11/18/2014

e
Banco Central

de la Republica Dominicana

Analisis Sectorial de la Inversion en

América Latina: 1990 - 2010

Ramon Gonzalez Hernandez
Departamento de Cuentas Nacionales y Estadisticas Economicas

17y 18 noviembre, 2014
CEPAL, Santiago de Chile

Ultimos 20 afios, la Inversiéon promedio en

América Latina resulta ser la mas baja
de los paises emergentes..
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El Ahorro Nacional también resulta ser bajo,

siendo superior solo con respecto
a los paises europeos emergentes
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La Restriccion Externa ha estado presente

en AL, salvo en periodos
especiales de TOT muy favorables
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Las tasas de inversion en algunos sectores y la heterogeneidad entre
ellas... 1) Diferencias intersectoriales en las tasa de retorno la
inversion y 2) Shocks afectan de forma distinta a los sectores
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Formacién bruta de capital fijo / Valor agregado
(Promedios 1990-2010)
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En general, mas del 60% de la inversion total es asignada a

sectores productores de servicios...(Resulta interesante
analizar la evolucion en el tiempo para cada pais)

Distribucion de la formacidn bruta de capital fijo
por actividad econémica.
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En lineas generales, los sectores de menor productividad
atraen mas recursos que aquellos de mayor productividad...

(Cierto para los casos de Brasil, Chile y Colombia) con la
productividad =PTF de los sectores)
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Y este resultado es robusto al indicador de productividad que se
utilice...Seria interesante profundizar mas. Contrasta que con la
PL el promedio simple es de 41% y PTF. 73%
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ContribuciénK al crec. VA
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Al menos en Brasil, Colombia y Chile NO se observa que en
los sectores en los que la participacion de la inversion ha sido

mas baja, la acumulacion de capital haya sido el principal
determinante del crecimiento del VA de esos sectores.
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En los casos de Argentina y México si bien la relacion
aparenta estar en linea con lo planteado por los autores

habria que tener cuidado con los «outliers», ademas de que la
misma no parece ser muy fuerte.
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Resumen Comentarios

1. Pese al crecimiento registrado por la FBCF en los dltimos afios, la
tasa de inversion de las economias de América Latina es baja en
comparacion a otras regiones.

2. La inversion ha estado concentrada en sectores orientados a la
produccién de servicios.

3. Una parte considerable de la acumulacion de capital (productivo) ha
estado concentrada en actividades de baja productividad.

4. Para los casos de Brasil, Colombia y Chile NO resulta ser del todo
precisa la afirmaciéon de que los sectores con la menor participacion
de la FBCF son aquellos en los que el capital ha contribuido mas al
crecimiento del valor agregado de dicho sector.

Retos e implicaciones...

1. Incrementar la tasa de inversion de las economias de la regiéon. Se
requiere aumentar el ahorro interno por vias que no dependan de
mejores TOT y la reorientaciéon del gasto.

2. Mejorar la asignacion de los recursos, la orientacion de la inversion,
hacia actividades de mayor rentabilidad (productividad).

3. Implicaciones socio-economicas: empleo, calidad del empleo, y de los
salarios.
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De interés...

Como lineamientos adicionales de trabajo, resulta de interés integrar al
analisis de los determinantes de la inversion por sector, los aspectos de
financiamiento y apoyo a la inversion* como son:

a) Limitaciones de fondeo.

b) Mecanismos de cobertura de riesgos.

¢) Inestabilidad econémica en la region.

d) Escasez de recursos de largo plazo y el predominio de captaciones de
corto plazo.

e) Rol de los bancos de fomento.

(*) Jiménez, Luis Felipe y Sandra Manuelito (2011), “ América Latina:
sistemas financieros y financiamiento de la inversion. Diagnodsticos y
propuestas’’, Revista CEPAL., N° 103.
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