datos se extraen del cuarto trimestre; y Bolivia, Uruguay y el agregado regional para ALC, donde los datos
corresponden al segundo trimestre. A partir de 2021, debido a cambios metodolégicos, los valores reportados para Colombia y Ecuador no son totalmente comparables
con los de afos anteriores. En el caso de Paraguay, los valores a partir de 2022 tampoco son totalmente comparables con periodos anteriores. En el caso de Uruguay, los
valores de 2016-19, 2020 y 2024 no son totalmente comparables entre si debido a cambios metodolégicos y deben considerarse indicativos. ALC = América Latina y el Caribe.
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RECUADRO 1.4 Repensar la medicion de la desigualdad en los MEED: El papel del

consumo

Una preocupacién de larga data en el andlisis
de la desigualdad en los mercados emergentes y
las economias en desarrollo (MEED), incluidos
los de América Latina y el Caribe (ALC), es que
estas economias parecen presentar niveles de
desigualdad significativamente mayores que las
economias avanzadas. La evidencia comparativa
muestra sistemdticamente que las medidas
de desigualdad basadas en los ingresos en los
MEED, especialmente en ALC, son notablemente
mds altas que las observadas en las economias
avanzadas pertenecientes a la Organizacién para
la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos

(OCDE).

La evidencia comparada entre paises también
sugiere que la desigualdad tiende a disminuir
a medida que aumenta el PIB per cdpita. Este
patrén es ampliamente coherente en términos

generales con la hipétesis de Kuznets, segtin la cual
la desigualdad aumenta inicialmente durante las
primeras etapas de la transformacién estructural y
disminuye posteriormente cuando las economias
alcanzan niveles de ingreso mds altos. Sin embargo,
una creciente literatura ha puesto de relieve que
los ingresos suelen medirse de manera imperfecta
en los MEED, lo que dificulta las comparaciones
de la desigualdad entre paises.

Los altos niveles de informalidad laboral son
una fuente central de esta medicién deficiente.
Con frecuencia, los ingresos informales no se
declaran o se registran de manera incompleta
en las encuestas de hogares, y a menudo son
voldtiles debido a la exposicién a perturbaciones
transitorias. En muchos MEED, la informalidad
representa mds de la mitad del empleo total y una
proporcién considerable de la produccién, lo que

FIGURA B1.4.1 Comparacion de las medidas de desigualdad basadas en el ingreso y

en el consumo
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Fuentes: Célculos del personal del Banco Mundial basados en encuestas de gastos de los hogares de los paises seleccionados: Argentina — Encuesta
Nacional de Gastos de los Hogares (ENGHO 2017/18); Bolivia — Encuesta de Presupuestos Familiares (EPF 2016); Canada — Encuesta sobre el gasto de
los hogares (SHS 2019); Chile — Encuesta de Presupuestos Familiares (EPF 2017); Republica Dominicana: Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de
los Hogares (ENIH, 2018); México: Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH, 2018); Uruguay — Encuesta Nacional de Gastos e
Ingresos de los Hogares (ENIGH 2016); Estados Unidos — Encuesta de gastos del consumidor (CES 2021).

Notas: El empleo vulnerable se refiere a los trabajadores familiares contribuyentes y los trabajadores por cuenta propia, expresados como porcentaje del

empleo total.
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RECUADRO 1.4 Repensar la medicion de la desigualdad en los MEED: El papel del

consumo (continua)

convierte a los ingresos en un momento dado en
un indicador impreciso del bienestar subyacente.
En consecuencia, las medidas de desigualdad
basadas en los ingresos pueden sobreestimar
las disparidades persistentes, en particular en el
extremo inferior de la distribucién.

Debido a estos desafios, una creciente literatura
sostiene que el consumo debe utilizarse junto con
los ingresos al evaluar la desigualdad, especialmente
en economias con grandes sectores informales.
El consumo se relaciona més estrechamente con
los ingresos permanentes —concepto central
de la hipétesis del ingreso permanente— y es
menos sensible a las fluctuaciones de los ingresos
a corto plazo. En consonancia con esta visién,
la desigualdad basada en el consumo suele ser
inferior que la basada en los ingresos.

En este recuadro se presentan hallazgos empiricos
sobre dos dimensiones. En primer lugar, en
un conjunto de paises como Argentina, Chile,
México, Republica Dominicana, Uruguay,
Canadd y Estados Unidos, los coeficientes de Gini
basados en el consumo son uniformemente mds
bajos que los coeficientes de Gini basados en el
ingreso (figura B1.4.1, panel A). Este patrén se
mantiene no solo en los MEED, sino también
en las economias avanzadas, aunque la brecha
es notablemente mayor en los primeros, lo que
sugiere que la medicién errénea de los ingresos
es mds pronunciada donde la informalidad y la
volatilidad de los ingresos son mayores.

En segundo lugar, la diferencia entre la desigualdad
medida por el ingreso y la desigualdad medida por
el consumo se relaciona sistemdticamente con la
estructura del mercado laboral. En el panel B de
la figura B1.4.1 se muestra una fuerte asociacién
positiva entre la brecha (el coeficiente de Gini
de los ingresos menos el Gini del consumo) y el
empleo vulnerable, definido como la proporcién

que representan los trabajadores por cuenta propia
y los trabajadores familiares no remunerados en
el empleo total. Los paises con mayor empleo
vulnerable —un indicador de informalidad e
inestabilidad de ingresos— exhiben una mayor
divergencia entre ambas medidas de desigualdad.
Esta relacién es coherente con el comportamiento
de suavizacién del consumo y con la nocién de
que las mediciones de ingresos en las economias
altamente informales tienden a sobreestimar la
desigualdad subyacente en el bienestar.

Estos hallazgos tienen implicaciones importantes
para la interpretacién de la desigualdad en los
MEED, particularmente en ALC. Cuando la
desigualdad se mide utilizando el ingreso, los
MEED parecen ser aproximadamente el doble
de desiguales que las economias avanzadas.
Sin embargo, cuando se mide utilizando el
consumo, esta diferencia es considerablemente
menor. Esto no implica que la desigualdad en los
MEED sea baja o irrelevante. Mds bien, subraya
la importancia de la eleccién del indicador:
en contextos caracterizados por una elevada
informalidad y volatilidad de los ingresos, las
mediciones de la desigualdad basada en el ingreso
pueden sobreestimar las disparidades en los niveles
de bienestar de largo plazo.

En términos mds generales, los resultados subrayan
la importancia de basarse en indicadores de
bienestar complementarios, y no solo en el ingreso,
al evaluar la desigualdad en los MEED. Mejorar
el diseno de las encuestas de hogares, lograr una
mejor integracién de los datos administrativos y
reducir sostenidamente la informalidad laboral
son condiciones necesarias no solo para reducir
la desigualdad en si misma, sino también para
medir con mayor precisién su magnitud real. Ello
permitird contar con un panorama mds fiel de las
diferencias de bienestar y sentar bases mds sdlidas
para el disefio de politicas.
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de la participacién laboral a pesar de la reciente
desaceleracién del crecimiento (figura 1.24). Al
mismo tiempo, la tasa de desempleo es un indicador
de alcance restringido que no diferencia entre empleo
formal e informal, ni capta los cambios en la calidad
del trabajo, los ingresos o la estabilidad laboral. En
las economias con alto grado de informalidad, el
ajuste del mercado laboral tiende a manifestarse
mediante el desplazamiento hacia el trabajo por
cuenta propia y las actividades informales, antes
que a través de un aumento del desempleo. Como
resultado, las tasas de desempleo relativamente
estables pueden coexistir con un crecimiento débil
de la productividad, una dinimica de ingresos reales
mds débil y una reduccién més lenta de la pobreza,
lo que pone de relieve la distincién entre cantidad
y calidad del empleo que caracteriza a los mercados
laborales de la regién.

Acuerdos comerciales,
acceso a los mercados y
diversificacion: Lecciones
para América Latina y el
Caribe

El comercio internacional como
herramienta de desarrollo

El comercio internacional sigue siendo un motor
fundamental del desarrollo econémico a largo plazo.
Un sélido cuerpo de bibliografia empirica demuestra
que las economias mds abiertas —en particular los
MEED— tienden a crecer mds rdpido gracias a un
mayor acceso a mercados mds grandes, tecnologias
importadas y las presiones competitivas que impulsan
el aumento de la productividad (Wacziarg y Welch,
2008; Banco Mundial, 2020). Estos beneficios,
arraigados en mecanismos cldsicos como la
especializacion, los efectos de escala y la difusién de
conocimientos, son especialmente importantes para
las economias mds pequenas donde los mercados
internos carecen de la profundidad suficiente
para sostener bases industriales diversificadas. Los
beneficios de la apertura se amplifican atin mds
cuando la canasta de exportaciones de un pais se

complementa estrechamente con la demanda de
importaciones de sus socios comerciales. En tales
casos, la integracién no solo amplia el tamafo del
mercado: inserta a las empresas nacionales en las redes
de produccién donde la demanda, la especializacién y
la escala se determinan conjuntamente, potenciando
las ganancias de productividad a través de los
eslabonamientos de la cadena de valor mds all4 del
comercio a distancia.

La materializacidon de estos beneficios del comercio
depende no solo de la apertura propiamente dicha,
sino también de cémo se integran los paises en los
mercados mundiales y a través de qué instrumentos
de politica. En la prictica, esta integracién se produce
cada vez mds a través de redes de acuerdos comerciales
preferenciales (ACP). Los acuerdos comerciales
preferenciales son tratados suscritos entre dos o mds
paises en virtud de los cuales los miembros se otorgan
mutuamente condiciones comerciales mds favorables
que las aplicadas a los no miembros. Aunque
tradicionalmente se centraban en las reducciones
arancelarias, los acuerdos comerciales preferenciales
modernos abarcan cada vez mds medidas no
arancelarias y politicas transfronterizas —como
los procedimientos aduaneros, las normas sobre
inversiones, las reglas, las politicas de competencia
y la propiedad intelectual—, lo que los convierte
en un vehiculo central para la liberalizacién del
comercio a medida que se ralentizan los avances a
nivel multilateral. Al reducir los aranceles y los costos
comerciales entre los miembros, los ACP amplian la
proporcién del PIB mundial a la que pueden acceder
las empresas nacionales en condiciones preferenciales
y determinan no solo el volumen sino también la
naturaleza de la integracién.

Para captar estas dimensiones sistemdticamente,
en la figura 1.25 se presentan tres indicadores
complementarios: la proporcién del PIB mundial
a la que se puede acceder a través de los ACP (panel
A), el PIB per cépita promedio de los socios de los
ACP (panel B) y el indice de complementariedad
comercial (ICC) promedio con los socios de los ACP
(panel C). E1 ICC refleja en qué medida el perfil de
exportaciones de un pais se ajusta a la demanda de
importacién de sus socios, en términos de bienes,
capturando asi el grado de alineamiento con las
estructuras productivas de sus socios. Por lo tanto,

CAPITULO 1
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FIGURA 1.25 Cobertura de los acuerdos comerciales preferenciales (ACP)

A. Proporcion del PIB mundial accesible a través de ACR, por pais y region
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FIGURA 1.25 Cobertura de los acuerdos comerciales preferenciales (ACP) (continua)

D. Proporcion promedio del PIB mundial accesible a través de ACR, por bloque comercial
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Nota: La proporcién del PIB mundial a la que se puede acceder a través de ACP se define como la suma del PIB (en USD corrientes) de todas las economias con las que un
pais determinado mantenia un ACP activo a fines de 2023, expresado como porcentaje del PIB mundial. El PIB per capita promedio de los socios de los ACP es el promedio
del PIB per capita (PPA, délares internacionales constantes de 2021) de todas las economias con las que un pais determinado mantenia un ACP activo a fines de 2023. El
indice de Complementariedad Comercial (ICC) mide el grado en que el perfil exportador de una economia coincide con el perfil de importacion de otra, en un rango que va
de 0 (sin superposicién) a 100 (correspondencia perfecta). Para cada economia, el ICC promedio con socios de ACP se calcula tomando a todas las economias con las que
mantenia un ACP activo a fines de 2023. La brecha de ICC en el panel F se calcula como la diferencia entre el ICC promedio con los socios de ACP dentro del mismo bloque
comercial y el ICC promedio con los socios de ACP fuera del bloque. Los valores positivos indican que hay mayor complementariedad con los socios de ACP que integran el
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A-C.AOP = Asia oriental y el Pacifico; EAC = Europa y Asia central; ALC (sin MEX) = América Latina y el Caribe, sin incluir a México; MOANAP = Medio Oriente y Africa del
Norte, Afganistan y Pakistan; AN (con MEX) = América del Norte, incluido México; AM = Asia meridional; AS = Africa subsahariana.

D-F. AFTA = Zona de Libre Comercio de la ASEAN; AfCFTA = Zona de Libre Comercio Continental Africana; ASEAN = Asociacion de Naciones del Asia Sudoriental; CAFTA-
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podria interpretarse como indicativo del margen
para vinculos mds profundos en la cadena de valor
y patrones de especializacién entre los socios de los

ACP.

En conjunto, estas medidas representan el acceso a la
demanda mundial, la exposicién a mercados de alto
poder adquisitivo, la alineacién con las estructuras
productivas de los socios y la presencia de cadenas de
valor mds profundas. Las cifras ponen de relieve una
marcada heterogeneidad dentro de América Latina
y el Caribe. En el panel A, paises como Chile y Pert
aparecen entre las economias mds integradas a nivel
mundial —comparables a Singapur o la Republica
de Corea—, con acceso preferencial a cerca del 90 %
del PIB mundial, seguidos por México, Colombia
y Panamd en el rango del 60 % al 70 %, mientras
que las economias sudamericanas mds grandes
como Argentina y Brasil siguen estando débilmente
integradas, con una cobertura cercana al 20 %,
aunque el acuerdo recientemente concluido entre
la Unién Europea y el Mercosur podria mejorar este
panorama en los préximos anos. El panel B revela
un patrén similar, aunque menos claro, en términos
de los niveles de ingresos de los socios. El panel C
muestra una dispersién ain mayor: México exhibe
uno de los niveles mds altos de complementariedad
comercial con sus socios en los ACD, lo que refleja
la estrecha alineacién entre su canasta exportadora
intensiva en manufacturas y la demanda de
importacién de las cadenas de valor de América del
Norte, mientras que Chile se encuentra entre los
mds bajos, en consonancia con una estructura de
exportaciones dominada por productos primarios
cuya demanda es amplia pero menos especifica de los
socios, lo que implica que la integracién de Chile estd
orientada a la amplitud de mercado y no a las cadenas
de valor, mientras que la red de ACP de México se
caracteriza por una profunda complementariedad en
las etapas de produccién.

