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PANORAMA GENERAL

Desde que la secretaria de la UNCTAD hizo su primera valoracion del
fenomeno de la mundializacion, en la edicion de 1997 del Informe sobre el Comercio
vel Desarrollo, la situacion en el mundo en desarrollo ha empeorado drasticamente.
Los pocos puntos brillantes, situados principalmente en el Asia oriental y America
Latina, que podrian iluminar para los demds el camino hacia un futuro mejor se han
nublado, y en Africa no se ha producido el viraje decisivo tan esperado. Los
beneficios que se predecia iban a extraer los paises en desarrollo de la Ronda
Uruguay han resultado exagerados y, como se temia, los movimientos internacionales
de capital han tenido efectos particularmente perturbadores. La pobreza y el
desempleo vuelven a aumentar en paises en desarrollo que habian luchado contra
ellos durante tantos aiios. Las diferencias de renta y bienestar entre los paises y en
el interior de ellos se han ensanchado aun mas.

Cuando estda a punto de acabar el siglo XX, la economia mundial estd
profundamente dividida e inmersa en la inestabilidad. El fracaso en alcanzar un
crecimiento mas rapido que pudiera reducir las diferencias entre los ricos y los pobres
hay que considerarlo como una derrota para toda la comunidad internacional,
ademas de plantear importantes interrogantes acerca de la forma actual de enfocar
los problemas del desarrollo.

Las asimetrias y los prejuicios en contra de los pobres y los desfavorecidos de
que adolece el sistema mundial siguen campando por sus respetos. No ha servido de
ayuda alguna dejar la integracion econéomica mundial en manos de los mercados, lo
que apenas debe sorprender. La competencia desenfrenada, sobre todo entre
competidores que no son iguales, nunca ha aportado por si sola un crecimiento mds
rapido ni prosperidad para todos, ni siquiera en los paises desarrollados de nuestra
era, y a veces ha tenido efectos destructores. No hay ninguna razon para esperar que
no vaya a ocurrir lo mismo en una comunidad internacional mundializada.

Liderazgo enérgico, cooperacion decidida y compasion son tres ingredientes
esenciales si se quiere que la fragmentada economia mundial de hoy dia dé paso a un
siglo de paz y prosperidad. Si faltan esos elementos, si la historia nos sirve de
leccion, sufriremos todos.
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LA ECONOMIA MUNDIAL EN UNA COYUNTURA DE FRAGIL RECUPERACION
ACOMPANADA DE RIESGOS DE REGRESION ECONOMICA

Mientras que el mundo desarrollado apenas padeci6 los efectos de la crisis financiera asiética
que estallé en 1997, e incluso sacd algunos beneficios de ella, el impacto en el resto del mundo fue
enorme. Précticamentetodos|os paises en desarrollo y economias en transicién se vieron afectados por
lacrisis. Estasembro el caos en el Asia oriental y Rusiaalo largo del afio 1998, anul6 los progresos
alcanzadosen Américal atina, y en los paises méas gravemente af ectados acab6 con | os frutos de décadas
de crecimiento econdmico y reduccién de lapobreza. Como consecuenciade ello, €l crecimiento en el
mundo en desarrollo disminuy6 de casi € 6% en 1996 a menos del 2% en 1998, y por primera vez en
diez afos fue menor que en los paisesindustriales. Enlaseconomiasentransicion el impactodelacrisis
rusa sumié a toda la regién en la recesion después del crecimiento positivo registrado en 1997 por
primera vez desde que seinici6 € proceso de transicion.

Los dos mayores paises en desarrollo, Chinay laIndia, han sido dos excepciones notables en
este panorama por otros conceptos sombrios. Llama la atencién que ambos paises hayan resistido la
tentacion de liberalizar prematuramente €l comercio exterior e integrarse répidamente en el sistema
financiero mundial.

La crisis en los paises en desarrollo ha tenido repercusiones graves para € comercio
internacional. El cambio sustancial que produjeron en las balanzas comerciales de |os paises asiéticos
los recortes masivos de las importaciones ha contribuido mucho a que volviera a haber cuantiosos
desequilibrios comerciales que no se habian dado en la economia mundial desde |a década de 1980.
Ademés, ha sido una de las causas principales de la contraccién del comercio mundial, que en valor
sufrié su mayor caida desde 1982, y de lafortissimay generalizada baja de |os precios de |os productos
basicos. Como consecuencia de esto, por primera vez en 50 afios la parte porcentual de los productos
bésicos en e comercio mundial se situé por debajo del 20%. Este hecho, a que hay que agregar la
apreciacion del délar en 1997 y lamayor parte del afio 1998, hizo que disminuyera el valor en délares
de los ingresos de exportacion de los paises en desarrollo por primera vez desde 1991.

La disminucion global del valor del comercio mundial hay que atribuirla en un 86%, segin
ciertos célculos, a la caida en un tercio de los precios mundiales del petr6leo. Los ingresos de
exportacion de los paises de |la OPEP cayeron en picado en més de 50.000 millones de dolares en 1998,
las pérdidas para el conjunto de los paises exportadores de petréleo representaron mas del 6% de su
PNB. También los paises en desarrollo no exportadores de petrdleo sufrieron disminuciones de su
relacion de intercambio y pérdidas de ingresos. La caida de los precios de los productos béasicos no
energéticos, que fue del 12%, no tuvo precedentes desde mediados de la década de 1970. En América
Latinalas bajas de los precios de exportacion provocaron unas pérdidas de ingresos en divisas de mas
de 10.000 millones de ddlares, y en el Africa subsahariana esas pérdidas representaron casi € 2,5% del
PIB.

En cambio, los paises industriales salieron ganando con €l desplome sin precedentes de los
precios de los productos basicos y con el abaratamiento de |as manufacturas importadas de paises que
habian devaluado sus monedas. Las ganancias que supusieron las importaciones mas baratas de
solamente petréleo se elevaron a unos 60.000 millones de ddlares, cifra superior al monto total de la
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ayudaoficial al desarrollo desembolsadaen 1998. Lamejoriade lasrelaciones de intercambio de estos
paises ayudé muchisimo a mantener los niveles de rentay areducir lainflacion.

