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HISTORICAMENTE, LA ACELERACION O DESACELERACION DEL CRECIMIEN
T0 ECONOMICO DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA, AON EL DE LOS -
MAS GRANDES (ARGENTINA, BRASIL, MEXICO) ESTUVO LIGADA AL ME -
JORAMIENTO 0 EMPEORAMIENTO DE SU COMERCIO Y FINANZAS EXTERNAS
CON LAS ECONOM!AS DE L0OS PAISES DESARROLLADOS. AUNQUE ESTA RE
LACION DISMINUYO ENTRE 1930 Y 1960 PARA LOS PRINCIPALES PAf--
SES DE LA REGION, QUE SE EMBARCARON EN UN PROCESO DE SUSTITU-
CION DE IMPORTACIONES, TODAVIA SIGUIO SIENDO IMPORTANTE.

EL PROPOSITO DE ESTE TRABAJO ES PROPORCIONAR UN MARCO HISTORI
CO QUE PERMITA UNA MEJOR COMPRENSION DE LA EVOLUCION E IMPOR-
TANCIA DEL SECTOR EXTERNO DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA.

LA HIPGTESIS QUE AQUL SE PROPONE, PUEDE SINTETIZARSE COMO SI-
GUE: EL AUGE PROLONGADO DEL CAPITALISMO DURANTE LA POSGUERRA,
QUE FUE POSIBLE EN VIRTUD DE UN CONJUNTO DE FACTORES (INTER--
NOS E INTERNACIONALES, ECONGMICOS Y POL1TICOS) QUE SE AGOTA--
RON AL FINALIZAR LA DECADA DE LOS ANOS SESENTA. GENERARON EN-
AMERICA LATINA EL CRECIMIENTO DE LOS FENGMENOS EXTERNOS (CO~--
MERCIO Y FINANZAS), EMERGIENDO ESTOS COMO EL MAS SIGNIFICATI-

VO DETERMINANTE DEL CRECIMIENTO, AS! MISMO EL AGOTAMIENTO, AL
QUE SE SUMARON LOS “SHOCKS EXOGENOS", PROVOCADOS POR LAS AL--

ZAS EN EL PRECIO DEL PETROLEO, ESTAN EN LA BASE DE LA SITUA--

CION DE ESTANCAMIENTO CON INFLACION EN QUE HAN VIVIDO LAS ECQ
NOMIAS DE LA REGION DESDE 1973 HASTA LA FECHA. EN LA MEDIDA -

EN QUE SE MANTIENEN LOS ELEMENTOS QUE GENERARON EL AGOTAMIEN—
:TO, LOS AUGES RECIENTES ENFRENTAN OBSTACULOS QUF LLEVAN A SU—

CANCELACION-

- ESTE TRABAJO ESTA DIVIDIDO EN ‘TRES SECCIONES: ‘LA PRIMERA ESTAi.':V
- DIRIGIDA AL ANALISIS DE ALGUNAS TEORIAS 0 ESQUEMAS CONCEPTUA-  , :
LES UTILIZADOS PARA RESPONDER A LA INTERROGANTE LCUAL ES LA -ZYHV
IMPORTANCIA .DEL. SECTOR EXTERNO Y COMO PUEDE . INFLUIR EN EL FUN""

, ;€10NAMIENTO DE LA ECONOMIA? LA SEGUNDA SECCION ESTA DIRIGIDA



AL ANALISIS DE LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA MUNDIAL, EN UNA
FLEXION GLOBALIZADORA, SE ESTUDIA EL CARACTER UNIVERSAL DE
FUNCIONAMIENTO, QUE SE EXPONE EN LA PRODUCCION, COMERCIO Y
NANZAS. LA SECCION TERCERA, ESTA DIRIGIDA AL ESTUDIO DE LA

ool
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EVOLUCION E IMPORTANCIA DEL SECTOR EXTERNO, LAS ECONOMIAS Y -

POLITICAS DE LOS PA!SES DE AMERICA LATINA.




CAPITULO 1

§ . CONCEPCIONES DEL PAPEL DEL SECTOR EXTERNO




EL, FUNCIONAMIENTO DEL SECTOR EXTERNO HA TENIDO UN LUGAR PRO-
MINENTE EN LOS ESTUDIOS ECONOMICOS DE LOS PAISES DE AMERICA-
LATINA, LA INSERCION DE ESTAS ECONOMIAS, AS1 COMO SUS MODALI
DADES, EN LA ECONOMIA MUNDIAL EN DISTINTOS PERIODOS, HA SI--
GNIFICADO UN ESTIMULO AS! COMO LA RESTRICCION AL CRECIMIENTO,
MARCANDO ASt ETAPAS DE DISTINTO SIGNO EN LA EVOLUCION DEL -~
PROCESO DE DESARROLLO. EN TERMINOS GENERALES, EL CARACTER DE
LA VINCULACION CON EL EXTERIOR HA SIDO PERCIBIDO DE MANERA -
CASI PERMANENTE, COMO LA FUENTE POTENCIAL O REAL DE CRISIS PA
AMERICA LATINA.

LA CRISIS DE LOS ANOS OCHENTA VUEVE A PLANTEAR LAS INTERROGAN _

TES SOBRE EL PAPEL QUE DESEMPENAN LAS VARIABLES EXTERNAS , -
EN EL TERRENO TEORICO, EN EL DISENO Y EN LA INSTRUMENTACION-
DE LA POLITICA ECONOMICA. ESTO OCURRE EN UN MARCO EN EL QUE-
LA ECONOMIA MUNDIAL SE ENCUENTRA EN UN PROCESO DE TRANSICION
TANTO DE LAS ESTRUCTURAS COMO DE' LAS FORMAS DE VINCULACION -
DE LOS MERCADOS, QUE TENDRAN REPERCUSIONES SOBRE LA DEFINI--
CION DE LAS ESTRATEGIAS DE DESARROLLO PARA LA REGION.

1.1. LA ESCUELA DESARROLLISTA.

_ESTA ESCUELA DE INTERPRETACION DEL DESARROLLO ECONOMICO DE--

LOS PAISES LATINOAMERICANOS - Y EN GENERAL ‘DE LOS PAISES" SUB

DESARROLLADOS~- CONTEMPLA COMO OBJETIVO BASICO LA INTEGRACION -
DE AMERICA LATINA A LA REPRODUCCION DEL CAPITAL A NIVEL MUN- o

DIAL._ :

PARA ESTA ESCUELA, EL SECTOR EXTERNO ESTA DIRECTAMANTE RELA-v

‘CIONADO CON LOS PROBLEMAS - DESEQUILIBRIOS - "PRODUCIDOS POR-
'EL MODELO DE DESARROLLO SEGUIDO POR LOS PA1SES LATINOAMERICA

~ NOS DURANTE LA POSGUERRA. EN: LOS PAISES DE LA REGION SE DI6-
"UNA' PROFUNDA 'TRANSFORMACION DE sus ESTRUCTURAS ECONOMICAS m

~ CORRESPONDENCIA CON LA NUEVA PASE DE EXPANSION QUE' SE ABRtA- .



EN EL SISTEMA CAPITALISTA INTERNACIONAL.

LAS LINEAS DE PENSAMIENTO ECONOMICO, EMANADO DE ESTA ESCUELA-
DIO LUGAR A UN MODELO DE DESARROLLO EN AMERICA LATINA, QUE EN
FORMA GENERICA SE LLAMARON LAS ETAPAS DE CRECIMIENTO HACIA --
DENTRO Y DE CRECIMIENTO HACIA A FUERA.

EL CRECIMIENTO HACIA FUERA, QUE SE IDENTIFICO CON LA ETAPA DE
VIGOR0OZO CRECIMIENTO DEL COMERCIO MUNDIAL, DESDE LA SEGUNDA -
MITAD DEL SIGLO XIX, EL SECTOR EXTERNO ERA VISTO COMO UN AMBL
TO DONDE LA POLITICA ECONOMICA NO PODIA INFLUIR, DEBIDO A QUE
SE CONSIDERABAN A LAS EXPORTACIONES COMO UNA VARIABLE EXOGENA,
ES DECIR, REPRESENTABAN LA DEMANDA DE PRODUCTOS PRIMARIOS POR
PARTE DE LOS PAISES DESARROLLADOS, ESTA ETAPA TAMBIEN CONOCI-

DA COMO FASE PRIMARIO-EXPORTADORA, EL COMERCIO EXTERIOR ES LA -
VFUENTE'BKSICA DE DINAMISMO Y LA MARCHA DEL SISTEMA, ESTA L1GA
DA INTIMAMENTE A SUS TENDENCIAS Y FLUCTUACIONES. ASt EI SECIOR

CLAVE, ES EL COMPLEJO EXPORTADOR ENTENDIDO EN UN SENTIDO MAS-

AMPLIO QUE SOLO LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA, Y FINALMENTE EL RAS-
GO ESTRUCTURAL MATRIZ: LA DISOCIACION ENTRE LAS ESTRUCTURAS -

DE PRODUCCION Y DE GASTO (o DEMANDA) LA PRIMERA ES SIMPLE Y-
DOMINADA POR EL SECTOR PRIMARIO. EXPORTADOR- (DE EXPORTACION 0-
DESTINO INTERNO) LA SEGUNDA, POR OBRA DEL AUMENTO DEL INGRE-

'S0 Y LA CONCENTRACION DEL MISMO, ES CONSIDERABLEMENTE DIVERSL . -
FICADA. LAS MANUFACTURAS DE CONSUMO' PARA LOS GRUPOS DE ALTOS- -
INGRESOS (AL 'IGUAL QUE LOS. DE BIENES DE CAPITAL) SON CASI IN—'m,igv\‘
“,TEGRAMENTE ADQUIRIDOS EN EL EXTERIOR, LA ESTRUCTURA DE PRO --
/DUCCION PUEDE SER PRIMITIVA, PERO LA DEMANDA ES CIVILIZADA. -

ESTA CONTRRDICCION SE RESUELVE POR EL LADO. DE LAS IMPORTACIO-
NES FINANCIADAS CON LOS INGRESOS DE LAS EXPORTACIONES PRIMA--

T RIAS.

‘ EN UNA SEGUNDA INTERPRETACION, QUE CORRESPONDE AL MODELO DE -
! CRECIMIENTO HACIA DENTRO, COMO SE SABE, SE.ASOCIA A DOS FENG- -

R —



MENOS BASICOS: LA CRISIS Y EL ESTRANGULAMIENTO EXTERNO. LOS -
CAMBIOS PRIMORDIALES QUE DEFINEN ESTE ESQUEMA, SON LA TRASLA-
CION DESDE FUERA PARA DENTRO, DEL IMPULSO MOTRIZ DE LA ECONO-
MiA, ES DECIR, SE MODIFICARON RADICALMENTE LOS PESOS RELATI--
VOS DE LA DEMANDA INTERNA Y LA EXTERNA. LAS EXPORTACIONES DE-
JAN DE SER EL INGREDIENTE DECISIVO DE LA DEMANDA GLOBAL, DE -
ALL! QUE EL- PRODUCTO PUEDE CRECER, EN CASI TODAS PARTES, A UN
. RITMO SUPERIOR AL QUE MUESTRAN LAS VENTAS AL EXTERIOR. PERO -
LAS IMPORTACIONES, EN CAMBIO ACRECIENTAN SU IMPORTANCIA COMO-
ELEMENTO ESTRATEGICO DE LA OFERTA GLOBAL.

LA MUTACION DE LA ESTRUCTURA PRODUCTIVA, ASf COMO LOS RECUR--
80S HUMANOS Y MATERIALES SE REASIGNAN EN FUNCION DE LA INDUS-
TRIALI2ACION SUSTITUTIVA, CON OBJETO DE SATISFACER LA PRODU—f
CCION INTERNA. DE LO ANTERIOR DERIVA LA TRANSMUTACION DE SE--

CTORES-EJE, EL COMPLEJO EXPORTADOR ES TOMADO CON MAYOR O ME=- .

NOR FUERZA POR LA INDﬁSTRIALIZACION INDUSTRIAL.

LA CONTRADICCION BAsICA DEL NUEVO ESQUEMA, RESIDE EN EL HECHO -
DE QUE LA ESTRUCTURA PRODUCTIVA SE DIVERSIFICA POR Y HACIA -

" DENTRO, PERO NO HACIA FUERA. ES DECIR, LOS CAMBIOS SOLO AFEC-

TAN A LA PRODUCCION PARA EL MERCADO INTERNO, EN.TANTO QUE SE-

. CONSERVA INTEGRAMENTE LA ESTRUCTURA TRADICIONAL DE LAS EXPOR-', 

_ TACIONES. DE ALL?, LA TENDENCIA AL DESEQUILIBRIO EXTERNO, MIE
TRAS LA EXPANSION DEL INGRESO INTERNO Y LOS RECLAMOS DIRECTOS
DE LA INDUSTRIALIZACION SUSTITUTIVA PRESIONAN SOBRE LA CAPACL'

- DAD DE IMPORTAR, £STO SE HALLA. RESTRINGIDO PORIA.NATURALEZA Yoo
"COMPORTAMIENTO DE LA BASE PRIMARIO- EXPORTADORA. EN ESTAS’ CIRJfV,

CUNSTANCIAS, ACTIVA LA SUSTITUCION PERO LIMITA EL DINAMISMO -
"DEL SISTEMA POR CUANTO' SU DILATACION DEPENDE DE COMPONENTES -
MPORTADOS.,7

EN LAS ECONOMIAS QUE AVANZARON MAS’ EN LA INDUSTRIALIZACION e
SUSTITUTIVA DE IMPORTACIONES, LO HICIERON EN CONDICIONES smns



DE ESTRANGULAMIENTO EXTERNO, Y POR LA CONTRADICCION BASICA --
DEL MODELO DE SUSTITUCION HACIA DENTRO Y LAS RESTRICCIONES --
DEL LADO DE LA CAPACIDAD PARA IMPORTAR, CONSTITUYEN OBSTACU--
LOS EVIDENTES, Y DECISIVOS PARA ENTRABAR EL CURSO DEL PROCESO.

EL SECTOR EXTERNO FUE CONSIDERADO YA NO COMO UNA VARIABLE EX(
GENA, SINO, COMO UNA FUENTE POTENCIAL DE CRISIS., LAS EXPORTA-
CIONES SE TORNARON AS! UNA VARIABLE ENDOGENA Y DIRECTAMENTE -
VINCULADA CON EL FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA, PROVOCANDO EL IN

' CREMENTO DEL IMPACTO DE LAS VARIABLES EXTERNAS. ESTA ESCUELA-

RECONOCE QUE LA POLITICA ECONGMICA POD1A ACTUAR SOBRE EL NI-=
VEL DE LAS EXPORTACIONES, SEA FOMENTANDO LA PRODUCCION DE BIE
NES TRADICIONALES, SEA DIVERSIFICANDO PRODUCTOS Y MERCADOS, O
BIEN NEGOCIANDO MEJORES CONDICIONES EN LOS MERCADOS INTERNK——
CIONALES. EL CRECIMIENTO DE LAS MISMAS PERMITIRIA ENFRENTAR -
LAS PRESIONES DEL EXTERIOR.

Asr MISMO, SE RECONOCIA EL PAPEL DESEMPENADO POR LOS FLUJOS -

'DE CAPITAL EXTRANJERO PARA FINANCIAR LOS DEFICITS SURGUIDOS -

POR LA PROPIA INVERSION. SUSTITUTIVA EL TRASLADO DESDE EL FI-

" NANCIAMIENTO MULTILATERAL HACIA LOS PROVENINTES DE INSTITUCIQ
- NES BANCARIAS PRIVADAS QUE TAMBIEN ES. PARTE DE ESTE PROCESO.-
- EL RECURSO SISTEMATICO A LOS CAPITALES EXTRANJEROS SE VOLVIO-

LA FORMA MAS IMPORTANTE EN LA OBTENCION DE RECURSOS FINANCIE-
ROS EN LA DECADA DE LOS Aﬁos 70’s. LO QUE PLRMITIO ACUMULAR i

":DEFICITS FINANCIEROS (ALENTO TAMBIEN EL REZAGO EN LOS TIPOS -
fw‘DE CAMBIO Y AUMENTO LOs DEFICITS COMERCIALES) HASTA QUE SE MA
NIFESTARON LOS EFECTOS NEGATIVOS, QUE LLEVO A LA REVBRSION EN

LA DIRECCION DE DICHOS FLUJOS DE ESTA MANERA, SE REINTRODU--V_
CEN CON GRAN PESO EL IMPACTO DE LAS - VARIBLES EXTERNAS (LA.CAR.
GA DE LOS. INTERESES DEPENDEN DE LAS TASAS INTERNACIONALES DE-

,INTERES) LA SITUACION SE CONCIBE COMO UNA PINZA QUE APRIETA -

POR" EL-LADO EXTERNO Y QUE DESENBOCA EN. UNA CRISIS . CON EXPRC~—

STON FINANCIERA.



1.2 EL NEOLIBERALISMO.

EL PROPOSITO BASICO DEL TERMINO NEOLIBERAL, CONSISTE EN PRIVI
LEGIAR LA LIBERTAD ECONGMICA Y SITUAR LA LIBERTAD POLITICA EN
UN SEGUNDO PLANO., LA SOCIEDAD DEJA DE CONCEBIRSE COMO CONSTI-
TUIDA POR CIUDADANOS SOBERANOS,PARA CONVERTIRSE, DESDE ESE --
PUNTO DE VISTA, EN LA REUNION DE CONSUMIDORES, PRODUCTOS Y -~
AHORRADORES SOBERANOS.

EL LIBRE REINO DE LAS LEYES DEL MERCADO PODIA ACOMPANARSE DE-
LIBERTADES POLITICAS RESTRINGIDAS O, LISA Y LLANAMENTE POR --
FORMAS VARIADAS DE DESPOTISMO POLITICO, ESTA COMBINACION PECU
LIAR ES LO CARACTERIZA AL NEOLIBERALISMO, COMO TEORfA E IDEO-
LOGIA CONTEMPORANEA, ASt EN SU CRITICA A LA INDUSTRIALIZACION

Y AL ESTADO BENEFACTOR EN AMERICA LATINA, LOS IDENTIFICA COMO
LOS PRINCIPALES RESPONSABLES DE LA CRISIS Y LA TENDENCIA HA--
CIA EL ESTANCAMIENTO DE LAS ECONOMIAS. DE ACUERDO CON EL NEO-
LIBERALISMO, LA PROTECCION INDUSTRIAL, DESESTIMULO A LOS ---
SECTORES . COMPETITIVOS Y EXPORTADORES NACIONALES, PROVOCANDO -
DISTORSIONES EN LA GENERACION Y DISTRIBUCION DE LOS RECURSOS-

;REFORZANDO LA TENDENCIA DE LA INTERVENCION DEL ESTADO. DE ES~”

TA FORMA, L0S DESEQUILIBRIOS LOCALIZADOS EN EL SECTOR EXTERNO~

“TIENEN COMO EL MAYOR RESPONSABLE AL MODELO DE INDUSTRIALIZA—-'}
CION.

LA CRITICA'A LA INDUSTRIALIZACION SUSTITUTIVA ¥ AL ESTADO. BE-

- NEFACTOR - (PROTECCIONISTA) FUE EL PUNTO DE REFERENCiA'DE‘EST&-Af” .
PARA NUEVAS POLITICAS ECONOMICAS. EL PARADIGMA HA DESCANSADO-
EN EL DESMANTELAMIENTO DE LOS MECANISMOS (PROTECCION, SOBREVA

LUACION DBL TIPO DE CAMBIO) QUE ESTIMULARON LA INDUSTRIALIZA-7

VUCION, PLANTBANDO LA REVITALIZACION DEL MERCADO COMO SOPORTE -
k FUNDAMENTAL PARA- EL CRECIMIENTO ECONOMICO.;‘l
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COMO CONDICION NECESARIA PARA SUPERAR LA CRISIS Y LOS ASPECTOS
NEGATIVOS GENERADOS POR EL MODELO DE INDUSTRIALIZACION, LA POLITL
CA ECONOMICA EN EL SECTOR EXTERNC, MANIFESTABA CLARAMENTE EL -
ALINEAMIENTO AL MODELO APERTURISTA Y AL AJUSTE DE LA BALANZA -
DE PAGOS POR LA VIA MONETARIA, LO CUAL PERMITIRIA UNA ASIGNA--
CION EFICIENTE DE LOS RECURSOS EN FUNCION DE LAS VENTAJAS COM-
PARATIVAS DEL PAS EN LA ECONOMIA MUNDIAL.

EL MODELO APERTURISTA, SE VERIFICA POR EL GRADO DE LIBERACION-
DE LOS FLUJOS COMERCIALES CON EL FIN DE ESTIMULAR EL NIVEL DE-
COMPETITIVIDAD DE LA INDUSTRIA NACIONAL, Y REDUCIR LOS NIVELES-
DE INFLACION, UNA VEZ DESMANTELADOS LOS BENEFICIOS MONOPOLICOS
EN LA FIJACION DE PRECIOS DEL SECTOR NACIONAL. EN CUANTO A LAS
EXPORTACIONES SE PROMUEVE LA VUELTA A UN PROCESO DE EXPORTAION
PRIMARIA APROVECHANDO LA DOTACION DE RECURSOS NATURALES, QUE -
OFRECIAN LAS VENTAJAS COMPARATIVAS., ES AS! COMO LA APERTURA EX
TERNA SE CONVIERTE EN UNA CONDICION DE RESTAURACION, NORMALIZA
CION O RECUPERACION CAPITALISTA, LA ESTABILIDAD MONETARIA, DE-
PRECIOS Y DE BALANZA DE PAGOS, ES DECIR, UNA FUNCION RESTRUCTU,
RADORA DEL SISTEMA.

LOS BENEFICIOS QUE SE OBTENIAN DE DICHA APERTURA, SE FUNDAMENﬁ
TABAN EN EL'PROPOSITO FINAL, DE REASIGNAR LOS RECURSOS PRODUC-
TIVOS CONFORME AL PATRON DE FUNCIONAMIENTO DE LOS MERCADOS IN--

‘_TBRNACIONALES LOS RESULTADOS DE- LOS paisns DE AMERICA LATINA-;f_ v
EN cuanwo AL SECTOR EXTERNO (SUPERAVITS COMERCIALES, ACUMULA--‘['v .
- CION. DE RBSBRVAS, ATRACCION DE CAPITALES EXTRANJEROS) RAPIDA~-’* o
MENTE SE TRANSFORMARON EN UN FRACASO Y PROVOCARON UNA cnsts -
SIN: PRECBDENTES. PRIMERO CUANDO SE UTILIZO EL TIPO DE CAMBIO -

‘SOBREVALUADO COMO. INSTRUMENTO ANTIINFLACIONARIO, ORIGINANDO DE

FICIT. COMERCIAL DE GRAN MAGNITUD, Y SEGUNDO RETIRANDOSE LOS CA

‘PITALES ESPECULATIVOS ANTE LAS CRECIENTES EXPECTATIVAS :DE DEVA-'

LUACION; DEJANDO A LOS PAISES SIN RESERVAS Y. CON ALTOS NIVBLLS :

,‘DE ENDEUDAMIENTO.'
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LAS EXPERIENCIAS DE POLITICA ECONOMICA DE CORTE NEOLIBERAL QUE
SE REGISTRARON EN AMERICA LATINA, COMPARTIERON UN CONJUNTQ DE~-
SUPUESTOS TEGRICOS (POLITICOS) QUE HAN DESEMBOCADO EN LA CONS-
TITUCION DE UNA ESTRATEGIA DE CRECIMIENTO ALTEMENTE INTEGRADA-
A LOS PROCESOS DE ACUMULACIGN DEL CAPITAL INTERNACIONAL. LAS -
ESPECIFICIDADES NACIONALES MARCARON LA DIVERSIFICACION EN LO -
QUE RESPECTA A RITMOS, INTENSIDAD Y COBERTURA INSTRUMENTAL DE-
DICHA ESTRATEGIA. SIN EMBARGO, SE OBSERVG ENTRE ELLAS UNA SIMI
LITUD QUE CONSISTIO EN EL DESPLAZAMIENTO Y CENTRALIZACION DEL-
MANEJO DE LA POLITICA ECONGMICA EN EL AMBITQ MONETARIO Y FINAN
CIERO. LA DESINDUSTRIALIZACION PROMOVIDA, LA DESPROTECCION DEL
MERCADO INTERNO, LA VIOLENTA RECONCENTRACION DEL INGRESO NACIQ
NAL Y, EN DEFINITIVA, LA DESNACIONALIZACION DE -LAS ECONOMIAS -
SE CONJUGARON PARA QUE DICHO PROCESO FUERA CADM VEZ MAS GRAVE.

LAS POLITICAS NEOLIBERALES SE HAN MOSTRADO COMO INTENTOS GLOBA
LMENTE INFRUCTOSOS E INADECUADOS PARA ENFRENTAR LOS DESEQUILI--
BRIOS MACROECONOMICOS EN LOS CUALES SE MANIFIESTA LA CRISIS. -
AON CUANDO EN ALGUNOS PAISES SE WAYA TENDIDO HA REDUCIR EL Df-
FICIT POBLICO Y SE HAYA LOGRADO SALDOS SUPERAVITARIOS EN LA BA
LANZA COMERCIAL, LOS DESEQUILIBRIOS EXTERNOS CONTINGAN SIENDO-
ALIMENTADOS POR UN ENORME SERVICIO DE LA DEUDA Y POR LA FUGA -
DE CAPITALES. ESTA LINEA DE PENSAMIENTO Y DE POLITICA ECONOMI~

CA TENSO ‘AL MAXIMO LA INTERNACIONALIZACION DE LAS ECONOMIAS, é”':

PUESTO QUE PROPUGNABA QUE LAS ESTRUCTURAS PRODUCTIVA? Y DE CON

SUMO, DEBIAN ESTAR SUBORDINADAS A LA EVOLUCION DE LAS SENALES*__.”
EMITIDAS POR LOS "MERCADOS MUNDIALES-

"DE ESTA MXNERA} LA EXPERIENCIA PARECE INDICAR QUE ADEMAS DEL‘;“

FRACASO DE ESTAS POLITICAS. EN TERMINOS DE SUS OBJETIVOS, LA -

RPLICACION DE LAS MISMAS LLEVARON A LA AGUDIZACION DE LAS TEN-:‘

SIONES ESTRUCTURALES QUE ESTAN EN EL FONDO DE .LA CRISIS Y QUE~

‘ 5AFLORAN BAJO LA ACCION CATALIZADORA DE LOS DLAMADOS "FACTORES«"
T iEXTERNOS"
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2.1 LA IMPORTANCIA DEL LARGO PLAZO EN EL ANALISIS DE LA CO-
COYUNTURA.

LA ECONOMIA MUNDIAL SE PRESENTA A TODOS LOS PAISES QUE SE --
CONSTITUYEN DENTRO DEL CONTEXTO DEL CAPITALISMO, COMO UNA --
FUERZA QUE LES ES EXTERIOR, A LA QUE DEBEN ADAPTARSE, EN SI-
TUACIONES MUY DIFfCILES, SO PENA DE SER AVASALLADOS POR ELLA

LA FORMA DE ESTE ENTE SOCIAL, QUE PUEDE DENOMINARSE ECONOMIA
MUNDO CAPITALISTA, EXISTE HACE LARGO TIEMPO, PROBABLEMENTE -
DESDE EL SIGLO XVI, Y HA VENIDO EXPANDIENDOSE HISTORICAMENTE
DESDE 5US OR!GENES EUROPEOS HASTA CUBRIR EL GLOBO, HACIA FI-
NES DEL SIGLO XIX. SE PUEDE DESCRIBIR COMO CAPITALISTA POR--
QUE SU FUERZA ES LA INCESANTE ACUMULACION. LOS HECHOS INTER-
NACIONALES EXPRESAN LA UNIDAD DE LAS PARTES CONSTITUTIVAS NA
CIONALES QUE LO CONFORMAN, Y BSTAS SON LA FORMA DE LA DIVER-
SIDAD QUE COBRA EL CONTENIDO MUNDIAL DE LOS PROCESOS SOCIA--
LES. NO ES POSIBLE REALIZAR UN ANALTISIS INTELIGENTE DE LAS -
ECONOMPAS NACIONALES O DE UNA REGION ECONOMICA, TOMANDOLOS -
SEPARADA E INDEPENDIENTES, SIN QUE SU LLAMADA VIDA INTERNA -
SEA ‘INSERTADA EN EL CONTEXTO DE LA ECONOM1A-MUNDO.

POR ECONOMIA NUNDIAL SE ENTIENDE, UN SISTENA DE RELACIONES -
DE PRODUCCION Y DE RELACIONES DE CAMBIO, CORRESPONDIENTES -- .
QUE ABRAZAN LA TOTALIDAD DEL MUNDO, ES DECIR, ES UNA DE LAS-
FORMAS DE LA ECONOMIA SOCIAL EN GENERAL. SIN EMBARGO, EN ES-

TE TRABAJO ENTENDEREMOS POR ECONOMZA - MUNDIAL, LA ECONOMIA DEﬁft
'LOS PASES DESARROLLADOS PRODUCTO -ESTOS DEL SELLO DE DESI-—f'

GU&LDAD CoN QUE NACE LA ECONOM{A-MUNDO.

,Eufxées,'EL eaouucmo‘NAcxoqu BRUTO (PNB) DE ESTADOS UNIDOS-

CONSTITUYO EL 35% DEL TOTAL DE LOS PATSES DE LA ORGANIZACION
PARA LA COOPERACION Y EL DESARROLLO ECONOMICO (OCDE). EL DE-

vaAPON, ALEMANIA OCCIDENTAL; FR&NCIA; ‘REINO UNIDO: ITALIA Y -
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CANADA FRA RESPECTIVAMENTE, 14, 11, 9, 7, 5 Y 3 POR CIENTO.-
LA ECONOMIA DE ESTADOS UNIDOS TIENE UNA IMPORTANCIA MUY GRAN
DE EN LA DETERMINACION DEL CRECIMIENTO Y FLUCTUACIONES DE LA
ECONOMIA INTERNACIONAL, DICHA IMPORTANCIA ERA AUN MAYOR EN -
Los ANos 60°s Y 70°s.