Cdémo los marcos de acuerdos
comerciales configuran la disyuntiva
entre autonomia e integracion

Los patrones de los ACP documentados en la
figura 1.25 (paneles A-C) —la cobertura del PIB
mundial, el nivel de ingreso de los socios de los

ACP y la complementariedad comercial— no son
simplemente el resultado de que los paises “tienen
mds acuerdos”. También reflejan la arquitectura
institucional a través de la cual los paises se integran.
Los marcos de acuerdos comerciales moldean
tanto la profundidad de la integracién dentro del
bloque —a través de normas comunes, aranceles
externos y disciplina del mercado interno— como
el grado de autonomia de politica comercial externa
que conservan los miembros. Estas caracteristicas
de diseno influyen conjuntamente en la forma en
que los paises acceden a las ganancias de escala y
especializacion internas, al tiempo que condicionan
la facilidad con la que pueden ampliar el acceso
al mercado mds alld de su bloque, conectarse con
socios con alto poder adquisitivo y alinearse con las
cadenas de valor mundiales. Dicho de otra manera,
las mismas medidas de la red de ACP pueden leerse
como resultados observados que revelan cémo los
diferentes marcos ponderan la integracién interna
con la flexibilidad externa.

A grandes rasgos, tres marcos estilizados ilustran
la disyuntiva entre autonomia e integracién. Las
uniones aduaneras —como la Unién Europea,
el Mercosur y, en intencién, el Mercado Unico y
la Economia del Caribe (CSME)— adoptan un
arancel externo comun y una politica comercial
exterior compartida. Este modelo puede ofrecer una
integracién interna profunda, pero normalmente
limita la capacidad de los miembros para negociar
acuerdos independientes de liberalizacién arancelaria
con terceros. A cambio, permite un comercio
intra-bloque mds libre y eficiente —al eliminar
las reglas de origen— favorece una integracién
productiva mds profunda y la formacién de cadenas
de valor dentro del bloque, y fortalece el poder de
negociacion colectiva frente a socios externos. Los
mega-tratados de libre comercio, o mega-TLC, —
como la Alianza del Pacifico y el CAFTADR (Tratado
de Libre Comercio entre Republica Dominicana,
Centroamérica y Estados Unidos)— ocupan una
posicién intermedia: liberalizan el comercio dentro
del bloque preservando al mismo tiempo la autoridad
formal de los miembros sobre los aranceles externos
y las negociaciones con terceros. En la prictica,
sin embargo, los requisitos de coordinacién, las
complejas normas de origen y las cadenas de
suministro regionalmente integradas pueden también
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limitar la autonomia. Los TLC independientes,
ejemplificados por el enfoque secuencial de Chile,
son los que mayor autonomia y flexibilidad formal
conservan. Mantener el control sobre los aranceles y
las prioridades de negociacion facilita una integracién
diversificada entre socios, lo que contribuye a explicar
una mayor diversificacién geogréfica en lugar de una
concentracion en torno a bloques regionales.

La figura 1.25 (paneles D-F) examina estas
distinciones con mayor detalle mediante la
descomposicién de las relaciones de los ACP en
componentes internos y externos al bloque. El panel
D separa la proporcién del PIB mundial accesible
a través de ACP en acceso generado con socios
de ACP dentro del bloque y acceso generado con
socios de ACP fuera del bloque. Este desglose ofrece
una ventana directa a la flexibilidad: los marcos
que otorgan a los miembros mayor margen para
negociar externamente tienden a mostrar un mayor
componente “fuera del bloque”, mientras que las
arquitecturas de unién aduanera mds centralizadas
exhiben uno mds acotado. En este sentido, el panel
D vincula el concepto de autonomia directamente
con la medida de acceso al mercado del panel A:
la autonomia se expresa empiricamente como la
capacidad de convertir la flexibilidad juridica en
una cobertura mds amplia de la demanda mundial
a través de los ACP. Los paises integrados en marcos
mis flexibles —incluidos mega-TLC como la Alianza
del Pacifico, el Tratado Integral y Progresista de
Asociacién Transpacifico (CPTPP), el CAFTA-DR,
la ASEAN v, en cierta medida, el T-MEC y la
Asociacién Econémica Integral Regional (RCEP,
Asia-Pacifico)— disfrutan de un mayor acceso al PIB
mundial precisamente porque pueden extender sus
vinculos de ACP mds alld del bloque. Por el contrario,
los marcos mds rigidos —en particular las uniones
aduaneras como la Unién Europea y el Mercosur—
exhiben un acceso “fuera del bloque” més limitado a
través de ACP. Este patron es particularmente notorio
en el caso del Mercosur, cuyo marco exhibe un acceso
muy limitado al PIB mundial a través de ACP fuera
del bloque.

El panel E realiza un desglose paralelo para el ingreso
delos socios, distinguiendo el PIB per cdpita promedio
de los socios de ACP dentro del bloque del de los

socios de ACP fuera del bloque, y comparando ambos

con los paises no miembros de ACP. Esta distincién
ayuda a separar dos canales que pueden parecer
similares en términos agregados. Algunos marcos
“heredan” socios de ingreso alto porque incluyen
internamente miembros grandes y de altos ingresos,
mientras que otros dependen en mayor medida de
ACP externos para conectar a sus miembros con
mercados de ingreso alto. El panel E esclarece asi la
calidad de los socios (ilustrada en el panel B) como
resultado conjunto de la composicién del bloque y
la libertad de los miembros para proyectarse hacia
afuera. La Unién Europea, la Asociacién Europea de
Libre Comercio (AELC), el CAFTA-DR, el CSME,
la Alianza del Pacifico y el T-"MEC utilizan ACP para
acceder a mercados de alto poder adquisitivo, pero
a través de canales distintos: predominantemente
dentro del bloque en el caso de la Unién Europea
y el T-MEC, y principalmente a través de acuerdos
fuera del bloque en el caso del CSME, el CAFTA-DR
y la Alianza del Pacifico. En particular, el AfCFTA
y el Mercosur se destacan como los Gnicos marcos
en los que los socios de ACP tienen, en promedio,
ingresos mds bajos que los socios potenciales fuera
de la red de ACP, lo que evidencia oportunidades
desaprovechadas en términos de acceso a mercados
de mayor poder adquisitivo.

El panel F resume la estructura de integracién a
través de la brecha del ICC —es decir, la diferencia
entre la complementariedad comercial promedio
con los socios de ACP dentro del bloque y la de
los socios de ACP fuera del bloque. Una brecha
positiva del ICC se interpreta naturalmente como
indicacién de que los socios dentro del bloque son
mds complementarios entre si que con los socios
de ACP fuera del bloque, lo que es coherente con
vinculos mds profundos en las cadenas de valor
y patrones de especializacién que se refuerzan
sistemdticamente al interior del marco. Esta es la
légica que subyace a los acuerdos orientados a redes
de produccién que funcionan bien: en ellos, la
integracion interna no solo es profunda en términos
juridicos, sino que estd fuertemente alineada con la
estructura comercial y los encadenamientos entre
insumos y productos. Por el contrario, una brecha
negativa del ICC sugiere que los socios dentro
del bloque son menos complementarios entre si
que con los socios de ACP fuera del bloque, lo

que es coherente con un marco cuya composicién
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interna o dindmica de integracién no genera una
alineacién sélida de las cadenas de valor, aun
cuando exista una politica exterior comun. Este
valor es negativo para el Mercosur, lo que sugiere
que los paises del bloque estdn menos articulados
a través de cadenas de valor que los pertenecientes
a marcos como la Unién Europea, el T-MEC, el

CSME o el CAFTA-DR.

El diagnéstico préctico para el Mercosur senala su
limitado alcance fuera del bloque de ACP (panel
D), un acceso relativamente bajo a mercados de
alto poder adquisitivo a través de los socios actuales
de ACP —con oportunidades de mayor ingreso
disponibles fuera del bloque— (panel E), y una
brecha negativa del ICC entre socios internos y
externos (panel F). Leido en conjunto, esto pone
de relieve que cuando la expansién externa de los
ACP es dificil y la complementariedad es mayor
fuera del bloque que dentro, las vias de mayor
rendimiento hacia un mayor acceso a mercados y
diversificacién pasan por aperturas externas a nivel
del bloque o por mecanismos institucionales que
hagan mds viable la articulacién hacia afuera dentro
de las reglas del marco. En el caso del CSME y el
CAFTA-DR, este mismo desglose muestra que los
ACP externos pueden ayudar a los bloques mds
pequefios a acceder a mercados de ingreso alto
(panel E), mientras que una brecha positiva del
ICC es coherente con mayor complementariedad
interna (panel F).

Opciones clave para profundizar la
integracion comercial en América Latina
y el Caribe

Existen diferentes opciones para distintos tipos de
paises y mercados. Para las numerosas economias
de América Latina y el Caribe que no estdn sujetas
a una unién aduanera, el mensaje de politica es
claro: utilizar plena autonomia sobre los aranceles
externos y las negociaciones para ampliar los acuerdos
profundos con mercados grandes y complementarios.
Chile es la demostracién mds clara de este modelo
de “autonomia que conduce a la diversificacién™
ha negociado un conjunto muy amplio de acuerdos
comerciales con una gran diversidad de economias,
cubriendo una proporcién elevada del PIB mundial,

lo que ilustra cémo una economia pequena puede
“comprar” tamano de mercado mediante acuerdos
secuenciales de alta calidad. Una estrategia similar
de apertura externa se estd aplicando en Perq,
Colombia y Costa Rica, que han construido redes
amplias con los principales socios mundiales para
asegurar acceso y reglas predecibles. El mensaje
prictico para este grupo es priorizar acuerdos que
amplien significativamente la exposicién a mercados
grandes donde la complementariedad es elevada, y
suplementarlos con medidas de facilitacién del
comercio y disciplinas en materia de servicios e
inversién que mejoren su aprovechamiento.

Para las economias de ALC sujetas a normas de
uniones aduaneras —en particular el Mercosur—,
el camino viable hacia una mayor integracién
es, necesariamente, mds institucional. Una via
es la “gran apuesta” a nivel de bloque: negociar e
implementar un acuerdo profundo a nivel de unién
aduanera con un socio importante. El proceso Unién
Europea-Mercosur ejemplifica este enfoque: las
negociaciones alcanzaron un acuerdo politico sobre
el pilar comercial a fines de 2024 y han avanzado
hacia su ratificacién. Un acuerdo de este tipo serfa
significativo precisamente porque combinaria un
aumento sustancial en la cobertura del PIB —dado
el peso de la Unién Europea en la produccién
mundial— con acceso preferencial a algunos de los
mercados de mayor poder adquisitivo del mundo
(dreas sombreadas en la figura 1.25, paneles D y E).
Una segunda via, a menudo mds abordable a corto
plazo, consiste en buscar una cooperacién focalizada
y funcionalmente profunda que reduzca las barreras
no arancelarias y mejore la certidumbre con socios
clave. Las iniciativas recientes entre Estados Unidos
y Argentina ilustran este modelo, centradas en el
acceso a los mercados, los estdndares y la reduccién
de obstdculos a través de marcos bilaterales. Este
canal es especialmente relevante en entornos
donde los aranceles estdn restringidos o su ajuste
es limitado, y donde las barreras no arancelarias y
regulatorias tienden a ser los cuellos de botella del
comercio. Estas opciones cobran especial valor
porque la intensidad del comercio intrarregional del
Mercosur es relativamente baja (alrededor del 10
% del comercio total), lo que hace que los acuerdos
externos y los mecanismos para reducir barreras sean
particularmente valiosos.
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Por tlltimo, existe un factor adicional que alimenta un
optimismo renovado: el valor estratégico de ALC en
minerales criticos estd en aumento. Las estimaciones
actuales sugieren que la regién de ALC concentra
alrededor del 50 por ciento de los recursos mundiales de
litio. Esta concentracién de recursos refuerza la 16gica
econdmica para profundizar el acceso a los mercados y

las alianzas basadas en reglas, no solo en funcién de lo
que ALC exporta hoy, sino también del creciente papel
de la regién como proveedor de insumos criticos para
la transicién energética mundial. Todas estas vias abren
oportunidades comerciales adicionales, ofreciendo ala
region un camino hacia una integracién mds sélida y
diversificada en la economia mundial.
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Capitulo 2: Revisitando la politica industrial: opciones
estratégicas para la actualidad

Un renovado interés
mundial por las politicas
industriales

El estancamiento del crecimiento econémico y las
persistentes dificultades para crear puestos de trabajo
de alta calidad han traido la politica industrial —
entendida como el conjunto de politicas que se
espera que aumenten una actividad empresarial
estratégica— de nuevo al centro del debate en
gran parte del mundo en desarrollo. En ALC,
la estrategia de crecimiento ha tendido a ser no
intervencionista durante los dltimos 50 afnos, y con
razén. Las politicas proteccionistas de la era de la
industrializacién por sustitucién de importaciones
(ISI) condujeron a industrias poco dindmicas e
inestabilidad macroeconémica. La debilidad de
los gobiernos para resistir el cabildeo condujo a la
persistencia de algunas de las politicas comerciales
mas distorsionantes del mundo (Balassa, 1971). Estos
factores, junto con una creciente apreciacién de una
teorfa econdémica mds favorable al mercado en toda
la regién, y el desempefo generalmente superior de
politicas mds favorables al mercado, llevaron a un
descrédito de la politica industrial y a un sentimiento
general de que los fallos del gobierno serfan peores
que las fallas de mercado que la politica industrial
debia corregir.

Sin embargo, la politica industrial estd siendo
reconsiderada en todo el mundo. En el 4mbito
académico, estudios cuidadosos de la Republica de
Corea, Japdn y otros paises han sugerido que, en
Asia, la inversién activa en politicas horizontales
no vinculadas a ningdn sector especifico —
como en educacién, infraestructura y redes de
comercializacién— combinada con una focalizacién
temporal y bien disenada en sectores especificos
contribuyé de manera importante a su rdpida
convergencia econdmica (Juhdsz et al., 2024). Nuevas
investigaciones sobre el impulso a la Industria Pesada

y Quimica (ICH) en la Reptblica de Corea han

encontrado impactos positivos y persistentes sobre
la productividad (Choi y Levchenko, 2022; Lane,
2025; Lee, 2022), actualizando estudios anteriores
que obtenian resultados mds pesimistas sobre este
proceso (Lee, 1996; Yoo, 1997). Aunque la medicién
de las externalidades y los efectos secundarios sigue
siendo tremendamente dificil, algunos analistas
han elaborado, por ejemplo, estimaciones sobre las
economias a escala en todos los sectores (Bartelme
et al., 2025), mientras que otros han identificado
sectores que ofrecen combinaciones de riesgos y
beneficios mds altas que los sectores tradicionales

(Krishna et al., 2023).

Pero atin mds importante, el modelo de desarrollo
impulsado por el mercado, en el que el papel
del Estado es minimo, se considera en muchos
aspectos insuficientes para generar el crecimiento
necesario para crear empleos de calidad y reducir
la pobreza. ALC ha tenido las tasas de crecimiento
mds bajas del mundo desde la pandemia de
COVID-19, ¢ incluso en los mejores ejemplos del
modelo convencional, como Chile, se observa un
crecimiento limitado de la productividad. A pesar
de que las politicas favorables al mercado han
dado lugar a mejores resultados que los anteriores
modelos intervencionistas del pasado (Easterly,
2019), la regién y el mundo buscan formas de
impulsar el crecimiento y la creacién de empleo.
Ademis, particularmente en ALC, existe el deseo
de aprovechar mds que en el pasado el sector de
minerales criticos, asi como las posibilidades de
la energia verde. En el reciente informe del Banco
titulado De la abundancia a la gestion inteligente

de los recursos naturales (Beylis y Lozano, 2025) se

presentan las inversiones, innovaciones y reformas
institucionales necesarias para lograr ese objetivo.

