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culo tiene tres principios, fruto de la experiencia de Asia oriental en el periodo 1997-98:
balizacién debe dirigirse adecuadamente para asi reducir sus efectos negativos en los paises
ollo; (2) Latinoamérica deberia acometer reformas importantes con el objetivo de evitar su

d a nuevas crisis financieras (sobre temas como tipos de cambio, entradas de capital, deuda
, creditos bancarios, rendimiento de inversiones vy liberalizacién financiera); y (3) la integra-
erica Latina deberfa fomentar proyectos subregionales (Mercosur) en detrimento de inicia-
icas (FTAA).

crisis financieras que se iniciaron en 1997 en algunos paises de Asia
(Corea del Sur, Filipinas, Indonesia, Malasia y Tailandia) tienen impor-
mplicaciones para la pauta futura de desarrollo econémico en América
PUESTO que han sido las primeras crisis genuinas de la globalizacion,
le manifiesto la necesidad de gestionar ésta de forma mas adecuada,
Vitar la inestabilidad global, las crisis financieras recurrentes en econo-
rgentes y las tendencias deflacionarias a escala mundial. Ademas,
los factores desencadenantes de las crisis asiaticas permite sacar a la

6n presentada al simposio “Cooperacién econémica regional del hemisferio occidental y
5”, Instituto de Estudios de América Latina, Academia China de Ciencias Sociales, Bei-
e noviembre de 1999.
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luz algunas posibles vulnerabilidades actuales de América Latina. Finalmente,
las crisis han alterado sustancialmente el proceso de integracién regional en
Asia oriental, dado el contagio transmitido en el interior de grupos como la
ASEAN (Asociacién de Naciones de Asia Sudoriental) y el cada vez menor in-
terés de los gobiernos de la region por los organismos de cooperacion (y de
eventual integracion comercial) de caracter transpacifico como la APEC (Foro
de Cooperacion Econdmica en Asia-Pacifico). En el caso de América Latina,
las recientes tensiones en el Mercosur y, a medio y largo plazo, el menor inte-
rés de la region por el proceso del ALCA (Area de Libre Comercio de las Ame-
ricas) parecen poner de manifiesto una evolucion similar.

Este trabajo se divide en tres partes. En la primera, se analizan, a la luz
de las crisis de Asia oriental, los inconvenientes de la globalizacién y se sugie-
ren medidas para gestionarla, en los planos nacional e internacional, de ma-
nera mas adecuada. En la segunda parte, se exploran las diferencias y las si-
militudes entre las economias de Asia oriental antes de 1997 y las de Améri-
ca Latina en la actualidad, con objeto de sugerir las reformas que ésta debe-
ria emprender para evitar, en lo posible, que sufra una nueva crisis financiera,
tras la de México en 1994-95 vy el consiguiente efecto tequila. En la tercera
parte, se analizan los efectos de las crisis sobre los procesos de integracion
subregionales (ASEAN y Mercosur), transpacifico (APEC) y, en el caso de las
Américas, hemisférico (ALCA].

2. LA GLOBALIZACION ECONOMICA A LA LUZ DE LAS CRISIS DE ASIA ORIENTAL
2.1. Los inconvenientes de la globalizacion

La experiencia de Asia oriental en 1997-99 sugiere que la globalizacion
econdmica, especialmente en el terreno financiero, tiende a crear inestabili-
dad a escala mundial, desencadenar crisis recurrentes en las economias emer-
gentes y aumentar el riesgo de deflacion, recesion e incluso depresion en el
mundo (Bustelo y Olivié, 1999).