Asimismo, |os paises desarrollados apenas padecieron |os efectos de |as fuertes disminuciones
de los precios de los activos o de los elevados aumentos de las primas de riesgo en los mercados
mundiales de capitales que acompafiaron la fortisima reduccién de las entradas de capitales en los
mercados emergentes, especial mente en |os meses inmediatamente siguientes ala crisis rusa de agosto
de 1998. Tampoco les afect6 gran cosalacrisis brasilefiade enero de 1999. Por el contrario, lafugade
capitales en busca de seguridad que siguié a desorden financiero que se produjo en los paises en
desarrollo y las economias en transicion ha ayudado a reanimar los mercados de acciones en América
del Nortey aestimular el consumo, sobre todo en |os Estados Unidos, que hadisfrutado del octavo afio
consecutivo de expansion sin precedentes. El consumo privado en los Estados Unidos aument6 en mas
de 400.000 millones de ddlares entre € segundo trimestre de 1997 y finales de 1998, més del doble de
larenta anual total de los paises del Africa subsahariana.

L as perspectivas de la economia mundial han mejorado desde principios de afio. Lostemores
al contagio delacrisisrusahan resultado exageradosy | os efectos negativos de la crisis brasilefia se han
circunscrito por el momento a la region. Pero, a tiempo que ha disminuido la inquietud ante la
posibilidad de una recesion mundial, esos temores han ido dando paso a una actitud de satisfaccion,
alimentada por la modesta recuperacion de las entradas de capital en la mayoria de los mercados
emergentesy por sefiales de que los precios de ciertos productos basi cos, en particular el petréleo, estan
subiendo, gracias mas a los recortes de la oferta que a una expansion de la demanda.

A juzgar por las tendencias actuales, es muy poco probable que el comportamiento general de
laeconomiamundial en 1999 seamuy diferente del afio anterior, aunque | as distintas regiones presentan
tendencias diferentes. En el grupo de los paises industriales, €l crecimiento de la economia
estadouni dense probablemente se moderara. Aungue cabe esperar algunamejoraen el Japon, todavia
no se atisba una recuperacion sostenida. Como en la Unién Europea sigue sin darse una recuperacion
vigorosa, esimprobable que €l crecimiento del PIB en |os paises desarrollados supere la desalentadora
tasa alcanzada en 1998.

En los paises en desarrollo, excluida China, € crecimiento serainferior a de la poblacién y
menor que en los paises industriales. Continuardla ralentizacion de la actividad econdmica en China,
mientras que se prevé una contraccion en AméricaLatinay que el crecimiento seguira siendo débil en
Africa. Larecuperacion en algunosdelos paises del Asiaoriental afectados por lacrisis bastard apenas
para compensar las pérdidas registradas en otros paises. En consecuencia, no cabe esperar que mejore
mucho el crecimiento econémico general de los paises en desarrollo.

Ni la vuelta a la estabilidad en las economias asiaticas ni la manifiesta circunscripcién de los
efectos delacrisisbrasilefiaalos paises limitrofes deben ocultar |os riesgos inmediatos de regresion de
laeconomiamundial. La estabilizacién de la situacion en muchos mercados emergentes, en particular
en el Brasil y Rusia, no significaque hayan desaparecido | os problemas estructural es subyacentes, entre
elloslafragilidad fiscal. Losdiferencialesde rendimiento siguen siendo altos, y aunque las entradas de
capitalesprivadosen los paisesen desarroll o probablemente serecuperaran algo en el afio 2000, seguiran
siendo muy inferiores a las cifras que al canzaron antes delacrisis. Contodo, la dependencia de tantos
paisesen desarrollo de unas entradas de capital extranjero que sontan volatilesencierraunainestabilidad
potencial.

En América Latina, muchos paises no han podido todavia combinar |a balanza exterior y la
balanzafiscal con unatasa de crecimiento aceptable. En efecto, a pesar de su baja tasa de crecimiento,
varias de las principal es economias, sobre todo la Argentinay el Brasil, registran un déficit por cuenta
corriente por encimadel nivel critico del 4% del PIB. El endeudamiento exterior y la dependencia de
las corrientes de capital extranjero han vuelto a aumentar, y cualquier pérdida de confianza podria
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desencadenar un cambio de signo de las corrientes de capital que podria crear problemas para pagar €l
servicio de ladeudaexterior. Laregion sigue siendo vulnerable alas subidas de los tipos de interés en
los Estados Unidos.

En Asia, la rapidez y continuidad de la recuperacion actual son inciertas, y pueden surgir
problemas en algun pais de la region, notablemente en Chinaen lo que se refiere amantener el tipo de
cambio. Lacrisishaoriginado unadisminucion delas exportacionesy del consumo privado interior en
ese pais, lo que haretrasado lareestructuracién del sistemafinancieroy delasempresas estatales. Hasta
el momento, la coyuntura desfavorable por que atraviesa el sector exterior se ha combatido con
cuantiosos programas de gasto publico, pero si China no puede mantener €l tipo de cambio actual hay
el riesgo de que se produzcan regjustes de las paridades monetarias en toda la regién que pondrian en
peligro laincipiente recuperacién en los paises afectados por lacrisis.

Lacontinuidad de larecuperacién en Asiay América L atina debera basarse forzosamente en las
exportaciones y, en consecuencia, dependera del ritmo de la actividad econémica en los paises
industriales. Aunque el répido crecimiento de la demanda en |os Estados Unidos ha sido fundamental
paraevitar unarecesion mundial, no podrahacerloindefinidamente. Si continuaraestarépidaexpansion
obligaria ciertamente aendurecer alin masla politicamonetaria, o que no solo creariadificultades alos
paises en desarrollo sino que ademas pondriaen peligro larecuperacién en Europa. También originaria
mayores déficit comerciales y acentuaria las presiones proteccionistas. Como € crecimiento de la
demanda interior depende cada vez més de los precios de las acciones y del endeudamiento de las
economias familiares y las empresas, tendra que producirse una cierta aminoracion de la expansion.
¢Seraun "aterrizaje suave” o habraunafuerte desacel eracion del crecimiento, lo que podriaoriginar otra
caida de los precios de las acciones y debilitaria alin mas el crecimiento de la economia mundial ?