En la prictica, las politicas industriales ya se estdn
empleando en mayor medida en el mundo en
desarrollo. Desde 2009, los Tigres Asidticos, ALC
y China han implementado cada vez mds medidas
intervencionistas (véase el figura 2.1, panel a).


https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/27c02170-0e65-4785-8731-da749f999a30
https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/27c02170-0e65-4785-8731-da749f999a30
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FIGURA 2.1 Intervenciones comerciales, tigres asiaticos, China y ALC, 2009-24
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FIGURA 2.2 Herramientas de politica
industrial por tipo, ALC y resto del mundo
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Nota: Las categorias coinciden con las definiciones de los tipos de politica industrial
de Maloney, Cirera y Ferreyra (2025). Todos los promedios se expresan relativo
al total de la region. Las medidas relativas a la inversién extranjera directa (IED)
excluyen las restricciones relacionadas con la pandemia de COVID-19. Todas las
categorias excluyen las medidas de politica industrial para la seguridad nacional.
ALC = América Latina y el Caribe.

Dentro de ALC, Brasil y Argentina son los usuarios
mds relevantes de estas intervenciones comerciales,
seguidos por Colombia y México. Chile y Pert han
seguido absteniéndose (véase el figura 2.1, panel
b). Las herramientas comerciales empleadas son
familiares. Las barreras a las importaciones y los

subsidios a las exportaciones son las mds utilizadas,
mientras que las politicas de localizacién y la
promocién de la inversién extranjera directa (IED)
se encuentran entre las menos utilizadas (véase el
figura 2.2).!

Ademds, estos patrones subestiman el verdadero
alcance de la politica industrial, ya que los gobiernos
dependen cada vez mds del financiamiento publico
para respaldar sectores estratégicos.” Un ejemplo
destacado es el programa brasilero Nova Industria
Brasil, que canaliza un importante financiamiento a
través del BNDES, un banco nacional de desarrollo,
hacia la industria verde, las tecnologias sanitarias,
la agroindustria y la defensa. En los paises con
restricciones fiscales, donde las intervenciones pueden
desplazar a la inversién publica y los costos de capital

! Las barreras a las exportaciones corresponden a politicas que restringen
las exportaciones del pais de origen al resto del mundo. Las barreras a
las importaciones incluyen medidas tales como aranceles y cupos, que
restringen la competencia de productos extranjeros en el pais de origen.
Los subsidios internos y las subvenciones a las exportaciones suponen
el otorgamiento de crédito interno para la produccién o exportacion
nacional, e incluyen subsidios de bancos estatales y bancos de desarrollo.
La inversién extranjera directa incluye todas las medidas destinadas a
atraer o facilitar la inversion directa de extranjeros. Las adquisiciones
y la ubicacién corresponden a medidas que obligan a los gobiernos a
comprar a proveedores y empresas nacionales y a construir plantas en
un lugar especifico.

2 Un andlisis detallado sobre las diferentes formas de medir las politicas
industriales se encuentra en el recuadro 2.1 de Fernandes y Reed (2026).
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son elevados, el umbral para justificar una politica
industrial deberia ser significativamente mis alto.

Para ofrecer una nueva mirada a las herramientas
que los gobiernos podrian utilizar para aumentar
el crecimiento y crear empleos, el Banco Mundial
publicé recientemente Industrial Policy for
Development: Approaches in the 21 Century
(Fernandes y Reed, 2026). Reconociendo que

cada intervencién conlleva riesgos y recompensas,
y que el éxito estd condicionado por la capacidad
del Estado, su espacio fiscal y el tamafo del
mercado, en este volumen se ofrece orientacién a
los paises sobre qué intervenciones valdria la pena
llevar a cabo, si son especificas de un sector o mds
horizontales.

Algunos defensores de la politica industrial han
sostenido como una limitacién exigir que se
identifiquen las fallas de mercado para justificar la
intervencidn estatal, esencialmente preguntando
por qué el mercado no estd generando un resultado
particular si es tan valioso (Mazzucato, 2013). Sin
embargo, la mayoria se ajusta al consenso general de
que hacerlo proporciona disciplina al debate sobre
politicas y ayuda a prevenir intervenciones que
probablemente sean fracasos costosos.> De manera
audaz, el informe resume los trabajos recientes
que intentan identificar los beneficios de centrarse
en bienes individuales y sectores cuyas ganancias
totales en términos de crecimiento atin no han sido
reconocidas por el mercado y recomiendan medidas
que los paises podrian adoptar para hacerlo.

En este capitulo no se pretende hacer una revisién
exhaustiva de Industrial Policy for Development:
Approaches in the 21" Century ni de la nueva literatura.

Mds bien, intenta centrar el debate en el contexto y
la historia de ALC. Especificamente, se centra en un
conjunto particular de fallas de mercado en torno a
la manera en que las empresas y los paises aprenden a
identificar y usar nuevas tecnologfas, y se argumenta
que abordar estas fallas es un complemento esencial
de cualquier estrategia de crecimiento.

3 Para consultar la opinién de consenso, véase Harrison (2024).
Lederman y Maloney (2012); Cherif y Hasanov (2020); y Rodrik (2004),
por ejemplo.

Politica industrial al servicio
del desarrollo

Como es bien sabido en la literatura econémica
neocldsica, pueden coexistir varios impedimentos
para la asignacion eficiente de recursos en toda la
economia a través de los mercados, lo que resulta
en pérdidas de bienestar (Pigou, 1920; Samuelson,
1954; Coase, 1960; Akerlof, 1970). Estas deficiencias
del mercado incluyen fallas de coordinacién,
externalidades de conocimientos y redes, provisién
insuficiente de bienes publicos, poder de mercado,
mercados incompletos e informacién asimétrica.

Idealmente, la politica industrial —o lo que algunos
han denominado politicas de productividad (Crespi
etal., 2014; CEPAL, 2025)— puede ayudar a corregir
estas fallas de mercado facilitando la colaboracién
entre las empresas y los sectores de diversas maneras:
a través de parques industriales o de la elaboracién
de hojas de ruta sectoriales; proporcionando
bienes publicos en dmbitos como la educacién, la
infraestructura, la investigacién y el desarrollo, o el
apoyo al acceso a los mercados; ofreciendo subsidios;
estableciendo derechos de propiedad intelectual
para promover la investigacion y el desarrollo y
la innovacién; impulsando a las instituciones que
favorecen la competencia a fin de que trabajen
contra la colusién y el comportamiento predatorio;
facilitando los flujos de informacién; otorgando
garantias crediticias para inversiones riesgosas; y
certificando productos para hacerlos visibles a los
consumidores (Fernandes y Reed, 2026).

En la préctica, los gobiernos enfrentan limitaciones de
recursos y de capacidad administrativa, o de capacidad
institucional. De hecho, deben hacer “apuestas” politicas
en condiciones de incertidumbre sobre la magnitud
de las fallas del mercado y la capacidad del Estado
para corregirlas (véase Juhdsz et al., 2024; Maloney y
Nayyar, 2018). Si bien medidas tales como la provisién
de educacién publica o el establecimiento de sistemas
de patentes cuentan con amplio apoyo, las apuestas
mds controvertidas han sido los incentivos para sectores
particulares que se perciben como intrinsecamente
mds capaces de promover el crecimiento econémico.
En el pasado, no era fécil medir estas propiedades, en
particular las externalidades en el conocimiento, y se
han utilizado numerosos atajos analiticos con resultados

CAPITULO 2


https://www.worldbank.org/en/publication/industrial-policy-for-development
https://www.worldbank.org/en/publication/industrial-policy-for-development
https://www.worldbank.org/en/publication/industrial-policy-for-development
https://www.worldbank.org/en/publication/industrial-policy-for-development

48 CAPITULO 2

PANORAMA ECONOMICO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE | ABRIL 2026

FIGURA 2.3 Potencial de crecimiento de los sectores
manufactureros en funcion de su riesgo y rentabilidad
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Nota: El grafico muestra los efectos fijos por sector después de hacer una regresion de la media y la
desviacion estandar de los valores unitarios de las exportaciones con respecto a los efectos fijos por pais
y sector. El analisis abarca paises de ALC, Asia oriental y el Pacifico, Europa y Asia central, Oriente Medio
y Norte de Africa, América del Norte, Asia meridional y Africa subsahariana. En el andlisis se utilizan
datos de exportaciones bilaterales desagregados (SA a10 digitos) a Estados Unidos entre 1989 y 2001.

dispares.* Sin embargo, recientemente, Bartelme et
al. (2025) han medido con éxito economias a escala
correspondientes a sectores individuales. Krishna et al.
(2023), al observar que la calidad de los productos es un
componente de la productividad, demuestran que las
mejoras en la calidad de la canasta de exportaciones de
un pais, medida por el crecimiento del valor unitario,
estdn relacionadas con la varianza de ese crecimiento:
existe una relacién entre el riesgo y el rendimiento, y
ciertos sectores ofrecen mds posibilidades de crecimiento
que otros.” Como se muestra en la figura 2.3, los sectores
manufactureros con alto potencial de crecimiento (los
que presentan tanto un riesgo promedio elevado como
un alto rendimiento) incluyen los productos metalicos
fabricados, la maquinaria industrial y comercial y las
computadoras y la madera y los productos de papel,
mientras que los sectores con menor potencial de
crecimiento incluyen la piedra y la cerdmica, las
imprentas, los textiles, los productos alimenticios y el

mobiliario.

4 Para una revisién, véase Lederman y Maloney (2012).

51a bibliografia sobre la calidad (Hallak y Schott, 2011; Khandelwahl,
2010; Krishna etal., 2023) muestra que para una desagregacién muy fina
dentro de los productos existen enormes variaciones en la calidad medida
por los valores unitarios de las exportaciones. La prima que Don Melchor
puede cobrar a US$ 150 la botella (o Chateau Lafite Rothchilde a US$
3,500) relativo a las alternativas de US$ 10 la botella es el resultado de
la experimentacién y la transferencia de tecnologfa. Esta mayor calidad
conduce a un mayor valor agregado y un precio més alto y, por lo tanto,

es clave para el crecimiento.

En general, la incertidumbre en torno a los beneficios
de las politicas dirigidas a sectores particulares y la
preocupacién acerca de las capacidades y los recursos
de los gobiernos, y su aislamiento de la interferencia
politica, asi como las consideraciones acerca del
tamafo de los mercados internos, llevan a los paises
a elegir entre una cartera de posibles herramientas
e intervenciones con diferentes combinaciones de
riesgos y beneficios. Estas combinaciones se muestran
en el cuadro 2.1. Los paises con gobiernos capaces,
amplios recursos fiscales y grandes mercados pueden
implementar la gama mds amplia de politicas.

Ademis de abogar porque los gobiernos establezcan
fundamentos sélidos mediante politicas horizontales
que mejoren el capital humano, la infraestructura,
la regulacién eficaz del mercado y la estabilidad
macroecondmica, Industrial Policy for Development
adopta una postura abierta a las politicas dirigidas a
sectores especificos. Los gobiernos reacios al riesgo
pueden respaldar actividades que siguen estando cerca
de la ventaja comparativa manifiesta dentro de los
sectores existentes, por ejemplo, el de la minerfa y la
energfa en ALC. Con el enfoque de riesgo mediano
se aprovechan los conocimientos y la infraestructura
existentes, al tiempo que se expande la produccién
a mercados similares con mayor potencial de
crecimiento. Los gobiernos que se sienten mds cémodos
con el riesgo pueden focalizarse en actividades que no
tienen ninguna relacién con las ventajas comparativas
reveladas, particularmente en sectores que tienen un
alto potencial de crecimiento y mercados mundiales
en expansion, como hizo la Republica de Corea con
el programa de industrias pesadas.

Las politicas de primera opcién se centran en el
suministro de bienes publicos y abordan directamente
las deficiencias del mercado subvencionando las
actividades que no se ofrecen en la medida necesaria.
Las politicas de segunda opcién determinan los
resultados de la industria al intervenir indirectamente
en mercados adyacentes. Por lo tanto, conducen a una
disyuntiva entre promover los objetivos de desarrollo
y generar pérdidas de bienestar para los consumidores
en forma de precios internos més altos. Si bien el riesgo
de fracaso es considerable, las recompensas de las
apuestas exitosas pueden ser grandes, ya que redundan
en ganancias sustanciales para la productividad y
posicionan a los paises en industrias dindmicas.
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TABLA 2.1 Herramientas de politica industrial de primera y segunda opcion basadas en la
necesidad de abordar y las caracteristicas del pais

Requisitos minimos del pais para cada instrumento de politica industrial

Falla de mercado

Bienes publicos adaptados a las
necesidades especificas de una

actividad
Falla de coordinacion 1 Parques industriales
Inversion insuficiente en 5 Desarrollo de habilidades |
capacitacion desarrollo de competencias

3 Asistencia para el acceso a los
Informacion asimétrica EEREES

4 Estandares de calidad

Intervenciones de mercado dirigidas a

una actividad delimitada
5 Subsidios a la produccién
6 Subsidios a la innovacién

Efectos secundarios

positivos, que incluyen 7 de commodities
externalidades de

aprendizaje con 8 Normas de adquisiciones
productos y procesos publicas

avanzados, a lo que

se suman beneficios 9 Aranceles o cuotas de
externos, tales como las importacion

divisas, la creacién de

empleo, la reduccién de 10 Subsidios a las exportaciones
la contaminacién y la

resiliencia. 1 Transferencia de tecnologia

12 Requisitos de contenido local

13 Subsidios a consumidores

Intervenciones macroeconémicas
dirigidas a un rango amplio de

actividades

Devaluaciones estratégicas del
14 ; ;

tipo de cambio
15 Crédito fiscal para la

investigacion y el desarrollo

Herramienta de politica
industrial

Prohibiciones a la exportacion

Requisitos minimos del pais

Mercado
local

Capacidad
institucional

Espacio

Clasificacion '
fiscal

1 opcion

1@ opcidn Grandes

1@ opcidn Grandes

1" opcion Grandes

1" opcidn Grandes Grandes
1@ opcion Grandes Grandes
2" opcién

2" opcion Grandes

2" opcién Grandes

2" opcion Grandes
2" opcion Grandes Grandes

2" opcién Grandes Grandes

2" opcién Grandes Grandes Grandes
2" opcién

2" opcién Grandes

Fuente: Fernandes y Reed (2026).