La globalizacion ha sido asimétrica, ya que ha beneficiado en mayor me-
dida a los paises ricos y los sectores sociales mas privilegiados. El funciona-
miento, sin traba alguna, de las fuerzas del libre mercado se ha combinado
con una liberalizacién desigual en los campos comercial y financiero. La libe-
ralizacién comercial en productos en los que los paises de baja renta per capi-
ta tienen ventajas (como los productos textiles y los articulos de confeccién)
ha sido lenta, mientras que la movilidad internacional de los capitales, en los
que los paises ricos van por delante, ha crecido mucho (UNCTAD, 1997). En-
tre los resultados de esa asimetria, cabe destacar: una creciente divergencia
de renta per capita entre paises ricos y pobres, con la Unica excepcion de Asia
oriental antes de 1997; un mayor desempleo y una creciente pobreza a esca-
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\dial; la preeminencia de actividades financieras respecto de las produc-
| aumento de los beneficios del capital en la renta nacional de casi to-
s pafses; una creciente desigualdad entre trabajadores cualificados y no
cados:; la reduccion del tamafio de las clases medias; y una cada vez mayor
ridad de ingreso y empleo.
emas, la globalizacion ha sido usada por los paises ricos como un
0 para cerrar parcialmente sus mercados, con barreras no aran-
a los productos exportados por el Tercer Mundo y como una ra-
imponer programas de ajuste estructural en los paises de baja
\ta per capita.
globalizacion ha hecho aumentar los flujos de capital privado hacia el
indo y, en particular, la inversion directa y en cartera (Kahler, comp.,
ntre 1978-82 y 1990-97, la media anual de esos flujos (netos) ha
de 18.200 millones de délares a 130.400 millones (Lépez-Mejia,
Ademas, ha aumentado mucho la proporcion de la inversion directa y
rsion en cartera, en detrimento de los préstamos bancarios.
la Gnica excepcion de la inversion directa, los flujos de capital hacia
| Tercer Mundo son potencialmente (y también en la practica) rever-
Seglin un estudio del Instituto de Finanzas Internacionales (IIF), de Was-
los flujos netos de capital privado hacia las economias emergentes
de 327.700 millones de dolares en 1996 a 143.300 millones en
correspondiendo la mayor parte de la caida a los préstamos bancarios
asaron de 119.700 millones a menos 29.000 millones) y a la inversion
tera (que se redujo de 35.700 millones a 2.400 millones). Sélo 1a in-
directa aument6 de 93.300 millones a 120.400 millones (IIF, 1999).
ativa adn es la evolucion de las entradas netas de capital privado en
co economias asiaticas més afectadas por la crisis (Asia-5), esto es, Co-
| Sur, Filipinas, Indonesia, Malasia y Tailandia (véase el cuadro A).
) ersion extranjera en cartera s intrinsecamente inestable (FitzGerald,
1999). En primer lugar, para contener €l riesgo individual, los inver-
tan por instrumentos que les permitan una elevada liquidez y una sa-
da, de manera que tienden a invertir en acciones bursatiles y a rees-
las posiciones a corto plazo. En segundo lugar, prefieren diversificar su
en vez de buscar mas informacion y de obtener méas control sobre la
n en pais determinado. En tercer lugar, puesto que la competencia en-
fondos de inversion es intensa, €stos ofrecen a sus clientes colocacio-
alto rendimiento y de elevado riesgo.
slobalizacion financiera ha hecho aumentar el riesgo vy la volatilidad en
dos financieros internacionales, generando asimismo una tendencia
naria en la economia mundial (Eatwell, 1996). Las razones principales
sciente volatilidad (y del incremento del riesgo) son unas cada vez ma-
ietrfa de la informacion y dificultad en el cumplimiento de contratos,
ente uso de instrumentos financieros derivados (futuros y opciones) y
orado de apalancamiento (deuda/recursos propios) que presentan al-
ondos internacionales de inversion colectiva (Bustelo y Olivié, 1999).
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Cuadro A.
Flujos netos de capital privado extranjero en Asia-5
(miles de millones de ddlares)

| § YRS
[-)

1995 1996 1997 1998 1999

Inversiones 15,3 18,6 4.4 13,7 18,6
IDE (1) 4.2 4.7 59 9,5 125
IEC (2) 11,0 13,9 -1,5 4.3 6.0
Créditos 65,1 83,7 42 -41,3 -18,2
CB (3) 53,2 62,7 -21,2 -36,1 -16,0
CNB (4) 12,0 21,0 171 -5,3 -2.3
Total 80,4 102,3 0.2 -27.6 0,3

Notas:
(1) Inversion directa extranjera:
(2) Inversién en cartera;
(3) Créditos bancarios;
(4) Créditos no bancarios.
Fuente: IIF (1999).