Larecuperacion en Japon sigue dependiendo de los estimul os fiscales, pero a causa del exceso
generalizado de capacidad y de las malas cuentas de resultados de las empresas del sector privado, los
gastos publicos no tienen efectos secundarios fuertes en el consumo interior. Unavez que el impacto
inmediato queda absorbido, la economia tiende a ralentizarse. El programa de medidas fiscales
anunciado para €l otofio de 1999 parece, pues, esencial si se quiere evitar la doble caida que hubo
en 1996. A méslargo plazo el crecimiento dependera de |as reformas estructurales que se hagan.

En el futuro inmediato es de suponer que el crecimiento de la economia mundial apenas si
recibiraestimul o alguno delaUnién Europea, 11 de cuyos miembros afrontan dificultadesinternas para
adoptar una moneda Unica. Anunciado en todo el mundo como un competidor del dolar, €l euro se ha
depreciado mas de un 10% desde su introduccion a comienzos del afio, o que si por un lado ha dado
un impulso muy necesario alacompetitividad de | as economias europeas, por otro suscita dudas acerca
desu credibilidad. El Banco Central Europeo afrontaademésel dilemade aplicar unapoliticamonetaria
comun en unas economias que todavia presentan grandes diferencias de tasa de crecimiento. Aunque
es cierto que muchas de las dificultades del euro pueden atribuirse a la asimetria del ciclo econémico
entrelos Estados Unidosy laUnién Europea, su vigor amés largo plazo dependeramuy probablemente
de que los paises de la Union Europea sean capaces de llevar a cabo una reestructuracién industrial
similar alaque tuvo lugar en los Estados Unidos a comienzos de |a década de 1990.

Si se retrasara por algun motivo larecuperacion en laUnién Europeay € Japdn, el estimulo a
crecimiento de la economia mundia tendria que venir de los paises en desarrollo. Ahora bien,
enfrentados a dificultades financieras externas y a la reestructuracion de sus economias, esos paises
tienen poco margen para utilizar las medidas tradicionales de la politica fiscal por temor a perder la
confianza de los mercados de capitales, y ademés el campo de accion de su politica monetaria se ve
limitado por el mercado de cambios. Dado el escaso margen que tienen los paises en desarrollo para
aplicar politicas macroeconémicas anticiclicas, unaalternativaseriainyectar directamenteliquidez enlas
economias de esos paises por los canaes oficiales con el fin de incrementar la demanda, las
importaciones y el crecimiento. Esto no pueden hacerlo en la medida suficiente las instituciones



financieras multilaterales, cuyos recursos se han visto mermados por las operaciones de rescate
financiero y cuyas posibilidades de obtener recursos nuevos es mucho menor ante las mayores
resistencias politicas a ese tipo de operaciones de salvamento.

En cambio, e Japén y la Unién Europea si podrian jugar un papel importante en esas
inyeccionesdirectasdeliquidez si destinaran aeste fin una parte de sus cuanti 0sos excedentes en cuenta
corriente. Como los paises en desarrollo tienen una propension mayor a consumir e importar, esas
aportaciones de liquidez tendrian mas efecto en el crecimiento de la economia mundial que un
incremento del gasto fiscal interno en los paises con aquellos excedentes. El Plan Miyazawa es un
model o de ese tipo, pero también habria que explorar otros medios de inyectar directamente liquidez.
Una posibilidad seria eliminar el sobreendeudamiento de |os paises pobres muy endeudados mediante
la cancelacion inmediata de sus deudas oficiales, que les es imposible reembolsar, y ampliar
paralelamente €l nimero de paises que pueden acogerse alalniciativa paralareduccion de ladeudade
los PPEM. También se podria proporcionar ayuda para aliviar los pagos externos de los paises en
desarrollo y las economias en transicién procediendo a efectuar asignaciones de DEG en cantidades
sustanciales. Sehan hecho yasugerencias parautilizar estas asignaci ones sobre unabase revocable para
proporcionar liquidez a los mercados emergentes que se ven amenazados por el contagio de la crisis
financiera. Existenrazonesigual devélidaspararecurrir aunamedidasimilar con el fin de proporcionar
financiacion adicional en apoyo de la cuenta corriente, sobre todo porque ahora hacen falta reservas
mucho mayores para protegerse contra una posible inestabilidad monetaria.

EL COMERCIO, LA FINANCIACION EXTERIOR Y EL CRECIMIENTO
ECONOMICO EN LOS PAISES EN DESARROLLO

La liberalizacion, los obstaculos externos y el crecimiento

Enlos ultimos afios, | os paises en desarroll o han luchado duramente, por |o general con muchos
sacrificios, para integrarse més estrechamente en la economiamundial. Pero las diferencias de poder
econdmico que vienen de muy lgos y las discriminaciones sistémicas de que adolecen el sistema
comercia y e sistema financiero internacionales han frustrado sus expectativas de sacar provecho de
esa integracion en forma de un crecimiento més rapido, mayores oportunidades de empleo y menores
niveles de pobreza. Un gjemplo claro lo constituyen las predicciones extravagantes que se hicieron
respecto delosfrutos que estos paisesiban acosechar como resultado delaRondaUruguay. En cambio,
los riesgos de declive econémico han resultado ser mucho mayores de |o que se preveia generalmente,
como lo acabade demostrar lo ocurrido en €l Asiaoriental y en AméricaLatina. Lahumillacion que han
sufridolostigresasiaticos desde 1997 hapuesto en manifiesto lavulnerabilidad deincluso laseconomias
en desarrollo més sdlidas a las poderosas fuerzas desencadenadas por la mundializacién. De hecho, €l
siglo XX secierracon unanotade crisisy un sentimiento creciente de malestar por 10s consejos que se
dieron en la década pasada sobre |a politica econémica que habia que seguir.