Industrial Policy for Development sostiene que la
politica industrial debe ser transparente y eficiente.
El apoyo debe tener un plazo determinado y basarse
en objetivos especificos y medibles, y los resultados
deben supervisarse de cerca. Se deben realizar
evaluaciones periddicas para ofrecer informacién
sobre la eficacia de las herramientas implementadas.
Las mediciones tradicionales suelen incluir metas de

produccién, como cantidades producidas y creacién
de empleo. Estos se pueden complementar con
indicadores mds dindmicos —como la evolucién
de la productividad laboral, la inversién y la
participacién en el mercado mundial—, ya que los
objetivos estdticos son propensos a la manipulacién
y la colusién entre el gobierno y el sector privado.
Las evaluaciones periédicas también permiten a
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RECUADRO 2.1 La interferencia politica socava las politicas industriales

Las politicas industriales a menudo requieren
un compromiso gubernamental de largo
plazo, tanto por el tiempo que necesitan los
trabajadores, gerentes, empresas e industrias
para acumular capacidades como porque los
resultados de estas politicas son inherentemente
inciertos. Sin embargo, el apoyo ilimitado sin un
procedimiento ni un cronograma para reducir
la asistencia (cldusulas de caducidad) puede
proporcionar incentivos perversos, socavando
el objetivo inicial. El paquete de incentivos
especiales para la cadena de islas en el extremo
sur de Argentina, el régimen de Tierra del
Fuego, es ampliamente considerado como un
caso de politica industrial fallida, empanada por
interferencias politicas y fallas fundamentales
de disefo que han persistido durante décadas
(Fernandes y Reed, 2026).

Creado en 1972, el régimen buscé aprovechar la
ubicacién estratégica de la regién estimulando
el crecimiento demogréfico y el empleo a través
de un amplio paquete de exenciones fiscales y
beneficios comerciales para los bienes fabricados
en el archipiélago. Sin embargo, su estructura de
incentivos mal concebida ha generado un costo
fiscal sustancial para el gobierno argentino —
estimado en USD 1.070 millones anuales— sin
lograr mejoras tecnolégicas o de productividad
significativas. Aunque el desmantelamiento
o la reestructuracién del régimen ha sido un
tema central de debate publico, no ha habido
propuestas concretas para hacerlo. En cambio,
los beneficios se han extendido repetidamente,
mds recientemente en 2021, lo que ha
prolongado el régimen hasta 2038 sin establecer
condiciones claras para el desempeno de los

los gobiernos implementar incentivos (alentando
la inversién en nuevas dreas) y desincentivos
(cldusulas de caducidad) para mejorar el desempeno
de las politicas industriales y evitar que se otorguen
subsidios perpetuos a empresas improductivas, como
ha sucedido en Tierra del Fuego, Argentina (véase

participantes ni un plan de transicién (Hallak
etal., 2024).

Las fallas de diseno surgen de la interaccién de los
incentivos bésicos del régimen. En primer lugar, las
exenciones arancelarias a las importaciones en el
archipiélago brindan a las empresas participantes
una ventaja de costos sobre los productores de
la Argentina continental. En segundo lugar, la
aplicacion de un crédito sobre el impuesto al valor
agregado (IVA) sobre el valor de facturacién tiene
por objeto recompensar la creacién de valor nacional
en Tierra del Fuego, pero no fomenta la innovacién
en la préctica porque las empresas locales generan
poco o ningtin valor agregado real. La combinacién
de estos incentivos alienta a las empresas a
importar grandes volimenes de insumos libres
de derechos y revenderlos al continente a precios
mds altos, al tiempo que reclaman los beneficios
fiscales asociados. Esta estructura no solo induce
distorsiones en el mercado, sino que también afianza
una carga fiscal cada vez mayor sobre el gobierno.

Como resultado, el régimen de Tierra del
Fuego representa un caso de fallas de politica
persistentes, sustentadas menos por razones
econdémicas que por consideraciones politicas.
La actividad que apoya no es autosuficiente;
Las empresas involucradas siguen siendo
viables principalmente gracias a las importantes
transferencias fiscales mds que a los aumentos
de su productividad o capacidad tecnoldgica.
Esta dindmica refuerza la dependencia del apoyo
gubernamental y aumenta los costos econdémicos
a largo plazo de mantener el régimen, lo que
pone de relieve los desafios de revertir politicas
industriales arraigadas pero ineficaces.

el recuadro 2.1). La evaluacién también debe ser
dindmica, con objetivos actualizados periédicamente
a medida que se alcanzan las metas. Idealmente, los
emprendimientos fallidos brindan informacién
sobre dénde ir y destacan los errores en el disefio
de las politicas. La informacién sobre el mercado
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generada a partir del proceso de experimentacién
sirve como hoja de ruta para la préxima generacién
de emprendedores a medida que se aventuran en
sectores emergentes de las economias locales y
mundiales.

La sintesis que ofrece Industrial Policy for
Development es un aporte invaluable a los debates
sobre politicas en ALC. Dicho esto, si bien los
responsables de la formulacién de politicas deben
mantenerse abiertos a las ensefianzas extraidas de Asia
y de los circulos académicos acerca de la focalizacién
en determinados sectores, la historia de ALC se
caracteriza por un crecimiento decepcionante en
todos los sectores y, de hecho, en algunos modelos
econdmicos. La experiencia del ISI con la focalizacién
industrial pone de relieve los riesgos de deterioro,
pero en todos los periodos se sugieren cuatro aspectos
bdsicos que deberian formar parte de cualquier
politica industrial o de productividad:

1. Fortalecer las capacidades en todo el espectro del
capital humano y en las instituciones relacionadas
con los conocimientos que facilitan el aprendizaje,
aumentando la capacidad para identificar nuevas
tecnologias, productos y procesos.

2. Facilitar la toma de riesgos en los mercados
financieros y con préicticas de gestién que ayuden
a manejar los riesgos concomitantes necesarios
de la experimentacién, mejorando la capacidad
de realizar mejores apuestas.

3. Maximizar los beneficios que la economia
mundial ofrece en términos de escala, acceso a
la tecnologfa y un mecanismo que disciplina el
mercado.

Cada uno de estos tres aspectos bésicos se centra en
las deficiencias del mercado que deben corregirse, y
todos apuntan a la cuarta drea bdsica:

4. Fortalecimiento del Estado: un Estado fuerte,
aislado de influencias politicas indebidas,
que permita corregir las fallas del mercado.
La fortaleza del Estado determina de manera
importante la libertad que tienen los paises
para disenar sus politicas industriales y de
productividad (Fernandes y Reed, 2026).

La dificil busqueda
del crecimiento de la
productividad en ALC

Tal como se analiza en detalle en el informe reciente
del Banco Mundial titulado Recuperar el siglo perdido
de crecimiento: Desarrollo de economias de aprendizaje en
América Latina y el Caribe (Maloney, Cireray Ferreyra,
2025), ALC ha tenido problemas de crecimiento desde
mediados del siglo XIX, cuando paises como Finlandia,

Suecia, Japén, Corea, Portugal y Espana, que tenian
niveles de ingreso comparables a ALC, despegaron
y convergieron hacia los niveles de Estados Unidos.
Mientras tanto, durante el siglo siguiente, la regién de
ALC se estancd de manera persistente entorno a un
30% del ingreso de Estados Unidos. En 1950, Jamaica
tenia el doble del nivel de ingresos de la Republica de
Corea. Y lo que es mds deprimente, las superestrellas de
ALC, como Argentina, Uruguay y, en menor medida,
Chile, que a mediados del siglo XIX tenian ingresos
similares a los de Francia o Alemania, perdieron terreno
durante el siglo siguiente y convergieron con el resto

de la regién de ALC (véase la figura 2.4).

El problema del bajo crecimiento y sus determinantes
puede comprenderse y descomponerse de manera mds
clara gracias a datos mds confiables que comienzan
a estar disponibles a partir de la década de 1960.
Desde entonces, los subperiodos se pueden dividir
de manera aproximada por la prevalencia de medidas
intervencionistas. El periodo de industrializacién por
sustitucion de importaciones se extendié de 1965 a
1989, y terminé con la aparicién del Consenso de
Washington, que promovié un comercio mads libre.
De 1990 a 2008, se extendié un periodo de reformas
favorables al mercado que culminé con la crisis
financiera mundial. A esto le siguié un periodo de 2009
22023 en el que los paises comenzaron a experimentar
nuevamente con medidas intervencionistas. Si bien
el desempeno de ALC fue mejor durante el segundo
periodo, lo sorprendente es que, en todos los
regimenes de politicas, la regién tuvo un desempeno
considerablemente peor que Asia, y el crecimiento de
la productividad siempre ha sido deficiente.

La industrializacién por sustitucién de importaciones
se caracteriz por la aplicacién de aranceles y
cuotas elevados en todo el mundo, tipos de cambio
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FIGURA 2.4 Desempeiio insuficiente de ALC en relacion con otras regiones del mundo

PIB per cdpita PPA como porcentaje del PIB per cdpita de Estados Unidos
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Fuente: Maloney, Cirera y Ferreyra, 2025.
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FIGURA 2.5 Andlisis de descomposicion del crecimiento comparando tigres asiaticos, China y
ALC durante la era de la industrializacion por sustitucion de importaciones en ALC, 1965-89
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Fuente: Calculos del personal del Banco Mundial basados en datos del Banco Mundial (PIB per cépita, PPA constante de 2021) y Penn World table 11 (Stock de capital, délares

encadenados constantes de 2021; Poblacién e indice de Capital Humano).

Nota: El grafico abarca el periodo comprendido entre 1965 y 1989, durante la época de la industrializacion por sustitucion de importaciones en ALC. Los totales regionales
se ponderan por PIB per capita (afio base 1965). Tigres asiaticos = Region Administrativa Especial de Hong Kong, Rep. de Corea, Singapur; China; ALC = Argentina, Brasil,
Chile, Colombia, México y Peru. PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe; PPA = paridad del poder adquisitivo.

sobrevalorados y otras medidas orientadas a desplazar
las importaciones de manufacturas por produccién
local (Balassa, 1971). Revelan claramente que, si
bien ambas regiones se industrializaron, los tigres
asidticos crecieron a una tasa tres veces mayor que la
de ALC (véase la figura 2.5). Si bien el crecimiento
de la productividad contribuyé entre el 30% y el
40% del crecimiento econémico general de Asia,
en ALC la productividad disminuyé y redujo el
crecimiento debido a una asignacién de los recursos
extremadamente inadecuada e industrias ineficientes
que no estaban alineadas con las ventajas comparativas

de los paises de ALC. China, que atin no habia
entrado plenamente en su periodo de reforma, tuvo
un mejor desempefio, ya que registrd una fuerte
acumulacién de factores, sobre todo en capital
humano, y un crecimiento moderado. La orientacién
hacia el exterior de Asia, vinculada al desempeno de las
exportaciones, asi como a las medidas de proteccién
temporales para permitir que los paises alcancen la
frontera tecnoldgica,” se combinaron con un notable

® Los que no lo hicieron, como la industria de VHS en Taiwén, China,
fueron cerrados.
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aumento del capital humano. Por el contrario, ALC
no consideré una proteccién temporal, no desarroll6
capital humano (en sentido amplio) (véase la
figura 2.6). Tampoco priorizé aprender a aprender
sobre nuevas tecnologias y explotarlas para aumentar
la productividad, o crear industrias que eventualmente
compitieran internacionalmente.

Las reformas liberalizadoras que posteriormente
se aplicaron en ALC corrigieron muchos de los
problemas de contestabilidad e incentivos al avanzar
en la adopcién de estrategias orientadas al mercado
y el desmantelamiento de muchas instituciones
de la era del ISI (como los bancos nacionales de
desarrollo y las empresas estatales).” Desde la década
de 1990, ALC ha complementado su integracién
en la economia global con reformas horizontales
destinadas a reducir la intervencién estatal en la
economia, liberalizar los mercados de capital y
lograr la estabilidad macroeconémica. Durante este
periodo de liberalizacién, el acceso a capital fisico
se facilit6, y la reasignacién de recursos generd
grandes beneficios que dieron lugar a una elevada
productividad en algunos paises, pero no en todos.
Sin embargo, el crecimiento general, si bien fue
mayor, aiin se encuentra rezagado respecto del de Asia,
particularmente en lo que respecta a la liberalizacién
de China, y la productividad, incluso en Chile, se
ha desacelerado drésticamente (véase la figura 2.7).8

La crisis financiera mundial de 2008-09, la posterior
caida de los precios de los productos bdsicos y las
tasas de crecimiento estancadas alrededor del 2,5%
han vuelto a desplazar los debates sobre politicas

7 Esta evolucién en América Latina reflej6 una tendencia global mds amplia
hacia la apertura econdmica. A partir de la década de 1980, la mayoria de las
regiones experimentaron una importante ola de liberalizacién del comercio,
como lo demuestra el constante aumento y convergencia de las relaciones
entre el comercio y el PIB a escala mundial. Sin embargo, esta convergencia
en la apertura oscurecid resultados dispares. Si bien las economias de Asia
oriental han traducido su integracion en estrategias industriales orientadas a la
exportacién desde principios de la década de 1960 y en mejoras tecnoldgicas
apartir de la década de 1980, la insercién de América Latina en los mercados
mundiales sigui6 estando principalmente basada en los recursos naturales
y en un uso intensivo de las importaciones, lo que limita el potencial para
el aumento de la productividad y la transformacién estructural (Bulmer-
Thomas, 2017; Ocampo, 2012).

8 Se recomienda cierta cautela al interpretar los cambios de productividad.
La productividad total de los factores (PTF) incluye los mérgenes de
utilidad que puedan deberse a la proteccién. La eliminacién de estas
rentas puede aumentar la eficiencia, pero también reducir los precios, lo
que en consecuencia parece una caida de la productividad.

FIGURA 2.6 Aiios promedio de escolarizacion
como indicador de la acumulacion de capital
humano, tigres asiaticos y ALC, 1960-2023

Aiios Promedio de Educacion

— Tigres Asidticos ALC

Fuente: Célculos del personal del Banco Mundial basados en el promedio de afios de
escolaridad de personas de por lo menos 25 afios (Penn World Table 11).

Nota: Los totales regionales se ponderan por poblacién. Tigres asiaticos = Region
Administrativa Especial de Hong Kong, Rep. de Corea, Singapur; China;
ALC = Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Peri. ALC = América Latina
y el Caribe.

para ver cémo complementar el modelo impulsado
por el mercado con intervenciones industriales mds
estratégicas destinadas a fomentar la innovacién,
fortalecer las cadenas de valor y abordar las
persistentes brechas de productividad. Los paises
desarrollados han implementado una serie de politicas
industriales que, debido a las limitaciones fiscales y
las capacidades gubernamentales, a las economias
en desarrollo les resulta dificil implementar (Banco
Mundial, 2025b). Si bien la mayoria de los paises
de ALC gestionaron la crisis inmediata mejor
que en crisis anteriores, la desaceleracién puso de
manifiesto los limitados avances de la regién en la
diversificaciéon de la produccién y la actualizacién
tecnoldgica (CEPAL, 2025; Banco Mundial, 2023).
Desde 2009, el crecimiento del ingreso per cdpita se
ha desacelerado en los paises asidticos y en ALC (véase
la figura 2.8). Sin embargo, mientras que China
mantuvo un crecimiento comparativamente mds
sélido gracias a la acumulacién sostenida de capital
fisico, el crecimiento de la productividad disminuyé

en ALC.