FINALMENTE, EXISTE LA TENDENCIA ERRONEA DE TRATAR DE EXPLI--
CAR LA SITUACION DE COYUNTURA DE LA ECONOMIA MUNbIAL SIMPLE-
MENTE POR LAS MEDIDAS ECONOMICAS ADOPTADAS RECIENTEMENTE, --
SIN RECONOCER LOS IMPORTANTES EFECTOS DE LARGO PLAZO QUE PUE
DE HABER EN LA EXPLICACION DE ELLA, ASI COMO.EL GRADO DE DE-
PENDENCIA QUE LAS POLITICAS ADOPTADAS RECIENTEMENTE TIENEN -
DE LA ACUMULACION DE LOS EFECTOS DE LARGO PLAZO.

EN EL ANALISIS DE LA ECONOMIA MUNDIAL SE ADOPTA EL PUNTO DE-
VISTA DE QUE LA SITUACION Y LAS POLITICAS DE COYUNTURA NO SE
PUEDEN ANALIZAR, SINOG EN EL CONTEXTO DEL PROCESO .DE LARGO --

_PLAZO QUE LAS GENERA. SE AFIRMA QUE LA’ ECONOMIA MUNDIAL EXPF

RIMENTA UN CICLO DE LARGO PLAZO, LA ECONOMIA SE ENCUENTRA ‘EN

~ UNA RECESION DE CORTO PLAZO EN MEDIO DE UNA CRISIS ESTRUCTU-
~RAL DE LARGO PLAZO. '

DE ESTA MANERA LA SITUACION DE LA ECONOMIA MUNDIAL EN ‘LA DE

“cADA DE LoS ANOS 80°s Y 90°s, DEBE ANALIZARSE COMO EL DBSA-—'

RROLLO LOGICO DD LO OCURRIDO EN LOS ANOS 60°s Y 70° s.v‘,

“' CR“I“IE”“! EMPLEO ¥ COMERCIO,MUNDIAL"EN“‘Lf?S:aﬂoSISOL

: EN TERMINOS HISTORICOS LOS PAISES DESARROLLADOS EXPERIMBNTA-‘
'RON EN LA DECADA DE LOS ANOS 60°s UN EXTRAORDINARIO'Y NUY ES’
- TABLE CRECIMIENTO DE SU ECONONfA: 5% AL Aflo (VEASE CUADRO 1),
ESTE FENOMENO FUE TAN ESTABLE, QUE SE LLEGG A PENSAR QUE LOS~-< S
',.TRADICIONALES CICLOS hCONOMICOS "HABLAN DESAPARECIDOL. SIMULTA

T Ganble, Andrew Y Walton Paul., B Capitansmo en Crisia: la Inflacién-

Yy el Estado.,p. 242, Nandel, Etnest., La Crisls 1974-1980., P 12. :
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CUADRO 1

EVOLUCION DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA Y EL EMPLEO INTERNACIONAL

(Porventajes)
TIPO DE SL TASA DE CRECIMIENTO ANUAL
TUACION PROMEDIO DEL PIB DE LOS  TASA DE DESEMPLEO EN
ECONGMICA a/ PERIODO  PAISES DE LA OCDE b/ PROMEDIO
EXPANSION
LP 196170 5.0 2.7
CONTRACCION
LP 197180 32 5.1
EXPANSION .
cP 19773 5.0 3.4
CONTRACCTON
cp 9B 0.2 4.3
EXPANSION
ce 19%Bm 3.9 5.2
CONTRACCION ‘
7 1968090 2.3 6.4
CONTRACCION R
e o8 0.4 7.1
EXBANSION : S Lo
P 19389 2.8 T A
comwcmn : R v Ut
RN - X L8 el
comwcxéu : T D | D
P 1% 09 S
,.coumaccmu'fx SRR O S ICRIE SRR S
P 1993 C0s O

: 'vg/ LP. Significa largo plazo'y. cp. corto plazo. kD I
b/ PIB Significa Producto Interno Bruto.: OCDB Organizacién para la Coope-
‘ racion Econémica y el Desarrollo.

. ,FUENTE: Fondo Monetario Internacional. Estadisticas Financietas Interna'
. cionalee. ‘ : : 2
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NEAMENTE SE EXPERIMENTO TAMBIEN UN IMPORTANTE CRECIMIENTO --
DEL COMERCIO MUNDIAL (POR ARRIBA DEL 6% ANUAL, VEASE CUADRO-
2), PRINCIPALMENTE ENTRE LOS PAfSES DESARROLLADOS, AUNQUE ES
DE NOTAR QUE VARIOS PAISES SUBDESARROLLADOS, MEDIANTE POLITI
CAS DE PROMOCION DE EXPORTACIONES SE BENEFICIARON TAMBIEN DE
ESTE FENOMENO: TAIWAN, COREA, SINGAPUR, HONG KONG, BRASIL Y-
MEXICO.

EN ESTA DECADA LA TASA DE CRECIMIENTO DEL COMERCIO DE LOS --
PA{SES DE LA OCDE (ORGANIZACION PARA LA COOPERACION Y EL DE-
SARROLLO ECONOMICO) SUPERG EN MAS DE 1% LA DE SU PRODUCTO IN
TERNO BRUTO, SIGNIFICANDO UNA CRECIENTE DEPENDENCIA DE CADA-
PAlS DEL SECTOR‘EXTERNO 0 VISTO DESDE OTRO PUNTO DE VISTA, -
UNA MAYOR INTERDEPENDENCIA ECONOMICA ENTRE ELLOS.

POR OTRO LADO, EL CRECIMIENTO DEL COMERCIO MUNDIAL FUE ALGO-
SUPERIOR AL DE 10S PA1SES DE LA OCDE (VEASE CUADRQ 2) MANI--

FESTANDO UNA CRECIENTE PARTICIPACION DE LOS PAISES MENOS. DE- -

SARROLLADOS EN ESTE COMERCIO,

LA EXPASION DEL COMERCIO MUNDIAL EN L0S ANOS 60’s TIENE UNAQ
IMPORTANTE CAUSA INSTITUCIONAL: LA DETERMINACION POLITICA DE
LOS PAISES‘DESARROLLADOS DE.DISMINUIR LAS TRABAS AL comsncxo*
(FUNDAMENTALMENTE LAS TARIFARIAS) ENTRE ELLOS EN EL MARCO --

'DEL GATT (ACUERDO GENERAL SOBRE ARANCELES Y comzncxo) coMO ~

'RESULTADO DE IA CUAL SE GENERALIZO LA APLICACION DE LA CLAU-
’SULA DEL . PAIS MAS FAVORECIDO, FACILITANDO TAMBIEN LAS. EXPOR-'

, TACIONES DE PRODUCTOS ' NO TRADICIONALES DE LOS PALSES SUBDESA 1

RROLLADOS.Y

‘ EL CRECIMIENTO DEL COMERCIO FUD ADEMAS ESTIMULADO ‘POR EL PRO-
CESO DE INTERNACIONALIZACION DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL, EN -

o CABEZRDO POR LAS EMPRESAS ESTADOUNIDBNSES DURANTE  LOS. 50" Y
60°s Y QUE DI6 LUGAR A UN SIGNIFICATIVO INTERCAMBIO EN EL SE .
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CUADRO 2

EVOLUCION DEIL, COMERCIO MUNDIAL
(Porcentajes del PIB)

EXPORTACIONES IMPORTACIONES  EXPORTACIONES IMPORTACIONES

PERIODO  MUNDIALES MUNDIALES OCDE OCDE
1969-70 6.3 6.2 6.0 6.1
1971-80 12.5 12.6 11.2 12,0
1971-73 165 16.0 16,2 - 16,4
1974-75 13.1 13,0 9.3 9.3
1976-79 . 10,0 100 9.4 10.6
1980-90 5.4 . 5.3 57 5.4
1900-82  -2.0 <16 B A
1983-90 7.4 7.3 12 16

199091 5.7 5.6 6.9 62

FUENTE: Fondo Monetario Internacional. Estad{sticas Financieras Interna-
~cionales. o S St
UN/DIESA.
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NO MISMO DE LAS GRANDES EMPRESASZ,

UNA CAUSA DE TANTA O MAYOR IMPORTACIA EN LA EXPLICACION DEL-
ALTO Y ESTABLE CRECIMIENTO ECONOMICO Y DEL COMERCIO MUNDIAL-
FUERON LAS EXPANSIVAS POLITICAS (DE ALEMANIA Y JAPON), FIS--
CAL Y MONETARIA DE ESTADOS UNIDOS EN UNA SITUACION DE TIPOS-

DE CAMBIO NOMINALES CONSTANTES Y .DE MEJORAS EN LA PRODUCTIVI

DAD, AS!, LAS IMPORTACIONES DE ESTADOS UNIDOS SE TRANSFORMA-
RON EN EL MOTOR DEL CRECIMIENTO DEL COMERCIO MUNDIAL.

LA POLITICA EXPANSIONARIA DE ESTADOS UNIDOS (REALIZADA BAJO-

LAS PRESIONES DE FINANCIACION SIMULTANEA DE LA GUERRA DE VI-

ETNAM Y LA SOCIEDAD DE BIENESTAR), RAPIDAMENTE. SE COMENZ(O A-
MANIFESTAR EN CRECIENTES PRESIONES INFLACIONARIAS Y DEFICIT-
DE BALANZA DE PAGOS.

LOS INTENTOS DE ESTADOS UNIDOS DE PRACTICAR UNA POLITICA AN-
TIINFLACIONARIA A FINES DE LA DECADA DEL 60’s. SE TRADUJERON-
EN UNA RECESION (QUE MOSTRO QUE LOS CICLOS ECONOMICOS NO HA-

BIAN QUEDADO OBSOLETOS) Y LLEVO A LA CONCLUSION QUE EL MAN- .

TENIMIENTO DEL CRECIMIENTO ECONOMICO A LOS NIVELES PREVIOS -

ERA- SOLO POSIBLE CON - UNA ACELERADA EXPANSION MONETARIA QUE -

CONFIRMASE LAS CRECIENTES EXPECTATIVAS INFLACIONARIAS ASt -

LA RECESION GENERALIZADA EXPRESA DE MODO SINTETICO LA INVER—,
;SION DE LA "LARGA ‘ONDA - EXPANSIVA" (QUE COMEN26 EN ESTADOS e
UNIDOS EN 1940 EN EUROPA OCCIDENTAL Y JAPON DN 1948 Y DURO-r

HASTA FINALES ‘DE" LOS ANOS 60"s), LA NUEVA “ONDA LARGA" SE cA

RACTERIZA POR UNA TASA DE CRECIMIENTO PROMEDIO A LARGO PLAZO.
" SIN DUDA INFERIOR A LA MITAD DE LA TASA DE LOS A0S 50°s ¥ -
60°s. LA FIEBRE EXPANSIVA DE ESTOS DECENIOS TARDARA EN VOL~-'

VER A MANIFESTARSE.

T del 75% de las exportacionea totales de Estados Unidos y del -
.y 20% de Inglaterra- correspond{an, a fines de los sesenta, a transa-- -

.cciones entre fillales de las corporaciones transnacionales, Véase-

Perry, Mercados Mundiales de Manufacturas e Tndustrializacién.de ==

los Pafses‘en Desarrollo., en R, Ffrench’ Davis y E, Tironi (eds), -
Hacia un nuevo ‘orden’ econémico internacional, CIEPLAN-FCE, 1981,
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EN ESTA EPOCA, COMO OBJETIVOS DE POLITICA ECONOMICA TODAVIA-
PREVALECIAN LOS DE PLENO EMPLEC SOBRE LOS ANTIINFLACIONARIOS
“.,.. A PARTIR DE 1945, EN GENERAL LOS GOBIERNOS SE HAN FIJA-
DO CUATRO OBJETIVOS ECONOMICOS BASICOS: OCUPACION PLENA, CRE
CIMIENTO ECONOMICO, EQUILIBRIO O SUPERAVIT DE LA BALANZA DE-
COMERCIO EXTERIOR Y ESTABILIDAD DE PRECIOS. LO COMON ERA QUE
EN UN ANO DETERMINADO SE FRACASARA EN LOGRAR ALGUNO DE ELLOS,
PERO EN LA ACTUALIDAD, LO COMON ES QUE NO SEA ALCANZADO NIN-

GUNO“Q.

AL TERMINAR LA DECADA, LA RECESION DE 1969 Y 1970 MARCA EL--
COMIENZ6 DE LA DESACELERACION DE LARGO PLAZ0 DEL CRECIMIENTO
ECONOMICO Y DE LA ACELERACION DE.LA INFLACION.

SIMULTANEAMENTE Y COMO RESULTADO DEL CONTROL DE LAS TASAS DE
INTERES EN ESTADOS UNIDOS (EN SITUACION DE CRECIENTES PRESID
NES INFLACIONARIAS), Y EL TRATO MAS LIBERAL DE LA ACTIVIDAD-

BANCARIA PARA LOS DEPGSITOS EN MONEDA EXTRANJERA EN EUROPA u
OTRAS PLAZAS, SE DESARROLLO UN IMPORTANTE MERCADO INTERNACIG-

NAL DE CAPITALES, MERCADO DE EURODOLARES. EL CUAL, A FINES -
DE LA DECADA DEL 60°s, COMENZABA YA A SER APROVECHADO POR --

MEXICO ¥ ARGENTINAi

LOS MAYORES PAISES DE AMERICA LATINA, PRINCIPALMENTE BRASIL;' N

3. Gamble, . Andrew y Walton Paul., Op. Cit,, p.14.

4. Hablar de euromercado significa designar con un criterio geogréfico- .
la localizacién de los bancos que detentan monedas extranjeras, fue~
ra de 108 pafses emisores de’ estas monedas. Los eurodélares son déla Y

-rea ‘que circulan como créditos en bancos situados fiera de Estados - -

Unidos, as{ el mercado de euromonedas surglb en Europa; .de ahi su ==
- nombre; pero funciona en el mundo entero. Ea un mercado: deslocaliza—

do, ‘sin.fronteras. Escapa a toda gestién estatal, E1l délar alimenta~

- alrededor del 70%; el marco 15% ; el franco suizo 7% de las opera --

ciones. la circulacién internacional del délar,. tiene camo orfgen el "

- déficit permanente: de la balanza de pagos estadounidense, privilegio
' de Estados Unidos.‘ .

~mym
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ASi, LA ECONOMIA MUNDIAL DE LA DECADA DE LOS ANOS 70°s HERE-
D6 DE LA DE LOS ANOS 60°s : a) EL COMIENZO DE UN PROCESO DE-
DESACELERACION DEL CRECIMIENTO Y ACELERACION DE LA INFLA --
CION : b) UNA DECISION POLITICA DE LOS PAISES DESARROLLADOS-
DE LIBERAR EL COMERCIO MUNDIAL ; c¢) UN DESARROLLO DEL MERCA-
DO 'INTERNACIONAL DE CAPITALES, EN EL CUAL YA COMENZABAN A --
PARTICIPAR LOS PA1SES SUBDESARROLLADOS ; d) EL FAVORECIMIEN-
TO DEL OBJETIVO DE PLENO EMPLEO RESPECTO A UNA POLITICA DE -
ESTABILIZACION ANTIINFLACIONARIA.

2.3 CRECIMIENTO, EMPLEO, INFLACION Y COMERCIO MUNDIAL EN -
Los Afos 70’s y 80°s .

DE 1971 A 1973 LA ECONOMIA MUNDIAL EXPERIMENTG UNA EXPANSION

ECONOMICA DE CORTO PLAZO. ELLA, SIM EMBARGO, MOSTRO UN CRECI

MIENTO DE LA TASA DE DESEMPLEO LABORAL Y UNA ACELERACION DE-
LA INFLACIGN. AUNQUE EL CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRU

TO DE LOS PAISES DE LA OCDE SE MANTUVO PRACTICAMENTE IGUAL -

EN LA DECADA DE LOS ANOS 60’s (5%) Y EN 1971-1973. (5%) (VEA-
SE CUADRO 1), LA EVOLUCION DE LA TASA DE DESOCUPACION MUES--

TRA EL INCREMENTO DE LAS DIFICULTADES EN EL SECTOR REAL. ES—“

TA ULTIMAVSUBIO DE UN 2.7% PROMEDIO EN LOS ANOS 60”8 A 3.4%-

(EN-1971- 1973. LA INFLACION SUBIO, RESPECTIVAMENTE, DEL 3.5%= -

ANUAL AL 6.3% EN LOS PAISES DE LA OCDE, Y ESPECIFICAMENTE, -
EN ESTADCS UNIDOS DEL 2.9% AL 4.9% (VEASE CUADRO 3 ). Lo QUE

DISTINGUE ESPECIALMENTE LA INFLACION MUNDIAL DE LA DECADA DE' -
1970 DE LAS DE LA DECADA DE 1960 Y OTRAS ANTERIORES, ES QUE-

NO ALTERNA "CON DESEMPLEO Y EL ESTANCAMIENTO, SINO QUE LAS --

Aconmﬁa. -

ESTA ACELBRBCION DE LA INFLACION CREO EXPECTATIVAS FAVORA s

BLES PARA EL DESARROLLO DEL. COMERCIO MUNDIAL QUE CULMINO EN-

EL “BOOM" DE PRECIOS DE LOS. BIENES PRIMARIOS DE- 1972 1973 -~

QUB FAVORECIO A MUCHOS DE Los PALSES DE AMERICA LATINA, EN -
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CUADRO 3

EVOLUCION DE LA INFLACION MUNDIAL
(Porcentajes)

PERTODO PALSES DE LA OCDE ESTADOS UNIDOS

1961-70 3.5 2.9
1971-80 8.1 6.8
1971-73 ~ 6.3 4,9
197415 1.2 s
1976-79.; Lo 7.6 L - 6.7 SR
1980-90 5.4 86 e
o2 R 8 s

1983-89 o 3.8 = B 44 |
‘1990-91 o as o 2

R 3,5 - 30 S
1993 S L 30 L g0 :;'i"__ : if -

_ FUENTE: Fondo Monetario Internacional. Estad{sticas inancieras Interna-
~oocclomales, o R
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LA RECUPERACION ECONOMICA DE 1971-1973 SE EXPERIMENTO LA MA-
YOR TASA DE CRECIMIENTO REAL ANUAL DEL COMERCIO MUNDIAL DE -
LAS OLTIMAS DOS DECADAS, 16% CONTRA 6% DE LOS ANOS 60°s (VEA
SE CUADRO 2 ).

SOBRE LAS TENDENCIAS HEREDADAS DE LOS ANOS 60‘s SE AGREGA EN
FORMA DE CHOQUE EL ALZA DE LOS PRECIOS REALES DEL PETROLEO,~
ESTA SE MANIFIESTA COMO UNA ALTA MESETA DEL PRECIO REAL DEL-
PETROLEO DE 1974 A 1979,’CON DOS SUBCHOQUES EN 1974 Y 1980 -~
(VEASE CUADRO 4). EL PRIMER CHOQUE DIG MUESTRAS DE LO LETAL-
QUE PUEDE SER EL CRUDO COMO ARMA POLITICA, EL SEGUNDO CONDU-

JO LOS PRECIOS A NIVELES ANTES NUNCA VISTOS, ESTOS SE INCRE~

MENTARON EN CASI EL 1500% EN SOLO 7 ANOS, Y LLEGARON A REBA-
SAR, A PRINCIPIOS DE 1981 LOS 40 DOGLARES POR BARRIL, LO QUE-
E3TUMULG LA PRODUCCION DE CRUDO EN LOS PAISES FUERA DE LA ~--

. OPEP (ORGANIZACIGN DE PASES EXPORTADORES DE PETROLEO) .

EL EFECTO CONJUNTO DE LAS TENDENCIAS HEREDADAS Y EL CHOQUE -

PETROLERO TRANSFORMO LA DECADA DE LOS ANOS 70°s EN UNA DECA

DA DE RECESIONES RECURRENTES. 'MIENTRAS QUE LA ECONOMIA DE E§
TADOS UNIDOS NO TUVO UNA SOLA RECESION DESDE COMIENZOS DE --

1961 HASTA FINES DE 1969, TUVIERON RECESIONES DE' CORTO PLAZO-' _7
DURANTE TODO 1970, DE FINES DE 1973 A" COMIENZOS DE- 1975 (DE—_; 7
‘ACUERDO AL NATIONAL BUREAU .OF ECONOMIC RESEARCH) 'Y DURANTE -

1980° Y 1981, EL HECHO DE ‘QUE LAS RECESIONES NO SON EL PRQ -~
DuCTO: EXCLUSIVO DEL IMPACTO PETROLERO LO: DEMUESTRA CLARAMEN-J

TE LA RECESION DE - 1970 OTRA CARACTERISTICA ES QUE A MEDIDA-Ju"

QUE PASA EL TIEMPO SON DE MAYOR PROFUNDIDAD, ALCANZANDO LA — .

,,ULTIMA UNA GRAVEDAD MAYOR: QUE CUALQUIER RECESION DE LA Pos—-‘f
' kGUERRA. ' '

_DE 1980 A 1982 SE PRODUJO UN DESCDNSO EN LA TASA DE BXPAN - ,'
'~VSION DE LA ECONOMIA MUNDIAL, QUE EN 1982 LLEGO A SU NIVEL -
‘MAS BAJO' DE LOS ULTIMOS DECENIOS (0 4%) Y POR PRIMBRA VEZ -
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CUADRO 4

PRECIO REAL DEL FETROLEO CRUDO

PERTODO PRECIO
1961-70 113.3
1971-80 369.0
1971-73 127.5
1974-75 405.9
1976-79 431.5
19681-90 253.3
1981-83 353.1
1984-85 281,2.
- 1986-89 148.3
1990 130,0

FUENTE: UNCTAD.
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DESDE LA SEGUNDA GUERRA MUNDIAL EL COMERCIO MUNDIAL PERMANE-
CI0 ESTACIONARIO DURANTE EL PERIODO (VEASE CUADRO 2). EN LOS
PA{SES DE LA OCDE EL CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO-
CAYO A 1.,7% EN 1981 Y EN EL ANO DE 1982 MOSTRO UNA TENDENCIA
NEGATIVA -0.2%. ESTE DESCESO FUE ACOMPANADO POR UN INCREMEN-
T0 NOTABLE DE LA INFLACION, ESTA SUBIO DE 3.5% DE 1961-1970-
A 9.7% EN 1980-1982 (VEASE CUADRO 3). EN MATERIA DE EMPLEO,-
LA CONTRACCION DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA TAMBIEN FUE EXCEP--
CIONAL; ESTA SUBIO DE 3,4% EN 1971-1973 A 4.8% EN 1980-1982,
S1 BIEN, EL DESEMPLEO DE LOS ANOS 30’s, OCURRIO EN UNA CAIDA
DE PRECIOS, EL DESEMPLEQ DE LOS 80°s, SE DIO EN UN PERIODO -
DE PRECIOS ASCENDENTES Y DONDE EL DESEMPLEO SE CONVIRTIO EN-
UNA PARTE FUNDAMENTAL DE LA POLITICA ECONOMICA EN LA LUCHA -
CONTRA LA INFLACION,

ASt, LO MAS GRAVE OCURRIDO EN LA RECCESION DE LOS 80°s, NO--
FUE TANTO LA RECCEION DEL CENTRO, NI LA CAIDA DEL COMERCIO -
MUNDIAL, NI LAS ALTAS TASAS REALES DE INTERES, SINO, LA COI-
NCIDENCIA DE TODOS ESTOS FENOMENOS EN UN S0Lo Affo (1982), Y-
SU PROLONGADA DURACION. |

LA ACTIVIDAD ECONOMICA MUNDIAL MEDIDA POR LA TASA DE CRECI-~

MIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LA OCDE, EXPERIMENTO --
UNA DISMINUCION EN LA TENDENCIA DE LARGO PLAZO DURANTE LA DE -

CADA DE 1970 Y 1980,- AGRAVADA DESDE 1974, MIENTRAS DICHA ‘TA-.

SA"FUE DE 5. 0% EN LOS A0S 60°s, SE REDUJO AL 3% EN L0S Aflos -

70’8, Y DURANTE LOS 80"s" AL 2.3%, REPRESENTANDO LA MAS BAJA-ﬁ~ .
TASA DE CRECIMIENTO.‘ L

3. chMBIbeN LAS PRIORIDADES DE_POLiTICA ECONOMICA.v

EL IMPACTO DE LOS PRECIOS PETROLEROS PARA LOS PAISES IMPORTA.

: DORES NETOS DE PETROLEO, ES DE UNA CAIDA DE SU RIQUEZA NACIQ:

NAL NETA QUE ANTE UNA DETERMINADA MASA 'MONETARIA: TIENDE A - -



TRANSFORMARSE EN UNA SUBIDA DE UNA VEZ Y PARA SIEMPRE (ONCE-
AND FOR ALL) DE PRECIOS Y UNA RECESION ECONOMICA. ESTE IMPAC
TO INFLACIONARIO PETROLERO NO PUEDE EXPLICAR LA ACELERACION-
DE LA INFLACION EN LOS PAISES DESARROLLADOS (ESPECIALMENTE -
DEL DOLAR) EN LA DECADA DE LOS ANOS 70°s. ELLA SE EXPLICA, -
MAS BIEN, POR LA TENDENCIA HEREDADA DE LOS ANOS 60’s DE RES-
PONDER A CUALQUIER CONATO DE RECESION CON UNA POLITICA FIS--
CAL Y MONETARIA EXPANSIONARIA. NO SOLO ESTADOS UNIDOS RESPON
DI6 CON POLITICAS EXPANSIONARIAS AL IMPACTO PETROLERO DE -~
1974, SINO QUE TAMBIEN LO HICIERON PALSES TRADICIONALMENTE -
CONSERVADORES EN POLITICA ECONOMICA COMQ ALEMANIA OCCIDENTAL
Y JAPON LOS CUALES, SIN EMBARGO, TENDIERON A CORREGIR LAS --
TENDENCIAS INFLACIONARIAS.

LAS POLITICAS EXPANSIONARIAS NO SOLO AGRAVARON EL PROCESO IN
FLACIONARIO, SINO QUE RETRASARON EL DE AJUSTE DE LAS ECONO--

M{AS A LOS. NUEVOS PRECIOS RELATIVOS DE‘LR ENERGIA.

LA CARACTERISTICA TRADICIONAL: {EN Los PAISES DESARROLLADOS)- o

DE LOS PRECIOS A DESACELERAR SU CRECIMIENTO A CAER, DURANTE- '

- PER10DOS RFCESIVOS, SE REVIRTIO EN LAS RECESIONES DE LOS ==
aflos 70 8. EN LA RECESION DE LARGO PLAZO DE 1,05 ANOS 7078, .
LA INFLACION FUE MAYOR' QUE DURANTE LA EXPANSION DE LA DECADAif”

PRECEDENTE.VB 1% EN 1971-1980- CONTRA N 3 5% EN 1961 1970 PAEI

- RA'LOS PAfSES DE.LA OCDE ¥ 6.8% Y 2,0% RESPECTIVAMENTE, Paaa a-" :
| ESTADOS UNIDOS. EN LAS RECESIONES DE CORTO' PLAZO DE LOS Afos
70”5 L0S PRECIOS CRECIERON A MAS VELOCIDAD QUE DURANTE LAS -

EXPANSIONES PREVIA° (VEASE CUADRO 3). ES DECIR,- L,08 CICLOS -

DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA MUNDIAL PRESENTAN SITUACIONES cua-’

fLITATIVAMFNTE MUY DIFERENTES A Los TRADICIONALES EN’ REALI~- 

DAD SE' ASEMEJAN A LAS EXPERIMENTADAS POR AQUELLOS PAISES DE—
7’AMERICA LATINA CON ECONOMIAS INESTABLES E INFLACIONARIAS.

 PESE A.ESTO ULTIMO Ex;srn UNA MARQADA anERENCIn EN}EL COM--
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PORTAMIENTO DE LOS PRECIOS EN LAS RECESIONES DE 1973-1974 Y-
EN 1980-1982. EN ESTA ULTIMA LA ACELERACION DEL CRECIMIENTO-
DE PRECIOS RESPECTO AL PERIODO DE EXPANSION ECONOMICA PREVIO
FUE MENOR QUE EN LA DE 1973-1974 (VEASE CUADRO 3). MAS AON, -
EN LA SEGUNDA MITAD DE 1981 LAS PRESIONES INFLACIONARIAS DIS
MINUYERON SIGNIFICATIVAMENTE RESPECTO DE 1980, ESTAS DIFEREN
CIAS SE DEBEN A CAMBIOS IMPORTANTES EN LAS POL{TICAS ECONOMI
CAS SEGUIDAS EN AMBOS PERIODOS RECESIVOS.

LA ACELERACION DE LA INFLACION DEL DOLAR DURANTE LOS ANOS --
70’s FUE CAMBIANDO GRADUALMENTE LOS OBJETIVOS DE LA POLITICA
ECONOMICA HACIA FAVORECER LOS ANTIINFLACIONARIOS RESPECTO A-
L.0S DE PLENO EMPLEQ.

UN ELEMENTQ QUE CONTRIBUY( AL AGRAYAMiENTO DE LA RECESION --

FUERON LAS POLITICAS MACROECONOMICAS DE LOS PAISES DESARRO-- . .