Muchos de esos consejos se dieron como respuesta a la crisis de la deuda que tuvo lugar a
principios de la década de 1980, cuando la reorientacion de las politicas econémicas en |os paises
industriales provocé grandes difi cul tades macroecondémicas en muchos paisesen desarrolloy unafuerte
caida de sus tasas de crecimiento. Las severas crisis de balanza de pagos que sufrieron pusieron de
manifiesto hasta qué punto el crecimiento répido en los paises del Sur habiallegado a depender de que
aumentaran en forma constante sus ingresos de exportacion y sus entradas de capital y los efectos tan
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perturbadores que podiatener unainterrupcion de esas fuentes de divisas. Paramuchoslacrisisfuela
prueba final de que las estrategias de crecimiento hacia adentro y las politicas intervencionistas no
podian arrancar a los paises en desarrollo del lodazal de pobreza y subdesarrollo en que estaban
empantanados. De ahi que en la segunda mitad de la década surgiera un poderoso consenso sobre la
necesidad de corregir los precios. Se creia que laintegracion estrecha en la economia mundia por la
viade unarapida liberalizacion del comercio, los flujos de financiacion y las inversiones era la receta
paraimpedir losretrocesos del desarrollo causados por lascrisisrecurrentes de pagos. Laliberalizacion
del comercio garantizaria la asignacion optima de los recursos en funcion de la ventaja comparativa,
asegurando con ello los ingresos de exportacion necesarios para importar |os factores de produccion
esencialesafindealcanzar un crecimiento mésrépido. Laliberalizaciéndelosflujosfinancierosatraeria
al capital extranjero en busca de rendimientos elevados en esos paises escasos en capital, con lo cual
estos Ultimos podrian invertir mas de lo que ahorran sin tropezar con problemas de pagos. Unosflujos
mayores de inversion extranjera directa acelerarian alin mas el crecimiento, no solo porque vendrian a
completar los recursosinternos paraacumulacion de capital sino porque ademasirian acompafiados de
latransferencia de tecnologias y técnicas de organizacion.

En consecuencia, se pensd que la integracion rdpida en la economia mundia ofrecia una
alternativa a crecimiento y desarrollo intermitentes porque haria aumentar las exportaciones y las
entradas de capital extranjero privado, con lo cual seria una fuente de inspiracién para que en todas
partes se hicieran reformas y alentaria la liberalizacién de una tacada. De hecho, €l crecimiento del
comercio mundial y, quizas aun més decisivamente, la recuperacion de los flujos financieros hacialos
paises en desarrollo en la década de 1990 se interpretaron como la confirmacion de que se abria una
nueva era de prosperidad de la que serian participes un nimero creciente de paises en desarrollo.

Sin embargo, apenas si se ha intentado analizar o que ha significado realmente esa rapida
integracion paralos paises en desarrollo. El andlisis contenido en el presente |nforme muestraque los
datos empiricos contradicen las promesas anunciadas. |nevitablemente, el debate es un debate de
carécter técnico sobre el funcionamiento practico de la economia, pero la conclusién es sencillay
aplastante, y éstaes que, a cabo de més de una década de reformas liberales en los paises en desarrollo,
sus dificultades de pagos externos, que les habian Ilevado ya a replantearse sus politicas econémicas,
siguen siendo tan agudas como nunca, y que sus economias dependen todavia mas de la financiacion
exterior parapoder alcanzar unastasas de crecimiento suficientemente altas que les permitan acabar con
los problemas, profundamente enquistados, de la pobrezay el subdesarrollo:

. El crecimiento se ha reanimado en la mayoria de los paises en desarrollo en |la década de 1990
con respecto alas cifras de la década de 1980, pero ha seguido siendo muy inferior a promedio
del 5,7% acanzado durante la década de 1970. Esta recuperacion haido acompafiada de un
significativo empeoramiento del déficit exterior. Para €l conjunto de los paises en desarrollo
(excluidaChina), el déficit comercial medio enladécadade 1990 superaal deladécadade 1970
en cas tres puntos del PIB, mientras que la tasa anual media de crecimiento es dos puntos
menor.

. Los bajos precios del petréleo no son mas que una cara de la moneda. En los paises en
desarrollo no exportadores de petréleo el déficit comercial en la década de 1990 representa
aproximadamente la misma proporcion del PIB que en lade 1970, mientras que la tasa anual
media de crecimiento es dos puntos menor.

. La situacion es bastante similar en todas las regiones en desarrollo. En AméricaLatinalatasa
anual media de crecimiento en la década de 1990 es tres puntos menor que en la de 1970,
mientras que €l déficit comercial sigue representando préacticamente la misma proporcion
del PIB. En e Africa subsahariana el crecimiento ha disminuido, en tanto que el déficit
comercial ha aumentado. Los paises asiéticos han logrado crecer con mas rapidez que en la
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década de 1980 y ademas han reducido el déficit de sus pagos, pero en la década de 1990 han
registrado un déficit mayor sin alcanzar un crecimiento mas rapido.

. En casi lamitad delos paises en desarrollo examinados, entre |os que hay exportadores no solo
de productos bésicos sino también de manufacturas, la tendencia es a aumento del déficit
comercial, en tanto que sus tasas de crecimiento bajan o se estancan. En los paises que han
logrado mejorar su balanza comercial, por 1o general ha aflojado el crecimiento econémico y
han disminuido las importaciones. La mayoria de los paises que lograron acanzar un
crecimiento mas rgpido, sufrieron un empeoramiento de su balanza comercial, que se financio
con entradas de capital privado. No obstante, esas entradas no siempre se mantuvieron y
llegaron a producir crisis monetarias, recesiones econémicas y recortes masivos de las
importaciones. Sélo un reducidisimo niimero de paises, notablemente Chinay Chile, han sido
capaces de escapar aestatendenciageneral graciasatener un crecimiento econdmico méasrapido
y ademés unos mejores resultados en su comercio exterior.