La mayoria de los paises de ALC han perdido
dinamismo, principalmente debido a la pérdida
de productividad. El capital humano sigue
contribuyendo modestamente al crecimiento
agregado, que sigue explicindose principalmente
por la acumulacién de capital fisico.
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FIGURA 2.7 Andlisis de descomposicion del crecimiento comparando a los tigres asiaticos,
China y ALC durante la era de reformas liberalizadoras en ALC, 1990-2008
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Fuente: Célculos del personal del Banco Mundial basados en datos del Banco Mundial (PIB per cépita, PPA constante de 2021) y Penn World table 11 (Stock de capital, délares
encadenados constantes de 2021; Poblacion e indice de Capital Humano).

Nota: El grafico abarca el periodo comprendido entre 1965 y 1989, durante la época de la industrializacion por sustitucion de importaciones en ALC. Los totales regionales
se ponderan por PIB per cépita (afio base 1965). Tigres asiaticos = Region Administrativa Especial de Hong Kong, Rep. de Corea, Singapur; China; ALC = Argentina, Brasil,
Chile, Colombia, México y Peru. PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe; PPA = paridad del poder adquisitivo.

FIGURA 2.8 Analisis de descomposicion del crecimiento comparando tigres asiaticos, China y
ALC, 2009-23
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Fuente: Célculos del personal del Banco Mundial basados en datos del Banco Mundial (PIB per cépita, PPA constante de 2021) y Penn World table 11 (Stock de capital, délares
encadenados constantes de 2021; Poblacién e indice de Capital Humano).

Nota: El grafico abarca el periodo comprendido entre 1965 y 1989, durante la época de la industrializacién por sustitucion de importaciones en ALC. Los totales regionales
se ponderan por PIB per cépita (afio base 1965). Tigres asidticos = Region Administrativa Especial de Hong Kong, Rep. de Corea, Singapur; China; ALC = Argentina, Brasil,

Chile, Colombia, México y Peru. PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe; PPA = paridad del poder adquisitivo.

Politica industrial como
politica de aprendizaje

Una hipétesis que explica la lentitud del crecimiento
es que, a pesar de la reduccién de los aranceles y las
reformas favorables al mercado, los mercados internos
de ALC siguieron protegidos de la competencia
internacional por otras barreras que han impedido
el aumento de la productividad (Kee et al., 2009),
y muchas otras reformas siguen siendo limitadas.
Otros observadores sostienen que la regién no ha
podido diversificarse para dejar de lado los productos

bésicos que se cree que carecen de posibilidades de
crecimiento (Ocampo, 2012).

Sin embargo, en Recuperar el siglo perdido de
crecimiento en América Latina y el Caribe (Maloney,
Cirera y Ferreyra, 2025) se demuestra que la regién

necesita desde hace tiempo resolver una serie de fallas
del mercado que permitan a los paises aprender,
es decir, mejorar la identificacién y la posterior
implementacién de las nuevas tecnologias que llegan.
Como sostienen Stiglitz y Greenwald (2014), las
naciones necesitan “aprender a aprender”. Esta politica


https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/43225d85-4403-4d10-9751-dff02b2d0470
https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/43225d85-4403-4d10-9751-dff02b2d0470
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industrial orientada al “aprendizaje” es esencial tanto
para los modelos menos intervencionistas como para
cualquier enfoque sectorial.

Economias similares pueden tener equilibrios
de crecimiento muy diferentes, dependiendo
de su capacidad para adoptar y explotar nuevas
tecnologias (véase Howitt, 2000; Acemoglu et al.,
2026). El desafio no consiste en garantizar el flujo
de informacidn, sino en desarrollar la capacidad de
asimilar estas tecnologfas de manera productiva, como
senald hace tiempo Kenneth Arrow (1962). Esta linea
de andlisis también sugiere que, cualesquiera que sean
las cualidades promotoras del crecimiento que un
determinado producto o estructura econémica pueda
poseer, en promedio, su impacto en el desarrollo
en un contexto particular depende de la capacidad
de un pais para aplicar las tltimas tecnologias de
produccién.

Ello supone un proceso de experimentacién —de
apostar con conocimiento de causa a que determinada
inversién dard sus frutos— y de aprender de los
éxitos y los fracasos. Esto, a su vez, requiere un
conjunto de capacidades en todo el espectro del
capital humano: en habilidades de los trabajadores,
practicas gerenciales y habilidades tecnolégicas.
También requiere de un conjunto de instituciones
propicias que faciliten la identificacién y adopcién
de nuevas oportunidades tecnolégicas y de mercado,
y que ayuden a los emprendedores a gestionar el
riesgo que conlleva la experimentacién necesaria para
aprovecharlas.

La historia sugiere que estas son las dreas en las que
ALC ha fallado. El estancamiento del crecimiento
de ALC que comenzé a mediados del siglo XIX se
remonta precisamente a la época en que la adopcién
de las nuevas tecnologias de la Segunda Revolucién
Industrial requeria capacidades cientificas mds
organizadas y desarrolladas, algo que las instituciones
de la regién no tenian, medido como alfabetizacién,
capacidades tecnolégicas o instituciones
relacionadas con la innovacién. Abunda la evidencia
microecondémica que apoya esta hipdtesis. La
regién perdié competitividad y luego propiedad
en la minerfa, asi como en las nacientes industrias
sidertirgica y textil, precisamente por la incapacidad
de identificar y adoptar las nuevas tecnologias que

surgfan; de hecho, muchas industrias extractivas
pasaron en total a extranjeros que posefan estas
habilidades (Beatty, 2015; Birchal 1999). El cobre,
por ejemplo, tuvo implicaciones para el desarrollo
radicalmente diferentes en diferentes periodos en
Chile (se presumia que el sector estaba muerto
en 1900, pero luego revivié cuando las empresas
estadounidenses transfirieron tecnologia) y entre
paises, donde Estados Unidos y Japén aprovecharon
el mismo mineral subterrdneo para sentar las bases
de economias dindmicas y diversificadas (Maloney y
Valencia-Caicedo, 2022). Al comparar el retroceso
de Argentina con el crecimiento de paises igualmente
ricos en recursos como Australia, Canadd y Estados
Unidos, di Tella (1985) sostiene que esos paises
pudieron pasar de ampliar la frontera a cosechar
los beneficios de la innovacién donde Argentina
no podia. La conclusién es que las superestrellas de
América Latina se estancaron no por los sectores en
los que se encontraban, sino porque no pudieron
aplicar nuevas tecnologfas para aprovecharlas.

Esta experiencia sugiere que evidentemente no hay
nada automdtico en aprender sobre la marcha. Ni
en los 400 anos de experiencia minera de la regién
ni en los emergentes sectores industriales del siglo
XX, ALC lograron la competitividad necesaria para
competir internacionalmente. Esto sigue ocurriendo
hoy en dia, y en numerosos sectores. La agricultura
es fuerte y muy competitiva a nivel mundial en
muchos paises de ALC. Sin embargo, mientras
que en Asia los sectores manufactureros de China,
Camboya y Viet Nam contindan aumentando la
productividad y aumentando el empleo, en ALC
ocurre lo contrario (véase la figura 2.9). Este patrén
se corresponde con las conclusiones de la Encuesta
sobre la Adopcién de Tecnologias en las Empresas,
segun la cual las empresas de ALC adoptan nuevas
tecnologias con mds lentitud que las de Asia y
Europa oriental (Cirera et al., en prensa).

Se puede obtener informacién sobre el mecanismo
subyacente que distingue estas diferentes trayectorias
de productividad al observar cémo ALC parece estar
perdiendo la capacidad de “hacer las apuestas” necesarias
para incorporar nuevas practicas en la tecnologia para
elevar la calidad de las exportaciones. Si bien es cierto,
como se muestra en la figura 2.3, que algunos sectores
de manufacturas ofrecen oportunidades de mayor
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FIGURA 2.9 Experiencias contrastantes en el sector
manufacturero de Asiay ALC

Cambio porcentual en la productividad laboral promedio (2000-05 frente
a 2020-25) frente al cambio porcentual en el empleo manufacturero como
proporcion del empleo total (2000-05 frente a 2020-25)

Cambio Porcentual de la Productividad Laboral Promedio (US$ Constante, 2000-05 vs 2020-25)
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riesgo-rendimiento, en la figura 2.10 se muestra que,
controlando por los sectores de exportacién, ALC
hace apuestas menos riesgosas que las economias
avanzadas. Este comportamiento explica més de la
mitad de la menor tasa de crecimiento regional en la
calidad de las exportaciones, y probablemente mads,
porque incluso dentro de sectores con rendimientos
potencialmente altos, los paises de ALC hacen apuestas
menos arriesgadas.

Ademais, el fendmeno de la desindustrializacién
prematura —por el cual las economias comienzan a
perder empleos en el sector manufacturero antes de
alcanzar niveles de ingreso altos— y el ripido avance
de la automatizacién ahora plantean serias dudas
sobre si el modelo manufacturero de Asia oriental,
impulsado por las exportaciones, podrd aplicarse
ampliamente en otros lugares. El informe Az Your

Service? The Promise of Services-Led Development se

sostiene que los servicios, si bien son diversos y a
menudo exigen soluciones de compromiso entre el
aumento de la productividad y la creacién de empleo,
tienen el potencial de respaldar el desarrollo. Si la
evolucién de las tecnologias digitales, los servicios
empresariales y las industrias creativas puede reducir
estas tensiones, el crecimiento impulsado por los
servicios podria convertirse en un camino viable para
paises como los de ALC.

La conclusién es que la forma en que se producen
los bienes es tan importante como lo que se
produce. Producirlos de una manera que fomente
el crecimiento estd garantizando precisamente
un proceso en el que los empresarios puedan
experimentar; apostar por nuevas tecnologias,
productos o mercados; y aprender del proceso para
abordar desafios mds complejos en el futuro. Por lo
tanto, si bien los responsables de formular politicas
deben permanecer abiertos a nuevas evidencias
sobre la focalizacién sectorial, las politicas
industriales o de productividad deben centrarse en
las cuatro dreas bdsicas identificadas anteriormente
en este capitulo.

1. Desarrollo de capacidades

La politica industrial debe entenderse como un
medio para crear las capacidades y los mercados
necesarios para hacer posible dicha experimentacién.
Las politicas deben disenarse de modo tal que
cualquier incentivo que busque apoyar a las industrias
se combine con aquellos que busquen apoyar el
fortalecimiento de las capacidades y los esfuerzos para
mejorar los mercados financieros necesarios. Esta
interaccién no es sencilla. Un enfoque sugiere que la
decisién de que las empresas inviertan en habilidades,
capital emprendedor o capacidades tecnoldgicas
depende de los incentivos a la produccién, del costo
de acumular estas capacidades y de la distancia de la
frontera tecnoldgica (Maloney y Zambrano, 2021).
La falta de proteccién puede dejar a las empresas sin
el apoyo necesario para aprender sobre la marcha
y alcanzar la frontera (esta es la justificacién de los
argumentos y politicas de la industria incipiente);
pero demasiada proteccién puede obviar la necesidad
de aprender en absoluto.


https://www.worldbank.org/en/topic/competitiveness/publication/promise-of-services-led-development
https://www.worldbank.org/en/topic/competitiveness/publication/promise-of-services-led-development
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Reducir el costo de la acumulacién de capital
humano —garantizando una educacién bdsica de
calidad, brindando servicios de extensién gerencial,
creando universidades y centros de estudios de
investigacién que colaboren, entre otros— reduce la
necesidad de apoyo directo a las industrias nacientes
a nivel sectorial y, de hecho, puede determinar si es
factible alcanzar la frontera. Desde esta perspectiva,
el modelo de politica industrial asidtica ofrecié una
modesta proteccién a corto plazo con incentivos para
exportar ese aprendizaje requerido, combinados con
un apoyo estatal masivo para facilitar el aprendizaje.
Por el contrario, el periodo de ISI en ALC exhibié
una proteccién alta y sostenida con un esfuerzo débil
en el aprendizaje.

Podria decirse que ISI fracasé porque el
proteccionismo extremo limité la contestabilidad,
tuvo poco contacto con la frontera tecnolégica y
pocos incentivos para “aprender a cémo aprender”
para alcanzarla. La regién comenzd en desventaja con
una herencia débil en la educacién y la formacién
profesional. Los paises que despegaron a fines del siglo
XIX tenfan un nivel de alfabetismo casi completo.
En cambio, las superestrellas de ALC tenfan, como
mucho, la mitad. La alfabetizacién es fundamental
no solo porque potencia la oferta de trabajadores
talentosos, sino que también es la base para obtener
mayores habilidades técnicas. Las superestrellas de
ALC —Argentina, Uruguay y, en menor medida,
Chile— tenfan el 20% de los ingenieros per cdpita
que Suecia o Dinamarca cuando despegaron del
mismo nivel de ingreso.

En el periodo de reforma se lograron enormes
avances en el establecimiento de la estabilidad
macroeconémica y la reduccién significativa de las
distorsiones y la asignacién inadecuada, pero podria
decirse que no se adopté el programa de capacidades
complementarias, donde ALC sigue rezagada. En la
figura 2.11 se presentan indicadores seleccionados
de las capacidades para gestionar y adaptar las
nuevas tecnologias. La regién ha ampliado el acceso
a la educacién bdsica, pero la calidad sigue siendo
baja. En ALC, entre el 25% y el 35% de las empresas
informan que no pueden expandirse por falta de
mano de obra calificada, en comparacién con el 7%
en Asia (Maloney, Vuletin et al., 2025). Es decir, hay
empleos de alta calidad esperando a ser creados si tan

FIGURA 2.10 Experiencias contrastantes en los
sectores manufactureros de ALC frente a economias
seleccionadas
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Nota: El grafico muestra los efectos fijos por pais después de hacer una regresién de la media y la
desviacion estandar de los valores unitarios de las exportaciones con respecto a los efectos fijos por pais
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y 2001. Venezuela = Venezuela, Rep. Bol.

solo el sistema educativo y de capacitacién produce
los trabajadores correspondientes. Ademds, la regién
estd rezagada en cuanto a emprendedores de alta
calidad —las personas que realmente llevan las ideas
al mercado— no porque los graduados universitarios
de ALC sean menos emprendedores, sino porque son
menos. En las universidades de la regién se gradia
la proporcién mds baja de graduados en ciencia,
tecnologfa, ingenieria y matemdticas (CTIM), y esas
universidades ocupan un lugar bajo en cuanto a la
calidad de la investigacién. Asia oriental cuenta con
el 50% de las universidades situadas entre las 100
mejores instituciones, mientras que la proporcién
de América Latina y el Caribe es del 0,5% (Maloney,
Cirera y Ferreyra, 2025).

En ALC, la educacién en todos los niveles falla al
proporcionar bienes publicos, pero también se
producen problemas de coordinacién entre la oferta
y la demanda en multiples niveles. No es inusual
encontrar ingenieros en América Latina que no
pueden encontrar trabajo en su campo. Mientras
tanto, el intento de Brasil de lanzar un sector
de petroleros y plataformas fracasé por falta de
ingenieros y disenadores (Alves et al., 2021), y este
no es un caso aislado.
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FIGURA 2.11 Comparaciones regionales de diferentes dimensiones de las capacidades para

gestionar y adoptar nuevas tecnologias

A. Conocimientos en matematicas

B. Porcentaje de graduados de programas universitarios y
de ciclo corto en campos de CTIM
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worldmanagementsurvey.org/) y del mundo Indicadores del Desarrollo Mundial (https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators) del Banco Mundial en
Maloney, Cirera y Ferreyra (2025).