LLADOS, YA QUE NO PREVIERON LOS EFECTOS SECUNDARIOS DE LAS-~
POLITICAS DEFLACTIONARIAS CONCERTADAS, QUE SE APLICARON DESDE
FINES DE LOS ANOS 70’s, CON EL PROPOSITO DE ATENUAR LAS EX-~

PECTATIVAS INFLACIONARIAS Y REDUCIR LAS TASAS DE INFLACION,

B. EVOLUCION DEL COMERCIO MUNDIAL,

EL VALOR REAL DEL COMERCIO MUNDIAL DE EIENES‘CRECIO EN LA'DE. ”
CADA DE LOS ANOS 70°s AL .DOBLE DE LA DECADA PREVIA (60°s) Y- =~

A MAS DEL - 'DOBLE EN LA, DECADA POSTERIOR (80° s). 12, 5%, 6.3% REE

5.4% ANUAL, RESPECTIVAMENTE. (VEASE CUADRO 2), ELLO OCURRIO - }'Q'"
PESE A SER LA DECADA DE LOS ANOS 70’s UNA ETAPA DE RECESION-f*,  ‘
 INTERNACIONAL DE LARGO PLAZO. DURANTE ELLA SE INCREMENTO GRA,fl '
‘NDEMENTE LA INTERDEPENDENCIA COMERCIAL DE LOS PAISES, MEDIDA »
‘POR EL COCIENTE DEL’ VALOR DEL COMERCIO EXTERIOR AL PRonucmo-'f';f'-
fINTERNO BRUTO. &

EL ckscgm;ENTo DEL VALOR REAL DEL COMERCIO MUNDIAL ES EXPLI-
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CABLE POR EL DE SU VOLUMEN F1SICO Y EL DE SU PRECIO RELATIVO
RESPECTO AL MOVIMIENTO GENERAL DE PRECIOS ‘EN DOLARES (POR --
EJEMPLO, EL DEFLACTOR DEL PNB DE ESTADOS UNIDOS). EL CRECI-~

'MIENTQ DEL PRIMERO EN LOS ANOS 70’s FUE MENOR QUE EN LOS ~-

ANOS 60°s Y 80°s. AL CONTRARIO, SU PRECIO RELATIVO (QUE ESTU
VO DECRECIENDO EN L0S AN0S 60°s Y 80°s) CRECIO VIGOROZAMENTE
EN LOS ANos 70’s.

EL PRIMER FENOMENO SE EXPLICA POR LA SITUACION RECESTONARIA-
DE LOS ANOS 70‘s. EL SEGUNDO, FUNDAMENTALMENTE POR LOS EFEC-
T0S DIRECTOS E INDIRECTOS DE LA SUBIDA DEL PRECIQ REAL DEL -
PETROLEO.

EN EL CUADRO 2, PUEDE OBSERVARSE QUE EL VALOR REAL DE LAS --
EXPORTACIONES E IMPORTACIONES MUNDIALES ENTRE 1971 Y 1980 ES
TUVIERON CRECIENDO AL 12 5% ANUAL APROXIMADAMENTE. EN EL cua
DPRO 5, SE VE QUE PARA EL MISMO PER1ODO, 7.1% CORRESPONDE AL-
CRECIMIENTO DEL PRECIO RELATIVO DE ESTAS MERCANCIAS LUEGO'

EL VOLUMEN F1SIC0 DE EXPORTACIONES E IMPORTACIONES CRECIO AL
5. 4% ANUAL, APROXIMADAMENTE {(CONTRA EL 8% EN Los afos 60 s F,
Y EL 6.5% EN LOS 80°s). PESE A LA DESACELERACION, LA PRIMERA ;
TASA FUE TODAVIA SUPERIOR AL CRECIMIENTO DEL PRODUCTQ INTER-
NO MUNDIAL, LO CUAL EXPLICA QUE DURANTE LA DECADA, LA.-INTER-

DEPENDENCIA .INTERNACIONAL TAMBIEN HA CRECIDO A NIVEL‘FISICO.:

_ SIN EMBARGO, COMPARANDOSE LOS CUADROS 5 Y 2, PUEDE VERSE CLA -
RAMENTE QU EL CRECIMIENTO DEL COMERCIO MUNDIAL EN LA DECADA-?:f 
DE LOS ANOS 70s TUVO UNA MEZCLA DIFERENTE ENTRE EL VOLUMEN-
FISICO Y PRECIOS RELATIVOS, SEGON SE TRATE DE EPOCAS DE RECE

‘SION Y DE EXPANSION DE CORTO PLAZO EN LA EPONOMIA MUNDIAL.,—-" 
EN LAS RECESIONES DE 1974-1975 Y 1980-1982, PRACTICAMENTE, - ..

© 7TODO EL CRECIMIENTO SE DEBIO A LOS PRECIOS RELATIVOS, SIN ==
. CRECIMIENTO EN EL VOLUMEN F1SICO. EN LA EXPANSION DE 1971--

1973, EL CRECINIENTO EN VALOR REAL DEL 16. 5% ANUAL, 9, 5%. SB-_
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CUADRO

5

EVOLUCION DEL PRECIO RELATIVO DE LAS MERCANCIAS EXPORTADAS
E IMPORTADAS MUNDIALMENTE

 FUENTE: Fondo Mo

PERODO PRECIO TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL (%)
1961-70 92.5 1.6
1971-80 - 125,5 7.1
1971-73 92.4 6.8
1974-75 133.0 2.8
1980 168.0 12,0
1981-90 98.9 3.2
1983-83 112.7 232
1984-89 i 92,2 5.8
10,7 7.9

11990-91

_ etario Internacional. Estad{sticas Financieras Interna- -~
" clonales. , : : it I
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DEBIERON AL VOLUMEN F1SICO Y 7% A PRECIOS RELATIVOS. EN LA -
DE 1976-1979 DICHAS TASAS FUERON, RESPECTIVAMENTE, 10%, 7% Y
3%. EN LA DE 1983-1989 ESTAS FUERON DE 7.4%, 5.2% Y 1.8%.

ES DECIR, EL CRECIMIENTO DEL VOLUMEN F{SICO DEL COMERCIO MUN
DIAL, SE REALIZO EN LAS ETAPAS DE EXPANSION ECONOMICA, Y LO-
HIZO MAS RAPIDAMENTE EN LA PRIMERA QUE EN LAS POSTERIORES. -
MAS AON, EN ESTAS DOS OLTIMAS FUE INFERIOR A SU CRECIMIENTO-
EN LOS ANOS 60’s.

C. ESTIMULOS Y RESTRICCIONES AL COMERCIO MUNDIAL.

LOS OBJETIVOS DE LIBERACION DEL COMERCIO EXTERIOR ENTRE LOS
PAISES DESARROLLODOS MEDIANTE LA REDUCCION DE TARIFAS QUE-
SE EXPRESARON EN LOS ANOS 60°s, SIGUIERON EXISTIENDO EN LOS
Aflos 70'8) Y ADEMAS, EN LOS ANOS 80’s SE INCORPORARON COMO-
METAS LA REDUCCION DE OTROS TIPOS DE BARRERAS NO ARANCELA--

- RIAS (CUOTAS, SUBSIDIOS, COMPRAS FISCALES, ETC.). ESTE PRO-

CESO COMENZO EN 1974 (RONDA TOKIO) Y CULMING CON UN PLAN DE
IMPLANTACIONES DE NUEVAS REDUCCIONES TARIFARIAS DE 1980 A -
1985, QUE SE PROPUSO OBTENER, PARA ESTA OLTIMA FECHA, NIVE—
LES TARIFARIOS MUY REDUCIDOS, CREANDO NUEVOS ESTIMULOS AL - -

_COMERCIO. DADA LA IMPORTANCIA DEL ESTIMULO AL CRECIMIENTO -

DE LAS EXPORTACIONES PARA MUCHOS. PAISES EN DESARROLLO ALGU

NOS DE ELLOS SE INCORPORARON A LA DISCUSION DE LA. RONDA TO-. -

KIO Y OTROS PARCIAL .0 TOTALMENTE SUSCRIBIERON LOS' ACUERDOS-
DEL GATT ( EN AMERICA LATINA, ARGENTINA, BRASIL, MEXICO, --

‘URUGUAY, CHILE, R. DOMINICANA). ADEMAS, LOS PAISES DESARRO-
* LLADOS HAN CREADO DESDE' MEDIADOS DE LOS ANOS 70°s, SISTEMAS
DE PREFERENCIAS TARIFARIAS PARA LAS IMPORTACIONES PROVENIEN'Z';”

;TBS DE PALSES SUBDESARROLLADOS. EL PRINCIPAL ES EL SISTEMA--
'GENERALIZADO DE PREFERENCIAS. (scp) O0TORGADO POR ESTADOS UNL
-'DOS, JAPON, LA CEE (COMUNIDAD ECONOMICA EUROPEA) Y OTROS ==
' ,YPAISES (CADA UNO CON SU PROPIO SISTEMA), QUE SE APLICAN IN4:V 
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DISCRIMINADAMENTE A LOS PAISES SUBDESARROLLADOS. OTRO SISTE-
MA QUE FAVORECE SOLAMENTE A ALGUNOS PAISES CON RELACIONES ES
PECIALES CON LA CEE ES EL DERIVADO DEL PACTO LOME, DEL CUAL-
PARTICIPAN VARIOS PA{SES DE AMERICA LATINA UBICADOS EN EL CA
RIBE, Y QUE SON EXCOLONIAS BRITANICAS Y FRANCESAS.

LAS REDUCCIONES TARIFARIAS PARA EL COMERCIO ENTRE PAfSES DE-
SARROLLADOS DE 1979 A 1985 DISMINUYERON GRANDEMENTE LAS PRE-
FERENCIAS COMPARATIVAS PARA LOS PA!SES EN DESARROLLO Y LOS -
ESTIMULOS RELATIVOS AL DESARROLLO POR MEDIO DE EXPORTACIONES
QUE CREABAN LOS SISTEMAS ARRIBA MENCIONADOS.

EL CRECIMIENTO DEL COMERCIO EXTERIOR EN FORMA MAS RAPIDA QUE
EL VALOR AGREGADQ POR LAS ECONOMIAS DE CADA PA1S, OCURRIDO -
DURANTE LA POSGUERRA IMPLICA (ENTRE OTRAS COSAS) CRECIENTES-
ESPECIALIZACIONES INTERNACIONALES DEL TRABAJO PARA CADA PAfS,
ESTE PROCESO HA PRODUCIDO, AON DENTRO DE ESTE LIMITADO PERQ
DO DE 30 ANOS, CAMBIOS OBSERVABLES EN LAS VENTAJAS COMPARATI
VAS DE LOS PAISES, TALES CAMBIOS TRAEN APAREJADOS PROBLEMAS-
EN LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS DE INDUSTRIA DECADENTES, IN--
GRESO LABORALES REALES ESTANCADOS O DECRECIENTES, DESOCUPA--

CION Y/0 SUBOCUPACION FRICCIONAL EN ALGUNAS RAMAS DE PRODU--
CCION, QUE SI 'NO SE RESUELVEN CON MEDIDAS DE POLITICA ECONG-

MICA PUEDE TRANSFORMARSE EN PROBLEMAS ESTRUCTURALES.

'POR OTRO'LRDO, EL PROTECCIONISMO AGRfcCOLA DE LA CEE JAPON Y

ESTADOS UNIDOS SIGUIG DANDOSE EN LOS ANos 70 s Y BO s COMO. - -
EN LOS' Aﬂos 608 Y, EN MUCHOS CASO0S,. AGRAVANDOSE cou SUBSI-—'

DIOS A LA EXPORTACION QUE DESPLAZAN FXPORTACIONES DE LOS -  5v7f”
_rPISES DE AMERICA LATINA.

COMO RESULTADO ‘DE ESTOS SUCESOS, LA CREDIBILIDAD DEL SISTEMA

‘DE COMERCIO LIBERAL SE HALLA EN PELIGRO. LOS CONVENIOS BILA-.r

TERALES Dk COMERCIO SE CONTEMPLAN AHORA DE MANERA MAS ABIER—
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TA Y GENERALIZADA. LA DISCUSION SOBRE LOS BLOQUES ECONOMICOS
DESPECTIVA Y RECELOSA EN LO FUNDAMENTAL PERO AON AS! SERIA,-
HA REAPARECIDO. EL GATT, EL CENTRO INSTITUCIONAL DEL SISTEMA
ES ATACADO CONSTANTEMENTE; SEGON ALGUNOS CALCULOS, EN EL ANO
DE 1991, SOLO POSEE JURISDICCIGON EN UN PORCENTAJE QUE ESTA -
ENTRE EL 5% Y EL 7% DE LA ACTIVIDAD ECONGMICA MUNDIAL.

UNA TRAS OTRA LAS RONDAS DEL GATT SE SUCEDIERON, SIN QUE HAS
TA EL MOMENTO PUEDA APRECIARSE UN CAMBIO EN LAS CIRCUNSTAN--
CTIAS DE LA MAYORIA DE LAS NACIONES. EL GATT NO HA PODIDO TRA
NSFORMARSE EN LA ORGANIZACION INTERNACIONAL DE COMERCIO QUE-
VISUALIZARA KEYNES HACE MEDIO SIGLO, CONSTITUYE UNA PARADOJA

"DE LA DECADA DE LOS 80’s, QUE LOS FLUJOS DE CAPITAL INTERNA-

CIONAL SE HAYAN LIBERALIZADO CADA VEZ MAS, EN TANTO QUE EL -
COMERCIO MUNDIAL CADA VEZ SE VOLVIA MAS PROTECCIONISTA.

D. MERCADOS DE CAPITAL, TASAS DE CAMBIO Y MOVIMIENTOS DE. CA
PITAL.

OTRO IMPACTO DEL ALZA DEL PRECIO DEL PETROLEO HA SIDO SOBRE—'

 LA FORMACION MUNDIAL DEL AHORRO. SU EFECTO HA SIDO PASAR ‘UNA

IMPORTANTE PARTE DE LA GENERACION DE AHORROS DE PAISES CAPA-:.
CES DE INVERTIRLOS EN' SUS PROPIAS ECONOM!AS Y. EXPORTARLOS EN:'

~ FORMA DE INVERSION DIRECTA, A PATSES INCAPACES DE' ABSORBER---
LOS INTERNAMENTE 0 CON INCAPACIDADES TECNICAS PARA EXPORTAR~
LOS COMO INVERSION DIRECTA. POR OTRO LADO, LA DFSAcELERACION?j,
© DEL CRECIMIENTO ECONOMICO DE LOS PA!SES DESARROLLADOS DISMI-
: NUYO 'SUCAPACIDAD DE- ABSORBERLOS PARA'LA: INVERSION. ELLO v
_CREOUN' MUY IMPORTANTE FONDO PRESTABLE INTERNACIONAL DESTINAQ,f
 .BLE A LOS PATSES EN DESARROLLO: EN FORMA DE DEUDA EXTERNA. EL”vf
‘jMERcano INTERNACIONAL ‘DE CAPITALES GENERADO EN Los ANos 60° g
"fEN EL cuAL YA HABIAN PARTICIPADO ALGUNOS “DE L0S PAISES DE ==
~“AMERICA- LATINA, SE DESARROLLO INMENSAMENTE DURANTE LA DECADA i

DE LOS. ANOS 70 s, LLEGANDO A FINES DE LA MISMA A OFRBCER AUN'
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A PAISES PEQUENOS DE LA REGION,

LAS TASAS DE INTERES NOMINAL EN DOLARES, HAN TENDIDO A SUBIR
DURANTE TODAS LAS DECADAS DE LoS ANOS 60°s, 70°s Y 80°s SI--
GUIENDO LAS TENDENCIAS INFLACIONARIAS CRECIENTES. DESDE 1970
EN ADELANTE ESTA TENDENCIA SE HA MANTENIDO PERO CON UNA GRAN
INESTABILIDAD DEBIDO A LAS INTERFERENCIAS QUE SOBRE ELLA HAN
EJERCIDO LOS INTENTOS, NO SISTEMATICOS, DE POLITICAS MONETA-
RIAS RESTRICTIVAS SIN COORDINACION CON LA POLITICA FISCAL. -
PUEDE OBSERVARSE DENTRO DE LA TENDENCIA GENERAL ALCISTA A --
LARGO PLAZO QUE LAS TASAS DE INTERES DE CORTO PLAZO HAN SUPE
RADO A LAS DE LARGO PLAZO DURANTE LOS ANOS 1969, 1973, 1979~
Y 1981,

DESGRACIADAMENTE LA DEUDA EXTERNA CONTRATADA CON OFERENTES -
NO OFIALES DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA TIENEN SU TASA -~

DE INTERES LIGADA AL LONDON -INTERBANK OFFERING RATE (LIBOR),

QUE -ES UNA TASA DE CORTO PLAZ0, SUFRIENDO LOS PACOS DE INTE-

RESES DE LA DEUDA, DE ESA INESTABILIDAD Y DE LAS SITUACIONES/

ANOMALAS,

DADA LA ESTRUCTURA NORMAL POSITIVA DE LA TASA DE INTERES --

( LAS TASAS DE INTERES A LARGO PLAZO SON MAYORES QUE LAS DE-
CORTO PLAZO) UNA FUENTE TRADICIONAL DE BENEFICIOS DE LOS IN- .
- TERMEDIARIOS FINANCIEROS ES TOMAR PRESTADO A CORTO PLAZO PA-
RA PRESTAR A UN PLAZO MAYOR. EXISTE EN ELLO EL RIESGO DERIVA =
DO DE LA INCERTIDUMBRE INFLACIONARIA Y DE POLITICAS ECONOMI- -

CAS DE COYUNTURA. EN LOS.- PRESTAMOS INTERNACIONALES QUE TIE—-

. NEN TASAS DE INTERES REAJUSTABLES, DICHO RIESGO LO HAN ASUMIT

DO LOS PRESTATARIOS.

COMO PUEDEfOBSERVARSE‘EN‘EL_CUADRO 6,‘DURANTE Los Afos 70”s-
PESE HABER ESTADO CRECIENDO LA TASA DE INTERES NOMINAL, LA -

_REAL' SE HA MANTENIDO MUY BAUA- (EXCLUYENDO LOS PREMIOS SOBRE- . -

o
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CUADRO 6

EVOLUCiON DE LAS TASAS DE INTERES INTERNACIONALES
(Porcentajes)

- PERtODO LIBRO NOMINAL LIBOR REAL

1971-80 8.5 | o
1971-73 B 7.0 , ‘ 21
197475 9,0 ‘ 0.0 _
107679 | 8.0 | 13
1981-90 : 8.8 o 71 |
18163 9.3 s
1984-89 ; 8.7 R T

oo B e

FUENTB ‘Fondo Monetario Internacional. Estad{sticas Financieras Interna- s

.~ cionales. .
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LIBOR POR RIEGO Y/O PLAZO DE AMORTIZACION QUE PAGAN LOS RESL
DENTES EN LOS PAISES DE AMERICA LATINA): VARIANDO ENTRE 1% Y
2% PARA 1971-1979.

LA MAYOR PRESION INFLACIONARIA EN ESTADOS UNIDOS CON RESPEC-
TO A OTROS PAISES INDUSTRIALIZADOS, MAS SU RELATIVO MENOR --
CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD EN L0S ANOS 60’s LLEVARON A-
UNA SITUACION INSOSTENIBLE DE DESEQUILIBRIO DE BALANZA DE PA
GOS E INTENTOS FRACASADOS DE LOS BANCOS CENTRALES DE LOS PAl
SES DESARROLLADOS DE SOSTENER AL DOLAR, QUE CULMINO PRACTICA
MENTE, EN 1970 CON LA FLOTACION DEL DOLAR RESPECTO A LAS --
PRINCIPALES MONEDAS.

TASA DE CAMBIO FLOTANTES O SUJETAS A AJUSTES PER{ODICOS ERAN -
UNA NECESIDAD ANTE LAS CIRCUNSTANCIAS DESCRITAS. EN EL MEDIA

NO PLAZO SU CAMBIOS DEBERIAN SER ESTABLES (Y BASTANTES PREDE
CIBLES) EN BASE A LA INFLACION RELATIVA Y CAMBIOS DE PRODUC
TrviDAu. ES DECIR, EL RIESGO DE TIPO CAMBIO PARA EL COMERCIO
Y LAS FINANZAS INTERNACIONALES NO DEBERIA SER MUY SUPERIOR -

AL QUE,EXISTIRIA‘BAJO UN SISTEMA DE TIPO DE CAMBIO FIJO.

EL CHOQUE PETROLERO INCREMENTO EL GRADO DE INESTABILIDAD CAM

, BIAR;A AUNQUEvEN FORMA RELATIVAMENTE PREDECIBLE: LOS PAfSES-
 DESARROLLADOS  MAS DEPENDIENTES DE IMPORTACIONES® ENPETROLEO- = -
'DEBERTAN DEVALUAR SU MONBDA RESPECTO A LOS MENOS DEPENDIEN—-Hu P
' TES.‘ o

 SIN tunaaco, EN VARIOS PER1ODOS DE LA DECADA DE LOS ANOS -
70°s Y 80%s (ESPECIALMENTE DE 1978 A 1981) HUBO UNA GRAN --
_ INESTABILIDAD DEL TIPO DE CAMBIO DEL DOLAR RESPECTO A OTRAS-

MONEDAS (POR EJEMPLO EL MARCO ALEMAN Y EL YEN) QUE AUMENTO -

" MUCHO EL RIESGO CAMBIARIO, Y PARA LOS PA!SES DE- AMERICA LNPI

NA (QUE. USAN EL DOLAR COMO REFERENCIA DE TIPO DE CAMBIO) OCA

' SIONO INESTABILIDAD PARA su ACTIVIDAD COMERCIAL EXTERNA. CAM"'

ot
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BIANDO DRASTICAMENTE LOS INCENTIVOS A EXPORTAR (0 IMPORTAR)-
A (DE) ESTADOS UNIDOS RESPECTO A ALEMANIA, JAPON O FRANCIA -
POR EJEMPLO Y PERJUDICANDO LA CREACION DE CORRIENTES COMER--
CIALES ESTABLES TAN NECESARIAS PARA LOS PA1SES DE LA REGION,

ESTA INESTABILIDAD SE HA DEBIDO A CAMBIOS RELATIVOS DE POL!-
TICA ECONOMICAS ENTRE LOS PAISES DESARROLLADOS, EN SITUACIO-
NES QUE NO SE HAN PUESTOQ RESTRICCIONES AL MOVIMIENTO DE CAPL
TALES A CORTO PLAZQ. DADA LA EXISTENCIA DE UN MERCADO INTER-
NACIONAL DE CAPITALES MUY FLUIDO, POLITICAS MONETARIAS RES--
TRICTIVAS EN ESTADOS UNIDOS, AGRAVADAS POR LA FALTA DE COOR~
DINACION CON LA FISCAL, HAN AGRAVADG DIFERENCIAS DE TASA DE-
INTERES ENTRE EL MERCADG DE ESTADOS UNIDOS Y OTROS PAISES -~
QUE DAN LUGAR A UN IMPORTANTE FLUJO DE FONDOS A CORTO PLAZO—
HACIA ESTADOS UNIDOS QUE, A SU VEZ TIENDEN A REVALUAR AL DO-

LAR, UNA REVERSION DE LAS POLITICAS CAUSA LOS EFECTOS CONTRA -
RIOS.

DE ACUERDO CON EL ANALISIS REALIZADO DE ESTAS POLITICAS Y --
TENDENCIAS DE LA ECONOMIA MUNDIAL, EN ~AMERICA LATINA SE HAN
VENIDO PRESENTANDG DIFERENTES REACCIONES ECONOMICAS-POLITI--

CAS HACIA EL SECTOR EXTERNO, Y ENTRE OTRAS COSAS SE CONCLUYE

LA~ IMPORTANCIA DEL SECTOR EXTERNO SOBRE EL PRODUCTO INTERNO-"iﬁ
BRUTO PARA LA REGION. CON EL- PROPOSITO DE IDENTIFICAR ESAS -

REACCIONES, EN LOS SIGUIENTES CAPITULOS SE’ ANALIZAN LAS INTE ,;:
-RACCIONES ENTRE LA- ECONOMIA MUNDIAL R'e LA ECONOMIA DE 10S PA-
i8S DE AMERICA LATINA. MANIFESTADOS EN-EL SECTOR EXTERNO A—m

L0 LARGO DE LAS DECADAS 6078, 70°8 Y 80° s. AL HACERLO SE

OBTIENE UNA' vxsxon DETALLADA DE DIVERSOS ACONTECIMIENTOS En'j'”

RESULTADO ES UN ANALISIS, QUE SITUADO DENTRO DE. UN MARCD cou-"

k‘CEPTUAL; NOS PERMITE OBTENER UNA PERSPECTXVA HISTORICA, PARA
'COMPRENDER LOS DETERMINANTES DE SuU FUNCIONAMIENTO. e



CAPITULO 3

IL SRCTOR EXTERNO, LAS ICONOH!AS Y LAS POL!TICAS

: BCOHOHICAS DE LOS PlISIS DI AH‘BICA LATINA
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3.1 PARTICIPACION RELATIVA DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA
EN EL PRODUCTO Y EN EL SECTOR EXTERNO REGIONAL,

VALE LA PENA COMO INICIO DE ESTE CAPLTULO, DETENERNOS UN PO
CO, PARA DEFINIR LO QUE SE ENTIENDE POR EL SECTOR EXTERNO -
DE UNA ECONOMIA Y LA IMPORTANCIA DE SU ESTUDIO,

EL SECTOR EXTERNO VIENE A SER DENTRO DE LOS DISTINTOS SECTQ
RES QUE INTEGRAN A LA ECONOMTA, AQUEL DONDE SE REFLEJAN LAS
RELACIONES ECONOMICAS ENTRE LOS NACIONALES Y EL EXTERIOR, -
TANTO EN CUANTO A NEGOCIOS DE COMPRAVENTA DE MERCANCIAS, --
SERVICIOS, O BIEN PRESTAMOS E INVERSIONES, CONOCIDAS ESTAS-
ULTIMAS COMO MOVIMIENTOS DE CAPITAL,

PARA FINES DE COMPUTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO, EL SALDO-
POSITIVO O NEGATIVO DE LAS TRANSACCIONES COMERCIALES.Y FI;-
NANCIERAS CON EL EXTERIOR, VIENE A SER OTRO FACTOR}QUE ENRL
QUE O EMPOBﬁECE NUESTRO PRODUCTO BRUTO; ESTE SECTOR ES EL -
ENCARGADO DE REGISTRAR EI VALOR MONETARIO DE TODAS LAS BX--"

VPORTACIONES, IMPORTACIONES, PAGOS DE SERVICIOS AL EXTERIOR,

CONTRATACION DE EMPRESTITOS O EN SU CASO DE OTORGAMIENTO DE

£STOS A OTROS PAISES, Y SU SALDO INDICARA SI EN UN ANO-EL - -

PALsS GANO 0 PERDIO EN SUS ACTIVIDADES CON OTROS PAISES. TAM.
BIEN SERA INDICADOR DEL’ PROGRESO DEL PAlLS; O HASTA QUE PUN=-

70 ESTA EN CONDICIONES DE CUMPLIR 0. NO SUS coupnoursos CON- -
. EL EXTERIOR. EL. INSTRUMENTO 0 BAROMETRO PARA ANALIZAR-Y ME-
DIR EL COMPORTAMIENTO DEL SECTOR EXTERNO, ES LA BALANZA DE-
PAGOS. :

'ANTES DE: PASAR AL ANALISIS DE LOS CAMBIOS OBSERVADOS EN AME*
. RICA LATINA DURANTE LOS ANos 60 s, 70°s ¥ 80's, EN Lo REFE- v
'RENTE A LA ECONOMIA MUNDIAL Y EL SECTOR EXTERNO. ES CONVE--;

NIENTE MOSTRAR EN QUE PROPORCION EL MOVIMIENTO GLOBAL DE =~
LOS PAISES DE LA REGION REPRESENTA CAMBIOS EN CADA PAfS. :
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EN EL CUADRO 7, SE MUESTRA LA PROPORCION QUE LOS PRINCIPALES
PAI1SES DE AMERICA LATINA TIENEN INDIVIDUALMENTE Y CONJUNTA-~
MENTE EN INDICADORES DE LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA INTERNA -~
(PIB) Y EL SECTOR EXTERNO REAL (EXPORTACIONES) Y FINANCIERO-
(DEUDA EXTERNA).

PARA LA ELABORACION DEL CUADRO, SE TOMO COMO BASE EL ESTUDIO
DE DIECINUEVE ECONOMIAS. SE PROCEDIG A UNA TIPIFICACION DE -
ELLAS, EN FUNCION DE SU MENOR O MAYOR OBEDIENCIA A TRES CON-
DICIONANTES, QUE SON: POTENCIACION PRODUCTIVA, ESTRUCTURA ~-
ECONOMICA Y SU RELACIONAMIENTO EXTERNO. QUEDANDO ENTONCES DE
FINIDOS LOS SIGUIENTES GRUPOS. '

“pEQUENAS ECCNOMIAS": BOLIVIA, COSTA RICA, ECUADOR, EL SALVA

DOR, GUATEMALA, HAIT!, HONDURAS, NICARAGUA, PANAMA, PARAGUAY

'S RBPHBLICA DOMINICANA.

"MEDIANAS ECONOMIAS"™: CHILE, CCLOMBIA, PERU, URUGUAY Y VENEf.

ZUELA. o

- "GRANDES ECCNOMIAS": ARGENTINA, “DRASIL Y MEXICO,

CABE APUNTAR QUE LA DIVISION DE LAS ECONOMIAS DE LA REGION~~-;”
EN LOS TRBS GRUPOS PROPUESTOS, SE ENCUENTRA AON LEJOS DE: sanl

VAR LA DISCUSION MAS GLOBAL DENTRO DE LA SE INSCRIBE LA DIs-*,”
‘CUSION ENTRE LA "HOMOGENEIDAD" Y LA "HETEROGENEIDAD" DE AME~;"

RICA LATINA

3.2 EL caano DE ]MPORTANCIA DEL SECTOR' EXTERNO EN LAS ECONO
MIAS NACIONALES. ‘

LA GB&ER&CION'DEL'PRODUCTO INTERNO BRUTO DE CADA PAlS DEPEN-
DE TANTO DE LA INTERRELACION DE LA DEMANDA Y OFERTA DE BIE--
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CUADRO

7

PARTICIPACION RELATIVA DE LOS PR EN LA ACTIVIDAD

(Porcentajes)

" PRODUCTIVA Y EL SECTOR EXTERNO
EN 1980, 1985 Y 1990

3.9

A

AISS  FRIUCIO INIERD FUID EXFCRIACIONS [E BINES  [EDA EXTERVA FORLIOVERIVNA
1990 1985 190 160 1985 190 190 1985 199
HRIL ®8 B3 ¥5 192 %7 A0 W5 22 27
M0 M0 AT 2EH W4 B0 AL Ml 53 26
NORTDA 90 95 94 92 87 96 1.6 128 138"
VBEZBIA 68 82 8.8 184 127 136 129 89 76 -
CLMIA 44 51 5.4 46 3.7 52 35 - 36 .
MmO 39 32 32 39 3l 25 40 35 a5
omE 32 29 33 51 39 64 48 52 a2
W @9 B9 W2 08 al8 B4 84 BS5
RSO IE Sl
BRI Ll 08192 182 176 16 135
O PR uno 10,0 100.0 0.0 100.0' ‘m.o_mo.of W0 - 1000

m Kb Mastario Tnbemciasl, Mstim&zm:bm

mniuslmthnmrmnomxbdm
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NES Y SERVICIOS DEL MERCADO INTERNO, COMO LAS DEL MERCADO EX
TERNO.