2.2. Medidas para gestionar mejor la globalizacion

Entre las medidas de cardcter nacional, destaca, en primer lugar, la nece-
sidad de construir un nuevo enfoque sobre Ia liberalizacién financiera en eco-
nomias emergentes. La desregulacion financiera y la apertura de la cuenta dé
capital deberfan llevarse a cabo Unicamente tras haber alcanzado la estabili-
dad macroeconémica, una liberalizacion comercial razonable y un sistema fi=
nanciero nacional sélido y adecuadamente supervisado. Ademas, la apertura
de la cuenta de capital deberfa hacerse de manera incremental y comenzar
por los flujos de capital a largo plazo. Es importante pues respetar esa se-
cuencia pero es igualmente esencial que cada una de esas medidas de adopte
de manera gradual. _

En segundo lugar, la necesidad de algunos controles de capital parece ser
cada vez mas compartida por los especialistas. La experiencia de Chile a este
respecto es muy ilustrativa. Segun Agosin y Ffrench-Davis (1998), la implan-
tacion a las entradas de capital de un requisito de reserva (30% desde junio
de 1991: 20% desde mayo de 1992 y 10% desde junio de 1998, hasta su
eliminacién en septiembre de ese ano) no remunerado depositado en el bango
central por un periodo determinado (generalmente un ano) permitio: (1) re-
ducir la proporcion de los flujos de capital a corto plazo en las entradas to-
tales de capital; y (2) evitar una caida de las entradas totales de capital (que,
a pesar de esa medida, pasaron de 5.3% del PIB en 1982-89 a 5,8% en

1990-96). Sin embargo, otros estudios encuentran poca informacién empi-
rica para mantener la primera afirmacién (Nadal-De Simone y Sorsa, 1999
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da (Hernandez y Schmidt-Hebbel, 1999). No obstante, para Ed-
999), puede afirmarse, en efecto, que desde 1991 aumentaron en
anto la proporcion de capitales a largo plazo como la entrada total de
ranjeros.

Janto a las medidas de carécter internacional (esto es, la construc-
2 Una nueva arguitectura financiera global), cabe sefalar, entre otras,
s (UNCTAD, 1998): una reforma radical del Fondo Monetario In-
I, la mejora de las normas de regulacién en las practicas bancarias
ales (en lo que trabaja ya el Banco de Pagos Internacionales); la
n del régimen de los tipos de cambio en direccion de una mayor
: la creacion de un prestamista internacional de Gltima instancia; la
)n del sector privado en la prevencion y gestion de las crisis; y un
foque sobre la reestructuracion internacional de la deuda externa de
2| Tercer Mundo.

A LATINA Y LAS CRISIS FINANCIERAS TRAS LA EXPERIENCIA DE ASIA ORIENTAL
omparacion de las vulnerabilidades principales