Nota: PIB = producto interno bruto; ALC = América Latina y el Caribe; PPA = paridad del poder adquisitivo.

A. Porcentaje de estudiantes de 15 afos que alcanzan los niveles de competencia més altos (niveles 5y 6) en la prueba PISA de matematicas. En las etiquetas de los datos
se utilizan los cédigos de pais de la Organizacién Internacional de Normalizacion (1SO).

B. Porcentaje de graduados de educacién superior en las areas de CTIM (informacion para el afio anterior disponible para 2000-10), por region. CTIM significa ciencia,
tecnologia, ingenieria y matematicas. Los datos agruparon las ciencias naturales, las matematicas y la estadistica en la categoria “Ciencias”

C. Proporcion de instituciones de cada regién situadas entre las 1000 mejores universidades segun la clasificacion de instituciones de SCimago de 2024 referida a la innovacion.

D. Calificacion promedio de la gestién a nivel de pais por encima de las empresas manufactureras. Cada punto es una puntuacion promedio calculada sobre multiples précticas
de gestion de cada empresa para el periodo 2004-22.

Por dltimo, ALC estd empatada con Africa mercado cuya coordinacién debe ser guiada por
otras entidades. Existen casos exitosos. EMBRAPA,
el instituto de investigaciones agropecuarias de Brasil,
ha logrado aumentar con éxito la productividad

agricola donde antes no era posible. Las alianzas de

subsahariana con el nivel mds bajo de colaboracién
entre universidades y el sector privado. Para
contrarrestar las deficiencias del mercado en la
innovacidn, en particular en la investigacién bdsica,

con frecuencia surgieron instituciones ajenas al ~ Chile con grupos de expertos externos en California
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FIGURA 2.12 La relacion entre la calidad de la gestion, el valor de las exportaciones y la

innovacion

A. Gestion y valor de las exportaciones
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Fuente: Fernandez et al. (2026), a partir de las calificaciones de la gestion extraidas de la Encuesta Mundial de Gestion.
Nota: Muestra de 100 empresas (2020) de Colombia. Los puntos azules indican observaciones individuales. Ajuste no lineal.

y Europa han sido clave para sus dindmicos sectores
fruticolas y vitivinicolas. Ademds, si bien el andlisis
de costo-beneficio es dificil de calcular, el éxito de
Brasil en la fabricacién de aviones ilustra el desarrollo
exitoso de capacidades que acompafan a las politicas
sectoriales (véase el recuadro 2.2).

ALC estd rezagada en cuanto a la capacidad de
gestion, que desempefia un papel fundamental a la
hora de identificar proyectos prometedores, alentar la
toma de riesgos calculados y motivar a los empleados
para que logren una mayor productividad. En la
siguiente subseccién se examinan en mayor detalle
las consecuencias de estas deficiencias.

2. Facilitar la toma de riesgos

Hacer apuestas para aumentar la productividad
requiere mds que capacidad técnica. Requiere gerentes
que sean capaces de ir mds alld de la gestién de las
operaciones diarias de las empresas para ser capaces
de adoptar una visién a largo plazo de la innovaciény
la inversion necesarias. En la figura 2.12 se presenta la
relacién entre las précticas bésicas de gestidn y el valor
de las exportaciones de las empresas y la inversién en
investigacién y desarrollo, segtn las calificaciones
de la Encuesta Mundial sobre Gestién. Esta medida
junto con la Encuesta de Pricticas Organizativas y de

Gestién de la Oficina del Censo de Estados Unidos
estan estrechamente relacionadas con la innovacién
en investigacién y desarrollo y en materia de patentes
(Cirera et al., en prensa), asi como con los nuevos
productos y procesos y la entrada en sectores mds
exigentes en Colombia (Ferndndez et al., 2026).

El capital gerencial y emprendedor es esencial. Un
informe de Deloitte sobre el déficit de habilidades
en ALC revela que solo el 17% de las empresas
latinoamericanas califica la madurez de su gestién
de costos como “alta”, muy por debajo del promedio
de Estados Unidos y del mundo. En el informe se
mencionan la falta de planificacién estratégica, la
gestion deficiente de la liquidez y la falta de controles
internos como los principales factores que impulsan
este déficit en ALC (Deloitte, 2020).

Esta deficiencia en la gestién obedece a mdltiples
factores que los refuerzan: educacién empresarial
inadecuada, escasa exposicion a las mejores pricticas
internacionales, escasa presiéon competitiva que,
de lo contrario, obligaria a mejorar la gestién e
insuficiente transferencia de conocimientos por
parte de las empresas multinacionales. En particular,
existen graves asimetrias de informacién. Aunque
los gerentes de ALC se clasifican modestamente en
cuanto a la calidad de sus précticas, creen que estdn
cerca de la frontera. La nueva Encuesta de Adopcién
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RECUADRO 2.2 Fortalecimiento de la capacidad para una politica industrial sostenible:

Evidencia de Brasil

La politica industrial tiene como objetivo configurar
el desarrollo econémico de un pais orientando y
respaldando industrias estratégicas, pero su éxito
a largo plazo depende de algo mds que el respaldo
gubernamental o los incentivos financieros. Una
politica industrial eficaz debe priorizar el fortalecimiento
de las capacidades mediante el fortalecimiento de los
conocimientos tecnoldgicos, la capacidad institucional
y el capital humano para garantizar que las empresas y
los sectores puedan sostener el progreso una vez que se
reduzca o retire el apoyo estatal. Brasil ofrece un valioso
conjunto de contrastes para ALC; ha aplicado politicas
industriales que van desde las mds exitosas hasta las mds
problemdticas, y ha proporcionado ensefianzas valiosas
sobre lo que permite el desarrollo autosostenido y los
factores que conducen a la dependencia o al fracaso.
Para ilustrar este espectro, en este andlisis se examinan
tres casos clave: la Empresa Brasilefia de Investigacién
Agropecuaria (Embrapa), la Empresa Brasilena de
Aerondutica (Embraer) y la industria de la construccién
naval de Brasil.

La trayectoria de Embrapa ilustra cémo una politica
industrial bien disefada y centrada en la generacién
de conocimientos puede transformar todo un sector al
superar las arraigadas fallas del mercado en investigacién
y desarrollo. Creada en 1973 para abordar la subinversién
crénica de Brasil en investigacién y desarrollo agricola
impulsada por problemas de apropiacién y fallas de
coordinacién, Embrapa construyd la base cientifica y de
capital humano necesaria para hacer que vastas regiones
con suelos dcidos y pobres en nutrientes sean viables desde
el punto de vista agricola. A través de la capacitacion de
investigadores en el extranjero, el cultivo de la experiencia
cientifica nacional y el establecimiento de una red
descentralizada de centros de investigacién adaptados
a las diversas zonas ecoldgicas de Brasil, la institucién
gener6 innovaciones que liberaron el potencial de
productividad de tierras previamente subutilizadas. Este
modelo de investigacién geograficamente diversificado
resultd decisivo: las estimaciones empiricas indican que
la productividad agricola solo habria aumentado un
47% si Embrapa hubiera centralizado sus actividades,

en comparacion con el aumento del 110% logrado bajo
su estructura dispersa (Akerman et al., 2025).

En contraste con el claro éxito de Embrapa en el
desarrollo de capacidades autosostenibles, Embraer
presenta un resultado mds complejo y ambiguo. Fundado
en 1969, en sus primeras etapas se apoyé en gran medida
en ayudas gubernamentales como demanda garantizada,
incentivos fiscales y grandes subsidios publicos a la
investigacién y el desarrollo. La crisis fiscal de la década
de 1980 expuso la fragilidad de la empresa, dejindola
fuertemente endeudada y obligdndola a privatizarse en
1994 a pesar de los importantes esfuerzos de rescate.
Las colaboraciones internacionales como el programa
AM-X ayudaron a Embraer a desarrollar capacidades
de ingenierfa aplicadas en proyectos posteriores (como
el KC-390). Embraer reforzé este progreso a través de
inversiones en capital humano, sobre todo su programa
de maestria en ingenierfa acrondutica. Sin embargo, la
escala del apoyo estatal ain plantea interrogantes acerca
de si estos avances justificaron los costos fiscales. En
ultima instancia, si bien Embraer adquirié capacidades
en ingenierfa, su dependencia del amplio apoyo estatal
antes de la privatizacién y su casi fracaso a principios de la
década de 1990 muestran que su trayectoria general estd
lejos de un éxito claro (Francelino et al., 2019; Frischtak,
1992; Lourencao et al., 2019).

Aunque la experiencia de Embraer estd marcada por
la ambigiiedad, la industria de la construccién naval
de Brasil constituye un claro ejemplo de fracaso de
la politica industrial cuando no se desarrollan las
capacidades. El sector, que se reactivé en la década de
1950 e impulsado por una fuerte inversién extranjera
directa (IED) en la década de 1970, experimenté su
primer colapso importante a principios de la década de
1990 tras la eliminacién de los subsidios, lo que provocé
desinversiones, retrasos, sobrecostos y estancamiento
tecnoldgico. El sector recuperd la atencién en la década
de 2000 tras importantes descubrimientos de petréleo
en alta mar, que aumentaron considerablemente la
demanda de plataformas, buques cisterna y buques
auxiliares, de la petrolera estatal, Petrobas. Los largos
tiempos de espera para los equipos importados crearon
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RECUADRO 2.2 Fortalecimiento de la capacidad para una politica industrial sostenible:

Evidencia de Brasil (continua)

incentivos para reactivar la produccién nacional a través
de licitaciones publicas, pero muchos contratos se
adjudicaron a empresas de ingenieria civil especializadas
en construccién terrestre en lugar de tecnologias
maritimas o marinas, lo que dio lugar a un importante
desajuste de habilidades. Si bien el gobierno trat6 de
compensar mediante asociaciones tecnolégicas con
astilleros internacionales experimentados, las empresas
nacionales carecian de capacidad de absorcién para
internalizar y aplicar los conocimientos transferidos.
En tltima instancia, la industria no logré alcanzar a los
competidores internacionales, y los costos de produccién

interna se mantuvieron muy por encima de los de los
buques importados (Alves et al., 2021).

La experiencia brasilena pone de manifiesto que el
fortalecimiento de la capacidad (y no sélo los subsidios)
es el ingrediente decisivo para una industrializacién
duradera. Embrapa se destaca precisamente porque
incorpord el aprendizaje cientifico, la experimentacién
descentralizada y el desarrollo del capital humano en
el centro de su estrategia, lo que permitié aumentos
de productividad que persistieron mds alld del apoyo
estatal.

de Tecnologias en Empresas muestra que lo mismo
ocurre con la adopcién de tecnologias. Es muy
probable que las empresas mds alejadas de la frontera
crean que estdn alli. Esto proporciona un fuerte apoyo
alos servicios subsidiados de extensién gerencial que
proporcionan puntos de referencia subvencionados,
y luego ayudan a mejorar las pricticas, asi como a
identificar posibles empresas de alto crecimiento.

Sin embargo, también es necesario que estos
administradores distribuyan el riesgo en sectores
financieros bien desarrollados. La participacién en
investigacién y desarrollo duplica aproximadamente
el grado de incertidumbre en la evolucién del nivel
de productividad de un productor (Doraszelski
y Jaumandreu, 2013), y se ha demostrado que
las limitaciones financieras reducen el incentivo
para que las empresas innoven (Gorodnichenko
y Schnitzer, 2013). Foster y Rosenzweig (2010)
sostienen que, en el contexto de la agricultura de
pequena escala,” la falta de cobertura de seguro y
crédito juega un papel importante en retrasar la
adopcidén de nuevas tecnologfas rentables”. Krishna et
al. (2023) muestran que el crecimiento de la calidad
se correlaciona con la profundidad financiera (véase
la figura 2.13) y establecen causalidad al mostrar que
el establecimiento de mercados bursitiles aumentd
el crecimiento y la dispersién de la calidad en los
productos, mientras que la contraccién financiera
durante la crisis financiera asidtica los disminuyd.

Los gerentes de ALC informan que sufren limitaciones
financieras con mds del doble de frecuencia que los
gerentes de paises desarrollados (véase la figura 2.14).
Por lo tanto, comprender por qué los mercados
financieros de ALC siguen siendo tan poco profundos
y abordar las deficiencias son tareas fundamentales
para que las politicas industriales de la region
tengan éxito. Entre las consideraciones pertinentes
figura el tiempo necesario para resolver controversias
concursales o contractuales. En Estados Unidos, este
proceso suele tardar unos tres meses, mientras que
en ALC puede durar unos dos anos. Las empresas
serdn reticentes a financiar proyectos riesgosos si
saben que es poco probable que recuperen algo de
los emprendimientos fallidos ripidamente.

3. Maximizar los beneficios de la
apertura

La integracién en la economia mundial es
fundamental. En primer lugar, el comercio permite
a las empresas y las industrias sacar provecho de las
economias de escala. En segundo lugar, el comercio,
laIED, los estudios en el extranjero y los intercambios
universitarios ofrecen medios para alcanzar la frontera
del conocimiento mds répidamente (Akcigit y Melitz,
2025). Si en la década de 1950 se imaginaba que
ALC podria inventar por si misma las tecnologias
necesarias, hoy esa nocién es fantasiosa.
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FIGURA 2.13 La relacion a nivel mundial entre el
aumento de la calidad de los productos y la profundidad
financiera
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Fuente: Krishna et al. (2023).

Nota: En este grafico se representa el crecimiento de la calidad promedio en comparacién con el
desarrollo financiero de los paises que exportan al menos 50 productos del nivel SA10 a Estados Unidos.
Pendiente = 0,02 (t-stat = 5,35). Los productos del SA 10 son productos con un cédigo de 10 digitos en el
Sistema Armonizado (SA) de clasificaciones de importacion y exportacion. PIB = Producto Interno Bruto.

FIGURA 2.14 Proporcion de empresas estadounidenses,
de la OCDE y de ALC que enfrentan limitaciones
financieras y de capital humano
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Fuente: Encuesta de empresas del Banco Mundial, ultimo afio disponible para cada pais.

Nota: El promedio de la OCDE excluye a los miembros de América Latina y el Caribe. América del Sury
México, y América Central y el Caribe incluyen a todos los paises considerados en la base de datos de
la Encuesta de Empresas del Banco Mundial, excepto Haiti. Asia incluye China continental y Hong Kong.
ALC = América Latina y el Caribe; OCDE = Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos;
EE. UU. = Estados Unidos de América.

Sin embargo, los modelos de gravedad sugieren que
ALC comercia poco, dada su posicién y los acuerdos
de libre comercio (véase la figura 2.15). Abunda
el proteccionismo. Si bien algunos sectores se han
visto fuertemente expuestos a la competencia de
China, otros siguen protegidos por diversas medidas
arancelarias y no arancelarias (véase la figura 2.16).