LA IMPORTANCIA QUE TIENE EL SECTOR EXTERNO EN LA ECONOMIA NA
CIONAL, SE MIDE POR LA RELACION QUE LAS OFERTAS Y DEMANDAS -
EXTERNAS DE BIENES Y SERVICIOS TIENEN EN PROPORCION AL PRO--
DUCTO INTERNO BRUTO. EN LA DETERMINACION DE LA IMPORTANCIA -
EXTERNA SE DEBE TOMAR EN CUENTA, TANTO EL VOLUMEN F{SICO DE-

- LAS EXPORTACILONES E IMPORTACIONES, COMO SU PRECIO RELATIVO -

0 REAL, ES DECIR, DEFLACIONADO POR EL INDICE DEL PRECIO DEL-
VALOR AGREGADO INTERNAMENTE EN LA ECONOMIA CONSIDERADA,

" AUNQUE TODOS LOS PAISES DE AMERICA LATINA DEPENDEN DEL ESTt-

MULO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA INTERNACIONAL PARA SU CRECI--
MIENTO, LA IMPORTANCIA DEL SECYTOR EXTERNO VARIA AMPLIAMENTE,
COMO PUEDE OBSERVARSE EN EL CUADRO 8.

LA IMPORTANCIA DEL SECTOR EXTERNO EN PROPCRCION AL PRODUCTO-
INTERNO BRUTO PARA LA REGION SE HA INCREMENTADO DECADA TRAS-

DECADA, PASANDO DE REPRESENTAR EL 26% EN 1970 A 50% EN 1980-
Y 72% EN 1990, EN MAYOR O MENOR MEDIDA ELLO HA OCURRIDO PARA

TODOS LOS: PAISES DE AMERICA LATINA.

EXISTE UNA ALTA CORRELACION POSITIVA ENTRF LA IMPORTANCIA -

DEL SECTOR EXTERNO EN CADA PAIS DE AMERICA LATINA EN UN ANO—

‘ DETERMINADO Y LA DIMENSION DE SU MERCADO INTERNO, CUANDO MA—"' 

YOR ES EL MERCADO MENOR ES EL SECTOR EXTERNO. LA ESTRECHEZ -

DE LOS. MERCADOS INTERNOS DE ALGUNOS PAISES HACE QUE su SEGDR:
EXTERNO - TBNGA UN MAYOR PESO RELATIVO, POR LO QUE SON MAS DE-
PENDIENTES DE LA ECONOMIA INTERNACIONAL.'

:‘_‘DIFERENCIRS NbTABLEs A"ESTA REGLA, LA CONSTITUYEN EN UN EX-- -

TREMO:. VENEZUELA, QUE PESE A sU MERCADO INTERNO AMPLIO TIE-~

_’V"V UNA DEPBNDENCIA ALTA DEL SECTOR EXTERNO: Y HAITI Y PARA-
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CUADRO

8

IMPORTANCIA RELATIVA DEL SECTOR EXTERNO EN LOS
PA1SES DE AMERICA LATINA

 DE LA REGION .

20

TIPO DE SITUACION 1990 1980 1970
ECONGMICA RANGO % RANGO % RANGO %
PALSES EXTREMADAMENTE
DEPENDIENTES
Trinidad y Tobago 3 424 1 201 2 97
Panama 1 546 2 196 5 71
Barbado 2 479 3 181 3 89
Guyana 4 mn 4 154 1° 115
PAISES ALTAMENTE DE-
PENDIENTES
Venezuela 5 246 5 108 5 - 45
Jamalca 8 154 6 107 4 7
Honduras 9 151 7 96 7 59
Costa Rica 10 125 8 90 .6 63
PAISES BASTANTE
DEPENDIENTES
Chile 7 157 9 - 80 13 39
Ecuador 6 177 10 78 15 33
El Salvador 12 118 11 7 12 42
Nicaragua 15 103 12 M .8 52
Bolivia _ 13 116 13 7 11 43
Repiiblica Domini - . - : ‘
cama” T S 18 -8l 15 60 10 1
- Uruguay . -1 123 15 59 19 27
* PAISES MEDIANAMENTE
DEPENDIENTES =~ v e o
Haiti 14 105 16 54 18 27
~Colombia 19 80 17 471 14 34
’Cuatemala - v 16 . .85 19 47 1T 29
. Argentina 17-. 82 170 .81 2 ‘
- Perl g 20 79 .20 46 .16 30
. Paraguay - 22 74 21 46 ©1200 28
. Mixjco w1 75 22 4 =)
' PAISES MENOS DE- ' : L
. PENDIENTES = R ‘ _
Brasil 23 5L 23 30 2316
" MEDIA DE LOS PAISES 3 ‘ o
T2 50 .26

- FUENTE: ‘Fondo mnegiafio Inte:na‘c.iona:l‘.' CEPAL, e

[T
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GUAY, CON MERCADOS INTERNOS ESTRECHOS, PERO MENOS DEPENDIEN-
TES DE SUS SECTORES EXTERNOS (VEASE CUADRO 8)

LA IMPORTANCIA DEL SECTOR EXTERNO EN LA ECONOMIA DE LOS pat-
SES DE AMERICA LATINA HA ESTADO CRECIENDQ CONSTANTEMENTE DE-
UN SUBPERIODO A OTRO, Y EN TODOS LOS RUBROS, TANTO IMPORTA--
CIONES COMO EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS (VEASE CUA--
DRO 9).

DE 1970 A 1971-73 LA RAZON ENTRE LAS EXPORTACIONES E IMPORTA
CIONES DE BIENES Y SERVICIOS Y EL PRODUCTO INTERNO BRUTO CRE
C10 EN 0.9% DE 26% AL 27%. EL GRAN SALTO EN ESTE INDICE SE -
PRODUCE EN LAS £POCAS DE RECESION MUNDIAL Y AUMENTOS DEL PRE
CI10 DEL PETROLEO: 1974-75 Y 19B0-B2 (VER CUADRO 9). EN EL --
PRIMER CASO EL {NDICE TOTAL (EXPORTACIONES MAS IMPORTACIONES)
SUBE EN 11.7 PUNTOS RESPECTO AL PER1ODQ PREVIO (DE 26.8 A ~-

38.5%, CORRESPONDIANDOLE 5.1 A LA EXPORTACION Y 6.6% A LA IM

PORTACION. EN EL SEGUNDO CASO HUBO UN CRECIMIENTO DE 10,8 --
PUNTOS EN EL INDICE TOTAL, 4.8 DE EXPORTACION Y 6 DE IMPORTA
CION,

ESTOS AUMENTOS TIENEN LOS MISMOS FACTORES EXPLICATfVOS‘QUE -

LOS DADOS . PARA LAS ALTAS TASAS DE DESARROLLO DEL‘COMERCIO -

MUNDIAL, PARA EL COMERCIO DE BIENES: a) EL ALZA DEL PRECIO—*
RELATIVO DE LAs HERCANCIAS TRANSADAS INTERNAHENTE, 'EN ESPE--
CIAL DEL- PETROLEO; b) POLITICAS DE FOMENTO DE LA EXPORTACION

" DE BIENES POR PARTE DE LOS PALSES DEFICITARIOS DE PETROLEO -
PARA COHPENSAR EL DEFICIT (POR EJEMPLO' BRASIL); ¢) EL ENDEU—‘
»DAMIENTO EXTERNO PARA LA IMPORTACION (GENERALIZADO EN CASI -
TODOS ' LOS pA!SEs DE AMERICA 'LATINA). _EN EL CASO DE LOS ShRVI'
c108 LA EXPLICACION FUNDAMENTAL ESTA EN: a) EL AUMENTO DE -- =
Los: SERVICIOS FINANCIEROS DEBIDO AL CRECIENTE ENDEUDAMIFNTO—T

EXTERNO "b) -EL MANTENIHIENTO DE DEPOSITOS DE LOS . RESIDENTES-

DE LOS PA!SES_DE LA REGION EN EL- EXTRANJERO: ¢) EL ALZA DE - -

-
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CUADRO 9

EVOLUCION DE LA IMPORTANCIA DEL SECTOR EXTERNO EN 10S
PAISES DE AMERICA LATINA
{Porcentajes del PIB)

BIENES Y SERVICIOS B I ENE S SERVICIOS
PERIOID TOML  EXRRT IMRT IO BXP I TOML EXART  TMEHT

90 ¥4 164 00 A6 126 130 108 38 70
9B %8 123 45 187 94 93 81 29 52
WHE  BS 174 L1 MO 135 M5 105 39 66
BB BS 175 A4 23 135 1.8 16 40 7.6
98090 26 173 23 A8 M9 09 48 24 2.4
W2 M7 B3 B4 FT 178199 120 45 7.5
O® W5 I8 107 Ml 153 88 44 25 L9
W0 27 Wl 126 26 M3 03 51 28 23

FENIE: L. Auario Batadfetio, varies nfercs,
Ronb Mretario Intamacionl. Betadisticas de Blanza de Pags,
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LA TASA REAL DE INTERES.

EN EL CASO ESPECIAL DEL COMERCIO DE BIENES PUEDE OBSERVARSE
EN EL CUADRO 10, QUE EL 58.6% DEL CRECIMIENTO DEL VALOR RE-
AL DE LAS EXPORTACIONES EN LA DECADA DE LOS ANOS 70°s SE DE
BE A UN INCREMENTO DE SU PRECIO REAL., DICHO PORCENTAJE PARA
LAS IMPORTACIONES FUE DE 44,9%. CUANDO ESTAS VARIACIONES DE
PRECIOS RELATIVOS SE DESCARTAN Y SOLO SE HACE USO DEL VOLU-
MEN FISICO, SE ENCUENTRA QUE EN ESTA DECADA SI BIEN EL DE -
LAS IMPORTACIONES CRECIO MAS RAPIDAMENTE QUE EL PRODUCTO IN
TERNO BRUTO DE LA REGION 7.2 CONTRA 6.1 (VER CUADRO 11), --
LAS EXPORTACIONES LO HICIERON EN MENOR MEDIDA 5% Y 6.1% RES
PECTIVAMENTE. EN PROMEDIO, EL COMERCIO DE BIENES MANTUVO SU
IMPORTANCIA FISICA CONSTANTE DURANTE LA DECADA. LA DIFERN--
CIA DE TASA DE CRECIMIENTO DEL VOLUMEN FISICO DE IMPORTACIQO
NES Y EXPORTACIONES DE BIENES DE LOS ANOS 70°s, EN FAVOR DE
LAS PRIMERAS DEBE RELACIONARSE DIRECTAMENTE CON LA POLITICA
DE VALORIZACION CAMBIARIA EN EL CONJUNTO DE AMERICA LATINA-
EN ESE PERfoDO.

LOS ESFUERZOS DE EXPORTACION QUE HAN HECHO LOS PAISESVDE LA.
REGION DURANTE LOS ANoS 70°s, SE NOTA EN LAS DIFERENCIAS DE -
LAS TASAS DE CRECIMIENTO DE SU VOLUMEN FISICO ENTRE LA DECA

DA DE L0S ANOS 60°s Y LA DE LOS ANOS 70°s, MIENTRAS QUE EN

LA PRIMERA FUE DE 4.4% ANUAL, EN LA SEGUNDA SUBIO AL 5.0% -

(VEASE CUADRO 12). DEBIDO A LA REVALORIZACION CAMBIARIA LA-

DIFERENCIA EN EL° DE LAS IMPORTACIONES FUE MUCHO MAYOR. PA--rf

SANDO DE 4,2% AL 7.2% ANUAL, RESPECTIVAMENTE.'

COMO SE VIO, UNA PARTE IMPORTANTE DEL CRECIMIENTO‘DE'LA IN-

PORTANOIA DEL SECTOR DXTERNO EN LA ECONOMIA DE AMERICA LATI
NA DURANTE LA DECADA, SE EXPLICA POR. EL CRECIMIENTO DEL: PRE
cIo RELATIVO DE- LAS MERCANCIAS TRANSADAS INTERNACIONALMENTE.
OTRA- PARTE IMPORTANTE ES ATRIBUIBLE AL PESO DE SERVICIOS FI
NANCIEROS (DEUDA DXTERNA)

g
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CUADRO

10

mnmmqmm\uumnﬁmvmnmommmmwmmumm
[EL VALOR REAL DE EXFORTACTIONES E IMUKTACIQNES DE BIENES BN A.L.

(Porcentajes)
VOLIMEN FISICO (A) PRECIO REAL (B) VAR RRAL (A+BC)
- CAIBXRIA 1970-80  1960-90 1970-80 1960-90 19700 1960-90
IMORINCION - 55.1 5.9 4“9 4,1 100 100
EXRORTACION 414 5.8 58.6 M.2 100 100

FUENTE: CEPAL. Anuario Estadistico.
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CUADRO 11
PARTICIPACION DE AMERICA LATINA EN EL COMERCIO MUNDIAL DE BIENES
(Porcentajes)
~ PERIODO EXPORTACIONES TMPORTACTONES . TOTAL
1961-70 6.l 5.8 5.9
1971-80 4.6 4.6 4.6
1951—73 4.6 4.4 4.5
1974-75 4.7 5.1 4,9
1976-79 4.6 4.6 4.6
1980-90 4.4 , 3.9 a.1
1980-82 4.5 o 5a ; 4.8
1983-89 4.5 3.3 3.9
1990-91 1.6 “ 3.4 3.5
1992 34 4a RN

1993 3.7 46 . 4n

: FUE‘"TEQ Fondo Monetario Internacional. Estad{sticas Financieras Internacioma .
olesa ol . : : B RARDatE i
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POR LO TANTO, DIRECTA O INDIRECTAMENTE (MAYOR DISPONIBILIDAD
DE FONDOS PARA ENDEUDAMIENTO EXTERNO, SERVICIOS FINANCIEROS-
DE LA DEUDA EXTERNA E INCREMENTO DE EXPORTACIONES COMPENSATO
RIAS) LA SACUDIDA PETROLERA ELEVO LA IMPORTANCIA RELATIVA --
DEL SECTOR EXTERNO EN LOS ANOS 70°s.

EXCLUYENDO LOS PA1SES PETROLEROS, EL AMPLIO DESARROLLO DEL -
SECTOR EXTERNO EN LOS ANOS 70°s PARA LA MAYORIA DE LOS PAf--
SES DE AMERICA LATINA, FUE MAS UN FACTOR COMPENSATORIO DE -~
LOS DESEQUILIBRIOS CAUSADOS POR EL CHOQUE PETROLERO QUE UN -
ELEMENTO PROPICIADOR DE CRECIMIENTO.

DURANTE LOS ANOS 80°s, FUERTEMENTE CONDICIONADO POR LA EVOLU
CION DE LA ECONOMIA MUNDIAL Y POR POLITICAS DE AJUSTE APLICA
DAS EN NOMEROSOS PAISES DE LA REGION, EL SECTOR EXTERNO EXPE
RIMENTO EN 1982 UN VUELCO RADICAL. DE 1983 A 1989 LA RAZON -
LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS BAJA

RON EN 21,5% (DE 49.7% A 28.5%), CORRESPONDIENDOLE 4.5% A LA

EXPORTACION Y 16.7% A LA IMPORTACION. ESTAS DIMiNUCIONES TIE
NEN COMO FACTORES EXPLICATIVOS: a) LA NECESIDAD DE EFECTUAR-
PAGOS POR CONCEPTO DEL SERVICIO DE.LA DEUDA (INFLUYO EN LA -

- DISMINUCION DE LAS IMPORTACIONES); b) LA REDUCCION DE LOS IN

GRESOS OBTENIDOS DE LOS PRODUCTOS PRIMARIOS (TAMBIEN FUE UN-

FACTOR QUE CONTRIBUYG A QUE LOS PA1SES GRANDEMENTE ENDEUDA--
DOA REGISTRARAN UNOS RESULTADOS DE EXPORTACIONES INPERIORES-

AL PROMEDIO; c) POLITICAS RESTRICTIVAS DE AJUSTE INTERNO; --
d) EL ENDURECIMIENTO DE LOS MERCADOS PINANCIEROS INTERNACIO- -

NALES.

SIN EMBARGO, LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DURANTE LOS -
_ANOS 80s CRECIERON NAS RAPIDAMENTE QUE EL PRODUCTO: INTERNO--

BRUTO Dz AM!RICA LATINA 1.7% CONTRA 6.0% Y 4.0% RESPECTIVA--
MENTE, LA IMPORTANCIA F1SICA DEL COMERCIO DE BIENES 'SE MANTU
vo DURANTE TODA LA DECADA (VBASB CUADRO 12) : ‘

“orcpen
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CUADRO 12

TASAS DE CRECIMIENTO ANUAL DEL VOLUMEN F1SICO DE EXPORTACIONES
E IMPORTACIONES DE BIENES Y DEL PIB DE A.L.

(Porcentajes)
CATEGORIA 1960-1970 1970-1980 1980-1990
IMPORTACIONES 4.2 7.2 4.0
EXPORTACIONES 4,4 | 5.0 6.0
PIB 6.2 6.1 - 1.7

. FUENi‘Bs'- CEPAL'. Anuario Estad{stica de América Latina..
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LOS IMCENTIVOS PARA EXPORTAR EN LOS PAfSES DE AMERICA LATINA
EN LOS ANoS 80°s (ESTA FUE PRACTICAMENTE LA UNICA FORMA DE -
OBTENER DIVISAS) SE MANIFESTO TAMBIEN EN LAS TASAS DE CRECI-
MIENTO DE SU VOLUMEN FISICO, ENTRE LA DECADA DE 1970 Y LA DE
1980. EN TANTO, QUE EN LA PRIMERA FUE DE 5.0% EN LA SEGUNDA-
SUBIO AL 6.0% (VEASE CUADRO 12).

DE ESTA FORMA, LAS IMPORTANTES RESTRICCIONES EXTERNAS DURAN-
¥ LA DECADA DE LOS 80°s, CONSTITUYE UN FRENO QUE LIMITO EN-
FORMA GENERALIZADA EIL CRECIMIENTO ECONGMICO DE TODA LA RE--
GION. ASt, LA VULNERABILIDAD EXTERNA HA CONSTITUIDO UNO DE -
LOS RASGOS ESTRUCTURALES PERMANENTES DE LA REGION DURANTE EL
DECENIO DE L0S 807s.

3.3 DISTRIBUCION GEOGRAFICA DEI, COMERCIO EXTERIOR DE AMERICA
LATINA.

PESE A NO HABER VARIADO GRANDEMENTE LA PARTICIPACION DE LOS~
PAfSES DE AMERICA LATINA EN EL COMERCIO MUNDIAL DE BIENES, -

EL DESTINO GEOGRAFICO DE ' LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES -~
LO HAN HECHO ( MAS EL DE LAS OLTIMAS QUE EL DE LAS PRIMERAS )

AMPLIAMENTE DESDE COMIENZOS DE LA. DECADA DE LoS ANOS 6075 -~
(VEASE CUADRO 13 Y 14).

ESTADOS UNIDOS, LA COMUNIDAD ECONOMICA EUROPEA Y CANADA HAN-
DISMINUIDO SU PARTICIPACION{EN EL COMERCIO REGIONAL, MIEN---

TRAS QUE LA DE LOS PROPIOS .PAISES DE AMBRICA LATiwa; JAPON Y

EL HEDIOZORIENTE AUMENTO. EL RESTO.DE LOS PAtSES MANTUVO 8U-

PARTICIPACION._DE CUALQUIER FORMA, TODAVIA A FINES DE LOS as”

. aNOS 70”s 'Y DURANTE LA DECADA DE LOS 80°s, LOS PATSESE DESA-
hROLLaoos (EE.UU; CANADA; JAPON, CEE) SIGUEN SIENDO LOS —--ix' .
-‘PRINCIPALES _IMPORTADORES DE BIENES DE LOS. PAtSES DE AMtRICA—
LATINA. cou 76.1% EN 1960, 60.4% EN LOS 70°s Y 60.3% EN LOS-=
80’s. ast, COMO TAMBIEN LOS EXPORTADORES DE LOS patsas DE LA -

REGION, -CON 68,4%, 66. 6% Y 54.0% RESPECTIVAMENTE. EN TANTO, -
QUE LAS IMPORTACIONES INTRARREGIONALES REPRESENTARON 10.7%,
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CUADRO 13
ORIGEN DE LAS IMPORTACIONES DE AMERICA LATINA
(Porcentajes)
PA1SES 1960 1970 1975 1980 1983 1988 1990
EIINIS (NIDOS 43,3 23 KO 00 B 2.5 0.8
C.EE 19.4 184 2.7 6.1 156 16.1 15.6
CNE 1.9 1.0 0.8 0.9 6.7 6.9 7.0
JARN 2.7 5.6 8.0 5.7 6.2 6.1 6.5
WA 3.0 2.5 28 - 341 2.9 3.0 2.9
MDIO GRINIE 1.8 2.0 2.5 9.0 6.1 6.2 ‘ 6.0
INTAREIOAL 107 10,6 105 102 10,0 9.8 9,7
OTR8 17.2 06 187 50 %4 R4 2.5
0N ¥ LS ‘ T
M. - 1000 1000 1000 100,0 100.0 100.0 - 1000

FUENTE:  ONU. mletin Mensual de Estad{sticas, varios nfmeros..

UNCTAD, . Manual de Comercio Internacional Y Esbadlsbicas de Desa—.;.-

: trollo, varios numeros. -
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CUADRO 14
DESTINO DE LAS EXPORTACIONES DE AMERICA LATINA
(Porcentajes)
PAfSES 1960 1970 1975 1980 1983 1988 1990
ESNOG NS 4.2 R0 35 ns B\ B2 BO
CEE B4 A4 D2 a1 198 1.0 185
e 17 2l 4,0 4.2 8.9 70
N 33 53 4.2 a4 a7 48 49
CHNA 32 3.0 3.1 32 30 32 30
MDD RENE 0.2 14 1.6 20 14 13 12
INRVERIOW. 88 129 165 152 1L 105 L7
OIS Bz 28 189 164 173 B0 A8
N, TELS e ‘
M . 1000 1000 100.0 100 1000 100 1000

_PUENTE:  ONU. Boletln Mensual de Estadisticas,” Tarfos ncnaros.

_ UNCTAD, Manual de Comercio Internacional Y Estad!sticas de'Dasa—_xi'v"

! trollo, varios nimeros,
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10.5%, 10.0% RESPECTIVAMENTE. LAS EXPORTACIONES 8.8%, 14.7%,
Y 12.5%, LO QUE INDICA UN IMPORTANTE AUMENTO EN LA INTEGRA--
CION ECONOMICA REGIONAL, A PESAR DE LAS DIFICULTADES ENCON--
TRADAS POR LOS ESQUEMAS FORMALES DE INTEGRACIGN, TALES COMO-
LA ALAC Y EL MERCADO COMON CENTROAMERICANO.

LA REDUCCION DE LA PARTICIPACION DE LAS EXPORTACIONES DE --
AMERICA LATINA A ESTADOS UNIDOS EN EL TOTAL REGIONAL HA SIDO
GRANDE : DEL 40.2% AL 28,9%; REALMENTE, DICHA PARTICIPACION-
AUMENTO PARA VARIOS PASES DE LA REGION: BARBADOS, BOLIVIA,-
GUYANA, HAIT!, MEXICO, PERG, TRINIDAD T TOBAGO, URUGUAY Y VE
NEZUELA. SIN EMBARGO, MIENTRAS QUE EN 1960 HABIA 10 PAISES -
DE LA REGION QUE EXPORTABAN MAS DEL 50% DE LOS BIENES A ESTA
DOS UNIDOS, EN 1980 SOLO HABIA 6,

POR OTRO LADO, LA PARTICIPACION DE LAS IMPORTACIONES DESDE -
ESTADOS UNIDOS DISMINUYO APRECIABLEMENTE DEL 43,3% AL 30.B%-
Y SOLO TRES PEQUENOS PA!SES LA AUMENTARON (BARBADOS, GUYANA-
Y TRINIDAD Y TOBAGO). ELLO ES UN REFLEJO DE LA INTENSIDAD —-
CON QUE LA REGION HA CONTRAIDO SUS IMPORTACIONES EN RESPUES-
TA A LAS RESTRICCIONES PROVENIENTES DE LA CRISIS DEL ENDEUDA

‘MIENTOIEXTERNO. PARALELAMENTE, LA MAYOR PARTE DE LOS PAISES-V .
"DE LA REGION HAN REDUCIDO SU SIGNIFICACION COMO MERCADO PARA.r'”

LAS EXPORTACIONES NORTEAMERICANAS.

‘LA PARTICIPACION EN LAS EXPORTACIONES DE LOS PALSES DE LA RE
GION: EN LA COMUNIDAD ECONOMICA EUROPEA, DISMINUYO - DEL 29, 4x'_5“
'AL '18.5%, TAN DRASTICAMENTE ‘COMO EL DE LAS IMPORTACIONES B
(. DEL 19.4% AL 15.6% ). LA DISMINUCION DE LA IHPORTANCIA DB-'Y
LA css pana AMERICA LATINA Y. DE tSTA PARA AQUELLA DEBE. INS--',v )
CRIBIRSB DENTRO DE LA POLITICA COMERCIAL DE LA COMUNIDAD, EN

CONSIDERACION TANTO. DE"LA POLITICA PROTECCIONISTA AGRICOLA -

'COMO DEL TRATO PREFERENCIAL QUE OTROGA A LOS PAISES DE- Ee
“AFRICA, EL CARIBE Y EL.PACIFICO ' (ACP) conronug~_an TRATADO-
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DE LOME QUE SE RENUEVA PERIODICAMENTEﬁ/ A PESAR DE QUE LA~
COMUNIDAD CONTINCUA OCUPANDO EL SEGUNDO LUGAR COMO CLIENTE-
Y PROVEEDOR DE AMERICA LATINA, HOY EN DIA ALREDEDOR DE UNA
QUINTA PARTE DE LAS EXPORTACIONES DE LA REGION ESTA DIRIGL
DA A LA CEE.

JAPON AUMENTO EN MAS DEL DOBLE SU PARTICIPACION EN LAS IM-
PORTACIONES, PASANDO DEL 2.7% AL 6.5% Y SOLO AUMENTO EN --
1.6% EL DE LAS EXPORTACIONES: DEL 3.3% AL 4,9%. EXISTE UN-
CLARO DESEQUILIBRIO EN FAVOR DE JAPON EN TERMINOS ABSOLU--
TOS Y EN EL CRECIMIENTO EN LAS RELACIONES COMERCIALES DE -
1.0S PAISES DE AMERICA LATINA Y ESE PALS., LA PARTICIPACION-
DE LAS EXPORTACIONES A JAPON HAN DISMINUIDO EN VARIOS PAf-
SES DE LA REGION: REPUBLICA DOMINICANA, ECUADOR, EL SALVA-
DOR, GUATEMALA, HAIT!, MEXICO, NICARAGUA, PANAMA, TRINIDAD
Y TOBAGO Y URUGUAY.

EL COMERCIO CON EL MEDIO ORIENTE { PRINCIPALMENTE PETROLEO)

TAMBIEN PRESENTA ESTE DESEQUILIBRIO ABSOLUTO Y DE CRECI---

MIENTO. SU PARTICIPACION EN IMPORTACIONES DE LOS PAISES DE
LA REGION SUBIO DEL 1.8% AL 6.0% Y EN LAS EXPORTACIONES -~
DEL 0.2% AL 1.2%, ' )

EL DETERIORO DE LAS RELACIONES ECONOMICAS EXTERNAS QUE EN-
FRENTAN LOS PATSES DE AMERICA LATINA DESDE. MEDIADOS DE 1982

HAN TENIDO CONSECUENCIAS MUY NAGATIVAS PARA LOS ESFUERZOS- .
DE INTEGRACION Y COOPERACION ECONOMICA DE LOS PALSES DE Laf.v
iREGION. LAS POLITICAS ECONOMICAS APLICADAS EN AMERICA LATL.
~NA, CON EL OBJETIVO DE' LLEVAR A CABO UN' AJUSTE EN EL SEcmx
1EXTERNO, DESTINADO A INCREMENTAR L0S aEcunsos PARA EL SER-

5, Varios eatudios han demostrado que 1aa politicas agricolas de 1a—

CEE han contribuido mis que las polfticas de otros pafses a depri’

mr'y. desestabuizar 1os ‘precios internacionales de:los productos- :

agricolag. Véase por ejemplo; Bereau of Agricultural Economics, -
Agticulbural Pblicies in the European Cominity, Camberra, 1985,



VICIO DE LA DEUDA EXTERNA, HAN AFECTADO Y EN MUCHOS CASOS -
EN MAYOR PROPORCION A LAS IMPORTACIONES PROCEDENTES DE LA --
PROPIA REGION LATINOAMERICANA (ESTAS HAN DISMINUIDO EN 1.0%).
DE TAL MANERA, LA CRISIS DEL SECTOR EXTERNO, LEJOS DE CONTR]
BUIR A FORTALECER LA CAPACIDAD DE RESPUESTA REGIONALES, PuR-
MEDIO DE LA PROFUNDIZACION DE LA INTEGRACION Y COOPERACION -
HA TRAIDO CONSIGO UN DEBILITAMIENTO DE LOS ESFUERZ0S INTEGRA
DORES,

3.4 COMPOSICION DEL COMERCIO DE AMERICA LATINA.

DE 1960 A 1979 LOS PRINCIPALES RUBROS DE EXPORTACION DE LOS-
PAISES DE AMERICA LATINA ERAN LOS ALIMENTOS Y MATERIAS PRI--
MAS Y SECUNDARIAMENTE LOS COMBUSTIBLES. ENTRE AMBOS CONSTI--
TUIAN EN 1976-79 EL 80% DEL TOTAL DE BIENES EXPORTADOS, EN -
1985 Y 1990 EL 73.3% Y 67,6% RESPECTIVAMENTE (VER CUADRO 15).
AL CONTRARIO, EL PRINCIPAL RUBRO DE IMPORTACION SON LOS BIE--.
NES MANUFACTURADOS, QUE EN 1976-79 REPRESENTABAN EL 61.5%, EN
1985 Y 1990 EL 62.3% Y 62.1% RESPECTIVAMENTE (VER CUADRO 16).