105 de los principales indicadores de vulnerabilidad financiera que des-
n las crisis de Asia oriental de 1997-99 no estaban presentes en
atina antes de 1997 (Perry y Lederman, 1999). En el caso de Asia
be destacar las cinco siguientes vulnerabilidades: (1) un menor cre-
 |as exportaciones a causa de la apreciacién en términos reales de
debida, a su vez, a una politica de tipo de cambio nominal fijo o
(external sustainability risk); (2) un cociente elevado entre la deuda
corto plazo y las reservas en divisas (liquidity risk); (3) un creciente
re la composicion en monedas y plazos de los empréstitos exter-
S créditos bancarios internos (currency and maturity mismatch risk);
0 grado de apalancamiento (deuda/fondos propios) de empresas y
es financieras, que eran, por tanto, muy vulnerables a eventua-
tos en los tipos de interés (interest rate risk); y (5) una alta propor-
ditos bancarios de dudoso cobro, que hacfa que las instituciones
esen muy sensibles a un cambio potencial en el ritmo de creci-
owdown risk).
ica Latina pudo evitar un contagio generalizado en 1998 porque pre-
) un mantenimiento del crecimiento de las exportaciones, pese a
in de la moneda, ya que la regién exportaba una mayor propor-
uctos basicos que Asia oriental y porque sus ventas al exterior se
N mayor medida a un boyante mercado estadounidense; (2) un bajo
deuda/reservas, que era, en general, inferior a 1, salvo en Argentina
(véase el cuadro B), tras los cambios en la gestion de la deuda efec-
espués de la crisis mexicana de 1994-95; (3) un desajuste menor de
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composicion de monedas Yy plazos, dado el grado de dolarizacion alcanzado
en muchas economias de América Latina y las medidas establecidas (en Chi-
le, Colombia o Brasil) para desincentivar las entradas de capital a corto plazo;
(4) un menor grado de apalancamiento de empresas y bancos, dada la mu-
cho menor tasa de inversion; y (5) una mejor calidad de los préstamos banca-
rios, por la presencia de sistemnas financieros mas solidos y regulados, tras 1a
experiencia de mas de veinte afos de crisis bancarias recurrentes.

Cuadro B.
Cocientes entre la deuda externa a corto plazo y las reservas en divisas

Junio de 1994 Junio de 1997 Junio de 1998
Argentina 152 1,21 1,51
Brasil 0,70 0,79 0,76
Chile 0,50 0.44 0,66
Colombia 0,51 0,67 0,78
México 1T 2 1,18 0,92
Perll 0,38 0,50 0,79
Venezuela 0,80 0,81 0,38
Tailandia 0,99 1,45 1,07
Malasia 0,25 0,61 0,56
Corea del Sur 1,62 2,07 0,81
Indonesia 1,72 1,70 1,54

Fuente: Banco de Pagos Internacionales y FML.

3 2. Otros indicadores de vulnerabilidad

No obstante, esa lectura de las crisis asiaticas, aunque destaca un factor
importante (el nivel y los cambios de la relacion entre deuda externa a corto
plazo y reservas en divisas), pasa por alto dos aspectos adicionales de enor-
me relieve: la evolucién de la rentabilidad de capital y el comportamiento del
crédito bancario total suministrado al sector privado e inducido por la liberali=
zacion financiera (Bustelo, 1998 Bustelo, Garcia y Olivié, de prox. publica-
cién).

En lo que se refiere al primer aspecto, durante los afios noventa y por
causa de diferentes factores (entre los que destaca la sobreinversion), se pro=
dujo, en algunos paises de Asia oriental, una caida en la rentabilidad y en la
eficiencia del capital. Tal descenso puede observarse en los dos fenomenos
siguientes. En primer lugar, la tasa de inversion media en Asia-5 aumento bas-
tante entre 1986-90 y 1991-95 al tiempo que el crecimiento del PIB (en media.
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se redujo de 10% en el primer periodo a 8% en el segundo. En
gar, el ratio incremental capital-producto (que los anglosajones lla-
wental capital-ouput ratio, ICOR) aument6 en Malasia, Tailandia y
ur (cuadro C).

Cuadro C.
Ratio incremental capital-producto (ICOR)
1987-92 1993-96
Indonesia 4.0 3.8
Malasia 3.7 4.8
Filipinas 6,0 55
Corea del Sur 38 4,9
Tailandia 3.4 5;1
Singapur 3,6 4,2
Hong Kong 5. 6,1
~ China 5] 2.9
Morlgan.