Los argumentos a favor de cosechar los beneficios de
una mayor integracién y participacién en las cadenas
de valor mundiales, y los pasos especificos necesarios
para lograr las reformas fronterizas requeridas
(como la facilitacién del comercio y la cooperacién
regulatoria), se analizan en Acuerdos comerciales

profundos: Anclaje de cadenas de valor mundiales en
América Latina y el Caribe (Rocha y Ruta, 2022).

La IED es otra oportunidad perdida. A pesar de que
se habla de friendshoring o nearshoring, la IED no
ha aumentado significativamente en ALC, debido,
en parte, a la falta de disponibilidad de mano de
obra calificada, la infraestructura deficiente, los
elevados impuestos a las empresas, la debilidad de los
mercados financieros y la inseguridad. Estos déficits
también afectan el surgimiento de nuevas industrias
nacionales. La regién tampoco ha abordado la IED
de una manera que fomente el aprendizaje. Mientras
que paises como China y Noruega han utilizado la
IED como un instrumento para alcanzar la frontera
tecnolégica, ALC ha tendido a verla mds como una
fuente de empleos e impuestos. La influencia de la
que disponen los paises para negociar transferencias
de tecnologia depende del tamafio potencial del
mercado (China) o de los recursos (Noruega), pero
también de si la empresa local percibe los beneficios
derivados del desarrollo de proveedores/socios
locales.” Esto, a su vez, depende de la calidad de las
empresas y del clima para los negocios. La politica
de Costa Rica de facilitar la IED y, al mismo tiempo,
fortalecer las capacidades para aprovecharla en favor
de un desarrollo mds amplio ofrece un ejemplo de
un enfoque mejor integrado (véase el recuadro 2.3).

Por dltimo, la apertura facilita la contestabilidad y
disciplina necesarias que pueden remover a las firmas
de bajo desempefio y alentar la entrada de nuevos
actores y empresas mds productivas. Una vez mds,
en esta drea, el vinculo con el crecimiento de la
productividad estd intermediado por las capacidades
de las empresas. En general, se acepta que la ausencia
de competencia sofoca la innovacién, aunque Philippe
Aghion, coganador del Premio Nobel de Economia
2025, argumenta que el impacto del aumento de la
competencia en la innovacién no es sencillo: depende

? Los principios de la préctica de esta contraprestacién de transferencia
de tecnologfa se destacan en Fernandes y Reed (2026).


https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/12214b54-7161-5595-be96-c50d58e5c60e
https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/12214b54-7161-5595-be96-c50d58e5c60e
https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/12214b54-7161-5595-be96-c50d58e5c60e
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FIGURA 2.15 Apertura relativa al comercio, Tigres Asiaticos frente a ALC

A. Importaciones de bienes y servicios como porcentaje B. Importaciones de bienes y servicios como porcentaje
del PIB en ALC y los Tigres Asiaticos del PIB en los paises de ALC
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Fuente: Célculos del personal del Banco Mundial basados en las importaciones de bienes y servicios como porcentaje del PIB (base de datos de los Indicadores del Desarrollo
Mundial).

Nota: Los totales regionales se ponderan segun el PIB. Tigres asiaticos = Regién Administrativa Especial de Hong Kong, Rep. de Corea, Singapur; China. ALC = Argentina,
Brasil, Chile, Colombia, México y Peri. ALC = América Latina y el Caribe; PIB = Producto Interno Bruto.

FIGURA 2.16 Evolucidn de los patrones de proteccionismo en ALC: liberalizacion de los
aranceles e intensificacion de las medidas regulatorias

A.Tasas arancelarias ponderadas aplicadas en América B. Medidas no arancelarias (MNA) como proporcion del
Latina valor total de las importaciones
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Fuente: Indicadores del Desarrollo Mundial (WDI). Datos recopilados de UNCTAD TRAINS, BID/CTS de la OMC y UN Comtrade.

Nota: Los aranceles se miden como el promedio ponderado en funcién de las importaciones de los derechos arancelarios efectivamente aplicados a todos los productos de
mercancias en cada pais y afo. En la ponderacién se utiliza la participacion de cada producto en las importaciones totales, sobre la base de datos de UN Comtrade, lo que
garantiza que los bienes con mayor importancia para las importaciones tengan mas influencia en la tasa final. Cuando no se dispone de un arancel efectivo, se sustituye por
la tasa de la nacion més favorecida para mantener la cobertura completa. Las medidas no arancelarias se representan como la proporcion del valor total de las importaciones
de un pais que esta sujeta como minimo a una MNA. Esto refleja la medida en que los bienes importados estan sujetos a requisitos regulatorios, como barreras técnicas,
medidas sanitarias y fitosanitarias, normas para licencias, controles de cantidad u otros instrumentos de politica mas allé de los aranceles. La medida se calcula identificando
todas las lineas de productos incluidas en al menos una MNA y sumando los valores de importacién correspondientes. Estos valores se expresan como proporcion de las
importaciones totales del pais, ponderando cada producto segln su importancia en la canasta de importaciones.
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fundamentalmente de qué tan cerca estén las empresas
de la frontera tecnoldgica y gerencial (Aghion et al.,
2005; Aghion et al., 2009). Si bien la intensificacién
de la competencia interna y el fortalecimiento de los
organismos de defensa de la competencia aumentan
la productividad, la innovacién y el empleo, como se
muestra en el informe del Banco Mundial titulado
Competencia y crecimiento de la productividad en

América Latina y el Caribe (Vostroknutova et al.,

2025), competir a nivel mundial puede promover
menos el crecimiento en ALC. Mientras que en el
Reino Unido y Francia, por ejemplo, el 5% de las
empresas innovan cuando se enfrentan a una mayor
competencia global, segin Maloney y Zambrano
(2021), en Chile la proporcién es mucho menor: solo
el 7%, segun Cusolito et al. (2023).

Por lo tanto, una vez mis, el fortalecimiento de
las capacidades no ocurre automdticamente y
es un complemento necesario para aumentar la
competencia. En estudios recientes realizados en
Estados Unidos y China (Bloom y Van Reenen,
2007), asi como en Colombia (Ferndndez et al.,
2026; Iacovone et al., 2026), muestran que al mejorar
las capacidades de las empresas se incrementan las
exportaciones, se amplian el niimero y la sofisticacién
de los mercados, y se eleva la calidad de los bienes
exportados.

4. Fortalecer el Estado

Para avanzar en estas agendas es necesario corregir
las fallas del mercado asociadas, lo que, a su vez,
requiere el fortalecimiento del Estado. Asi, cada vez
hay mds estudios que examinan la economia politica
de la politica industrial (véase, por ejemplo, Juhdsz
y Lane, 2024). La economia politica incluye no solo
cuestiones relativas a la autonomia del Estado y el
aislamiento de grupos de presién con afin de rentas,
el ancho de banda (Reed, 2024) y la capacidad de
procesar informacién para identificar las dreas de
inversién mds productivas (Liu, 2019; Maloney
y Nayyar, 2018), sino también la capacidad de
ejecucion del gobierno.

Las politicas industriales son, fundamentalmente,
decisiones tomadas en circunstancias de
incertidumbre. En efecto, los gobiernos deben

calcular la relacién riesgo-rendimiento con respecto
a qué intervenciones tendrdn probablemente efectos
significativos y cudl serd el éxito de su aplicacién.
Los responsables de la formulacién de politicas
deben confiar en la magnitud de esas evaluaciones.
Dichos célculos no son triviales, incluso en casos
sencillos, como simplemente facilitar los flujos de
informacién. Los estudios microeconométricos del
milagro textil japonés muestran que las agencias
estatales difundieron con frecuencia tecnologias
obsoletas; la fuerza impulsora del aumento del
sector textil en el pais fue, en realidad, uno o dos
emprendedores dindmicos que trabajaban en la
frontera tecnoldgica (Braguinsky et al., 2015).
El gobierno juzgd mal la situacién. Por lo tanto,
la mejora continua de la calidad de la gestién de
gobierno y la capacidad del mismo para hacer
buenas apuestas son parte esencial de cualquier
politica de crecimiento y, en particular, de las
politicas industriales mds activas.

Los gobiernos subnacionales podrian reconocer
mejor los resultados de esas apuestas. Debido a
que las autoridades locales suelen estar mds en
sintonia con las circunstancias econémicas, sociales
e institucionales especificas de sus jurisdicciones,
pueden observar y evaluar el impacto de las
intervenciones de la politica industrial mds de cerca
que los organismos nacionales. Esta proximidad
les permite identificar tanto los éxitos como los
fracasos con mayor rapidez, lo que permite realizar
ajustes oportunos en las estrategias y la asignacién
de recursos. Ademds, los gobiernos subnacionales
pueden aprovechar las alianzas locales y la
participacién de las partes interesadas para facilitar
los circuitos de retroalimentacién, garantizando que
las decisiones de politica reflejen la dindmica real
del mercado y las necesidades de la comunidad. Sin
embargo, la eficacia de este enfoque depende de la
capacidad de las instituciones subnacionales, ya que
las variaciones en las capacidades locales pueden
favorecer u obstaculizar el logro de los resultados
previstos. Al fomentar un sistema descentralizado
en el que actores regionales capaces desempenen un
papel activo en el seguimiento y la adaptacién de
las politicas industriales, los paises pueden crear un
entorno de desarrollo mds receptivo y especifico que
maximice el aprendizaje de cada experimento de
politicas.


https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/8a453ba0-f1eb-4f51-9ede-864c5695710a
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RECUADRO 2.3 Fortalecimiento de las capacidades para movilizar IED en Costa Rica

La transformacién de Costa Rica en un destino de
alto valor para la inversién extranjera directa (IED)
se bas6 en desarrollos institucionales que precedieron
durante mucho tiempo a la llegada de las empresas
multinacionales. Durante las décadas de 1950 y
1970, el pais aplicé una estrategia de sustitucién de
importaciones y, al mismo tiempo, invirtié en capital
humano e instituciones de capacitacién. Una piedra
angular de este esfuerzo fue la creacién en 1965
del Instituto Nacional de Aprendizaje (INA), que
proporciond capacitacién técnica destinada a apoyar
la industrializacién temprana. Esta base institucional
resulté crucial cuando la crisis macroecondmica de
los afos ochenta golped a la region. A diferencia de
muchos paises de América Latina y el Caribe (ALC)
que experimentaron una “década perdida”, Costa
Rica se embarcé en un camino distinto al combinar
politicas de estabilizacién con una estrategia de
desarrollo orientada al exterior centrada en atraer

IED (OCDE, 2012).

Un punto de inflexién clave en la estrategia de
desarrollo de Costa Rica se produjo con la creacién
de la Coalicién Costarricense de Iniciativas de
Desarrollo (CINDE) en 1982, formalizada
como una organizacion privada sin fines de lucro
de interés publico en 1984. Como el primer
organismo de promocion de inversiones especifico
de ALC, CINDE ayud6 a reposicionar al pais en
las cadenas de valor mundiales al promocionarlo
como un lugar estable, confiable y rico en
habilidades para empresas multinacionales. Junto

Sin embargo, ALC no ha avanzado en esta 4rea en los
tltimos 30 afos. Los indicadores de buen gobierno
del Banco Mundial sugieren que, en lo que respecta
a eficacia gubernamental, calidad regulatoria, Estado
de derecho o corrupcién, podria sostenerse que la
region tiene menos ancho de banda, menos capacidad
de implementacién eficaz y menos aislamiento de
grupos de presién e intereses creados que hace una
generacion, aun cuando los milagros asidticos y China
siguen mejorando en la mayoria de las dimensiones
(véase la figura 2.17).

con el régimen de zonas francas e incentivos a
la exportacidn, los servicios orientados a los
inversionistas de CINDE atrajeron a grandes
empresas de los sectores de servicios, dispositivos
médicos y electrénica, entre ellas Baxter, Abbot
(ahora Hospira) y, finalmente, Intel (Bamber y
Gereffi, 2013; Banco Mundial, 2025a).°

Costa Rica mejoré su capital humano para atraer
IED y continué respondiendo activamente a las
demandas de habilidades creadas por las empresas
multinacionales, en particular Intel. Si bien el
pais ya contaba con una sdlida base educativa, la
llegada de IED de alta tecnologia impulsé reformas
en la educacién terciaria y técnica, la expansion
de la capacitacién en inglés y en ingenieria y
una estrecha coordinacién entre empresas,
universidades e instituciones de capacitacién. La
capacitacion intensiva a nivel de las empresas y la
movilidad laboral generaron efectos secundarios
en materia de habilidades en toda la economia, lo
que permitié a Costa Rica pasar del ensamblaje a
actividades mds intensivas en conocimiento. Este
proceso demuestra que la IED puede acelerar la
acumulacién de capital humano solo cuando se
complementa con una coordinacién deliberada de
las politicas publicas y las instituciones (Rodriguez-
Clare, 2001; Banco Mundial, 2006).

10g, mayo de 2023, el Ministerio de Comercio Exterior retiré fondos
de CINDE, con lo que redujo su presupuesto gubernamental en un
73 % vy transfiri6 sus funciones a PROCOMER, la entidad estatal
de promocion de las exportaciones.

Mejorar las capacidades de los gobiernos de la
region es precisamente la 16gica detrds del programa
de Andlisis Gubernamental del Banco, que busca
difundir lo que se ha aprendido sobre la medicién
del desempefo gubernamental y cémo mejorarlo.
En particular, Datos para una mejor gobernanza:
Construyendo ecosistemas analiticos gubernamentales
en América Latina y el Caribe (Santini et al., 2024) se

muestra cémo los paises pueden utilizar las fuentes de
datos existentes para realizar diagnésticos y mejorar
la gobernanza de ALC, mientras que el Panel CLIAR


https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/78634c47-e059-4ead-a4b4-f2db6428fc30
https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/78634c47-e059-4ead-a4b4-f2db6428fc30
https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/78634c47-e059-4ead-a4b4-f2db6428fc30
https://reproducibility.worldbank.org/catalog/506/related-materials
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FIGURA 2.17 Capacidades gubernamentales en los Tigres Asiaticos, China y ALC
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Hong Kong (China); Corea, Rep. de Singapur; China. ALC = Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Peru.

del Banco Mundial se pueden utilizar para identificar
fortalezas y debilidades a nivel de la agencia. Por

otro lado, el Informe sobre la fuerza laboral y la
prosperidad del sector priblico (Banco Mundial, 2026)
se brindan pautas sobre c6mo atraer y remunerar a

los funcionarios publicos mds eficaces.

La politica Industrial es el resultado de un
equilibrio politico que crea ganadores y perdedores
(Acemoglu y Robinson, 2013), lo que conduce a
una negociacién politica y resultados que pueden
ser “la segunda mejor opcién”, en el mejor de los
casos (Dixit, 2009; Rodrik, 2008). En la prictica,
las complejas dindmicas de la economia politica
deben abordarse incluso para las intervenciones
gubernamentales que suelen ser aceptadas. Este
punto se destaca en un nuevo marco, el llamado
Consenso de Londres (Besley et al., 2025), que
subraya la importancia de la capacidad del Estado
para lograr el crecimiento.