Lasrazonespor lascualesel déficit del comercio exterior haaumentado masdeprisaquelarenta
nacional en |os paises en desarrollo son indudablemente complejas. Sin embargo, |os datos empiricos
demuestran que un factor decisivo ha sido la combinacion de tres factores: la caida de larelacion de
intercambio en esos paises, €l crecimiento maslento en los paisesindustriaes, y laliberalizacion de una
tacada del comercio exterior y de la cuenta de capital en los paises en desarrollo.

Parael conjunto de estos paises larelacion de intercambio disminuy6 en mas de un 5% por afio
durante la década de 1980. Latendencia més favorable de mediados de la década de 1990, graciasala
recuperacion de los precios del petréleo y de los productos bésicos no energéticos, se havisto anulada
en gran parte por las cuantiosas pérdidas registradas desde 1996 como consecuencia de la baja de esos
precios en un 16 y un 34% respectivamente. En el caso de los paises en desarrollo no exportadores de
petroleo, lacaida de larelacion deintercambio hasido constante, de alrededor del 1,5% por afio, desde
los primeros afios de la década de 1980. Las pérdidas de la relacion de intercambio no afectan ya
solamente a los exportadores de productos basicos. Los precios de muchas manufacturas exportadas
por los paises en desarrollo empiezan a comportarse de forma muy parecida a los precios de los
productos bésicos porque cada vez son mas |os paises que intentan simultdneamente incrementar sus
exportaciones a los mercados protegidos y relativamente estancados de los paises industriales.
Por ejemplo, los precios de las manufacturas exportadas por |os paises en desarrollo disminuyeron en
relacion con las exportadas por la Unidn Europea en un 2,2% por afio entre 1979 y 1994,

El crecimiento més lento de los paises industriales durante las dos décadas pasadas en
comparacion con la de 1970 posiblemente ha hecho aumentar € déficit comercial de los paises en
desarrollo en nada menos que un 1% del PIB. Larapidaliberalizacion del comercio exterior en estos
ultimos paises ha incrementado su déficit comercial; en efecto, esa liberalizacion hizo que aumentase
fuertemente su propension aimportar, pero las exportaciones no crecieron al mismo ritmo, sobre todo
en los paises donde la liberalizacion fue una reaccién a la imposibilidad de establecer industrias
competitivas protegidas por barreras elevadas. Con la notable excepcion de China, laliberalizacion ha
provocado un aumento general de ladisparidad entre el crecimiento anual de lasimportacionesy el de
las exportaciones en ladécada de 1990, pero €l efecto se hizo sentir con particular severidad en América
L atina, donde esa disparidad fue por término medio de cuatro puntos porcentuales.

Laliberalizacion delas corrientes de capital, impul sadalamayoria de las veces por la necesidad
definanciar el déficit exterior cadavez mayor, en realidad |o que hahecho hasido agravar lasituacion,
pues ha originado apreciaciones de la moneda e inestabilidad, o que ha perjudicado e buen
comportamiento del comercio exterior. A pesar delamayor exposicion alacompetenciaextranjera, ha
habido serios fallos en la gestion de la politica de cambios, incluso comparandola con |0s regimenes
intervencionistas de las décadas de 1970 y 1980. Si se analizan los movimientos del tipo de cambio
en 58 paises en desarrollo se observa que, después de apreciaciones continuas, 8 de ellos tuvieron que
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proceder a deval uaciones reales de su moneda del 25% o més en la década de 1970, mientrasque en la
década de 1980 ya fueron 24 los que tuvieron que hacerlo. Desde 1990 hasta 1997, antes de que se
produjeran las Ultimas crisisfinancieras en el Asiaoriental o en AméricaLatina, 19 paises tuvieron que
recurrir amedidas similares.

Las corrientes de capital privado, ¢,solucién o problema?

Con el grado de mundializacion que han alcanzado |os mercados financieros hoy dia, se piensa
en general que las entradas de capital privado extranjero contribuyen a aliviar enormemente los
obstécul os externos al crecimiento. Es cierto que en la décadade 1990 ha habido una répida expansion
de las entradas de capital privado en los paises en desarrollo, entradas que han aumentado en mas
de siete veces con respecto aladécadade 1970. Lascorrientesdeinversionesde carteray deinversiones
extranjeras directas (IED) son las que han registrado el crecimiento mas elevado, y representan més de
las dos terceras partes de las entradas totales de capital privado.

Aunque la prensa financiera ha dedicado méas atencion a esas cifras, que parecen haber tenido
un efecto hipnotizador en losresponsables dela politicaeconémicade muchos paisesdel Sur, seimpone
tener unavision global del fenémeno:

. La reactivacion econémica que se ha producido en la década de 1990 no es més que la
recuperacién de unatendenciatras|os nefastos afios de ladécadade 1980. Lasentradasanuales
de capital en la década de 1990 han representado arededor del 5% del PNB, més o menos €l
nivel que alcanzaron entre 1975y 1982. Si seexcluye China, esarelacion esen realidad inferior
en un punto ala de ese periodo anterior.

. No todas las corrientes muestran una tendencia a crecer. La ayuda oficial a desarrollo ha
disminuido constantemente a lo largo de la actual décaday en términos reales cay6 en 1998 a
su nivel més bajo desde hace muchos afios. Laparte porcentual delafinanciacion oficial enlas
entradas totales de capital bajé de mas del 50% en la década de 1980 a 20% en la de 1990.