_EL IMPACTO PETROLERO CAMBIO LAS TENDENCIAS EN LA ESTRUCTURA -

DE LOS BIENES TRANSADOS POR LOS PATSES DE AMERICA LATINA, DE-
1960 A 1973 SE OBSERVA UNA DISMINUCION DE LA PARTICIPACION EN.
LA EXPORTACION TOTAL DE LOS ALIMENTOS Y MATERIAS PRIMAS A FA-
VOR DE LAS MANUFACTURAS; CON UNA ESTABILIDAD PARA LOS COMBUS-
TIBLES, DE 1974 A 1980 CRECE EN 10% LA EXPORTACION DE COMBUS-

l4TIBLB} RCENTUANDOSE LA -TENDENCIA A:CAER LA PROPORCION DE LOS—.
: ALIMENTOS Y MATERIAS PRIMAS. SIN EMBARGO, LA EXPORTACION DE —':‘vvv

PRODUCTOS BASICOS SIGUE SIENDO LA PRINCIPAL FUENTE: DE DIVISAS:
DE AHERICA LATINA. AUNQUD LAS MANUFACTURAS HAN GANADO TERRENOH
EN. Los OLTIMOS AﬁOS. EL PAPEL QUE ACTUALMENTE CUMPLEN LAS -EX-

~ PORTACIONES DE PRODUCTOS. BASIcos EN,LA ESTRATEG!A GLOBAL DE -

DESARROLLO, YA NO ES LA MISMA QUE SIRVIO DE BASE AL MODELO --
SUSTITUTIVO DE IMPORTACIONES. EN ESTE, LAS DIVISAS POR ESE --
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CUADRO

15

(Porcentajes)

IAS

CATEGOR
CLASIFICACION 1963-65 1971-73 1976-79 1980 1985 1990
ALIMENTOS Y W\TE . . ‘

RIAS PRIMAS 63.0 54.9 45.8  43.5 42,2 37.6
COMBUSTIBLES 2.5 25.3 4.1 301 3.1 30.0
 MANUFACTURAS 10.1 19.2 19.7 18,5 18.6 17,2
PRODUCTOS QUIML _ _ 5
oS 1.2 2.8 1.5 2.0 2.0 2,0
OTRAS MANUFAC. 8.4 13.1 11.8 55 7.7 8.0
" MAD. Y EQUIPO o
DE TRANSPORTE 0.4 3.3 4.4 1.0 1.2 1.5
OTROS S 0.4 0.6 0.4 L7 1.6 2.0

FUENTE:

UNCTAD. Manual de Comercio Inbernacional Y. Estadiaticas de Desa

rrolle, varios niimeros,
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3.5

2.5

CUADRO 16
COMPOSICION DE LAS IMPORTACIONES DE AMERICA LATINA
(Porcentajes)
CATEGORIA
CLASIFICACION 1963-65  1971-73 1976-79 1980 1985 1990
ALIMENTOS ¥ MATE
RIAS FRIMAS 18.2 15.4 13,5 13.2 9.4 7.0
COMBUSTIBLES 7.0 13.4 23.6 18.1 19.2 22.4
MANUFACTURAS 73.0 68.8 61.5 63.4 62,3 62.1
PROD. QUIMICOS 11.6 10.9 9.5 8.0 = 7.3 5.3
OTRAS MANUFAC 24.2 21.7 18.2 18.1 21,5 22,4
MAQ. Y EQUIPO
DE TRANSPORTE 37.8 36.2 33.8 0.4 26.4
OTROS 1.8 2.4 1.7 4.9

2.8

FUENTE: UNCTAD. Manual de Comercio Internac1onal Y Estadistxcas de Dﬂ—.,.'

sarrollo, varios numeros.,;
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CONCEPTO CORSTITLIAG LA PRINCIPAL FUFNTE DE FINANCIAMIENTO-
DEL PROCESC DE INNDUSTRIALIZACION Y DE LAS IMPORTACIONES DE-
BIENES QUE NG SE FRODUCIAN INTERNAMENTE. HOY SE AGREGA A LA
REALIDAD ECONOMICA LATINOAMERICANA DOS ELEMENTOS QUE DAN UN
NUEVO PERFIL A LA ESTRATEGIA DE DESARROLLO: 1) UNA BASE IN
DUSTRIAL RELATIVAMENTE SOLIDA Y DIVERSIFICADA, 2) UNA POLI-
TICA DE APERTURA ECONOMICA.

EN LAS IMPORTACIONES DE 1960 A 1973 SE OBSERVA UNA CLARA -~
TENDENCIA AL CRECIMIENTO DE LA PARTICIPACION DE LOS COMBUS-
TIBLES CON DISMINUCION EN LOS ALIMENTOS, MATERIAS PRIMAS, -
MANUFACTURAS. EN ESTAS OGLTIMAS, SIN EMBARGO, LA PARTICIPA--~
CION DE MAQUINARIA Y EQUIPO DE TRANSPORTE {RUBRO ALTAMENTE-
RELACIONADC CON LA INVERSION FISICA EN MUCHOS DE LOS PAISES
DE LA REGION) SE MANTUVO PRACTICAMENTE IGUAL. EMPERO, AMERL
CA LATINA CONTINGA SIENDO, EN ESENCIA, UNA GRAN PROVEEDORA~

DE ALIMENTOS Y MATERIAS PRIMAS DEL MERCADO EXTERNO E IMPOTA
DORA DE BIENES INDUSTRIALES (VER CUADRO 17).

3.5 SECTOR EXTERNO Y CRECIMIENTO.

LA TASA DE CRECIMIENTO ANUAL PROMEDIO DEL’ PRODUCTO INTER“0~

BRUTO PRACTICAMENTE HA SIDO IGUAL EN LOS ANOS 60°s (6.2%) Y
EN LOS ANOS 70°s (6.0%, VEASE CUADRO 18). ESTE RESULTADO HA

SIDO AMPLIAMENTE INFLUENCIADO POR EL PESO Y LA‘CONDUCTA DE--
BRASIL (PAIS CON UN' IMPORTANTE DEFIPIT PETRONERO): CUYA TA—‘

SA SUBIO DEL 6.1% AL 8, 8% RESPECTIVAMENTE.»

LA CONDICION DE PAIS PETROLERO NO FUE UNA CONDICION suvr---lvv
CILENTE PARA ACELERAR EL CRECIMIENTO EN LOS ANOS 70s. TRES-
'DE ELLOS VENEZUELA, BOLIVIA Y MEXICO, LO DESACELERARON. Dosf

LO ACBLERARON ECUADOR Y TRINIDAD 's TOBAGO.'

ES DECIR, LA CASI CONSTANCIA DEL CRECIMIENTO ECONOMICO DE -
: AMERICA LATINA EN LOS ANOS 60°s Y 70 s.,GUARDA UNA AMPLIA o %

e
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CUADRO 17

AERICA LATINA: 108 DIFZ PRINCIPALES PROILCIOS FASICNS [ EXRORTACICN
SIN INCLUIR BY, PETRCLED (PROMEDIO 1966-1969)

PRODUCTO EXFORTACICNES TOTALES (MITL. DOARFS) — RCRCENTATE DL ‘TOTAL MINDIAL,

: BANND 1 m.8 72.1
ot 6 8129 5.9
j MR BN ‘
; BUID Y REF, 5 7.6 56.0
! PASTAS (LIA-
| GINEAS 2 357.9 3,8
XCEITE [E SOA 517.5 .0
Y SIN REFIWR 25179 N
ACETTE; IE : . o
i CIROL 7.8 B
| KT 4.5 326
| . MINERAL TE : , ‘
; HIERRO 2 1186 29,8
| MINERAL; DE . , ‘ 7
; wme 60l BT
FUENTE: CEPAL.
. UNCTAD,
g
i
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CUADRO 18

PAISES DE AMERICA LATINA

(Porcentajes)
PER1ODO PIB REAL PRECIOS AL CONSUMIDOR
1961-70 6.2 12,0
1971-80 6.0 75.1
1971-73 7.5 - 12.2
1974-75 5.4 94,9
1976-79 5.3 127.8
1980 5.1 86.8
1981-90 1.2 417.4
1981-83 ~2.8 91.0
1984-87 3.3 184.,4
1988-90 0.6 i 1 054.,5
1991-92 2.9 ‘ . 304.7
FUENTE: -BID. Reporte Anual, varios nimeros.

Fondo Monetario Internacional, varios nfimercs.

R’ o]
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DIFERENCIA DE COMPORTAMIENTO ENTRE LOS PAISES DE LA REGION.
UNA MAYOR!A DE ELLOS DESACELERARON SU CRECIMIENTO.

PARA LA REGION EN SU CONJUNTO EXISTE UNA CLARA DIFERENCIA-
ENTRE EL CRECIMIENTO DURANTE LA EXPANSION ECONOMICA MUNDIAL
DE 1971-73 (CON 7,5%) Y EN LOS ANOS DE IMPACTO PETROLERQ -
(1974-1980) DONDE OSCILARON ALREDEDOR DE 5.5%. DE 1975 EN-
ADELANTE EL SECTOR EXTERNO ES EL PUNTO NEURALGICO‘DEL CRE-
CIMIENTO. SIN EMBARGO, EL AMPLIO DESARROLLO DEL COMERCIO -
EXTERIOR EN ESTOS ANOS NO PUDO COMPENSAR EL IMPACTO NEGATI
VO DE OTROS FACTORES, Y EN MUCHOS DE L0S PAESES SOLAMENTE-
LA NECESIDAD DE PAGAR LAS IMPORTACIONES DE PETROLEO, 'Y MAS
AON LAS REMESAS DE INTERES DE LA UDEUDA EXTERNA. DE CUAL -
QUIER MANERA, LA TASA DE CRECIMIENTO SE MANTUVO ALTA HASTA
1980 (5.7%).

COMO SE HA VISTO, UNA IMPORTANTE PROPORCION DEL CRECIMIEN-
TO DEL COMERCIO DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA SE REALIZA
CON LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS. LA EVOLUCION ECONOMICAbe
ESTOS, AFECTA ATRAVES DE SU DEMANDA DE IMPORTACIONES A LOS
PAISES DE LA REGION ¥ ACTOA COMO' UNO DE LOS MOTIVOS DE FS
TIMULO DEL CRECIMIENTO DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA.

CON EL IMPACTO PETROLERO ESTA RELACION SE ROMPIO. PRIMBRA—

MENTE, DURANTE LA RECESION MUNDIAL DE 1974-75 LA TASA DE -
CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO DECRECIO MUCHO MAS-
 EN 10S PA!SES DE LA OCDE, QUE LA DE LOS PATSES DE AMERICA—”]:
IATINA. SEGUNDO, DESDE 1974 A 1980 POR CADA 1% DE CRECI --
"MIENTO DEL PIB DE LA OCDE, EL DE LOS PA!SES DE AMERICA LA~
TINA LO HACIA EN 1.5%, UN SIGNIFICATIVO INCREMENTO. ELLO -
' SE LOGRO A COSTA DE' UN ACELERADO ENDEUDAMIENTO Y REVALUA--
CION DEL TIPO DE CAMBIO.

‘ ANTE LA INVIABILIDAD DE MANTENER LA DINAMICA:ECONOMICA EN-
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FORMA SOSTENIDA CON BASE EN FACTORES ENDOGENOS AL PROCESO-
DE DESARROLLO, SE RECURRIO, SOBRE TODO DESDE LOS ANos 70's
EN FORMA CRECIENTE Al DEFICIT PRESUPUESTAL Y AL ENDEUDA --
MIENTO EXTERNO, IMPULSANDO EL PROCESO DE DESARROLLO MAS --

ALLA DE SUS POTENCIALIDADES MATERTALES Y FINANCIERAS INTER

NAS. POR LO TANTO, AL VENIR MANTENIENDO EL NIVEL Y EL RI--
TMO DE CRECIMIENTO DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA Y DEL INGRESO
NACIONAL EN GRAN MEDIDA POR EL CRECIENTE NIVEL DE ENDEUDA-
MIENTO, CUANDO LOS PRESTAMOS DISMINUYERON EN LA DECADA DE-
LOS B0’s, LAS ECONOMIAS DE LA REGION DEBIDO A SU MAYOR VUL
NERABILIDAD ENTRAN A’ UNA CRISIS ECONOMICA,

DE 1983 EN ADELANTE LOS PALSES DE LA REGION EMPRENDIERON -
UN SEVERO PROCESO DE AJUSTE QUE.AFECTO EN GRAN MEDIDA LA -

STTUACION MACROECONOMICA, LOS NIVELES DE INVERSION Y EL --
CRECIMIENTO. A PESAR DEL ELEVADO SUPERAVIT COMERCIAL DE AL
GUNAS NACIONES. LA REGION SE ESTANCO DURANTE EL PER{ODO --

 1981-1990, EL PRODUCTO INTERNO BRUTO TRAS PROMEDIAR UN CRE

CIMIENTO ANUAL-DE 6.0% DURANTE LOS ANOS 70°‘s, EN DICHO PE-

RIODO, MENOS DEL 1.2% ANUAL. LA INVERSION BRUTA FIJA SE RE
DUJO. EL 24%. LA INFLACION Y EL DESEMPLEO AUMENTO EN FORMA- -
DRASTICA, LA INFLACION CRECIO  DEL 84.4% EN EL ANO DE 1984-

A 482 8% EN 1988, LA DESOCUPACION SE OBICO ‘DEL 5 AL 15% -

-VARIANDO DE PA1S A PALS. ESTOS ELEHENTOS DETERIORARON GRA- -

VEHBNTE LAS PERSPECTIVAS EXTERNAS DE LARGO PLhZO DE AHERI—
CA LATINA

PARA EL'CONJUNTO DE LOS PATSES, AUNQUE HAYA AUMENTADO LA--

| IMPORTANCTA DEL SECTOR EXTERNO PARA EL CRECIMIENTO DE LA -

TEconouIA, FALTA AVANZAR EN EL PROCESO DE LIBERACION. SIN -
EMDARGO, ESTA AMPLIAMENTE ACEPTADO EL OBJETIVO DE PROMO ---

CION DE EXPORTACIONES COMO VEHICULO DE DESARROLLO, AUNQUE
FRECUENTEMENTE LA POLITICA CAMBIARIA RBVELADA ES CONﬂURIA

A EL. ALGUNAS VECES AL OBJETIVO DE PROMOCION DE 'EXPORTA--~
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CIONES, SE PLANTEA COMO ALTERNATIVO A LA SUSTITUCION DE IM-
PORTACIONES. OTRAS VECES SE DA (EN LOS HECHOS) COMO COMPLE-
MENTARIA A ELLA.

3.6 POLITICAS GLOBALES Y CAMBIARIAS.
A. ANTECEDENTES GENERALES

DURANTE LOS ANOS 50‘s Y 60°s EN VARIOS PAISES DE AMERICA LA
TINA ENTRE LOS CUALES SE DESTACARON L0OS DEL CONO SUR (ARGEN
TINA, CHILE, URUGUAY) Y BRASIL (SOLO HASTA 1965), EXISTIO -
UNA INTENSA ACTIVIDAD POLITICA DESTINADA A LA REDISTRIBU --
CION DE LOS INGRESOS (Y EN MUCHO MENOR MEDIDA -CHILE-'A LA-
REDISTRIBUCION DE LA RIQUEZA AGRARIA) CARACTERIZADA POR UN-

EMPATE POL!TICO DONDE LA LEGISLACION SOCIAL SE ADOPTA EN ME

_ DIDA CONSIDERABLE SIN HABER ASIGNADO SU FINANCIAMIENTO ECO-
NGMICO. EL BANCO CENTRAL ES EL BANCO DE GLTIMA INSTANCIA Y-
EL ESTADO EL EMPLEADOR DE OLTIMA INSTANCIA. EL' RESULTADO DE

ESTAS PbLiTIcAs FUE‘LA‘MONETARIZACION‘DEL DEFICIT‘FISCAL’_“

ESTAS CARACTERISTICAS HAN DADO LUGAR A CLAROS CICLOS Ecouo-*;j
MICOS INTERNOS, DONDE LOS EFECTOS DE LA ECONOMIA INTERNACIQ
" NAL ACTUAN COMO CHOQUE QUE AGRABAN O MEJORAN LAS TENDENCIAS =
INTERNAS PERO NO SON, EL PRINCIPAL CAUSANTE DE ELLOS, LAS -
VARIACIONES DE LA SITUACION DEL SECTOR EXTERNO ESTAN CLARA—“;
MENTE LIGADAS AL CICLO INTERNO MEDIANTE LA POLITICA DE Tasa_

DE cauaro. o

EN GENERAL NO HA EXISTIDO UNA POLITICA ECONOMICA DE MEDIANO

0 LARGO PLAZO. EL PROCESO ECONOMICO ES EFDCTADO POR.. EL RE~~
SULTADO DEL EFECTO ACUHULATIVO DE POLITICAS ECONOMICAS DE -

VY‘CORTO PLAZO DESTINADAS A RESOLVER LOS PROBLEMAS APREHIANTBS v
DE LA COYUNTURA- CON' MUCHA FRECUENCIA POLITICAS TOMADAS EN~,

'UN_HOﬂENTO DADO CONTRADICEN_LAS PASADAS Y LAS‘INMEDIATAMEN—
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TE SIGUIENTES.

DURANTE LA CONSTANTE Y CRECIENTE EXPANSION MONETARIA INTERNA,
SE TENDIO EN DICHOS PA1SES A MANTENER LA TASA DE CAMBIOS CONS
TANTE O DEVALUADA MUY POR DEBAJO DE LA DIFERENCIA ENTRE LA IN
FLACION INTERNA Y MUNDIAL. ESTO LOGRO DISMINUIR LA INFLACION-~
INTERNA CON CRECIENTES DESEQUILIBRIOS DE BALANZA DE PAGOS. EL
CICLO CULMINA CON GRANDES DEVALUACIONES DEL TIPO DE CAMBIO Y-
EXPLOSIONES INFLACIONARIAS, EN EL INTERIM, FRECUENTEMENTE SE-
RECURRE AL USO DE MEDIDAS TARIFARIAS (CUYA ACUMULACION HAN --
LLEVADO A TARIFAS NOMINALES EN MUCHOS CASOS MAYORES AL 100%),
CUOTAS DE IMPORTACION O EXPORTACION Y TIPOS DE CAMBIO DIFEREN
CIALES.

DURANTE LOS CICLOS ECONOMICOS INTERNOS, Y ENTRE CICLO Y CICLO
LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA DE EXPORTABLES Y LA IMPORTACION SUFRE

CONSTANTES ESTIMULOS Y DESESTINULOS, AGRAVADOS POR EL IMPACTO

DE CUOTAS , CAMBIOS EN LAS TARIFAS Y TIPOS DE CAMBIO DIFEREN-

CIALES, QUE AUMENTAN GRANDEMENTE LA INCERTIDUMBRE Y LA HABILL
DAD DE MANTENER CORRIENTES COMERCIALES ESTABLES. ELLO EXPLICA .

EN CRAN MEDIDA QUE ESTE TIPO DE PAISES HAYAN SIDO‘INCAPACES -

DE FAVORECERSE CON LA EXPANSION DEL COMERCIO INTERNACIONAL EN:
LoS ANOS 60°s Y, TAMBIEN, LA RELATIVA DISMINUCION DEL - CRECI—— '

MIENTO ECONOMICO EN LA REbION..

COMO PALS CON INESTABILIDAD INTERNA BRASIL SUFRIO LOS MISMOS-
_PROCESOS QUE LOS DEL CONO SUR Y FUE EL PRIMERO EN ALCANZAR SI =
TUACIONES DE CASI HIPERINFLACION Y, POR LO TANTO, TAMBIEN EL-f. ;
'PRIMERO QUE TRATO DE EJECUTAR REFORMAS EN LA POLITICA ECONOMIf""
| CA CON VISTAS AL LARGO PLAZO.

- EN 1964, BRASIL INICIO UNA POLITICA DE DESARROLLO POR MEDIO -

DE LA EXPANSION ‘DE LAS EXPORTAGIONES NO SOLO INDUSTRIALES SI-

,NO TAHBIEN AGRICOLAS, ATRACCION DEL CAPITAL EXTERNO Y, SI“UL-
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TANEAMENTE, SUSTITUCION DE IMPORTACIONES (EN ESTE OLTIMO 3
SO HACIENDO USO DE SU AMPLIO MERCADO INTERNO, HECHO DEL QUE
NO PUEDEN HACER USO LA MAYORIA DE LOS PAISES LATINOAMERICA-
NOS, EXCEPTO MEXICO Y ARGENTINA). LA PRINCIPAL REFORMA IN--
TRODUCIDA POR ESTE PROCESO FUE LA ELIMINACION (O AL MENOS -
REDUCCION SIGNIFICATIVA) DE LOS CICLOS DEL TIPO DE CANBLO -
REAL, BASTANTE ESTABLE POR MEDIO DE PEQUENAS Y FRECUENTES -
DEVALUACIONES NOMINALES, QUE PERMITIERON PLANEAR A LARGO -~
PLAZ0 LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA DE BIENES EXPORTABLES Y LA IM
PORTACION. GRACIAS A ELLO, BRASIL HIZO UN GRAN USO DE 1964-
A 1973 DEL RAPIDO DESARROLLO DE LA ECONOMIA DE LOS PAISES -
INDUSTRIALIZADOS Y DEL COMERCIO MUNDIAL, LOGRANDO UNAS DE -
LAS TASAS DE CRECIMIENTO ECONGMICO MAS ALTAS DEL MUNDO.

MEXICO ES UN CASO EN S! MISMO. TUVO UN ALTO CRECIMIENTO ECQ
NOMICO CON UNA POLITICA DE SUSTITUCION DE IMPORTACIONES, PE
RO DENTRO DE UN SISTEMA MONETARIG, CAMBIARIO Y FINANCIERO -

ESTABLE, QUE LE PERMITIO FAVORECERSE DEL DESARROLLO DEL CO-
MERCIO Y LAS FINANZAS INTERNACIONALES DURANTE LOS ANOS 60°s.

sus EXPORTACIONES INDUSTRIALES, AGRICOLAS, DE MAQUILA Y DE-

SERVICIOS DE TURISMO FLORECIERON EN LA DECADA. ASIMISMO, ae

CONTINUO SIENDO UN CENTRO DE: ATRACCIGN DE CAPITAL EXTERNO .~

DURANTE LOS ANOS 50" Y 60’8 MEXICO SE VIO OBLIGADO A DEVA-

LUAR SU MONEDA SOLAMENTE EN 1954,

B,"LA DEéAﬁA DE LOS aNOS 70{s;

: LA Dacana DE LOS Aﬂos 70°s sE CARACTERIZO POR LA Acunrza—--"
CION DE LA INESTABILIDAD INTERNA Y LA DXTEN&ION DEL FFNOME—,
~NO A Los PAISES DE. AMERICA LATINA. ELLO SE REFLEJO EN EL. RE
-CRUDECIMIENTO DE LA INFLACION EN LA REGION, COMO SE PUEDD -
' OBSERVAR EN LA COLUMNA 2 DEL' CUADRO 20. DE UNA INFLACION --
“ANUAL DEL 12% EN LOS Afios 60"s SE PASO A UNA DEL 75.1% EN -
"Los Aﬂos 70”8, ESTE RESULYADO ESTA EUL RTEMENTE INPLUENCIADO

e
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POR LOS PAISES DEL CONO SUR: ARGENTINA PASO DE 19% A 112%,-~
CHILE DEL 25% AL 123%, URUGUAY DEL 37% AL 58%. LA INFLACION
EN BRASIL SE MANTUVO ALTA PERO ESTABLE; 43% Y 39% RESPECTI-
VAMENTE, BOLIVIA SUBIO DEL 4% AL 17%, PERO DEL 8% AL 27%.

c. LA DECADA DE LOS ANos 80’s.

DURANTE EL DECENIO DE 1980, LA POLITICA CAMBIARIA FUE SOME-
TIDA A IMPORTANTES CAMBIOS, MUCHOS DE LOS PAISES DEBIERON -
UNIFICAR SUS TIPOS DE CAMBIO MULTIPLES A FIN. DE REDUCIR LA-
DISPERSION DE LAS ALTAS TASAS EFECTIVAS DE PROTECCION Y RE-
DUCIR EL ELEMENTO DISCRECIONAL DE LAS MEDIDAS OFICIALES., --.
ADEMAS, MUCHOS PAISES DEBIERON ADOPTAR TAMBIEN TIPOS DE CAM
BIO AJUSTADOS A LA REALIDAD, COSA QUE HICIERON MEDIANTE DE-
VALUACIONES ADECUADAS Y DEJANDO FLOTAR SUS MONEDAS.

MUCHOS .EAISES RETRASARON Y RETRASAN LA DEVALUACION DE SUS-
MONEDAS RESPECTO A LOS CAMBIOS EN EL NIVEL DE PRECIOS, COMO
UNA FORMA DE COMBINAR LA INFLACION, HASTA QUE LA ACUMULA-~-
CION DE- PROBLEMAS DE LA BALANZA DE PAGOS LOS OBLIGA A REALT

ZAR DRKSTICAS DEVALUACIONES. LOS EFECTOS DE ESTAS POLITICAS:,'

SON AMPLIAMENTE DESESTABILIZADORES EN EL COMERCIO Y FINAN--
ZAS EXTERNAS Y, EN LA ACTIVIDAD PRODUCTIVA, CON EFECTOS EN-
LA'cAPAcibAD DE CRECIMIENTO A-LARGO PLAzo. S '

DURANTE FSTA DECADA EL PROBLEMA DE LA INFLACION SE GENERALI

ZO EN TODA AMﬁRICA LATINA, coMo RESULTADO FUNDAMENTALMENTE? '*

'DE LAS ALZAS EN LOS TIPOS DE CAMBIO, LA INFLACION SE ACELE-
‘RO MARCADAMENTE REBASANDO LA CIFRA DE DOS DIGITOS,.DE UNA i
INFLACION ANUAL, DEL 75.1% EN LOS ANOS 707s SE PASO-A 417%-
 EN.LOS 80”s (VEASE CUADRO.18). CABE. SEﬁALAR QUE LOS MAYORES
'CRECIMIENTOS 'SE OBSERVARON EN LOS PA1SES CON UN ALTO ENDEU-
DAMIENTO (VEASE CUADRO 19). SIN AMBARGO ALGUNOS PAISES HAN-
_ MANTENIDO .BAJAS TASAS DE INFLACION, COMO PANAMA. SU INDICE-
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CUADRO 19
PAISES CON ALTA INFLACION Y DEUDA EXTERNA

DEUDA EXTERNA INFLACION
(millones de délares) (porcentajes anuales)
PALSES 1980 1984 1988 1980 1984 1988
BRASIL VB B4 11349 %.6 1 907
MEXICO Moy %0 10090 28 N2 5.7
ARGENTINA BN . H19  B4B 8.6 68.0 3.7
PERO 956 133 1648 07 NL5 1726

VENEZUELA V6N B2 N6 196 186 55

FUENTE: CEPAL, Divisién de Desarrollo Econémico.
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EN EL PERIODO DE 1982 A 1988 NUNCA PASO DE 3,7%, MAS AUN -
EN 1988 BAJO A 0.3% Y EN 1989 FUE NEGATIVO -0.2%.

3.7 EVOLUCION DE LA CUENTA CORRIENTE.

A. EXPORTACIONES E IMPORTACIONES.

LAS EXPORTACIONES DE AMERICA LATINA, EN GRAN PARTE COMO EX

PRESION DE LAS GRANDES EXPORTACIONES DE CAPITAL HACIA LA -
REGION, TUVIERON UN CRECIMIENTO EXTRAORDINARIO DURANTE LOS

ANOS 70°s. LA TASA DE CRECIMIENTO REAL DEL VALOR DEL COMER

CIO MUNDIAL DE BIENES Y SERVICIOS DE LOS PAISES DE AMERICA
LATINA FUE DE 12.6% EN EXPORTACIONES DE BIENES; 13.3% EN -
IMPORTACION DE BIENES; 13.7% EN EXPORTACION DE SERVICIOS Y
13.3% EN LA IMPORTACION DE SERVICIOS (VEASE CUADRO 20,. -
SIN EMBARGO, LA CONDUCTA DE LAS EXPORTACIONES VARIO SIGNI-
FICATIVAMENTE DEL PER1ODO 1971-73 AL DE 1971-80.

EN LAé EXPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS (REPITIENDO LA~

EVOLUCION DE LA ECONOMIA MUNDIAL) CRECIERON EN EL PRIMER -

PERIODO MAS QUE EN EL SEGUNDO. LA DE BIENES CRECIO AL 13.9

ANUAL EN 1971-73 CONTRA.12.6% PARA EL TOTAL DEL PER1ODO --

1971-80. LA DE SERVICIOS AL 15.0% Y 13.7% RESPECTIVAMENTE.