e atafe al crédito bancario, en Asia oriental la obtencion de fon-
r0s a corto plazo y denominados en divisas, junto con la mayor
ia en el sector financiero nacional, contribuyé a un nivel excesivo
105 bancarios a largo plazo al sector privado local (y denominados
nacional). El resultado fue que los balances de los bancos y otras
nes financieras presentaron un cada vez mayor desequilibrio de pla-
s entre la composicién de los empréstitos y la de los créditos.
e los primeros, obtener capital extranjero (a bajos tipos de interés
plazo) para prestar en el mercado interno (a altos tipos de interés y
azo) era una operacion rentable, que provoco, ademas del desajuste
nado de plazos y monedas, una importante acumulacion de deuda
0 plazo. En cuanto a los créditos al sector privado, la creciente
en el mercado interno hizo que muchas instituciones financieras
sus fondos a las bolsas y al sector inmobiliario de oficinas y residen-
e contribuy6 a crear una burbuja especulativa de activos en esos
Los bancos y las otras instituciones financieras presentaron un com-
nto perfectamente racional, ya que los créditos al consumo y a la in-
ductiva no eran rentables, habida cuenta, respectivamente, de las
y ahorro privado y de los menores rendimientos de las inversio-
‘sector manufacturero.
4s, las crisis financieras del sudeste asiatico y de Corea del Sur han
distintas de la crisis mexicana de 1994-95. Aunque existen similitu-
gficit corriente en ambos €asos, excepto en Corea; moneda apre-
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ciada, excepto de nuevo en Corea; liberalizacion financiera prematura e indis-
criminada antes de las crisis, excesiva deuda externa a corto plazo, etc.), 12
diferencia esencial estriba, como ha sugerido Palma (1998), en que el déficit
corriente se debid en México antes de finales de 1994 a la caida de la tasa
de ahorro privado (esto es, a un exceso de consumo) y en Asia oriental en
1995-97 a un aumento excesivo de la tasa de inversién privada (esto es, a
una sobreproduccién). Asi, América Latina debe extraer de la experiencia de
Asia oriental ensenanzas distintas a las obtenidas a raiz de la crisis de México.
La principal es, sin duda, que, a medida que aumenten las tasas de inversion
en América Latina, el riesgo puede trasladarse del sobreconsumo a la sobre-
inversion.

Por afadidura, algunos de los factores que dieron lugar a las crisis asiati-
cas sf estaban (y estan) presentes en Ameérica Latina:

— una polftica de tipo de cambio nominal fijo o semi-fijo (exchange rate
peg), como es el caso, sobre todo, de Argentina, que tiene, como es
sabido, una junta monetaria (currency board);

— una desregulacién financiera y una liberalizacién de la cuenta de capi-
tal mal secuenciadas, especialmente porque desincentivan (salvo en
Chile) las entradas de capital a largo plazo en beneficio de los flujos a
corto plazo;

— una gestion inadecuada de la deuda externa, ya que se trata no sélo
de reducir su cuantia total, algo que ademas no ha ocurrido en térmi-
nos generales (en 1996, superaba el 40% del PNB en Ecuador, Vene-
zuela, Chile, México y Colombia), sino también de disminuir la propor-
cién de deuda a corto plazo, privada y denominada en délares en la
deuda total.

En suma, las ensefianzas de las crisis asiaticas para America Latina pue-
den enumerarse de la siguiente manera.

En primer lugar, carece de sentido mantener tipos de cambio nominales
fijos o semi-fijos (el caso extremo es el de Argentina), porque generan apre-
ciacién en términos reales de la moneda, dado el diferencial de inflacidn, y/o
incentivan la entrada masiva de capital extranjero a corto plazo, dado el dife-
rencial de tipos de interés. Por ejemplo, entre 1990 y 1997 la moneda se
aprecio, en términos reales, 78,7% en Venezuela, 73,0% en Argentina, 55,6%
en Colombia, 36,5% en Chile, 34,0% en Pert, 20,0% en Brasil y 16,6% en
México. Ademas, desde 1998 los paises de América Latina se han tenido que
enfrentar no sélo a la fuerte caida de los precios de sus exportaciones y al
menor crecimiento de sus mercados exteriores, sino también a una intensa y
duradera reduccion de las entradas de capital extranjero.