. En esta situacién de retroceso de la financiacion oficial, las entradas de capital se han ido
concentrando cada vez més en un peguefio grupo de unos 20 mercados emergentes que han
recibido mas del 90% de las entradas totales de capital en la década de 1990, en comparacion
con arededor del 50% antes de que estallaralacrisisdeladeuda. EnloqueserefierealalED,
China, e Brasil y México se han llevado entre los tres casi la mitad de las entradas totales; las
entradas de capital por habitante de esos tres paises, del orden de 20 a 80 ddlares, y las de
Malasia, nada menos que 223 délares por habitante, contrastan marcadamente con la cifra de
menos de 5 délares por habitante de muchos paises del Africa subsahariana.

. Una parte importante de las entradas privadas de capital, sobre todo de capitales liquidos ala
busqueda de los beneficios de operaciones de arbitraje, es muy inestable y en consecuencia
constituye una fuente muy poco segura de financiacion para el desarrollo. Esto se aplica sobre
todo a los préstamos a corto plazo y alas inversiones accionariales de cartera, conceptos que
sumados acanzaron unos 100.000 millones de ddlares a mediados de la década (alrededor
del 40% de todas las entradas de capital privado en los paises en desarrollo) paraluego caer a
la raquitica cifra de 15.000 millones de dolares tras las crisis financieras del Asia oriental y
Rusia.

Ademés, una proporcion cada vez mayor de las entradas netas de capital privado van aparar a
actividadesque apenasaumentan lacapacidad productivaen|osmercadosemergentes| o suficientemente
afortunados para que les llegue ese tipo de entradas. en efecto, por cada délar traido por no residentes,
los residentes sacaron 24 centavos, en comparacién con 14 centavos en la década de 1980. No menos
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inquietante resulta que, por cada dolar de capital neto que entra, se apartan 20 centavos para acumular
reservas de divisas, apesar delasreformasintroducidas en la politicamonetariacon el fin delograr una
mayor flexibilidad cambiariay facilitar el acceso alos mercados internacionales de capitales. Cadavez
con més frecuencia se ha aconsegjado a los paises en desarrollo que cubrieran sus obligaciones
financieras a corto plazo con reservas como defensa contra los ataques especulativos a la moneda
nacional y el posible cambio de tendenciade losflujos de capital; entre 1990 y 1998 lasreservas de esos
paises aumentaron en una cifra asombrosa equivalente a 60% del aumento de la factura de sus
importaciones en el mismo periodo.

El costo de estas reservas ha sido alto, ya que provienen de préstamos contratados a tipos de
interés mucho mas altos que los que se pueden conseguir colocando luego esas reservas en los mercados
financieros internacionales. El costo acumulativo neto del periodo 1990-1997 se ha elevado
posiblemente a los 50.000 millones de ddélares. Por otro lado, las entradas de capital a corto plazo
vuelven a salir del pais en una proporcion elevada. En la década de 1990, por cada dolar de capital a
largo plazo que entraron los no residentes, |os residentes sacaron 56 centavos parainvertirlos en activos
acortoplazo en €l extranjero. Esto significague esas corrientesde capital apenas contribuyen afinanciar
la cuenta corriente, mientras que provocan una notable inestabilidad. Urge pues reconsiderar si esta
justificado liberalizar esas corrientes.

Aunque los flujos de |IED hacia los paises en desarrollo han crecido muchisimo en la década
de 1990, este crecimiento no debe hacernos olvidar que, en gran parte se debe simplemente a las
fusiones y adquisiciones realizadas (més que a las inversiones en nuevas instalaciones), que
representaron més de la mitad de las entradas totales de IED en el periodo 1992-1997 y casi las tres
cuartaspartessi seexcluye China. Estasfusiones se han producido mayormente en diferentesramas del
sector de los serviciosy pueden agravar las dificultades de pagos exteriores. Todo intento de enjugar
los déficit en divisas que ocasionan estas actividades de las empresas transnacional es fomentando la
entrada de nuevas inversiones del mismo tipo seria contraproducente. De todos modos, no esta claro
s podramantenerse améas largo plazo esta el evada cifra de inversiones extranjeras directas atraidas por
laadquisicion de activos existentes en los paises en desarrollo, pues hay limites ala cantidad de activos
disponibles parala venta, sobre todo en €l sector pablico.

Aungue una parte importante de los capitales que han entrado en los paises en desarrollo en la
década presente no han dado origen supuestamente a ninguna deuda, el endeudamiento exterior esta
aumentando otravez, tanto en términos absolutos como relativos. En AméricaLatina, por ejemplo, por
primeravez enladécadade 1990 larelacion entre ladeudaexterior y las exportaciones aumentd en 1998,
alcanzando lacifradel 203% en comparacion con el 191% en 1997, y también aument6 larelacion entre
los pagos por intereses y las exportaciones. El aumento de estos pagos agrava las dificultades
ocasionadas por € incremento del déficit comercia y puede dar lugar a una carga insostenible por
concepto de deudaexterior. Los paises en desarrollo no deberian prestar oidos alatesis, propalada por
los defensores més vocingleros de la ortodoxia liberal, de que el déficit por cuenta corriente y €l
endeudamiento exterior cadavez mayores que genera el sector privado (adiferenciadel sector publico)
son inmunes a los peligros que tan destructores efectos tuvieron en los primeros afios de la década
de 1980.

De todos modos, a juzgar por las tendencias Ultimas, ni el volumen ni la composicion de las
entradas netas de capital enlamayoriadelos paises en desarrollo bastan para subvenir asus necesidades
actuales de financiacion exterior. Son muy inferiores a las que harian falta para alcanzar una tasa de
crecimiento del 6%. Incluso aceptando las hipétesis rel ativamente optimistas acercadel crecimiento en
lospaisesindustrialesy laevolucion delarelacion deintercambio, en los paisesen desarrollo, se pueden
afirmar que las necesidades de financiacion exterior de estos Ultimos paises son superiores en mas de
un 40% alas entradas netasrecientes de capital. Ladiferenciaseriamayor si el crecimiento en los paises
industriales siguiera siendo lento y la relacién de intercambio de los paises en desarrollo continuara
empeorando.