LA IMPORTACION DE BIENES Y SERVICIOS NO SE AJUSTO A ESTA -
DISMINUCION DEL RITMO DE CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONBS-T_

A PARTIR DE 1974,

LA FALTA DE AJUSTE DE LA VARIACION DE LAS- IMPORTACIONES A-
LA DESACELERACION DE' LAS EXPORTACLONES SE HA DEBIDO, EN MU, -
| CHOS PAISES.DE AMERICA LATINA, A'LA POLITICA DE CORTO PLA—;"”
20 DE NO TRANSMITIR LOS SICNOS DE PRECIOS Y RECESION DE TA. -
_ECONOMIA' MUNDIAL A LAS ECONOM!AS INTERNAS PARA' MANTENER LA
pBSTABILIDAD ECONOMICA Y SOCIAL DE Esmns, A coswa DE: ON NA-

-



CUADRO

20

EVOLUCION DE LAS EXPORTACIONES E IMPORTACIONES DE BIENES Y SERVICIOS
(Hillones de délaxes de 1980)

EXPORTACIONES

IMPORTACIONTES

1990

126’ 800

2.8

" BIENES 'SERVICIOS BIENES SERVICIOS

, TASA CRE TASA CRE TRSA CRE A ORE
PER10ODO RIALX VAR ANAL% VAR AL % . VAR ANALS  VAICR
1971-80 12.6 5 857 13.7 1693 ° 13.3 5742 133 3122
1971-73 3.9 ROM 150 10112 13.4 2S5 9.8 1844
1974-75 ‘1.0 B2 112 15 850 8.5 Sl 126 2720
'1976-79 - 1.0 &3 124 19 414 6.7 6913 145 a2
1980-90° 149 o4 24 3288 9.9 WT® 2.4 5 634
1980-82 ©o133 ‘a0 500 2.3 6 538 121 9018 3.5 8 216
1983-89 153 maw 25 - 300 B8 SB14 1.9 440
173 3460 103 9440 23 439

" PUENTE:

Fondo Monetario Iniemaciqnal. _Estadisticas de la Balanza de Pagos.

89

.
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YOR ENDEUDAMIENTO EXTERNO. A SU VEZ, EN EL MEDIANO PLAZO,
ESTE ENDEUDAMIENTO EXTERNO Y LA CONDUCTA DE LAS TASAS DE-
INTERES DEL DOLAR, EXPLICAN UNA PARTE IMPOTANTE DEL CONS-
TANTE ACELERAMIENTO DE LA IMPORTACION DE SERVICIOS Y EL ~
AGRAVAMIENTO DE LOS PROBLEMAS DE BALANZA DE PAGOS. ES DE-
CIR, EN EL MEDIANO PLAZO, SIN AJUSTES DE CORTO PLAZO, SE~

AGRAVA LA INESTABILIDAD EXTERNA E INTERNA., LA TRANSACCION

(TRADE OFF) ENTRE ESTABILIDAD INTERNA Y EXTERNA, ES SOLO-
DE CORTO PLAZO.

EL CRECIMIENTO ACELERADO DE LA PRODUCCION, EL CRECIMIENTO
EXTRAORDINARIO DE LAS EXPORTACIONES Y LA PRESENCIA MAS -
DINAMICA DE AMERICA LATINA EN EL MERCADO MUNDIAL CREARON-
ILUSIONES. YA NO SE HABLABA DE LA DEPENDENCIA DE L0S PAf-
SES DE LA REGION, SINO DE LA INTERDEPENDENCIA, DE LOS MI-
LAGROS ECONOMICOS. NO SE TUVO EL CUIDADO DE VER QUE ESTOS
MILAGROS ERAN CONSECUENCIA Y UNA FORMA DE SALIDA A LA --
CRISIS DE 1974-75 DEL CAPITALISMO DESARROLLADO, Y QUE POR
LO TANTO LA CRECIENTE INTEGRACION DE AMERICA LATINA AL --

SISTEMA CAPITALISTA MUNDIAL HARIAN QUE LA REGION PARTICI-
_ PARA TAMBIEN NAS PROFUNDAMENTE EN LA SIGUIENTE CRISIS CI-
* CLICA DE 1980-82.

HASTA 1983, EL PANORAMA DE LAS EXPORTACIONES FUE POCO HA-~
LAGUERO (TANTO POR LA RECESION EN LOS PAISES CENTRALES CO

MO POR EL DESMEDIDO PROTECCIONISMO DE BSTOS) Y, EN CONSE-
CUENCIA, EL ESPECTACULAR VUELCO QUE EXPERIMENTO EL COMER-
CI0 DE BIENES SE DEBIO EXCLUSIVAMENTE A LA CA1DA DE LAS -
~ COMPRAS. EN EFECTO, LAS COMPRAS EXTERNAS REGIONALES nswno ;

[N

CEDIERON DE 95012 MILLONES DE DOLARES EN 1981 A 76 726 el

HILLONES (~19.2%) EN 1982 Y A 54 725 (-28, %) EN 1983, LA
CONTRACCION DE LAS COMPRAS TAMBIEN FUE MUY MARCADA DURAN-'

TE EL PER10ODO 1983 89 (8.8%).
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B, SALDOS COMERCIALES.

EL DESAJUSTE ENTRE LA TASA DE EXPANSION DE LAS EXPORTACIONES
E IMPORTACIONES DE BIENES, TORNO UN BALANCE ANUAL PROMEDIO -
POSITIVO EN 1971-73 DE 385 MILLONES DE DOLARES DE 1980 EN --
UNO NEGATIVO DE 1 563 MILLONES PARA 1971-80 (VEASE CUADRO2 ).

PARA LOS PAISES DE AMERICA LATINA EL ACOSTUMBRADO DEFICIT DE
LA CUENTA CORRIENTE DURANTE L0S ANOS 70°s DE LA BALANZA DE -~
PAGOS SE- EXPLICA TRADICIONALMENTE EN FORMA CASI TOTAL, POR ~
ElL, DEFICIT DEL COMERCIO DE SERVICIOS: 93% PARA 1971-80. EL -
DEFICIT DE SERVICIOS PASO DE 8 301 MILLONES DE DOLARES DE --
1980 EN 1971-73 A 17 066 MILLONES EN 1976-79, SUBIENDO SU -
PROPORCION EN EL PRODUCTO INTERNO BRUTO DEL 2.4% AL 3.5% RES
PECTIVAMENTE, EL AGRAVAMIENTO DEL DEFICIT EN CUENTA CORRIEN-
TE SE PRODUCE CLARAMENTE EN L0OS PER10DOS DE RECESION INTERNA
CIONAL CON EL ALZA DEL PRECIO REAL DEL PETROLEO.

CON LA BRUSCA INTERRUPCION DEL INGRESO DE CAPITALES DESDE --

' 1982 Y EL ENORME INCREMENTO DE LOS PAGOS DE LA DEUDA, ORILLA
RON A NOMEROSOS PALSES LATINOAMERICANOS A REALIZAR DESMEDI--

DOS ESFUERZOS PARA GENERARA EXCEDENTES COMERCIALES Y CUMPLIR

" EN LO POSIBLE SUS COMPROMISOS CREDITICIOS. EL DESEQUILIBRIO-
'COMERCIAL OE LA REGION EN SU CONJUNTO, DISMINUYO CON EXTRAOR
DINARIA RAPIDEZ. DE 1983 A 1989 AMERICA LATINA ACUMULO UN SU
- PERAVIT EN EL INTERCAMBIO DE BIENES SUPERIOR A LOS 30 000 MI
LLONES DE DOLARES. EN 1991 CON EL REPUNTE DE LAS Iupoawaczo—'
NES Y EL BSTANCAMIENTO DE LAS EXPORTACIONES BAJO A CASI 1A -
TERCERA PARTE. EL LOGRO DE LOS EXCEDENTES ES RELEVANTE SI SE
CONSIDERA LA ADVERSA SITUACION DEL NERCADO XNTERNACIONAL DE-
PRODUCTOS nAsxcos, CUYOS PRECIOS REALES CAYERON EN pRoMEnxo—iL,"
20.2% DE 1980 A 1985, CASI T0DO EL PESO DEL AJUSTE RECAYO 50

BRB LAS IMPORTACIONBS. su VALOR TOTAD DESCENDIO DE 90 156 M1

LLONBS ns DOLARES EN EL. Psntono 1980-82 A uuos 58 114 HILLO-

s me



R CUADRO 21
v EVOLUCION DE LQS SALDOS COMERCIALES
(Millones de ddélares de 1980)

_CURNTA CORRIENTE. ' " SALDO BIENES SALDO SERVICIOS
oo meTTY - EImESY o NN %
PRIOD . VAR SPEWIT XN PIB_SENVICKE = VALOR % ENPIB VAR IEL DEFICIT % ENPIB
19780  aseR memIT 3.4 0 35 183 0.3 -14 208 12.9 -3.2
9N ~797 nexTT 2.1 2.3 384 o1 - 8301 4.0 2.4
1945 - 1582 IFKIT  -3.7 - -3.8 441 C 01 11 a8 14.5 2.8
19%7%  -1864 DI 37 39 -1604 0.3 4706 17.0 35
19809 18972 SPWMIT 40 2 S2 238 4.7 236 2.1 0.5
S 190&  -1314 SERAIT 02 2 03 - 34 0.1 -1 67 15 0.3
1BEH 3446 IR 7.3 83 76 8.0 a3 12 0.3
190 Dl W 65 76 240 7.2 -1 9% 1.7 04

FUENTE: Fondo Manetario Intérnacional. Estad{sticas de la Balanza de Pagos.

L
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NES EN EL PERIODO 1983-89 (VEASE CUADRO 20).
C. TERMINOS DE INTERCAMBIO Y CRECIMIENTO.

FN MARCADO CONSTRASTE CON LO SUCEDIDO DURANTE LOS ANoS --
70°s, EN 1982 LA DECLINACION DE LA RELACION DE PRECIOS --
DEL INTERCAMBIO FUR MAS PRONUNCIADA (-12%) EN LOS PA!SES-
EXPORTADORES DE PETROLEO QUE EN LAS DEMAS ECONOMIAS DE --
AMERICA LATINA (-4%).

CON TODO, LAS CONSECUENCIAS DEL DESCENSO FUERON MAS NEGA-
TIVAS EN ESTAS OLTIMAS, YA QUE EN ELLAS LOS TERMINOS DEL-
INTERCAMBIO HABIAN. VENIDO BAJANDO CONTINUA Y FUERTEMENTE-
DESDE 1978. A RA12 DE ELLO, EL INDICE DE LA RELACION DE -
PRECIOS DEL INTERCAMBIO DE LOS PA!SES NO EXPORTADORES DE-
PETROLEO CAY0 EN 1982 A SU NIVEL MAS BAJO DE MEDIO SIGLO-
Y SU VALOR PROMEDIO EN EL TRIENIO 1980-82 FUR CONSIDERA--
BLEMENTE INFERIOR AL REGISTRADO DURANTE LOS ANOS 1931-33-
QUE CONSTITUYERON EL PER1ODO MAS CRITICO DE LA GRAN DEPRE
SION.

DURBNTE '1985-86 ‘LA RELACION DE PRECIOS DEL INTERCAMBIO TU
VIERON OTRA CAfDA, CON LO QUE LOS TERMINOS DE INTERCAHBIO

DE LA REGION FUERON 28%. INFERIORES A L0S DE 1980, LA CAl--
DA AFBCTO A TODAS LAS ECONOMtAS, EXCEPTO ARGBNTINA.

LOS TERNINOS DE. INTERCANDIO MEJORARON LEVENENTE (2%) EN -
1989, DURANTE 1990 DISMINUYERON: (1%) Y EN 1992 CAYERON -~

‘MAS DE 3% ELLO SE AGREGA A ANTERIORES CAIDAS; EN ESPECDE-/ B

LA OCURRIDA EN 1980 82.

f_Bs onvrﬁvqus LA:VARIACION DE LOS TARMINOS DEL INTERCAMBIO
'DEBE. TENER UNA INFLUENCIA EN EL MISMO SENTIDO EN EL BIE--
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NESTAR Y CRECIMIENTO DE UN PAfS. ELLO SERA MAYOR CUANTO MAS
SUBDESARROLLADO SEA EL PA1S Y MAS IMPORTANCIA TENGA EL SE--
CTOR EXTERNO EN UNA ECONOMIA. SIN EMBARGO, EN EL APROVECHA-
MIENTO DE LOS ESTI{MULOS POSITIVOS DE LA ECONOMIA MUNDIAL, -
O EN LA REVERSION O DISMINUCION DE LOS NEGATIVOS, MUCHO TIE
NE QUE VER LA POLITICA ECONOMICA CON QUE LOS ENFRENTA CADA-
PAfS. POR CIERTO, SITUACIONES BELICAS COMO LAS REGISTRADAS-
EN NICARAGUA Y EL SALVADOR INFLUYEN EN LOS RESULTADOS NEGA-
TIVOS.

D. INTENTOS DE LIBERALIZACION DEL SECTOR EXTERNO.
EL PRINCIPIO SECON EL CUAL LOS SISTEMAS LIBERALES DE COMER-

CIO0 SUSCITAN EL CRECIMIENTO ECONOMICO Y LA EFICIENCIA HAN -
GANADO UNA AMPLIA APROBACION EN LOS OLTIMOS ANOS. EL MOTIVO

ES SENCILLO, MUCHOS PA1SES EN DESARROLLO HAN PASADO CON EXI

TO DE SISTEMAS COMERCIALES PUERTEMENTE RESTRICTIVOS HACIA-
POLITICAS CON MENORES EFECTOS DE DISTORSION ECONOMICA.

LA LIBERALIZACION SE DEFINE, COMO UN SISTEM? COMPLETAMENTE-

NEUTRAL DONDE SE INCENTIVA POR IGUAL LAS VENTAS DOMESTICAS-
Y LAS EXPORTACIONES. ASt, EN PRINCIPIO, UN SISTEMA QUE IN--

CLUYA LA INTERVENCION GUBERNAMENTAL PERO QUE ADEMAS CONSIGA

PROVEER INCENTIVOS IGUALES, TANTO A LAS EXPORTACIONES COMO-

A LAS VENTAS DOMESTICAS, SE CONSIDERA NEUTRAL Y CONSTITUYE-

"UN SISTEMA COMPLETAMENTE LIBRE, SIN INTERVENCION cuszaﬂautur'__
TAL. AQUEL PROGRAMA DE REFORMA QUE ACERQUE: EL SISTEMA COMER
CIAL DEL PA?S A ESTE PARADIGMA, SE ENTENDERA CONO UNA Llsz-iif;f

' RALIZACION; POLITICAS QUE LO ALEJEN SE CONTBMPLARIAN COMO -

UNA REVERSION DE LA LIBERALIZACION.

A GRANDBSvRASGO, LA LIBERALIZACION DEL COMERCIO PUEDE TOMAﬁ

UNA DE DOS FORHAS: a) CAMBIOS EN- LOS PRECIOS, POR EJEHPLO,

TARIFAS MAS BAJAS. 'Y b) CAMBIOS EN LAS FORMAS DE INTERVBN--

“ CION, POR EJEMPLO, CAMBIO DE CUOTAS DE,IHPORTACION POR TARL
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FAS,

LAS ECONOMIAS LATINOAMERICANAS HAN TENIDO VARIOS EPISODIOS-
DE LIBERALIZACION DEL COMERCIO (VER CUADRO 22). AS1, PERO -
DESPUES DE HABER INCREMENTADO LAS RESTRICCIONES EN EL SECTR
EXTERNO DURANTE LA PRIMERA MITAD DE LA DECADA DE LOS ANOS -
70°s, COMENZO UN PROCESO DE LIBERALIZACION. BRASIL, EN RAS-
GOS GENERALES, HA CONTINUADO CON LAS POLITICAS ECONGMICAS -
ADOPTADAS EN 1965. EN HfXICO, EL PROCESO QUE CULMINO CON LA
DEVALUACION DE 1976 CONDUJO A LA ESTRUCTURACION DE UN CON--
JUNTO DE TRABAS CUANTITATIVAS AL COMERCIO EXTERIOR, QUE POS
TERIORMENTE NO FUERON DESMANTELADAS.

EN LA DECADA DE LOS ANOS 80°s, MUCHOS PALSES DE AMERICA LA-
TINA LLEVARON A CABO REFORMAS DE LARGO PLAZO DE SU POLITICA
COMERCIAL, QUE DIERON ORIGEN A SISTEMAS COMERCIALES CADA --
VEZ NAS ORIENTADOS AL EXTERIOR. LOS FACTORES QUE POSIBILITA
RON ESAS REFORMAS FUERON: 1) LA CRISIS DE LA DEUDA, 2) EL -
EXITO OBTENIDO POR LOS SISTEMAS ORIENTADOS AL EXTERIOR EN -
OTRAS PARTES DEL MUNDQ, 3) UN AMBIENTE INTERNACIONAL CADA -
VEZ MAS FAVORABLE A LAS POLITICAS COMERCIALES LIBERALES, Y-
4) LOS RESULTADOS SATISFACTORIOS DE LA ESTABILIZACION MACRQ
ECONOMICA INTERNA. Y AL MISMO TIEMPO, LOS GOBIERNOS POLITI-

- CO8 DS MUCHOS PA1SES QUE LLEVARON A CABO. REFORMAS COMERCiA~

LES, SE ESTABAN ABRIENDO MAS A LA DEMOCRACIA.

COMO SE MUESTRA EN EL CUADRO 22, LA MAYORIA DE LOS PALSES -

TENTAN. NUMEROSAS BARRERAS COHERCIALESi a)'ALTOS ARANCELES, -

b) R!STRICCIONES CAHBIARIAS. c) TIPOS DE CAMBIO MULTIPLE5,~.
d) RBSTRICCIONES CUANTITATIVAS TANTO A LAS IHPORTACIONES co

NO A LAS EXPORTACIONES. ) IHPUESTOS A LAS EXPORTACIONES.«-

MUCHAS DE ESTAS BARRERAS- FUERON ESTABLECIDAS A COMIENZ0S DE'

LA DECADA DE 1980, CON EL OBJETIVO DE- CORREGIR LAS CRISIS -
DE LA BALANZA DE PAGOS Y- REFORZAR LA ORIBNTACION HACIA EL -

NN,
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CUADRO

22

INDICADORES DE LOS SISTEMAS COMERCIALES

ANTES Y DESPUES DE LAS REFORMAS

PALS APERILEA [E TA BXNMIA TH-

AD ANTFRIR A RRIACIONES + EXRORDACTONES

IA REGM/ ND OCM) FORCENTAJE DEL PROU--
REIRIRAIA  TNGAS ARNCELARIAS  ESCMA TE ARMNCEL CI0 INTERD BRUIO, A FRE-

REROMA (Ryventaje) (Recentaje) CI0S I 1980

ANES  [EES MIES  TESAES ANIES IEFUES

Nyti| o 515 2 BS5 54.3
(1987/1991) ,

Holivia 12 8 nd 10 51,5 83.9
(19191)

Rrasdl 51 a2 106 6 2.1 %.2
(1967/1992) o

Culasbia 61 2 2 2 8.2 2.6
(19y/19%) ‘

Qsta Ria 53 15 140 2 58.6 B9
(1%8192) ‘ S -
hile k 1 5 11 M9 %3
(1941991) ' |

Bvedr % 18- I8 5 8.7 50.8.
(199919%2) : R .
Mado 2 3 10 2 26 SR % R
(1986/19%0) - : » L

Pafi  nd 17 1» 5 W34S
(1910R) - . ‘ o
hgey R 18 55 p) B0 el
(1919%2) - . ‘ e R
Venemela 37 9. 1B 50 ®2 o ®m2
:(1989/1991) R ' s ST

" FUENTE: Banco Mindial. Varios Infornes.
' = Elaboracién pmpia.
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INTERIOR QUE CARACTERIZO A LAS POLI{TICAS COMERCIALES DE LOS
PAISES DE LA REGION, DURANTE GRAN PARTE DE LA £POCA DE LA -
POSGUERRA.

AUNQUE EL PROCESO DE LIBERALIZACION EN DISTINTOS MOMENTOS -
DEL DECENIO DE LOS 80°s COMENZARON EN MUCHOS PA1SES, EN AL-
GUNOS, CONCRETAMENTE ARGENTINA, COLOMBIA, CHILE, PERG Y URU
GUAY, HABIAN INICIADO REFORMAS EN EL DECENIO DE LoSs afos --
70’s. ALGUNAS DE ELLAS FUERON ABANDONADAS A COMIENZ0S DE --
Los ANos 80‘s, A RALZ DE LAS CRISIS MACROECONOMICAS. CHILE
QUE EN EL ANO DE 1974, FUE UNO DE LOS PRIMEROS EN EMPRENDER
REFORMAS Y QUE TENTA UN SISTEMA COMERCIAL ABIERTO Y TRANSPA
RENTE EN 1980, CON UNA TASA ARANCELARIA DE SOLO 10% Y SI BA
RRERAS NO ARANCELARIAS. DESPUES DE UN BREVE PERIODO A PRIN‘
CIPIOS DE LOS 80’s, ESAS REFORMAS SE REVOCARON.

EL PROCESO DE LIBERALIZACION LLEVO A NUMERCS0S PA1SES A HA-
CERSE MIEMBROS DEL ACUERDO GENERAL SOBRE ARANCELES ADUANE--
ROS Y COMERCIO (GATT), NO SOLO PARA ADHERIRSE A SUS NORMAS,
SINO ADEMAS PARA ASEGURAR. SUS PROPIAS REFORMAS COMERCIALES.
EL INGRESO AL GATT REFORZO Y AMPLI0 EL PROCESO DE LIBERALI -
ZACION AL OBLIGAR A LOS PAISES A LA ADOPCION DE NORMAS SO--

'BRE LA VALORIZACION EN ADUANA, NORMAS ANTIDUMPING Y SOBRE -

SUBSIDIOS, QUE FUERAN COMPATIBLES CON:LAS DEL GATT.

3.8 EVOLUCION DE LA CUENTA DE CAPITAL Y EL ENDEUDAMIENTO
EXTERNO.

A.;-CONSIDERACIONES GENERALES.'

LA DECADA DEL 70 PRESENCIO UNA EVOLUCION EXTRAORDINARIA EN- L

LA  CUENTA -DE CAPITAL DE LOS. PAISES DE AMERICA LATINA, LA -
CUAL FUE ESTIMULADA POR UN ‘AUMENTO SIN PRECEDENTES EN EL EN
DBUDAHIENTOVEXTERNO DE LA REGION, PRODUCIDO POR UNA COMBINA
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CION DE FACTORES: a) EL DESARROLLO DEL MERCADO DE EURODOLA
RES, ACENTUADO POR LA ABUNDANCIA DE PETRODOLARES A PARTIR-
DE 1974, DIO LUGAR A UNA FUENTE DE INGRESOS INTERNACIONA--
LES PRIVADOS INEXISTENTES DESDE LA GRAN DEPRESION Y AUMEN-~
T0 CONSIDERABLEMENTE LA OFERTA DE CAPITAL, b) EL DESEQ DE-
LOS GOBIERNOS LATINOAMERICANOS DE POSTERGAR LOS AJUSTES NE
CESARIOS EN VISTA DEL AUMENTO EN LOS PRECIOS PETROLEROS, -
POR PRESIONES INTERNAS GENERADAS POR LA RAPIDA URBANIZA---
CION Y MODERNIZACION DE LOS PAISES, Y EN ALGUNOS CASOS AON
DE EVITAR DICHOS AJUSTES LOGRANDO TASAS DE CRECIMIENTO DEL
INGRESO QUE PERMITIERON SUPERALOS, ACTUANDO COMO POTENTES-
INCENTIVOS PARA ENDEUDARSE INTERNACIONALMENTE, Y c) LA EX-
PERIENCIA RECIENTE CON TASAS DE INTERES REALES MUY BAJAS -
FUE OTRO FACTOR RELEVANTE, PUESTO QUE PERMITIA PREVER UN -
COSTO MUY BAJO DEL DENDEUDAMIENTO. TODOS ESTOS FACTORES --
CONTRIBUYERON AL AUMENTO EN LA DEUDA EXTERNA.

LA DECADA DE LOS ANOS 70”s PRESECIO UN PROCESO DE ENDEUDA-

'MIENTO ACELERADO CON CAMBIOS NOTABLES EN LA ESTRUCTURA DE~
LA DEUDA. PRIMERO, LA PARTICIPACION DEL SECTOR PRIVADO AU- K
MENTO NOT&BLENENTE. SEGUNDO, LOS PLAZOS DE AHORTIZACION DE -

LA DEUDA SE ACORTARON. TERCERO, LAS TASAS DE INTERES NOMI-

NALES AUHENTARON DURANTE LA DECADA, Y EN LOS OLTIHOS ANOS—=;

LAS TASAS REALES SUBIBRON A NIVELES NO EXPERIMENTHDOS EN -

LA POSGUERRA. CUARTO, LA IHPORTANCIA DE LA INVERSION DIREC:'V

TA DECRECIO SIGNIPICATIVAMENTE.

"B. Fnuqo DE F!NANCIAHIENTO EXTERNO,

‘ B.II"FLﬁJO‘TOTAL.

3 EL CU&DRO 23 MUESTRA LA, EVOLUCION DEL FLUJO DEL FINANCIA-n
MIENTO EXTERNO DE- LOS PAISES DE AMERICA LATINA. DURANTE TO“
‘DA LA DQCRDA DE LOs AﬁOS 70 8 Lh ENTRADA DE CAPITALES EX--



CUADRO 23
EVOLUCION DEL FLUJO DE FINANCIAMIENTO EXTERNO DE LOS PR
BALANCE DE LA CUENTA DE CAPITAL

.. DFFICIT - . 3 DIFERENCIA : SHCTOR ND CUBERNAMENTAL SECTOR GOETERND
CORRIENTE MINID - (4) BN CRNIR Qenta de OCnta de Cunta de Qenta de

RROD % () ¥ XY Y XPB & R/ % o XS ¥ & IS K o KL % &

1970 3.4 2008 139 4.5 11 31, 6.9 23 §5.1 08 187 13 201
1973 21 113 237 3.2 1.1 24 744 1.8 5.8 06 185 0.8 =.5
L 19M75 37 0 227D %4 54 1.7 39 727 30 @S2 09 175 1.4 27.2
197679 3.7 2BA7 2.4 4.9 | 1.2 3.1 62.0 2.2 5.5 0.8 17.1 1.8 37.3
198083 50 28203 10.2 . 5.2 0.2 4.1 o0 2.6 51.5 1.4 27.8 1.0 20.6
w3 'Enmuones de ddlares de 1980.
_'b/. Tasa real anual promedic de variacidn.
&/ - Porcentaje respecto al PIB.
4/ Primera columna menos la cuarta.
. _e_/ ) Por ciento sobre el saldo de 1a cuenta de capn:al.

’ FUENTE Fondo Monetarxo Internac:mna;. Estadistlcas del Balance de Pagos. Cinta de Noviembre de 1981.

“BID. . ...
Fuentes Ad:.c:mnal% de los Palses "ﬁembros.

8L

U
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TERNOS A LOS PAISES DE LA REGION FUf SUPERIOR AL DEFICIT -
EN CUENTA CORRIENTE . EN PROMEDIO, SU PROPORCION RESPECTO AL
PRODUCTO INTERNO BRUTQO SUPERG A LA DEL DEFICIT EN CUENTA -
CORRIENTE EN 1.1 PUNTOS. LA PROPORCION DEL FLUJO DE CAPI--
TAL EXTERNO A EL PRODUCTO INTERNO BRUTO DURANTE LA DECADA-
DE LOS ANOS 70’s, FUE SUPERIOR A LA DEL PER1ODO DE EXPAN--
SION DE LA ECONOMIA MUNDIAL DURANTE 1971-73 4.5% Y 3.2% -
RESPECTIVAMENTE. SIN EMBARGO, LA TASA DE CRECTMIENTO REAL ANU
AL DEL FLUJO DE CAPITALES EXTERNOS FUf SUPERIOR EN 1971-73-
(23.7%) QUE EN LA DECADA (13.9%). EN REALIDAD, EL GRAN SAL
TQ EN EL FINANCIAMIENTO BRUTO EXTERNO DE LOS PAISES DE AME
RICA LATINA SE DA EN 1973-74.

DURANTE LOS PERIODOS DE RECESION INTERNACIONAL LA TASA DE-
CRECIMIENTO REAL DEL FLUJO DE CAPITALES ES NOTORIAMENTE SU
PERIOR A LA DE LA EXPANSION PREVIA. ES DECIR, LOS PALSES -
DE AMERICA LATINA EN LOS PERIODOS DE RECESION NO HAN RECU-
RRIDO A AJUSTES DE CORTO PLAZO DE SUS ECONOMIAS PARA COM-
PENSAR POR AUMENTOS DE PRECIOS DEL PETROLEO Y LA DISMINU--
CION DE LAS POSIBILIDADES DE EXPORTACION A LOS PAIS®S DESA
RROLLADOS, SINO, A AJUSTES PARCIALES, RECURRIENDO A LOS CA
PITALES EXTERNOS PARA COMPENSAR POR LA SUBIDA DEL DEFICIT-
EN CUENTA CORRIENTE DEL 2.1% DEL PIB A 3.7% EN 1974-75 Y -

'EN LA SEGUNDA RECESIQN DE‘B.G% AL-5.0% EN 1980-82.

PESE A ESTA SINILITUDES DE COMPORTAMIENTO DURANTE LAS RECE

~SIONES.INTERNAOIONALES} EXISTEVUNA GRANkDIFERENCIA ENTRE -

LA PRIHER& Y LA SEGUNDA. DURANTE LA PRIMERA HUBO UNA POLI—

TICA HONETARIA EXPANSIONARIA EN LA ECONOMIA MUNDIAL LOS -'.;:'

‘PALSES DE AMERICA LATINA SE ENCONTRABAN EN- MEJORES CONDI--

" CIONES DB ENDEUDAMIENTO EXTERNO (HACIENDO MAS FAVORABLE SU.'