En segundo término, es necesario fomentar las entradas de capital a lar-
go plazo sin que ello suponga una caida de los flujos totales, algo que Chile
desde 1991 ha demostrado ser posible.
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er lugar, es imprescindible vigilar atentamente el cociente entre deu-
a corto plazo y reservas en divisas (Radelet y Sachs, 1999), que
n algunos paises latinoamericanos, niveles inquietantes (como en
hasta muy recientemente, también en México).
rto lugar, si bien es cierto que desde 1994 la relacién entre el cré-
rio y el PIB ha descendido en algunos paises de América Latina (es-
rgentina, Brasil, México y Venezuela), es necesario vigilar de cerca
ador, para contrarrestar, en su caso, un auge perjudicial.
nto lugar, aunque las tasas de inversion en la mayor parte de Ame-
son aun bajas, resulta preciso observar la evolucion del ratio incre-
pital-producto (ICOR) por si mostrase una tendencia al alza, lo que
manifiesto una menor eficiencia de la inversion.
mente, resulta imprescindible secuenciar la liberalizacion financiera para
duzca en un contexto de estabilidad macroecondmica, de apertura
azonable y de adecuada solidez y supervision del sistema financie-
s, todo parece indicar que, en la apertura de la cuenta de capital,
liberalizar las entradas de capital a largo plazo antes que los fon-
rto plazo. La desregulacion financiera y la apertura de la cuenta de
serfan, por afiadidura, llevarse a cabo de manera gradual, para evi-
es irreversibles de riesgo.

IONES DE LAS CRISIS ASIATICAS PARA LA INTEGRACION REGIONAL EN AMERICA LATINA
- financieras e integracion regional en Asia oriental

e las crisis, la integracion regional en Asia oriental era percibida

eso con amplios efectos de sinergia en el desarrollo econémico
ses de la regién. La razén principal era que tal integracion habia
‘mediante el comercio intrarregional y los flujos cruzados de in-
ecnologfa, el crecimiento econémico y el auge exportador de la

mbargo, la crisis que se inicié en Tailandia en julio de 1997 se ex-
vidamente al resto del sudeste asiatico (Filipinas, Indonesia y Mala-
e del nordeste de Asia (Hong Kong y Corea del Sur), en un conta-
emas, agravo la recesion japonesa.

antonces, la integracion regional (formal en la ASEAN, informal en
riental) ha empezado a ser considerada perjudicial para la recupe-
6mica. Pueden enumerarse varios motivos de ese cambio de acti-

ner lugar, la integracion regional ha fomentado claramente el con-
crisis. Con arreglo a Masson (1999), se pueden distinguir los efec-
o puro de los de “desbordamiento” (spillover effects). El conta-
refiere al hecho de que los fondos de inversion colectiva (institu-
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tional investors), como las compatifas de seguros, los fondos de pensiones 0
los fondos de inversién, tienden a agrupar regiones y paises en lo que deno-
minan “mercados emergentes”, con independencia del grado de solidez eco-
némica en los paises considerados individualmente. Los efectos de “desbor-
damiento” son béasicamente tres: (1) algunos paises tienen que efectuar de-
valuaciones competitivas para mantener su competitividad respecto de paises
de similar perfil exportador y que han visto depreciarse su moneda; (2) las
interdependencias intrarregionales de comercio y de inversion hacen que las
crisis se transmitan mediante menores exportaciones, mayores importaciones
e inversiones mas bajas en un pafs determinado; y (3) los inversores extranje-
ros tienden a hacer ajustes en sus carteras debido al hecho de que las pérdi-
das en un mercado deben compensarse liquidando las inversiones en otro mer-
cado regional.

En segundo lugar, las respuestas regionales a las crisis asiaticas han sido
decepcionantes. La propuesta japonesa de crear un Fondo Monetario Asiatico
(FMA) fue desatendida. La ASEAN fue inicialmente incapaz de presentar una
respuesta rapida y eficaz a las crisis de sus principales paises miembros. Las
cumbres de 1997 y 1998 de la APEC en Vancouver y Kuala Lumpur se limi-
taron, respectivamente, a proponer una mayor liberalizacién comercial y a tras=
ladar la gestién de las crisis al FMI y el estudio de eventuales medidas para
prevenirlas al Grupo de los 22 (G22). En cuanto al “Plan Miyazawa" de ayuda
a los paises de la region, desvelado por el gobierno japonés a finales de 1998,
fue tardio e insuficiente.