El replanteamiento de las politicas econdmicas: si al acceso a los mercados, no al
dinero caliente

Ahora que € comercio exterior esta liberalizado en casi todo € mundo en desarrallo, €l
crecimiento absorbe un volumen de importaciones mayor que antes. Losintentos de enjugar los déficit
de pagos aumentando |as exportaciones a | os paises desarrollados tropieza con €l triple obstaculo de la
morosidad delosmercados, laevolucion desfavorabledelarelacion deintercambioy el proteccionismo.
En consecuencia, para mantener el ritmo del crecimiento hay que recurrir cada vez mas a capital
extranjero, en cualquiera de sus modalidades. Ladependenciadel dinero caliente se ha convertido asi
en la columna inestable del crecimiento econémico y el desarrollo en muchos paises. Esta situacion
contrasta con laexperienciade laliberalizacién de la posguerraen los paises industriales, liberalizacion
gue se realizé paulatinamente y estuvo sostenida por un crecimiento excepciona mente vigoroso.

Hallegado por tanto el momento de replantearse las politicasy |as responsabilidades, tarea que
deben y tienen que asumir tanto los paises mas ricos del mundo como los paises en desarrollo.
La comunidad internacional tiene la obligacion de eliminar los fuertes obstaculos externos que
entorpecen el desarrolloy encontrar laformadeincrementar |asexportaciones, en vez de unas corrientes
de capital que son inestables, como medio de ayudar arecuperar un crecimiento rapido y sostenido en
los paises del Tercer Mundo.

Para que aumenten las exportaciones tiene que hacerlo la demanda mundial, pero a mismo
tiempo seguir endeudandose en el exterior solo tiene sentido si 10s mayores ingresos de exportacion
bastan para financiar el servicio de esa deuda exterior adicional. Por consiguiente, laliberalizacién en
cuanto estrategiaexitosade crecimiento en unaeconomiamundial interdependiente depende muchisimo
de las exportaciones, que a su vez dependen también mucho del crecimiento de los paisesindustriales
y de un mayor acceso a sus mercados de |os productos de |os paises en desarrollo. Por su parte, estos
ultimos deben promover sectores de actividad que sean eficientes y competitivos.

Hallegado el momento de proceder a una valoracion minuciosay sin concesiones del sistema
comercial internacional y de ver cudles son las insuficiencias de |os Acuerdos de la Ronda Uruguay y
de su aplicacion, con el fin de sentar las bases adecuadas para unas nuevas negociaciones multilaterales
o de lo que se llamaria una "ronda del desarrollo”. Esto exige centrar la atencion en la cuestion del
acceso alos mercados. Siguen aplicandose derechos de aduana altos y continta habiendo demasiados
picos arancelarios en muchos sectores que interesan a los paises en desarrollo desde el punto de vista
delasexportaciones. Por jemplo, en el sector delaagricultural os paises desarrollados aplican derechos
de aduana excesivamente altos, sobre todo a productos que ofrecen a los paises del Sur posibilidades
de diversificar sus exportaciones. Ademas, la subvencion de la produccion agricola en los paises del
Norte no sblo cierra las puertas a laimportacion a estos paises de productos originarios de los paises
desarrollo, sino que ademas da origen a una competencia desleal en los propios mercados de estos
ultimos paises. El costo anual de las ayudas alaagriculturaen los paisesindustriales en 1996-1998 fue
el doble del valor de las exportaciones agricolas de |os paises en desarrollo en esos tres afios. Aunque
los productores de la Unidn Europea figuran entre los productores con costos mas altos de todo €l
mundo de productos lacteos, en cambio tienen una cuota del 50% del mercado mundia de esos
productos.

El panorama de proteccionismo no es tampoco mejor para los productos industriales.
El calzado, las prendas de vestir y los textiles son casos bien conocidos, pero también son frecuentes|os
picos arancel arios en otras industrias de baja tecnol ogia basadas en |a expl otaci 6n de recursos natural es,
asi como en sectores de productos de alta tecnologia que emplean mano de obra no calificada parala
fabricacién deloscomponentes. Ademés, laamenaza delapenetracion de productores delos paises del
Sur en los mercados esta haciendo surgir nuevas formas de proteccionismo en el ambito delosdistintos
acuerdos de laOMC. Los abusos en la utilizacion de los procedimientos antidumping y de las normas
de higiene y seguridad contra exportadores del Sur son motivo de gran inquietud, y ademés hay signos



XI

de que no siempre se respetan debidamente las disposiciones de los acuerdos, y, por gjemplo, siguen
aplicandose limitaciones voluntarias de |as exportaciones.

Hay pruebas solidas de que en |os mercados de muchos productos que estén protegidos en el
Norte los productores de los paises en desarrollo tienen ya una ventgja competitiva o podrian
conquistarla. En laedicion de este afio del Informe se destaca que existen grandes posibilidades para
todos de ganar ingresos de exportacion. Se calcula que se podrian obtener en un tiempo relativamente
breve 700.000 millones de délares mas de ingresos anual es de exportaci én en una serie de industrias de
baja tecnol ogia basadas en la explotacién de recursos naturales. Las exportaciones agricolas podrian
incrementar considerablementeesacifra. Mirandol o bien, el aumento delasgananciasanuaesdedivisas
podria equivaler a cuatro veces por |o menos las entradas anuales de capital extranjero privado en la
década de 1990. Ademas, a contrario de una gran parte de estas Ultimas corrientes, esas ganancias se
destinarian a actividades productivas, o que tendria efectos beneficiosos en el empleo.