EXPANSION) Y LOS PAfSES PETROLEROS CON : SUPERAVIT DE AHONTB‘
TENIAN MENOS 'HABILIDAD DE COLOCACION INTERNA 0 INTERNACIO-
NAL EN OTRAS REGIONES DEL MUNDO. ELYLO DETERMINO QUB LAS Fk
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CILIDADES DE FINANCIAMIENTO EXTERNO FUESEN MAYORES EN LA PRI
MERA QUE EN LA SEGUNDA RECESION INTERNACIONAL, DE MANERA QUE
SU TASA ANUAL DE CRECIMIENTO FUE DE 26.4% Y 10.2% RESPECTIVA
MENTE (DEJANDO SU RELACION CON EL PIB CASI CONSTANTE EN 5.4%
Y 5.2%, PESE A QUE LOS DEFICIT EN CUENTA CORRIENTE CORRESPON
DIENTES CRECIERON DEL 3.7% AL 5.0% DEL PIB, VER CUADRO 23).
ASt. LA DIFﬁRENCIA ENTRE LA ENTRADA DE CAPITALES Y DEFICIT -
EN CUENTA CORRIENTE QUE REPRESENTO l.7% DEL PIB EN LA PRIME-

" RA (LA TASA MAS ALTA DE LA DECADA), SE REDUJO A 0.1% EN 1980

(LA MAS BAJA TASA DE LA DECADA), MAS AON, COMO SE PUEDE VER~

EN EL CUADRO 23, LOS PAfSES DE LA REGION DEJARON DE ACUMULAR
RESERVAS MONETARIAS Y DEBIERON PAGAR SU DEFICIT EN CUENTA CQ

RRIENTE CON ELLA.

ESTA CONTRACCION EN LA ENTRADA NETA DE CAPITALES FUE CRUCIAL
PUES, COMO SE SABE, ES A TRAVES DE LA CUENTA DE CAPITALES -~

QUE SE PUEDE AMORTIGUAR LOS EMPEORAMIENTOS BRUSCOS EN LA BA-
LANZA COMERCIAL SIN FORZAR CA1DAS EN EL PRODUCTO Y EN EL IN-

‘GRESO. DE HECHO, FUE GRACIAS A ESTAS ENTRADAS DE CAPITAL, --
QUE EN EL PER1ODO 1974-75 ACTUARON EN FORMA CONTRKCICLICA} -
QUE AMERICA LATINA PUDO MANTENER EN ESE PERIODO UNA TASA DE-

CRECIMIENTO ECONOMICO NO DESPRECIABLE PESE A LA SEVERA RECE-

_SION QUE A LA SAZON AFECTABA A LAS ECONOMIAS CENTRALES, SIN-
EMBARGO, EN VIVO CONTRASTE CON LO OCURRIDO DURANTE LA CRISIS:
DE 1974-75, EN 1982 ESE MOVIMIENTO DE CAPITAL DESEMPENO IN'~
PAPEL PROCICLICO. EL AJUSTE EN LA CUENTA CORRIENTE TUVO QUE-
VENIR POR UNA. REDUCCION EN. LAS IMPORTACIONES, LA CUAL REQUI-
RLO, A SU VEZ, UNA cAtDA FUERTE EN EL RITMO D CRECIMIENTO -,-"

DE SU PRODUCCION-

DURANTE TODA LA DECADA DE LOS afos 80” 8 LA ENTRADA DE CAPITA-

LES EXTERNOS A LOS. PAISES DE LA REGION FUE PRONUNCIADAMBNTE-

NEGATIVA (VEASE CUADRO 24). UNA DE LAS PRINCIPALES RAZONES -
QUE EXPLICA:ESTO, FUE‘LA DRASTICA CAIDA DE LOS FLUJOS PRIVA- -
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CUADRO 24
AMERICA LATINA Y EL CARIBE : AFLUENCIA NETA DE CAPITAL Y
TRANSFERENCIA DE RECURSOS
(Miles de millanes de dblares y porcentajes)

NFLUENCIA PO NETO [E
NEIA IE UIMLIMES E TRANSFERENCIA
CPTIAL (1) INTERESES (2) : 1LE REIRYS
VALOR ~  FORCININTE [E [A EGOR-
3 1-2 TACICN IE BIRNES Y SIR-
afio , VICKS
197 143 56 8.7 21,2
190 R0 18.9 13.1 12,5
191 .8 2.5 1.3 0
1982 B T B8 187 -18.2
8 2.9 %S 36 0.9
1984 10.4 3.3 229 B
1985 30 ».3 3 W
1986 9.9 n6 27 4.0
BT S L B 4 160 - -l48
198 55 A3 B8 B4
w96 cme w3 208
90 1.4 W4 460 06
W %093 R S T

FUENTE: CEPAL.
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DOS A LA REGION, A CAUSA DE LA BAJA CONSIDERABLE DE LOS PRES
TAMOS DE LOS BANCOS PRIVADOS, QUE HASTA 1982 HABIAN ALCANZA-
DO NIVELES ALTOS, SEGON EL BANCO INTERAMERICANO DE DESARRO--
LLO, EL INGRESO DE CAPITALES ALCANZ(O DURANTE EL PER1ODO DE ~
1979-81 UN PROMEDIO DE 37 000 MILLONES DE DOLARES Y COMENZO-
A DESCENDER DE 1982 EN ADELANTE, SIENDO DE SOLO 6 400 MILLO-
NES DE DOLARES ANUALES EN 1982-85. PARA COMPENSAR ESA DECLI-
NACION Y MANTENER AL DIA LOS PAGOS POR CONCEPTO DE INTERESES
DE LA DEUDA EXTERNA, LOS PAISES DE AMERICA LATINA INCREMENTA
RON DE MANERA SOSTENIDA SUS EXCEDENTES COMERCIALES A BASE DE
DRASTICAS REDUCCIONES DE LAS IMPORTACIONES "..., EN LA ACTUAL
CRISIS, LOS PRESTAMOS BANCARIOS NUEVOS PARA TODAS LAS NACIO-
NES MENOS DESARROLLADAS DISMINUYERON 55% ENTRE 1981 Y 1983;-
EN LO QUE RESPECTA A LATINOAMERICA, LA CAIDA (INCLUYENDO PRE
STAMOS INVOLUNTARIOS) FUE DE 80%, Y HUBO DISMINUCIONES ADICI
ONALES EN 1984 ¥ 19858/, :

DESDE 1989 LA SITUACION ANTERIOR COMIENZA A CAMBIAR, DE ACU-
ERDO CON LA CEPAL EL TOTAL NETO DE NUEVOS FLUJOS PRIVADOS HA

CIA AMERICA LATINA DESDE 1989 A 1991 SE INCREMENTO CASI 7 VE
CES, ESTE DRASTICO AUMENTO Y EN MENOR MEDIDA UNA REDUCCION -
EN LOS PAGOS NETOS POR CONCEPTO DE UTILIDADES E INTERESES, -
' DIERON COMO RESULTADO QUE EN 1991, POR PRIMERA VEZ DESDE EL-

Afio DE 1981, LA TRANSFERENCIA NETA DE FLUJOS FINANCIEROS CAM

BIO DE DIRECCION Y SE TORNARON posrwxvos DE ESTA FORMA, LA- .
- SALIDA NETA DE 16 000 MILLONES DE DOLARES EN EL ANO DE 1990- -
‘sa couvanIO EN 1991 EN UNA AFLUBNCIA CERCANA A 7. ooo MILLO-;,

NES DE DOLARES.

6 David Felix, Desenlaces Alternativos de 1a Crisis Deudora latinoame~
ricanas Lecciones del Pasado; Investigacién Econémica. N, . 192, .

abril-junio de 1990., p, 91.
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ES IMPORTANTE SENALAR QUE ESTE CRECIMIENTO DE LOS FLUJOS DE
CAPITAL HACIA AMERICA LATINA HA SIDO RESULTADO DEL REINGRE-
SO DE LA REGION A LOS MERCADOS DE CAPITAL Y NO DE LA REAPER
TURA DE LOS PRESTAMOS BANCARIOS. ESTOS FLUJOS SE CONCENTRA-
RON EN BUENA MEDIDA EN BRASIL Y MEXICO (LOS PAISES MAS GRAN
DES DE LA REGION), LOS CUALES RECIBIERON CASI EL 70% DEL TQ

“TAL (VER CUADRO 25).

B.2 COMPOSICION DEL FLUJO.

AL MISMO TIEMPO, LA COMPOSICION DEL FLUJO DE CAPITALES (DES
DE EL PUNTO DE VISTA DE SUS RECEPTORES) HA VARIADO EXTRAOR-

' DINARTAMENTE. EL SECTOR GUBERNAMENTAL CRECIO SU PARTICIPA--

CION EN LA RECEPCION DE FINANCIAMIENTO EXTERNO DURANTE EL -

PERIODO POSTERIOR A 1974. AS!, MIENTRAS QUE EN LA DECADA RE

PRESENTO EL 30.1% DEL FLUJO TOTAL DE CAPITALES, EN 1971-73-
FUE DE SOLO 25.6% (VEASE CUADRO 23),

OBVIAMENTE, BL FENOMENO CONTRARIO SE DIO EN EL SECTOR NO (e]1]

BERNAHBNTAL, EL CUAL ES EXPLICADO POR EL COMPORTAMIENTO DE~ L
SU SECTOR REAL—/( CON: TASAS DE 55.9% Y 51% RESPECTIVAMENTE)~

PUES EL SECTOR HONBTARIOQ/PBRHANBCIO PRKCTICAHENTE IGUAL -—

(18, 7% Y 1s 6% RESPECTIVAMBNTE)

'~‘SIN-EH8ARGQQ'DURANTE LAiREcEsxéu DE LOS 80°s; LA PARTICIPA-
- CION DEL SECTOR MONETARIO EN EL FINANCIAMIENTO EXTERNO SU--
BIO AL 27% Dzsnz UN 17,4% ENTRE 1974-79, EN TANTO. QUE EN EL'}
_‘coarznuo BAJO DEL 33% AL 20,6%, ESTAS TENDENCIAS SE DEBEN:-
_a) A LA AMPLIA DESREGULACION DE LA INTERMEDIACION FINANcIE-*,
= fRA,EN MUCHOS ug,Loa PA!SBS DE AMERICA LATINA, b) A LAS nIFng‘

vPréltams e 1nverslones directaa y de portafolio en enpresas del

:2,
. gector.- real.

Préstanos recibidos por los bancca tesidentes en 105 paises da ~
vmérlca Latina, .- . . : ‘ v
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CUADRO 25
PRINCIPALES DESTINOS DE LOS FLUJGS DE CAPITAL PRIVADO A
AMERICA LATINA

{Miles de millones de ddlares)
PALS 1989 Sl 1991
ARGENTINA - 1.4 0.5 5.1
BRASIL 0.2 04 . 16
CHILE o Ll 20 B%
MEXICO 0.7 8.4 R %1
VENEZUELA C10 18 4.8
CREGIONAL o6 - 02 08
to, 500 w4 o1

ca Latina.‘

‘ FUEN’I‘E: Salomon Brothers. Flujos de Capihal Privado a Améri—:‘-_;"-_-
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RENCIAS POSITIVAS DE TASAS DE INTERES EN DOLARES ENTRE EL MER
CADO INTERNO £ INTERNACIONAL, Y c) A LA FALTA DE RESTRICCIO-
NES AL MOVIMIENTO INTERNACIONAL DE CAPITALES A CORTO PLAZO.

EL REGRESO A LA INVERSION DIRECTA TIENDE A BAJAR DURANTE LOS
PERIODOS RECESIVOS Y A SUBIR EN LOS EXPANSIVOS DE LA ACTIVI-
DAD ECONOMICA INTERNACIONAL. POR LO TANTO, LA DEMANDA DE DI-
VISAS PARA SU REPATRIACION TIENDE A BAJAR CON LA DISMINUCION
DE POSIBILIDADES DE EXPORTACION DE LOS PA1SES DE AMERICA LA~
TINA Y A SUBIR EN LA SITUACION CONTRARIA, ES DECIR,TIENDEN A
ESTABILIZARSE LOS DESEQUILIBRIOS DE LA BALANZA DE PAGOS DEN-
TRO DE LOS CICLOS DE LA ACTIVIDAD ECONOMICA MUNDIAL.

DURANTE LA DECADA DE LOS ANOS 70°s EXISTIO UN CAMBIO SIGNIFL
CATIVO EN EL FINANCIAMIENTO EXTERNO DE AMERICA LATINA, EN FA
VOR DEL ENDEUDAMIENTO EN CONTRA DE LA INVERSION DIRECTA. MI-
ENTRAS QUE EN EL PERtODO 1971-73 LA INVERSION DIRECTA REPRE-
SENTABA EL 24.4% DEL FLUJO DE CAPITAL EXTERNO, EN 1974-80 BA
JO A 17% (VEASE CUADRO 26). '

EL FLUJO DE CAPITAL EXTERNO HACIA LOS PAISES EN FORMA FUNDA- -
MENTALMENTE DE DEUDA, CON CLARA PERDIDA DE LA IMPORTANCIA DE
LA INVERSION DIRECTA HA AUMENTADO DECISIVAMENTE EL "LEVERAGE"

DEL FINANCIAMIENTO DEL CAPITAL RESIDENTE EN LOS PAISES. ES PR

DECIR, UNA MAYOR PARTE DEL RIESGO DE "INVERSION HA PASADO A -

"SER ASUMIDO DIRECTAMENTE’POR Los PAISES PRESTATARIOS. o

SE. CREIA QUE" CON: EL ENDEUDAMIENTO EXTERNO, EN. EL LARGO PLAZO'f 
SI LA RENTABILIDAD DEL EMPLEQ QUE SE-LE DIERA AL CAPITAL DBU. ' :
‘DA SUPBRARA LA TASA DE INTERES EXISTIRtA UNA. MAYOR RENTABI-¢"'

LIDAD BCONOMICA PARA EL CAPITAL PROPI0 -DE LOS RESIDENTES DBL *

~ PAIS: EN CASO CONTRARIO, 'PARTE DEL RETORNO A LA INVERSION ==

PROPIA DE LOS RESIDENTES SERA TRASPASADO A LOS PRESTATARIOS-

" EXTERNOS. EN ESTOVRESIDE,LA IMPORTANCIA DE‘DETERMINAR‘EL DE§
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CUADRO 26

EVOLUCION DEL FLUJO DE INVERSION DIRECTA
EN AMERICA LATINA
(Miles de millones de dilares)

PER1QDO VALOR % DEL SALDQ DE CUENTA DE CAPITALES
DE LA BALANZA DE PAGOS

1971-80 3.674 191

1971-73 2,796 24.4

1974-75 3,696 16.4

1976-79 3,971 16,9

1900-82 3,520 18.2

1983-85 2.198 ‘1‘1;4;

1986-88 1.604 |

8.3

FUENTS: Bondo Monebario Internacional, Esbad{sticas ‘de Balan-"f

za de Pagos, varios numetas. ‘

reeamany
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TINO Y RENTABILIDAD DE LA INVERSION GENERADA POR EL ENDEUDA-
MIENTO EXTERNO.

ES DE LLAMAR LA ATENCION, QUE DURANTE LA DECADA DEL 70, LAS-
BAJAS TASAS DE INTERES HICIERON EL ENDEUDAMIENTO MAS ATRATI-
VO QUE LA INVERSION DIRECTA, SIN EMBARGO, LA RECESION DE --

1980-82 CON ALTAS TASAS DE INTERES Y POCA RENTABILIDAD DE LA
INVERSION REAL, OBLIGO A LOS PAISES DE AMERICA LATINA A PA--

GAR EL INTERES A LOS ACREEDORES EXTERNOS CON LA RENTABILIDAD
DE SU CAPITAL PROPIO, Y CON LA DISMINUCION DE SU RIQUEZA PRQ
PIA.

SU PAGO COMO SE PUEDE VER EN EL CUADRO 24, ES FINANCIADO CA-

SI COMPLETAMENTE POR LAS EXPORTACIONES NETAS DE MERCANCIAS.-.

AMERICA LATINA ESTA EXPORTANDO CAPITAL REAL PARA PAGAR LOS -
SERVICIOS FINANCIEROS DE LA DEUDA EXTERNA, Y ESTO ES LO QUE-
REPRESENTA UN CAMBIO EN LA INSERCION DE AMERICA LATINA EN EL
SISTEMA CAPITALISTA MUNDIAL. ESTAS MAGNITUDES QUE LA REGION-
ESTA PAGANDO ONICAMENTE POR UTILIDADES E INTERESES SON MUY -
GRANDES EN COMPARACION A CUALQUIER INDICADOR MACROECONGM1CO-
DEL CONJUNTO DE LA REGION Y SIGNIFICA EL 6% DEL PIB. Y EL 33%

DE LA INVERSION BRUTA.

DENTRO DEL .CUADRO GENERAL DE LA REGION DE DECLINACION ‘DE LA-

IMPORTANCIA DE LA INVERSION DIRECTA, SE PUEDE OBSERVAR 'EN-EL

CUADRO 27, QUE LOS PAISES COMO BRASIL, MEXICO Y CHILE LA RE-f'i__
CIBEN EN UNA PROPORCION MAYOR QUE su PARTICIPACION EN EL PIB:;:"

DE LA RBGION

c. Tgsas_ps INTERES-DE'LA DEUDA EXTERNA.

LA DEUDA EXTERNA DE LOS pAtsss DE- AMERICA LATINA PUEDE SER -
DE DOS TIPOS: 1) UNA CON TIPO DE INTERES F1J0 EN. EL MOMENTO-
DE PACTARSE. EL PRESTAMO (GENERALMENTE SE TRATA DE PRESTAM05~'”'
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CUADRO 27

PARTICIPACION RELATIVA DE 10S PAISES DE AMERICA LATINA EN LA
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN 1980 Y 1990

PALS INVERSION EXTRANJERA DIRECTA  PIB(1980)  PIB(1990)
1980 1990

BRASIL 40.6 .6 3.8 36,5

MEXTCO 26.8 28.6 24.0 22.6

ARGENTINA 9.1 6.2 9.8 9.4

VENEZUELA 1.4 8.7 6.8 8.8

COLOMBIA - 0.7 5.6 4.4 5.4

PERO 0.9 2.3 3.9 3.2

CHILE 4.3 2.6 BER) 3.3

TOTAL DE LOS-

7 PAISES PRIN , , , EERE

CIPALES, -~ - 85.8 89.6 6.9 8,2

RESTO DE L0S | SRR PR T

PALSES, 14.2 0.4 11 o 108

TOTAL PR 1000 . 1000 1000 1000

FUENTE: Fondo Honetario Internacional, Eatadisbicas de 1a
: Balanza de: Pagos. . Ve R
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OTORGADOS POR LOS ORGANISMOS MULTILATERALES Q POR RELACIONES
BILATERALES DE PA1S PRESTAMISTA Y PA1S PRESTATARIO). ALGUNOS
DE ESTOS PRESTAMOS TIENEN YA UN ELEMENTO CONCESIONAL, EN EL~
SENTIDO DE QUE SU TASA DE INTERES FIJA EST& POR DEBAJO DE LA
DEL MERCADO AL MOMENTO DE CONTRATACION DEL PRESTAMO.

2) OTRO TIPO DE PRESTAMOS TIENE INTERES FLOTANTE, QUE SE EN-
CUENTRA (GENERALMENTE) LIGADO A LA LIBOR. A SU VEZ, ESTA TA-
SA REFLEJA LA.INFLACION ESPERADA DE LARGO PLAZO Y (COYUNTU--
RALMENTE) POLfTICAS MONETARIAS EXPANSIONARIAS 0 RESTRICTIVAS
QUE LQ DESVIAN DE ESA TENDENCIA.

ES DECIR, LA TASA DE INTERES IMPLICITA PAGADA POR LOS PAISBS
LATINO&KERICANOS ESTARIAN POR DEBAJO DE LAS DEL MERCADO EN -
PROPDRC!ON A DOS FACTORES: a) CUANTO MAYOR SEA EL ELEMENTO ~

_ CONCESIONAL A LA PIRMA DEL CONTRATO DEL PRESTAMO; b) CUANTO-

MAYOR SEA LA PROPORCION DE LA DEUDA CON TASA DE INTERES ?ia;
Y MAS DISTANTB LA EPOCA EN QUE SE REALIZG su CONTRATO. EN ==

CIRCUNSTANCIAS DE TASAS DE INFLACION CRECIENTE Y/O POLITICAS:f
.HONETARIAS RESTRICTIVAS. :

'LAS TASAS DE INTERES IHPLICITA NOMINALES EN DOLARES (TANTO -f_'5
POBLICA COMO LA NETA) HAN ESTADO cnscrzuno CONSTANTBMENTE _—

DESDE 1971, SIGUIENDO LA TENDENCIA ‘DE LARGO PLAZO DE ‘LA IN-

PLACION EN ESA NONEDA, Y L0S EFECTOS DE LA POLITICA MONETA-- <
. RIA DE ESTADOS UNIDOS. SIN EMBARGO, EN TODO MOMENTO SE HAN - .
" MANTENIDO POR DEBAIO DE LA LIBOR DEBIDO A 'LOS PACTORES EXPLI
CADOS EN EL PARRAFO ANTERIOR, EN PROMEDIO, DURANTE LA Dﬁcnna'f.
'DE Log AR0S 70°s LA TASA DE INTERES IMPLICITA DE LA DEUDA PO
~ BLICA ESTUVO 19.3% POR DEBAJO DE LA DEL MBRCADO v DE LA DEU-
fna NETA TOTAL 12.3%, '

BN PRUHEDIO, DURANTE LA DECADA DE . 1970. LOS PAtSES ‘DE AMERI~
. CN LATINA PAGARON TASAS. DE INTERES POSITIVAS, AUNQUE CBRCA~-
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NAS A CERO, PARA LA POUBLICA FUE DE 0.04% Y PARA LA NETA TOTAL
DE 0.68%. DESDE ESTE PUNTO DE VISTA, RESULTABA CONVENIENTE A
LOS PAISES DE LA REGION INCREMENTAR SU ENDEUDAMIENTO EXTERNO.

LA SITUACION SE REVIRTIO DRASTICAMENTE DURANTE LA RECESION -
DE 1980, LA TASA REAL IMPLICITA DE LA DEUDA EXTERNA FUE DE -
MAS DEL 2%. CON POLITICAS MONETARIAS RESTRICTIVAS Y LA FIS--
CAL QUE NO LA COMPLEMENTA,

PAISES CON SITUACIONES INFLACIONARIAS Y TASAS DE INTERES REA
LES NEGATIVAS 0 CERCANAS A CERO ESTIMULAN A SUS INDIVIDUOS -
Y EMPRESAS A ENDEUDARSE PARA INVERTIR CON EL SOLO PROPOSITO-
DE BENEFICIARSE DE LA INFLACION. ESTE PROCESO LLEVA CONSISTE
NTEMENTE A UNA MALA ASIGNACION DE RECURSOS A NIVEL MACROECO-
NOMICO. A PARTIR DEL ANO 1974, EL PROCESO DE ACELERADO ENDEY
DAMIENTO EXTERNO DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA, TASAS DE -

INTERQS REALES EN DOLARES NULAS Y DISMINUCION DE LA EFICIEN-

CIA GLOBAL DE LA INVERSION EN EL AREA, PARECE MOSTRAR QUE LA
INFLACION INTERNACIONAL HA TENIDO LOS MISMOS - EFECTOS SOBRE -
LA REGION.

D, PLAZOS DE'AMORTIZACION DEL FINANCIAMIENTOVEXTEﬁNO.

. DE ACUERDO CON LA INFORMACION DISPONIBLE, LA EVOLUCION DE --‘;“;'v
L0S PLAZOS DE AMORTIZACION DEL FINANCIAMIENTO EXTERNO DE LOS
PAISES DE: AMERICA LATINA SE PUEDE ESTUDIAR DESDE DOS PUNTos-;fff

DE vxswa: EL PRIMERO ES LA DIVISION DEL FLUJO DE FINANCIA -- L

MIENTO -EXTERNO, DE ACUERDO CON LA BALANZA DE PAGOS, EN EL.--1-1%V-7 X

- CORTO; MBDIANO Y LARGO PLAZO: EL SEGUNDO ES EL PLAZO DE AMOR'
‘TIZACION MEDIO DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PUBLICO (CON-j

TRATAD& 0 GARANTIZADA POR EL).

v"LAS CONCLUSIONES GENERALES NOS INDICAN QUE HA EXISTIDO UNA i
* ALTA INESTABILIDAD DEL FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO Y EL PE-f
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RtODO DE AMORTIZACION DE LA DEUDA A MEDIANO Y LARGQ PLAZO,--
HA CA1DO APRECIABLEMENTE. ADEMAS, LA PROPORCION DEL SALDO DE
SEMBOLSADO DE LA DEUDA EXTERNA AL SERVICIO DE ELLA HA CAIDO-
DRASTICAMENTE, FENOOMENO QUE HACE MUY COMPRENSIBLE LOS PRO-
BLEMAS DE LIQUIDEZ Y/0 REPAGO DE LA DEUDA, ENCONTRADOS POR -
LOS PAISES DE AMBRICA LATINA EN LOS Afos 807s,

EL AUMENTO DE LOS TIPOS DE INTERES SE HA COMBINADO CON EL EM
PEORAMIENTO DE LOS PLAZOS DE LA DEUDA, LO QUE HA CONTRIBUIDO
A AUMENTAR NOTABLEMENTE EL SERVICIO TOTAL DE LA DEUDA. ESTO-
HA PRODUCIDO UNA BRECHA CRECIENTE ENTRE LOS CREDITOS BRUTOS-
RECIBIDOS ANUALMENTE Y LOS FONDOS QUE QUEDAN DISPONIBLES PA-
RA FINANCIAR LAS IMPORTACIONES DEL PAlS DEUDOS.

D.1 INESTABILIDAD DEL FLUJO DE FINANCIAMIENTO A CORTO
PLAZO,

ENTRE 1971 Y 1980 EL CAPITAL A CORTO PLAZ0 QUE ENTRO A LOS -

PALSES DE LA REGION REPRESENTO, EN PROMEDIO, EL 3.3% DEL FLU
JO 'TOTAL DE CAPITAL (VEASE CUADRO 28)., ES DECIR, UNA PEQUENA
PORCION CUYO OBJETIVO NO ERA NI LA ESPECULACION NI LA INVER-
SION EN PROYECTOS, SINO EL FINANCIAMIENTO DEL CRECIENTE CO--
MERCIO EXTERIOR.

SIN: EMBARGO, ESTA PROPORCION HA SIDO ALTAMENTE INESTABLE. SU
INESTABILIDAD ES SIMILAR A LA OBSERVADA EN BL FINANCIAMIENTO

A CORTQ PLAZO,DEVLAS EMPRESAS' NO BANCARIAS_EN LOS PALSES DE~:
SKRROLLADOS. EN LAS ETAPAS DE RECESION DEL CICLO BCONOMICO -
: INTERNACIONAL (coMo EN '1969-70, 1974~ 75, Y 1980~ 92) SUBE CONT
SIDERABLEMENTE LA PROPORCION DE USO.DEL FINANCIAMIENTO A COR'
70 PLAZ0 RESPECTO A LOS PERIDDG DE EXPANSION ECONOMICA. ESTE
TIPO DE. FLUJO DE CAPITALES EN LAS ‘RECESIONES ES. USADO MAS e
: CON . FINES DE . RESOLVER PROBLEMAS DE LIQUIDEZ (FLUJO DE CAJA)-
)DE CORTO PLAZO, QUE CON’ OBJETIVOS DE’ FINANCIAMIENTO DEL €O~~~
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CUADRO 28

EVOLUCION DEL FLUJO DE FINANCIAMIENTO EXTERNO
A CORTO Y LARGO PLAZO EN AMERICA LATINA
(Porcentajes del PIB)

PERIODO CAPITAL A CORTO PLAZO 1/ %me MDIRD Y LARD A
| 1971-80 3.3 9.7
1971-73 6.1 9.9 °
1974-75 160 84.0
19%6-1 -6.3 1063
1980 7.1 | 92,9
1981 10,5 , 89,5

1982-85 . 0.0 - 100.0

r 1/ A l'u'u:lb’s de un affo de plazo de amortizacién,
e Y728 Y mﬁs de un’ aflo de’ plazo de- amrtlzacion. o
' .1/ Ia sm de las columas ly2es lqual al 10076

Balanza de - Pagos, varios numeros.

FUENTB: ‘Fondo’ Honetario Intarnacional' Estadisticas de La_‘
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MERCIO EXTERIOR. POR EJEMPLO EN LA RECESION DE 1974-75 EL 16%
DEL FLUJO DE CAPITAL FUE DE CORTO PLAZO, MIENTRAS QUE DURANTE
LA EXPANSION DE 1976-79 EXISTIO UN REFLUJO NETO (SALIDA DE CA
PITAL) DEL &%.

EN LA EXPLICACION DE LA INESTABILIDAD DE LA PROPORCION DE FI-
NANCIAMIENTO EXTERNO A CORTO PLAZO0 DE LA REGION, SE DEBE CON-
SIDERAR COMO UN FACTOR IMPORTANTE, ADEMAS DE LA SITUACION DE-
LA ECONOMIA MUNDIAL, LOS TIPOS INESTABLES DE CAMBIO REAL DE -
LAS MONEDAS NACIONALES OBSEVADOS EN LA REGION, QUE TENDIAN Y-
TIENDEN A CREAR VARIACIONES DE CORTO PLAZO EN EL RETORNO AL -
CAPITAL FINANCIERO ENTRE EL MERCADO DE CAPITALES INTERNO Y EX
TERNO,

D.2 DISMINUCION DEL PER1ODO DE AMORTIZACION DE LA DEUDA
EXTERNA A MEDIANO Y LARGO PLAZO.