En tercer lugar, la integracion regional, en un contexto recesivo generali-
zado, ha limitado en gran medida la eficacia de las respuestas nacionales de
expansion fiscal y monetaria. Mientras que Tailandia, Indonesia y Corea del
Sur aplicaban, al menos hasta mediados de 1998, las medidas de austeridad
preconizadas por el FMI, Malasia, por ejemplo, las rechazé. Sus politicas ex-
pansivas tuvieron como efecto, por tanto, un aumento de las importaciones y
del déficit comercial.

Finalmente. tras las crisis los gobiernos de muchos paises asiaticos tienen
serias dudas sobre el camino de una mayor liberalizacion comercial y financie-
ra (en la ASEAN o en la APEC), ya que fue precisamente su rapida aplicacion
uno de los factores que contribuyeron al desencadenamiento de las crisis.

Sin embargo, uno de los efectos a medio y largo plazo de las crisis asiati-
cas puede ser, paraddjicamente, un renovado interés por la cooperacion re-
gional (con el fin de enfrentarse, con més garantias, a los desafios de la glo-
balizacién), aunque entendiendo la regién en sentido més estricto (esto es, de.
Asia oriental mas que del Pacifico). No cabe descartar una revitalizacién de la
propuesta de crear un East Asian Economic Caucus (EAEC), que para Asia
oriental tendrfa méas interés que la APEC, cuya agenda estd en buena medida
dictada por los intereses globales de l0s Estados Unidos y presenta, por tan-
to. un marcado caréacter neoliberal (Bustelo, 1999; Higgott, 1998; MacLean,
Bowles y Croci, 1998).
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rspectivas de la integracion en América Latina tras las crisis asiaticas

be descartar. en América Latina, un fenémeno parecido al expuesto
artado anterior. En palabras de Higgott y Phillips (1999), “las crisis glo-
gionales han puesto en marcha un proceso muy similar de replantea-
opciones en [Asia oriental y en América Latina] y, a primera vista,
que los resultados a largo plazo de ese replanteamiento pueden tener
mos llamativos. Este replanteamiento afecta al paradigma neoliberal de
izacion y también a la relacién entre regionalismo y globalismo”.
necesidad de contar con estrategias nacionales de supervivencia a cor-
0 (como el fomento de las exportaciones de Brasil tras la devaluacion
a principios de 1999) ha generado importantes conflictos en Merco-
calda de las exportaciones argentinas a Brasil (de un 30% entre enero
de 1999) y la pérdida de competitividad relativa de los productos ar-
s en mercado terceros ha puesto en dificultades a la estrategia econé-
e Argentina, pafs que ha mantenido su vinculacién estrecha con el do-
3| marco de la junta monetaria (currency board). Ademas, ha sacado a
erias divergencias sobre el futuro de Mercosur: el presidente Carlos Me-
ha sugerido la conveniencia de que Mercosur se dote de una moneda
adopte el dolar como su moneda, pero tal propuesta ha suscitado el
e otros miembros del Mercosur.
to, al igual que en Asia oriental, la atomizacion o individualizacion
uestas a la crisis global ha relegado a un segundo plano los asun-
ionales. Ademés, se ha fragmentado el consenso regional en Mercosur
disputa comercial entre Brasil y Argentina y los desacuerdos sobre la
tipo de cambio y de moneda.
_embargo, es probable, como en Asia oriental, que prevalezca a medio
lazo el interés de potenciar el Mercosur (extendido a otros paises de
atina) para dar una respuesta colectiva a los desafios de la globali-
para tener mas poder de negociacion en el terreno internacional.
similitud es que es muy posible que el interés de Ameérica Latina por
e Libre Comercio de las Américas (ALCA) se reduzca en los proximos
| proyecto de crear una zona de libre cambio (en mercancias e in-
en todo el continente americano ya se enfrentaba a algunas resis-
ntes de las crisis asiaticas. El antecedente del Tratado de Libre Co-
América del Norte (TLCAN), entre Estados Unidos, Canada y Mexi-
1abfa sido todo lo positivo que se esperaba, entre otras razones por-
incapaz de impedir la crisis mexicana de 1994-95 y porque no habia
‘buenos resultados de desarrollo econémico y social para México. Ade-
n 1994 Brasil, consciente de los inconvenientes potenciales de una
integracion hemisférica, propuso crear un Area de Libre Comercio del
rica (ALCSA), esto es, ampliar el Mercosur para abarcar a todos
| subcontinente americano. Entre los inconvenientes de una inte-
orte-Sur como la disefiada en el proyecto del ALCA destacan, por
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un lado, que dificultaria la puesta en marcha de medidas nacionales de polfti=
ca industrial y, por otro, que los pafses de menor grado de desarrollo entra-
rfan en una fuerte competencia para atraer el mayor volumen posible de in-
versién extranjera, lo que tendrfa efectos nocivos sobre los salarios, las condi-
ciones de trabajo y las normas de proteccion del medio ambiente. Ademas, si
el proyecto de la APEC se lleva a cabo (un area transpacifica de libre comer
cio en el afio 2020), el libre comercio de 10s pafses desarrollados participar
tes en el ALCA podria extenderse a la mayorfa de los competidores de Ameéri-
ca Latina y el Caribe en los mercados de Estados Unidos y Canada.