De manera notable la calidad de la educacién puablica
en ALC sigue siendo deficiente a pesar de 50 anos de
documentacidn, tanto de los retornos a la educacién
como del rezago de la regién. La construccién
de infraestructura bdsica, cuyos rendimientos
también estin bien documentados, a menudo se ve
obstaculizada por la corrupcién que eleva los costos,
disminuye la calidad y retrasa su terminacién. Estas
son apuestas relativamente “seguras” que la regién
tiene problemas para implementar. Imponer mds
exigencias al Estado para que realice apuestas mds
riesgosas, como elegir sectores de alto crecimiento,
ejecutar adecuadamente las politicas de apoyo y
retirar el apoyo a las “malas apuestas”, puede seguir
siendo ambicioso. En combinacién con el limitado
margen fiscal documentado en el capitulo 1, se
justificarfa adoptar una postura méds conservadora
con respecto a la politica industrial, como se establece
en la nueva tipologia del Banco Mundial (véase el
cuadro 2.1).


https://reproducibility.worldbank.org/catalog/506/related-materials
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Aprender a hacer mejores
apuestas para promover un
crecimiento mas rapido y la
creacion de empleo

El desarrollo se trata fundamentalmente de hacer
apuestas. El sector privado debe sopesar los riesgos
y la rentabilidad de las inversiones y las iniciativas
para adoptar tecnologia. Los gobiernos hacen los
mismos cdlculos cuando intentan resolver las fallas
del mercado que no se comprenden, miden y corrigen
de manera imperfecta. La contribucién del nuevo
informe del Banco Mundial sobre politica industrial
consiste precisamente en exponer la nueva evidencia
—en particular de Asia oriental— sobre las ventajas
y desventajas que enfrentan los paises al disenar su
estrategia de crecimiento.

Laexperiencia de ALC sugiere que, independientemente
de las decisiones que se tomen sobre los intentos por
modificar la composicién sectorial de lo que producen
los paises, existe una agenda de politica industrial
complementaria, de cardcter mds horizontal: garantizar
que, cualesquiera sean los productos bésicos, bienes o
servicios que se produzcan, lo hagan de manera que las
empresas y los paises puedan aprender a identificar y
aprovechar mejor las nuevas tecnologfas del siglo XXI
que son esenciales para generar los empleos de alta
calidad y el crecimiento que la regién necesita.

Gran parte de este programa es la continuacién de los
esfuerzos de reforma en curso en la regién. Facilitar
el comercio y la IED, mejorar los procedimientos
de quiebra y mejorar la alfabetizacién digital siguen
siendo politicas bdsicas y necesarias que no deberian
ser dificiles de resolver. En cuanto a algunas otras
politicas “horizontales” —como garantizar una
educacién primaria y secundaria de calidad o invertir

en infraestructura mejor—, a pesar de las tasas de
rentabilidad bien establecidas, ALC no ha podido
seguir a los milagros asidticos. En el recuadro 2.4 se
destacan los esfuerzos exitosos realizados en la regién
para fortalecer el capital humano y el apoyo del Banco
Mundial para generar las habilidades necesarias para
que las empresas puedan expandirse.

La resistencia a las mejoras, a menudo debido a
problemas dificiles de economia politica, revela
la continua debilidad del Estado que debe tenerse
en cuenta al contemplar politicas industriales con
rendimientos mds inciertos. Los desafios pendientes,
en lugar de focalizarse en sectores especificos,
suelen ser horizontales: abordan dreas transversales
como el aumento del capital humano, la mejora
de la infraestructura, la aplicacién de regulaciones
de mercado eficaces y la garantia de la estabilidad
macroeconémica. Un desafio importante es construir
sistemas de innovacién que impulsen el aumento
de la innovacién y la investigacién y el desarrollo:
especificamente, asegurando que las universidades
e institutos de investigacién de calidad trabajen
en estrecha colaboracién con el sector privado
para satisfacer las necesidades de aumento de las
capacidades de gestion.

La evidencia recopilada por Industrial Policy for
Development en torno a las politicas sectoriales es un
recurso invaluable para los responsables de formular
politicas que buscan un crecimiento mds rdpido y
mejores empleos para sus ciudadanos. Sin embargo,
la experiencia de ALC sugiere que para hacer estas
apuestas mds riesgosas es necesario avanzar en las
reformas bésicas y avanzar en las agendas nacionales
de aprendizaje, asi como fortalecer las instituciones
publicas de América Latina. En el recuadro 2.5 se
presenta una via para explotar las oportunidades
ineras en la regién en el marco propuesto.



68

CAPITULO 2

PANORAMA ECONOMICO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE | ABRIL 2026

RECUADRO 2.4 Desarrollo del capital humano para la politica industrial en ALC

La politica industrial en América Latina y el Caribe (ALC)
depende fundamentalmente de si hay trabajadores con
las habilidades adecuadas disponibles cudndo y dénde se
realizan las inversiones. Cuando el capital humano no se
ajustaa lademanda de las empresas, los paquetes de politicas
industriales pueden sufrir retrasos, escasa adopcién y efectos
secundarios débiles. Abordar esta limitacién no consiste
principalmente en ampliar la oferta de instructores y en
los programas de capacitacidn, sino en crear un ecosistema
de habilidades para el trabajo que vincule de manera
continua la demanda de mano de obra del sector privado
con la preparacién de los trabajadores, con el objetivo de la
contratacion y el empleo sostenido. Este ecosistema funciona
como un ciclo recurrente en el que la demanda laboral se
identifica, se traduce en senales creibles para los trabajadores
y los proveedores de capacitacion, y se respalda mediante
mecanismos de correspondencia y colocacién que reducen
las fricciones en materia de informacién y el riesgo de
contratacién. Si bien estos procesos suelen estar coordinados
a nivel nacional para aprovechar la escala y la coherencia,
deben complementarse con informacién local a nivel de
las empresas y la interaccion iterativa entre empleadores,
instituciones de capacitacién y organismos publicos.

La experiencia de Argentina en el sector minero ilustra
cémo se puede aplicar esta logica a través de respuestas
de los sectores a nivel local alineadas con las inversiones
prioritarias. A medida que se expanden los proyectos de litio
y otros minerales, el Grupo Banco Mundial, en asociacién
con empresas mineras y la Universidad Siglo 21, ha apoyado
la identificacion de ocupaciones prioritarias y perfiles de
habilidades asociados con las nuevas inversiones. Estos
perfiles se traducen en trayectorias de capacitacion concretas
que actualizan los programas técnicos y académicos, y estin
explicitamente vinculados a las vias de contratacién. El
enfoque enfatiza la velocidad y la especificidad, asegurando
que los mercados laborales locales puedan responder a los
plazos de inversion al tiempo que fortalecen las capacidades
nacionales junto con el desarrollo de proyectos.

En Republica Dominicana, el desarrollo de habilidades
se ha integrado directamente en la expansién de zonas
econdémicas especiales vinculadas a la logistica, las
manufacturas y nearshoring. Las empresas que operan
en estas zonas identifican las necesidades ocupacionales

asociadas con las nuevas inversiones, mientras que las
instituciones de capacitacién adaptan los programas de
capacitacion y certificacin de ciclos cortos en coordinacién
con el Instituto Nacional de Formacién Técnica Profesional,
INFOTEDR La colocacién se facilita mediante la capacitacion
en las empresas y la contratacién coordinada dentro de las
zonas, lo que reduce las fricciones de correspondencia a
escala. Esta integracion de la identificacién de la demanda,
la adaptacién de la capacitacién y la colocacién oportuna
ha permitido que el sistema de habilidades responda
rapidamente a las necesidades de inversién y, al mismo
tiempo, mantenga la credibilidad ante los empleadores.

Chile es un ejemplo de la construccién de un sistema
nacional que apoya las respuestas sectoriales y
territoriales. A través de inversiones del Ministerio de
Educacién y el Ministerio de Trabajo, incluido el Servicio
Nacional de Capacitacién y Empleo (SENCE), el pais
ha desarrollado observatorios laborales, marcos de
competencias y mecanismos de gobernanza que canalizan
la informacién de los empleadores hacia planes de
desarrollo de habilidades. Estas herramientas nacionales
proporcionan una columna metodoldgica comin que
se puede aplicar entre sectores y regiones, reduciendo
la duplicacién y los costos de transaccion al tiempo que
permiten que las iniciativas locales adapten los perfiles
ocupacionales y los contenidos de capacitacién a los
contextos tecnoldgicos y productivos especificos.

En Brasil, se muestra de qué manera la integracion del
sistema a nivel nacional puede fortalecer la vinculacién
y la colocacién a escala. Sobre la base de la plataforma
Emprega Brasil, el gobierno estd desarrollando un
sistema integrado de empleo y habilidades que combina
la publicacién de ofertas de empleo y la correspondencia
de candidatos, la elaboracién de perfiles de trabajadores,
la busqueda de empleo digital, los servicios publicos de
empleo, el seguro de desempleo, los registros digitales de
trabajo y las derivaciones a oportunidades de capacitacion.
Al integrar plenamente los datos de intermediacién
laboral, desarrollo de habilidades y administrativos, la
plataforma tiene como objetivo mejorar la coordinacién
entre sectores y regiones e institucionalizar el aprendizaje
de experiencias globales, fortaleciendo progresivamente
el desempeno del sistema nacional de habilidades.
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RECUADRO 2.5 Mineria para la transicion energética: Oportunidades para ALC

La transicién hacia una economia mundial con bajas
emisiones de carbono abre una ventana de oportunidad
para el crecimiento dindmico y la creacién de empleo en
ALC. Por ejemplo, las nuevas tecnologias dependen en
gran medida de los recursos minerales, como el litio y
el cobre, que abundan en la regién. Pero esa abundante
riqueza natural no es una solucién mdgica para el
desarrollo. Para capitalizar las ventajas competitivas de la
region, los gobiernos deben elaborar un conjunto integral
de politicas que transformen el modelo heredado de la
regién impulsado por los recursos en uno impulsado
por la eficiencia ambiental y de los recursos y una mayor
capacidad productiva e innovadora.

La creciente demanda mundial de minerales para la
transicién energética ofrece oportunidades para que
América Latina y el Caribe (ALC) agregue valor y se
expanda a productos derivados como las baterias. Sin
embargo, las emisiones, los impactos ambientales y los
riesgos sociales de la minerfa siguen siendo elevados.
Se necesita innovacién para lograr que la mineria sea
mds sostenible, aumentar el uso de energfas limpias y
limitar el consumo de agua. Para lograrlo, se necesitan
ecosistemas de innovacién bien conectados en los que
participen las empresas mineras, los proveedores, el
gobierno, los circulos académicos y las asociaciones
industriales (Bryant, 2015; Deloitte, 2016; Upstill y
Hall, 2006).

Los proveedores de América Latina y el Caribe enfrentan
desventajas debido a la escasez de centros de investigacion,
educacién y capacitacién, y a la escasa coordinacién con
las empresas mineras. La falta de instalaciones piloto y
de pruebas dificulta el desarrollo y la ampliacién de la
tecnologia. La mayoria de las innovaciones locales son
aisladas y carecen de vinculos formales y colaboracién con
grandes empresas mineras, que generalmente dependen
de proveedores extranjeros (Molina, 2018; Stubrin,
2017). Ademds, existe una comunicacién limitada entre
los proveedores y las empresas mineras, que suele ser mds

transaccional que colaborativa (Figueiredo y Piana, 2018;
Molina, 2018; Pietrobelli, Marin y Olivari, 2018). Una
excepcidn es el desarrollo del Programa de Proveedores
de Clase Mundial en Chile, liderado por BHP Billiton
y Codelco, la empresa minera estatal. El programa tenia
como objetivo comunicar los problemas operativos de
las empresas mineras para que los proveedores locales
fortalecieran sus capacidades organizativas y tecnoldgicas
para brindar soluciones. Las evaluaciones de impacto
sugieren que el programa ha mejorado los esfuerzos de
innovacién, aunque atn no ha ofrecido soluciones a
gran escala ni generado exportaciones de servicios de
proveedores locales (Navarro, 2017).

Todos estos problemas apuntan a un sistema de
innovacién débil en la mineria, que puede abordarse
con los incentivos y el diseno de politicas adecuados. En
Australia, Estados Unidos y Canadd, donde se originan
la mayoria de las empresas proveedoras exitosas, existe
un amplio ecosistema de innovacién. Hay agencias de
coordinacién, centros de investigacién y organizaciones
industriales que apoyan la innovacién creando espacios
para la comunicacién, abordando problemas comunes
y compartiendo el riesgo y el costo para los innovadores

(Bryant, 2015; Deloitte, 2016).

A la hora de disefar instituciones y politicas para
incentivar la innovacidn, se deben tener en cuenta dos
lecciones importantes (Cirera y Maloney, 2017). En
primer lugar, los centros de extensién tecnolégica y
las asociaciones empresariales son mds eficaces cuando
son el resultado de asociaciones publico-privadas.
Esto garantiza la comunicacién y ayuda a abordar los
problemas de coordinacidn, al tiempo que mantiene los
servicios alineados con las necesidades comerciales. En
segundo lugar, las instituciones exitosas tienden a ser
subnacionales y estar cerca de conglomerados sectoriales
especificos. El conocimiento local y la proximidad
facilitan la interaccion eficaz y frecuente con las empresas
locales.
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El crecimiento y la creacién de empleo de calidad en América Latinay el
Caribe (ALC) siguen siendo moderados en un entorno global desafiante. La
inflacién sigue disminuyendo, pero la relajacién de la politica monetaria ha
avanzado mds lentamente de lo previsto, los precios de las materias primas
no vinculadas a la energfa se estin moderando, y los persistentes déficits
fiscales siguen limitando la inversién necesaria. Ademds, la rdpida evolucién
del régimen comercial global, junto con la mayor volatilidad en los mercados
energéticos vinculada al reciente conflicto en Medio Oriente, genera altos
niveles de incertidumbre en torno a la inversién, la inflacién y la politica
monetaria, lo que debilita las perspectivas de crecimiento a mediano plazo.
La frustracién por la falta de avances en la agenda de crecimiento y empleo
a largo plazo, combinada con la aparicién de nuevos estudios académicos
sobre los Milagros Asidticos, ha devuelto la politica industrial al centro
del debate politico en gran parte del mundo en desarrollo. Aunque los
hacedores de politicas deben mantenerse abiertos a las lecciones emergentes,
la experiencia histérica de ALC —desde la industrializacién por sustitucién
de importaciones, pasando por reformas orientadas al mercado, hasta el
reciente regreso de la politica industrial— muestra que en todos los sectores
y regimenes de politicas, persistié un débil crecimiento de la productividad,
especialmente porque la regién carecia de la capacidad para identificar y
explotar nuevas tecnologias, procesos, productos y mercados. Por tanto,
la politica industrial debe considerarse principalmente como “politica de
aprendizaje”, con cuatro agendas: desarrollar capacidades en todo el espectro
del capital humano; facilitar la experimentacién y la asuncién de riesgos;
explotar la apertura de forma productiva; y, para corregir las fallas de mercado

asociadas a cada agenda, fortalecer al estado.

@ BANCO MUNDIAL
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