EN EL CUADRO 29 SE PRESENTA EL PLAZO DE AMORTIZACION DE LA --
DEUDA EXTERNA POBLICA DE LOS PATSES DE AMERICA LATINA EN SU -
CONJUNTO. ESTA DEUDA SE DESGLOSO DE ACUERDO CON LOS OFERENTES
EN CUATRO. TIPQS. LA OFICIAL BILATERAL~CORRESPONDB_A PRESTAKOS
QUE REALIZAN DIRECTAMENTE LOS GOBIERNOS O INSTITUCIONES PO--
BLICAS DE UN PA1S. LA OFICIAL MULTILATERAL CORRESPONDE A INS-
TITUCIONES INTERNACIONALES COMO EL BANCO INTERAMERICANO DE DE
* SARROLLO.- o

JENTRE'197o'v'1980 EL PROMEDIO DE PDAZO DE AMORTIZACION DE LA~
'DEUDA. EXTERNA PUBLICA BAJO EN 25% DE 14,3 A 10, 7 aNos. paAcwx

_CAMENTE LA TOTALIDAD DE LA REDUCCION SB PRODUJO ENTRE 1970 Y-‘:' ’

©1975. DE 1975 A 1980 EL PLAZO PROMEDIO EsTuvo ALREDEDOR DE ~-
_LOS 10 aﬂos.d ‘

-~ LA cn!oa EN EL PLAZO DE AMORTIZACION DE LA ‘DEUDA EXTERNA pO--
[ BLICA DE LoS PA!SES DE AMERICA LATINA SE EXPLICA POR UNA DRAs =



CUADRO 29 .
PIAZOS DE. AIDRTIZACIQI MEDIOS PONDERADOS DE LA DEUDA EXTERNA POBLICA 1/

St PLAZO DE AMORTIZACION (ANOS)
. FUENTES = 01970 1971 © 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

mmvm, '14 3 13.3 12,9 13.4 = 12.3  10.1 10.3 9.2 10.1 10.2 10.7
- FumrE OFICIAL mmmt. 22,5 21,5  19.1 15.7  13.8 15.5 4.9 13.4 14.1 13.8 13.5

FUWI!E OFICIAL MUL‘!‘I- -

LATERAL - - 23,7 0 22,1 0 21,1 -23.8 25.1 . 22,7 22.1  19.8  19.9  20.0  20.1
 PROVEEDORES =~ - .10.4  11.0° 10.7  10.8  11.2 9.1 9.1 9.9 8.8  11.9 8.7
mancos 2/ ~ 8.3, 6.9 7.3 . 10.5 9.6 5.8 6.8 7.0 8.4 8.2 8.3

'NamonEANostUE' :
'Ez.smvxcxo DE LA DEU .

' _e/ .85 .67 0 7.2 6.3 6.6 6.8 7.1 6.4 5.2 4.5 3.4

- 1/- Deuda a mis de un afio de plazo contraida por el sector piblico 0 garantizada por él.
- 2{. Incluye también otros tipos de intermediarios financieros privados.
.3/ - Amortizacién de la deuda y pago de intereses.
4/ Saldo de deuda desembolsada.

* ' FUENTE: Banco Mundial
SRt i Elaboracién.prcpia-'

V6
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TICA DISMINUCION EN LOS PLAZOS DE LA FUENTES BILATERALES DE ~

CREDITO, UNA MENOS DRASTICA EN LAS OFICIALES MULTILATERALES
Y DE PROVEEDORES Y EN UN AUMENTO EN LA PROPORCION DE LA DEU
DA EXTERNA CONTRAIDA CON LOS INTERMEDIARIOS FINANCIEROS PRI
VADOS. ESTA GLTIMA FUENTE DE CREDITO, AUNQUE MANTUVO ESTA--
BLE EL PLAZO DE AMORTIZACION DE SUS PRESTAMOS EN LA DECADA-
LOS TUVO UN 60% MAS BAJOS QUE LOS DE LOS ORGANISMOS MULTILA
TERALES. EN 1980, PRACTICAMENTE LA GNICA FUENTE DE FINANCIA
MIENTO A LARGO PLAZO (20 ANOS) QUE QUEDABA A LOS PAISES DE-
AMERICA LATINA ERA LA OFICIAL MULTILATERAL. EL PLA%O BILATE
RAL SE REDUJO A 13.5 ANOS EN 1980, IGUAL AL DE LA MULTILATE
RAL EN 1970.

EL PLAZO DE AMORTIZACION DE LAS FUENTES OFICIAﬁES BILATERA-

LES HA SIDO EL QUE HA CA{DO MAS DRASTICAMENTE: DE. 22,5 A -~
13.5 ANOS (40%). SU CADA HA SIDO CONTINOA, EL MULTILATERAL
CAYO DE 23.7 A 20.1 ANOsS (15%). EL DE PROVEEDORES DE 10.4 A

8.7 ANoOS (16%).

MIENTRAS QUE EN LOS ANOS 70°s EL 18, 6% DE LOS PRESTAMOS VEN

CIA A 15 0 MAS ANOS DE PLAZO, EN LOS ANOS 80°s LO HACIA AL-
5.1%. LOS QUE VENCIAN CON 10 0 MAS ANOS DE PLAZO PASARON. -

DEL 32, 0% AL 14.2% RESPECTIVAMENTE.

EL PERIODO DE GRACIA DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA HA VARIADO”'
SIN TENDENCIAS ENTRE 3 Y 4 ANOS. EL DE LA OFICIAL BILATERAL' :
~HA TENIDO UNA TENDENCIA - DE DECRECER, BAJANDO DE.6 A 3 ANOS,1~v'

LA MULTILATERAL Y LA DE LOS PROVEEDORES SE HA MANTENIDO ES
TABLE ALREDEDOR DE 5 Y 2 Aflos. EL DE LS BANCO parvanos HA
suarno DE 2 A 4 afos.

- D.3 RAPIDA REDUCCION EN EL’ NUMERO DE ANOS EN QUE EL
. SERVICIO ‘DE- LA DEUDA IGUALA SU SALDO. ,
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COMO SE HA VISTO, LA TASA DE INTERES NOMINAL DE LA DEUDA PO
BLICA EXTERNA HA ESTADO CONSTANTEMENTE CRECIENDO DURANTE LA
DECADA DE LOS ANOS 70°s , PERO LAS REALES, PRACTICAMENTE, -
HAN SIDO NULAS (VEASE CUADRO 30), ELLO SE PUEDE INTERPRETAR
COMO QUE LAS TASAS DE INTERES FUNDAMENTALMENTE REFLEJAN EL-
RIESGO INFLACIONARIO Y QUE ESTE RECAE SOBRE EL DEUDOR; DE -
ESTA FORMA, LOS INTERESES CONSTITUYEN UN PAGO DE AMORTIZA--
CION DE LA DEUDA EN VALOR REAL. ASf, LA RELACION ENTRE EL -
SALDO DESEMBOLSADO DE LA DEUDA Y EL PAGO DE SU SERVICIO ---
(AMORTIZACION PACTADA E INTERESES) CONSTIUTYEN EL NOMERO DE
ANOS IMPLICITO DE AMORTIZACIGN REAL DE LA DEUDA.

CON PRESTAMOS QUE TENIAN TASA DE INTERES FLOTANTE, AUNQUE -
EL PERIODO DE AMORTIZACION CONTRACTUAL DE LA DEUDA SE MAN--
TENGA CONSTANTE, UN ALZA EN LA TASA DE INFLACION Y CONSECUE

'NTEMENTE DE LA DEL INTERES NOMINAL REDUCIRIA EL NOMERO DE -

A0S IMPLICITOS DE AMORTIZACION REAL DE LA DEUDA. ESTE FENG
MENO HACE MUY COMPRENSIBLE LOS PROBLEMAS DE LIQUIDEZ Y/O RE
PAGO DE LA DEUDA ENCONTRADOS POR LOS PAISES DE AMERICA LATL
NA DURANTE Los ANos 80°s.

E.  PAGO DE RETORNOS Y FLUJO NETO DE FINANCIAMIENTO. EXTERNO..

DEBIDO AL RAPIDO ENDEUDAMIENTO DE LOS PAISES DE AMERICA LA-

TINA CON EL EXTERIOR DURANTE LA DECADA DE LOS ANOS 70°s -2~
(¥ PRINCIPIOS DE LOS 80°8) Y AL CRECIMIENTO DE LA TASA. REAL

DE: INTERES, EL PAGO DE RETORNOS (PAGOS AL EXTERIOR MENOS IN

" GRESO0S RECIBIDOS POR ACTIVOS FINANCIEROS DESDE EL EXTERIOR)

PASO. DE 1971-73 A 1980 DE 6 441 MILLONES DE DOLARES A 181M

MILLONES RESPECTIVAMENTE, INCREMENTANDO CONSTANTEMENTE EL-j'
v ,PORCENTAJE DEL PIB QUE SE DEBE DEDICAR A PAGAR LO. ESTE -~
.FUE DE 1, e% EN LOS Af0S 1971-73 Y SUBIO. AL 3:3% EN 1990. -



AMERICA LATINA:

CUADRO

30

PROMEDIO PONDERADO DE LAS TASAS DE INTERES DE LA
- DEUDA PUBLICA EXTERNA CONTRATADA 1/ 1970-1980

TASA MEDIA DE

INTERES (%) 2/ - 1970 1971 ~ 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980

; TO'I'AL OFICIAL "Y’, .
(PRIVADO = 7 7.0 6.9 8.3 9.2 8.4 7.5 8.0 95 1.2 11.5
* OFICIAL mem,f_ a7 44 a9 6.1 6.1 5.6 6.5 6.5 6.9 7.0 7.4
CI?ICDL Hlmm" V 6.8 7.0 7;0 6.5 6.3 7.2 7-1 7.3 5.8 6-8 7.2
'Paovzznom:s 6.7 7.2 7.0 6-6 7.0 7.7 8.1 8.0 7.4 8.6 9.3
8.4 7.9 7.6 9.8 11.1 9.3 7.7 8.2 10.5 12.6 13.5

BANCOS

o “1f ‘peuda- a'mas de un afic de plazo, piblica o con: garantxa pablica.

-2/ - Calculado en base a la deuda a principios del afio.

f__/ Ademas ~incluye -instituciones fmancxe:as privadas distintas de los bances comerciales.

FUENTE: ‘Banco. uun‘dzal.ﬁ _
Elaboracidn propia.

L6
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DURANTE EL DECENIO DE LOS 80‘s, EL PAGO DE RETORNOS NETOS-
AUMENTO EN ALREDEDOR DE 24 329 MILLONES DE DOLARES RESPEC-
TO DE SU NIVEL DEL DECENIO DE 1970. AS! MISMO, EL PORCENTA
JE DEL PIB QUE SE DEDICA A PAGAR, SE INCREMENTO MAS DEL DQ
BLE 7.7% DE LOS ANos 80°s Y 2.3% DE L0S ANos 70’s, VEASE -
CUADRO 31).

EL FLUJO DE FINANCIAMIENTO EXTERNO BRUTO (BALANZA DE CAPI-
TALES DE LA BALANZA DE PAGOS) TIENE UN NIVEL RESPECTO AL -
PIB, SUPERIOR Y BASTANTE ESTABLE DE 1974 HASTA 1982, DANDO
UN GRAN SALTO EN LOS ANOS 1973-74. ESTE SALTO JUNTO CON EL
RELATIVO POCO ENDEUDAMIENTO QUE HABIA EN LA RECESION DE —-
1974-75 DETERMING UNA CAIDA DEL PORCENTAJE DE LOS RETORNOS
NETOS EN LA BALANZA DE CAPITAL DEL 57% EN EL PER1ODO 1971~

73 AL 37% EN LOs ANos 1974-75 (VEASE CUADRO 31). DE AHI EN -
ADELANTE ESTE PORCENTAJE AUMENTA CONSTANTEMENTE LLEGANDO -

EN LOS ANOS 80°s A SER DE 251.3%. POR LO TANTO, EL FLUJO -
NETO DE CAPITALES DE LOS PA!SES DE AMERICA LATINA HA ESTA-

DO CRECIENDO COMO PORCENTAJE DEL PIB, HASTA 1982. LA TRANS.'
FERENCIA FINANCIERA NETA HACIA AMERICA LATINA, DISMINUYO -
DRKSTICAMENTE DURANTE LOS 807s? COMO RESULTADO DEL RAPIDO-'l
. NCREMENTO DE LOS PASIVOS POR SERVICIO, LA DESAPARICION DE’
» LOS CREDITOS PRIVADOS Y LA REDUCCION DE LOS- PRESTAMOS DEL- .
FMI..

EL FLUJO NETO DE CAPITALES DURANTE LA.DECADA DE LOS AﬁOS -
70° s FUE DE 2, 2% (3.4% DURANTE LA RECESION DE 1974~ 75 Y -

i, 9% EN LA DE 1980) A PARTIR DE LOS.80° s, EL SALDO SE

TRANSFORMO NEGATIVO -4.7%, TENIENDO COMO EL NIVEL MAS ALTO Q,vf
 EL PER1ODO 1984-85 CON -7.2%. ASt, LOS PALSES DE AMERICA - -
LATINA SE TORNARON CADA VEZ MAS DEPENDIENTES DE LOS MERCA-
pos- FINANCIEROS INTERNACIONALES, YA NO PARA PALIAR LA DEBI



CUADRO K}

EVOLUCION DEL PAGO DE RETORNOS Y DEL FLUJO NETO DE
CAPITAL EXTRANJERO EN LOS PR
(en miliones de dbélares de 1980)

‘PERIGDO - BAIANCE ~ RENORYS  FUDONEID = ERIANE REIORNS FUUO NEI0 EAIANCE CIATE  EXPORIRCION IE EIENES Y

Cm IE NS CTRL OB IE  NEDS CAPTIRL CAPTTRL SERVICTOS
CAPTTRL . CPITL % % % %
197180 2008 1020 9 687 a5 23 2.2 1.6 16.4
1971-73 n3Iw 64 4938 3.2 1.8 1.2 57.4 12.3
9B 2O 8T 14 03 5.4 2.0 3.4 7.0 17.4
9% | 2B47 1204 11 403 4.9 2.5 2.4 51.5 17.5
10 0 823 1814 10 1 5.2 3.3 19 4.0 16.2
198190 1370 S0 2070 2.0 7.7 4.7 =13 17.6
198183 . 2098 BB -13 00 5.8 9.4 -3.6 162.1 ' 16.1
19485 680 FHI> -V 16 8.8 -7.2 534.6 17.3
19689 1015 3M0S  -BED 21 7.0 4.9 113 18.4
190 . 2030 3470 . 1440 3.7 6.3 2.6 170.9 20.1
Sl . J200 D80 BA0 7.2 5.6 16 BS 19.2

' 1992 /57000 - 26600 27 40 10.4 5.3 5.1 51.9 17.3

. FUENTE: Fondo Monetario Internacional, Estadisticas de Balanza de Pagos, varios name-
i ros. o . -
Elaboracidn propia. -

66
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LIDAD ESTRUCTURAL DE SUS PROPIOS RECURSOS PARA INVERSION,
SINO, APENAS PARA TRATAR DE CUMPLIR PARTE DE SUS CUANTIO-
SAS Y CADA VEZ MAS OBLIGACIONES CREDITICIAS.

F. DEUDA EXTERNA
F.1 DEUDA EXTERNA BRUTA

LOS FLUJOS DE CAPITAL PREVIAMENTE ANALIZADOS LLEVARON A -
UNA ACUMULACION (TANTO BRUTA COMO NETA) DE LA DEUDA EXTER
NA DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA. DICHA ACUMULACION CRE
CIO CON MAS RAPIDEZ QUE EL PRODUCTO INTERNO BRUTO REGIO--
NAL, DETERMINANDO UN CONSTANTE CRECIMIENTO DE SU RELACION
CON EL (VEASE CUADRO 32).

LA PROPORCION DE DEUDA BRUTA TOTAL (PRIVADA Y POBLICA) AL
PIB DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA LLEGO EN 1970-77 A --
29.2% ; 52,9% EN 1078-86 Y 61.0% EN 1987-92 (VEASE CUADRO
32). SIN EMBARGO, ESTE INDICE VARIA AMPLIAMENTE DE PA1S A
PAS TENIENDO EN UN EXTREMO AGUATEMALA Y EN EL OTRO A GU-
_ YANA CON 102%. " '

F.2 PARTICIPACION DEL SECTOR PUBLICO EN EL ENDEUDA—
' MIENTO.

" LA DEUDA BRUTA DEL SECTOR: PUBLICO (0 GARANTIZADA' POR EL) -
" REPRESENTG DE 1975 A 1979 ENTRE 65% Y 67% DEL TOTAL, BA--

. JANDO EN 1980 AL 60.6% Y VOLVIENDO A SUBIR AL 93% ENTRE =
11985 Y 1989. LA PARTICIPACION DEL SECTOR PUBLICO EN EL EN
DEUDAMIENTO EXTERNO DE AMERICA. LATINA VARIA. AMPLIAMENTE -:1
DE PALS A PALS. LOS. PALSES CON MAYOR PORCENTAJE DE DEUDA-

'"EXTERNA TOTAL AL PIB, SON LOS QUE TAMBIEN TIENEN UNA MA--

-
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CUADRO 32

INDICADORES MACROECONOMICOS DE LA DEUDA EXTERNA
(Porcentajes)

TIPO DE
SITUACION
ECONOMICA 1970-1977 1978-1986 1987-1992
PIB 5.4 2.3 2.9
DEUDA EXTERNA 23.9 14,9 1.5
DEUDA EXTERNA/PIB - 29.2 52.9 61.0

_ INFLACION 43,7 o872 347.9
EXPORTACIONES 22.2 6.5 10.2
SERVICIO DE LA

'DEUDA/ EXPORTA

~ CIONES ’ 36.8 53.4 43,0

" EXPORTACIONES/PIB = 14.2 ‘ 15,0 16.8

. DEFICIT CTA ) o
CORRIENTE/PIB 2.6 4.0, 20

PUENTE: CEPAL. T
' ~ Elaboracién propia.
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YOR PARTICIPACION DEL SECTOR PUBLICO EN EL ENDEUDAMIENTO:
GUYANA 82.3%, BOLIVIA 84.4%, PANAMA 76.7%, NICARAGUA 100%
Y COSTA RICA 90.2%.

LOS ALTOS PORCENTAJES DE PARTICIPACION PUBLICA EN EL ENDE
UDAMIENTO EXTERNO DE AMERICA LATINA REFLEJAN PRINCIPALMEN
TE LA IMPORTANCIA DEL SECTOR POBLICO DENTRO DE LAS ECONO-
MIAS DE LOS PAISES DE LA RECION, Y SECUNDARIAMENTE, QUE -
EL SECTOR PRIVADO (FUNDAMENTALMENTE EN LOS PEQUENOS PAL--
SES) NO ES SUFICIENTEMENTE CONOCIDO EN EL MERCADO INTERNA
CIONAL DE CAPITALES COMO PARA OBTENER PRESTAMOS SIN GARAN
T{A POBLICA.

DURANTE LOS 80’s EL SECTOR POBLICO FINANCIO EL GRUESO DE-
LA TRANSFERENCIA NETA AL EXTERIOR (ALREDEDOR DEL 70%), LO
QUE DEPENDIO EN GRAN MEDIDA DEL GRADO DE AUTONOMIA DE LAS-
FINANZAS PUBLICAS. '

-
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CONCLUSIONES

LAS DOS DECADAS QUE SIGUIERON AL TERMINO DE LA SEGUNDA GUERRA
MUNDIAL FUERON LA EDAD DORADA DEL "KEYNESIANISMO' EN LAS ECO-
NOMIAS CAPITALISTAS CENTRALES. UN GRAN DESARROLLO DEL SISTEMA
CON UNA GRAN FASE LARGA DE ELEVADO CRECIMIETO DE LOS PAfSES -
CAPITALISTAS, Y COMO UNA DE LAS EXPRESIONES DEL DESARROLLO DE
SIGUAL, UN CRECIMIENTO MENOR EN LOS PA1SES SUBDESARROLLADOS,-
COMO AMERICA LATINA.

UN RASGO NOTABLE DE LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA MUNDIAL, LO -
CONSTITUYE EL ACELERADO RITMO DE EXPANSION DE LOS INTERCAM --
BIOS INTERNACIONALES. EL COMERCIO MUNDIAL CRECIO MAS VELOZMEN
TE QUE EL PRODUCTO, ESTA EVOLUCION CONTRASTA CON LA EXPERIEN-
CIA DEL PERLODO INMEDIATAMENTE PRECEDENTE. ASt LA CRECIENTE -
APERTURA DE LAS ECONOMIAS NACIONALES NO SERfA UN FENOMENO PRI
VATIVO DE LAS OLTIMAS DECADAS. EN ESTAS MAS BIEN PARECERIA HA
BERSE RECUPERADO UNA TENDENCIA HISTORICA MUY ANTIGUA, QUE SE-
DEBILITO HASTA CAMBIAR DE SIGN' EN EL PERTODO DE ENTRE GUE --
RRAS.

LA EXPANSION DEL COMERCIO ES EXPLICADO, POR SU PRECIO RELATI-

. VO Y EL VOLUMEN F1SICO RESPECTO AL MOVIMIENTO GENERAL DE PRE-
CI0S EN DOLARES EL”CRECIMIENTO DEL VOLUMEN F1SICO FUE MENOR-

EN LOS Afos 70°’s QUE EN LOS ANOS 60°s Y 80°s, EN CAMBIO EL. -~
PRECIO RELATIVO, ESTUVO DEGRDCIENDO 'EN LOS ANOS 60 5 Y 80 3 Y
CRECIO VIGOROZAMENTE EN LOS Afi0S 70 B. EL PRIMER FENOMENO SE-

EXPLICA POR LA SITUACION RECESIONARIA DE LOS SETENTAS, EL- SBj

GUNLO POR LOs EFECTOS DIRECTOS E INDIRECTOS DEL PRECIO REAL -

K-DEL PETROLEO. CONCLUIMOS QUE,  EL VOLUMEN FISICO SE REALIZO EN

LAS ETAPAS DE EXPANSION ECONOMICA, Y EL CRECIMIENTO DE LOS -

_PRECIOS RELATIVOS EN LAS RECEbIONES. )
SIN EMBARGO, LA ACTIVIDAD ECONOMICA 'MUNDIAL HA. EXPERINENTADO-,
"UNA' DISMINUCION.DE LARGO PLAZO, DESDE LA DECADA DE LOS ANOS -
' 70 ’ AGRAVADA DESDE 1974,
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SE CONCLUYE RESPECTO DE LAS ECONOMIAS DE AMERICA LATINA QUE-
LA IMPORTANCIA DEL SECTOR EXTERNO SOBRE EL PRODUCTO INTERNO-
BRUTO, SE HA INCREMENTADO DESDE LA DECADA DE LOS ANOS SESEN-
TA. DIRECTA O INDIRECTAMENTE EL CHOQUE PETROLERO DE LOS AROS
SETENTA, OCASIONO LA ACELERACION DEL GRADO DE IMPORTANCIA EN
LA DECADA., EN L0S ANOS OCHENTA, RS EXPLICADO POR EL PESO DE-
LOS SERVICIOS FINANCIEROS, ORIGINADOS POR LA DEUDA EXTERNA.

EXCLUYENDO LOS PALSES PETROLEROS, KL AMPLIO DESARROLLO DEL -
SECTOR EXTERNO EN LOS ANOS 70°s (PARA LA MAYORIA DE LOS PAl-
SES DE AMERICA LATINA) FUE MAS UN FACTOR COMPENSATORIO DE --
LOS DESEQUILIBRIOS CAUSADOS POR EL CHOQUE PETROLERO, QUE UN-
ELEMENTO PROPICIADOR DE CRECIMIENTO, LA CONDICION LE PAIS PE
TROLERC NO FUE CONDICION SUFICIENTE PARA ACELERAR EL CRECI--
MIENTO DURANTE LA DECADA. DE 1980, EN ADELANTE HA SIDO UN PE
R1ODO DE BAJAS TASAS DE CRECIMIENTO, PRODUCTO DEL REAJUSTE -
DE LAS ECONOMIAS REGIONALES A LAS POLITICAS ECONOMICAS SEGU;
DAS EN LA DECADA PREVIA Y AL ESTANCAMIENTO DE LA ECONOMIA --

MUNDIAL.

PARA LA REGION EN SU CONJUNTO (AUNQUE NO NECESARIAMENTE PARA
CADA UNO>DE L0S PAISES) LA EXORBITANTE DEUDA EXTERNA ACﬂMULA
DA ES RESPONSABILIDAD DE LA BANCA TRANSNACIONAL, DE LOS GO--
BIERNOS DE‘LOS‘PAISES‘INDUSTRIALES, Y DE LOS GOBIERNOS,Y.LAS
CLASES DIRIGENTES DE LOS PA1SES DEUDORES. EL SERVICIO'DE‘EQA

ES  IMPOSIBLE SOBRE LA BASE DE COMPRIMIR LAS ECONOMIAS DEUDO-

RAS Y REDUCIRLAS AL ESTANCAMIENTO. EL EFECTO DEL ENDEUDAMIEN
TO SOBRE EL MANTENIMIENTO DE UNA RELATIVA ALTA TASA Ds’cnn;

CINIENTO EN EL PERfODO POSTERIOR A 1974, HABRIA SIDO, MAS TM
PORTANTE DESDE EL PUNTO DE VISTA DE LA DEMANDA AGRAGADA Y Fl?ffv,
NANCIAMIENTO DE IMPORTACIONES QUE UN ESTIMULO DE LA CAPACI--

_ DAD Y EFICIENCIA PRODUCTIVA, ES ADEMAS INMORAL QUE LAS POL-
TICAS MONETARISTAS CARGEN EL PESO DE LA DEUDA, POR MEDIO DEL.
DESEMPLEO Y LAS REDUCCIONES DE LOS SALARIOS REALES, A. LAS GE"
'NERACIONES ACTUALES Y FUTURAS DE TRABAJ ADORES, QUE NADATU--
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VIERON QUE VER CON ELLA. ES POR ELLO IMPRESCINDIBLE QUE EL-
COSTO DEL SERVICIO DE LA DEUDA SE COMPARTA ENTRE LOS RESPON

SABLES DE ELLA Y LOS QUE DISFRUTARON DE SUS EFIMEROS FRUTOS.

EN PROMEDIO, DURANTE LA DECADA DE LOS ANOS 70°s, LOS PAISES
LATINOAMERICANOS PAGARON TASAS DE INTERES REALES POSITIVAS,
AUNQUE CERCANAS A CERO. LA SITUACION CAMBIO DRAMATICAMENTE-
DURANTE LOS ANOS 80°s, DONDE LAS ALTAS TASAS DE INTERES Y -
LA POCA RENTABILIDAD DE LA INVERSION REAL, OBLIGO A LOS PA-
fSES A PAGAR LOS INTERESES DE LA DEUDA CON LA RENTABILIDAD-
DE SU CAPITAL, Y QUIZAS, CON LA DISMINUCION DE SU PROPIA RI
QUEZA.

LAS CONCLUSTONES SOBRE LOS PLAZ0S DE AMORTIZACION DEL FINAN
CIAMIENTO EXTERNO SON COINCIDENTES CON LAS ENCONTRADAS PARA
EL MERCADO INTERNACIONAL DE CAPITALES, HA EXISTIDO UNA ALTA
INESTABILIDAD DEL FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZ0 Y EL PER1ODO

DE AMORTIZACION DE LA DEUDA A MEDIANO Y LARGO PLAZO. ESTE -
~ HA cAfDO APRECIABLEMENTE. ADEMAS, LA PROPORCION DEL SALDO -

DESEMBOLSADO DE LA DEUDA EXTERNA AL SERVICIO DE ELLA HA cat
DO DRASTICAMENTE, PENOMENO QUE HACE COMPRENSIBLE LOS PROBLE
MAS. DE LIQUIDEZ Y/O REPAGO DE LA DEUDA, ENCONTRADOS POR LOS
PALSES DE AMERICA LATINA EN LOS ANOS 80’s.

_AUNQUE EL FLUJO DE FINANCIAMIENTO EXTERNO BRUTO (BALANCE DE
LA CUENTA DE CAPITAL DE LA BALANZA DE PAGOS) TIENE UN“POR--_‘
.CENTAJE DEL PIB REGIONAL BASTANTE ESTABLE E IMPORTANTE DES»_

DE 1974 A 1980, LA PROPORCION DEL FLUJO-NETO DE CAPITAL -
(FLUJO BRUTO MENOS RETORNOS NETO0S) HA ESTADO CAYENDO CONSTA

NTEMENTE DESDE 1974, LA REGION EN SU CONJUTO TIENE CADA VEZ
- MAS DIFICULTADES EN GENERAR SU FLUJO NETO DE CAPITALES EX—- E
YTERNOS. '
EN UNA: REFLEXION MAS GENERAL, TODO Fb MOVIMIENTO DE LAs RE~
'LACIONES 'ECONOMICAS INTERNACIONALES DE AMERICA LATINA, - PAREv
"RECEN SER EXPRESION DE UN PROCESO MUCHO MAS AMPLIO: EL FUN-vv'v
: CIONAMIENTO DEL SISTEMA CADA VEZ MAS GLOBAL E INTEGRADO. P
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SIENDO ESTA LA TENDENCIA, NO SE EXFRESA COMO UN PROCESO LI~
NEAL, SINO, A TRAVES DE AVANCES Y RETROCESOS DURANTE LARGOS
PERTODO, QUE EN SU bONJUNTO EXPRESAN LA TENDENCIA A LA GLO-
BALIZACION E INTEGRACION. A PESAR DE QUE POR PERIODOS SE DEN
VERDADEROS PROCESOS DE RUPTURA DEL PROCESO DE GLOBALIZACION
E INTEGRACION DEL SISTEMA. TODO EL PERIODO ANALIZADO, Y PAR
TICULARMENTE LA DECADA DE LOS 70”s, ES UN PER{fODO DE GLOBA-
LIZACION E INTEGRACION.

ES INDISPENSABLE QUE LA GLOBALIZACION DESEMBOQUE EN UN VER-
DADERO NUEVO ORDEN ECONGMICO MUNDIAL, QUE NO SOLO SIGNIFI--
QUE EL PREDOMINIO DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES Y DE LAS-
GRANDES POTENCIAS ECONOMICAS, SINO QUE INCORPORE KL VASTO -
CONJUNTO DE PAfSES EN DESARROLLO, ACTUALMENTE MARGINADO DE-
LAS CORRIENTES COMERCIALES Y DE CAPITAL. ’ ‘
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