La crisis financiera internacional, junto con las repercusiones de las crisis
de Asia oriental, ha afadido un nuevo factor: una creciente desconfianza en el
tipo vigente de globalizacion, de carécter marcadamente liberal. En tales con
diciones, no cabe descartar, a medio plazo, un renovado interés, en America
Latina, por los esquemas de integracion sub-regional en detrimento del pro-
yecto de integracion hemisférica.

5. CONCLUSIONES

La experiencia de Asia oriental desde mediados de 1997 ha sido rica en
ensefianzas para América Latina. Las crisis asiaticas han puesto muy clara-
mente de manifiesto los inconvenientes de la globalizacién economica para s
paises del Tercer Mundo y la necesidad de tomar medidas, tanto nacionales:
(una liberalizacion financiera cauta, junto con el uso de controles de capital)
como internacionales (una nueva arquitectura financiera internacional), para.
gestionar adecuadamente esa globalizacion.

Ademas, las turbulencias de Asia oriental en 1997-99 han llamado la aten-
ciébn de los economistas sobre la importancia, para la prevencion de futuras
crisis en América Latina (distintas o parecidas a la de México en 1994-95}),
de renunciar a los tipos de cambio nominales fijos, desintencivar las entradas.
de capital a corto plazo, gestionar adecuadamente la deuda externa (para evi=
tar que la deuda a corto plazo supere a las reservas en divisas), vigilar el cre=
cimiento del crédito bancario al sector privado, luchar contra el deterioro de
la rentabilidad de las empresas y secuenciar adecuadamente la desregulacion
financiera y la apertura de la cuenta de capital.

Finalmente, las crisis asiaticas han tenido un efecto paradéjico sobre 10
proyectos de integracion regional. Por una parte, han hecho disminuir el intes
rés a corto plazo de los gobiernos por las areas de libre comercio sub-regio=
nales, dado el contagio que se transmite dentro de ellas. Por otra parte, U
efecto a medio y largo plazo puede ser un renovado compromiso con los es-
quemas de integracion sub-regional (como la ASEAN o un eventual EAEC),
para dar una respuesta mas adecuada a los desafios de la globalizacion, en
detrimento del proyecto de integracion transpacifica en el marco de la APEC.
Este trabajo ha intentado sugerir que se esté registrando un fenémeno similar
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Latina: conflictos, a corto plazo, en el seno de Mercosur, pero nuevo
S0, a medio y largo, con la consolidacién y ampliacion de tal esque-
cién subregional en detrimento del proyecto hemisférico del ALCA.
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