Asimismo, los paises en desarrollo deberian tener un margen de accion mayor para decidir y
aplicar las politicas que crean convenientes. Crear unas industrias que sean competitivas sigue siendo
laclave parasuperar 10s obstéacul os externos, no solo porque incrementan |a capacidad de exportar sino
también porque reducen la cantidad de importaciones necesarias para €l crecimiento del pais. Las
posibilidades de fomentar |as exportaciones con ayudasindirectas se han ido reduciendo desde quelos
pioneros del modelo de crecimiento impulsado por las exportaciones hicieron su entrada con éxito en
los mercados mundiales. No obstante, los considerables recursos financieros que |0s paises mas ricos
del mundo destinan a sostener a sus industrias maduras es motivo suficiente para que el concepto de
industriaincipiente se sigateniendo en cuentaal discutir qué politicacomercial sevaaaplicar. Por otra
parte, €l éxito de las economias del Asia oriental y otras economias en desarrollo de crecimiento rapido
muestra que por |o general la creacion de una capacidad de produccién nacional que permitio sustituir
importaciones fue seguida generalmente de un tirén de las exportaciones.

Espreciso dar consejos masfirmes con el fin de alentar el aprovechamiento al maximo detodas
las posibilidades que ofrecen las reglas actuales del sistema comercial internacional, y debe evitarse la
imposicién denuevasrestricciones. También esimportante que hayacoherenciaentrelapoliticarelativa
alacuenta corrientey lareferente ala cuenta de capital. Por jemplo, en vistade que lavulnerabilidad
delos paises en desarrollo alos factores externos, sobre todo alavolatilidad de las corrientes de capital,
estd cambiando constantemente, se impone reconsiderar 10os criterios clésicos para adoptar medidas
legitimas. Los criterios basados en las importaciones o en €l déficit por cuenta corriente ya no ofrecen
una base valida para valorar la suficiencia de las reservas y, por consiguiente, la legitimidad de las
medidas que se podrian adoptar para defender la balanza de pagos en el marco de las disposiciones de
laOMC. En algunos ambitos delapoliticacomercial que estan siendo objeto de reconsideracion o van
aserlo, es preciso reexaminar integramente |os efectos que tiene sobre la competitividad de los paises
en desarrollo el limitar el abanico de politicas que podrian aplicar, sobre todo en lo que serefiere alas
subvenciones, losderechosde propiedadintel ectual y lasmedidasen materiadeinversionesrel acionadas
con el comercio. El principio de un trato especial y diferenciado en favor de los paises en desarrollo
como medio de garantizarles el margen de accion necesario para decidir sus politicas, debe ser
incorporado alasobligacionescontractual esdel sistemacomercial internacional basado en determinadas
reglas.

Los paises en desarrollo tienen que mejorar la gestion de sus tipos de cambio si quieren
beneficiarse de la mayor integracion en €l sistema comercial. Los consejos que se les han dado en los
ultimos afios han sido en €l mejor de los casos confusos y en el peor de los casos engafiosos. En una
situacion de libre circulacién de los capital es no existe ningin régimen cambiario que pueda garantizar
unos tipos de cambio establesy competitivos. Contrariamente alo que algunos piensan, |0s paises con
tipos de cambio flotantes no son menos vulnerables a las crisis financieras que |os que tienen tipos de
cambiofijoso vinculadosaunadeterminadamoneda. Lasdiferenciasentrelostiposdecambioflotantes
y losfijos no radica tanto en su capacidad para evitar dafios ala economiareal como sobre todo en la
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clase de dafios ocasionados. Ahora parece haber un consenso cada vez mayor en que los paises en
desarrollo deben fijarse como metaconseguir unos determinadostipos de cambi o reales combinandol os
con €l control y regulacién de las corrientes de capital que tienen efectos desestabilizadores. Esto seria
una alternativa viable alalibre flotacién o ala cesién de toda soberania monetaria a un banco central
extranjero. Abundan los ejemplos positivos de control sobre las entradas y salidas de capital, desde
Chile hasta China, laIndiay Malasia, y estos €jemplos proporcionan un rico arsenal de instrumentos
paralograr unamejor gestion de la cuenta de capital y del tipo de cambio.

Esesencia que no se coarte con acuerdos internacional es sobre la convertibilidad de la cuenta
de capital o sobre el comercio de servicios financieros la autonomia de los paises en desarrollo para
controlar las corrientes de capital y decidir qué tipo de régimen de la cuenta de capital les es mas
conveniente. De hecho, un objetivo basico paralos paises en cualquier etapa de desarrollo deberia ser
el de desmantelar €l control que el capital financiero hainstaurado sobre el comercio, laindustriay €
empleo. También habriaque admitir quelos mercados de capital es privados no siempre han conseguido
sustituir con éxito ala ayuda oficia a desarrollo. Lareforma de la estructura del sistema financiero
mundial debiera centrarse en estos aspectos, y dar un papel mayor ala financiacién oficial, reconocer
los derechos y las obligaciones de |os deudores y condonar totalmente |a deuda exterior de los paises
en desarrollo més pobres.

Unavez dicho y hecho todo esto, para superar |as dificultades de pagos con que tropiezan los
paises en desarrollo sigue siendo esencial que se abra mas el acceso alos mercados de |os paises del
Norte. Para que esto ocurra, los paises industriales, sobre todo e Japédn y los paises de la Unién
Europea, tienen que crecer con mas rapidez, y pueden hacerlo si aplican politicas macroeconémicas
expansivas y medidas estructural es debidamente enfocadas. Pero |os gobiernos de los paises del Norte
deben también esforzarse mas en convencer aunaopinion publicaaveces escéptica de que incrementar
el comercio con los paises del Sur tiene ventajas directas, concretadas en mas puestos de trabajo y mas
ingresos. También tienen que reconocer que un sistema financiero internacional mas estable en el que
no haya dinero caliente ni 10s mercados emergentes padezcan crisis recurrentes, es algo que conviene
asus intereses alargo plazo.

Si hubieraunamareaasi, pondriaaflotetodos|osbarcos, pero este camino no esfécil: requiere
liderazgo deverdad y espiritu de cooperacion. Por el bien delas generacionesfuturas, cuanto anteshaya
ambas cosas mejor sera.

Rubens Ricupero
Secretario General de laUNCTAD



