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Primera parte

LA INESTABILIDAD INTERNACIONAL Y LA ECONOMIA MUNDIAL



Capitulo|

LA ECONOMIA MUNDIAL: RESULTADOSY PERSPECTIVAS

A. Tendencias globales

1. Produccion mundial

La crisis del Asia oriental se ha producido en un momento en que se manifestaban asimismo ciertos
desequilibrios y debilidades en la economia mundial. Antes de la crisis, @ crecimiento global dependia de la
expansion econémica en los Estados Unidos y € Asia oriental. Con las importantes excepciones de Chinay su
Provinciade Tawan, las economias en rgpido crecimiento ddl Asia oriental eran, junto con lade los Estados Unidos,
las principal es impulsoras de la demanda global, con grandes déficit externos financiados por entradas de capital
privado. En practicamente todos los paises industriales, excepto los Estados Unidos y €l Reino Unido, eran las
exportaciones las que impulsaban €l crecimiento, en particular en e Japdn y en Europa continental, donde la
demandainterna era poco pujante como consecuenciade politicas fiscalesrestrictivas. Esas disparidades redundaban
en una creciente inestabilidad cambiariay en desequilibrios comerciaes, dando lugar a grandes superavit comerciales
en Europa Occidenta y en e Japon.

End Asaorienta, los esfuerzos por gjustar los tipos de cambio y reducir los déficit externos para sustentar
un rgpido crecimiento han tenido d efecto contrario: han eliminado o reducido los déficit, pero a costa de perturbar
el crecimiento. Lacrisisdel Asiaoriental ha profundizado asi |os desequilibrios de lademanda a nivel mundia y
haagravado los desequilibrios comerciaesy lainestabilidad monetaria. A su vez, las medidas de politica econémica
adoptadas para responder a esa situacion no han hecho nada por mitigar los riesgos que para el comercio y €
crecimiento mundiales suponian esos desequilibrios, sino que han tendido més bien a acentuarlos.

El impacto directo delacrisis asidtica en la economiamundial no fue muy pronunciado en 1997, aunque €l
crecimiento delos paisesdd Asiaoriental disminuy6 abruptamente en el Gltimo trimestre del afio. Ladisminucion
del crecimiento en Asiay Africa quedd compensada con creces por su aceleracion en otros paises'y regiones. El
crecimiento del producto mundia aument ligeramente en 1997, a 3,2 por ciento (cuadro 1), y en lamayoriade los
paises | as tasas de inflacion se mantuvieron bajas, a niveles no experimentados desde el decenio de 1950, en gran
parte como consecuencia de la continuada disminucion de los precios de |os productos bésicos, en particular del
petroleo.

En las economias de mercado desarrolladas silo se registré en 1997 un ligero aumento de la tasa de
crecimiento, a 2,7 por ciento, imputable en gran medidaalaacderacion del crecimiento en los Estados Unidos. Otro
factor que contribuy6 a esatendenciafue lamgorade la situacion econémica de la Unidn Europea, cuyos principales
miembros se habian esforzado por impulsar una recuperacion sostenida. Las exportaciones siguieron siendo la
principal fuente de crecimiento de la demanda en la Unién Europea, aunque en diversos paises habia empezado a
repuntar lademandadeinverson. En cambio, en el Japdn el crecimiento siguié siendo inestable, pues paso del 3,9
por ciento en 1996 amenos del 1 por ciento en 1997.

En cuanto alas economias en transicion de Europa Centrd y Oriental, 1997 fue & primer afio de crecimiento
positivo parael conjunto de la regién desde 1989, aunque los resultados econdémicos difirieron considerablemente
de unos paises a otros. En la Federacion de Rusia, la contraccion econémica parecia llegar a su fin, aunque €
contagio de la crisis asidtica impedira probablemente que se registre una expansién sustancial. En 1997, €
crecimiento medio fue de poco mésdel 1 por ciento, lo que, sin embargo, representa una mejora importante respecto
de ladisminucién de cercadel 2 por ciento registrada en 1996.
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Cuadro 1

PRODUCCION MUNDIAL, 1990-1998
(Variaciones porcentual es respecto del afio anterior)

1990-1995 1996 1997 @ 1908°
Todo el mundo 19 3,0 3.2 2,0
Paises desarrollados con economia de 17 25 2,7 18
mercado
deloscuales:
Estados Unidos 2,3 2,8 3.8 2,3
Japén 14 39 0,9 -1,3
Unién Europea 1,3 17 25 2,6
delacual:
Alemania 1,7 1,4 2,2 2,3
Francia 11 15 2,4 25
Italia 11 0,7 15 2,2
Reino Unido 1,2 2,2 33 2,1
Economias en transicion -8,2 -1,6 14 2,2
Paises en desarrollo 4,9 59 54 2,3
deloscuales:
Ameéricalatina 3,3 3,6 52 31
Africa 1,1 4,6 3,3 3,7
Asia 6,4 7,1 59 18
delacual:
China 124 9,6 8,8 6,0
Otros paises 51 6,4 5,0 0,5
Partida recordatoria:
Paises en desarrollo, excluida China 40 53 49 17

Fuente: Célculosde lasecretariadela UNCTAD, basados en datos en délares de 1990.

a Estimacion.
b pronéstico.

A diferencia de las economias desarrolladas y de las economias en transicién, los paises en desarrollo
registraron en su conjunto una disminucién del crecimiento en 1997, en parte como consecuencia de las
perturbaciones financieras del Asia oriental. No obstante, la tasa media, del 5,4 por ciento, siguié siendo muy
superior alas de esas otras economias. Se desacelerd el crecimiento en China, pero la disminucion fue todavia mas
pronunciada en los paises asiaticos afectados por la crisis financiera. También disminuy6 pronunciadamente el
crecimiento en Africa, hasta niveles apenas superiores al crecimiento de la poblacion, como consecuencia de labaja
delos precios de |os productos basicos y de |as condiciones meteorol 6gicas adversas, asi como por la persistencia
de unasituacion de guerracivil en algunos paises. A diferencia de las otras regiones en desarrollo, América Latina
experiment6 en 1997 sus mejores resultados econdmicos en un cuarto de siglo. El aumento continuado de las
exportacionesy lafuerte recuperacion de lasinversiones dieron lugar a una aceleracion del crecimiento, que llegd
aser dd 5,2 por ciento en 1997, a tiempo que se consolidaba la estabilidad de los precios con la disminucién de la
tasa de inflacion.



2. Comercio mundial

El volumen de las exportaciones mundiales registré en 1997 un aumento espectacular, del 9,5 por ciento,
trasdisminuir del 9,0 por ciento en 1995 a 5,0 por ciento en 1996 (cuadro 2); el aumento en valor fue menor, de sélo
unaterceraparte. Ese aumento ha profundizado la divergencia que se hamanifestado en los Ultimos afios entre la
evolucion del comercio mundia y la de la produccion. El crecimiento, mayor de lo esperado, del volumen de las
exportaciones mundiaes en 1997 hasido el més répido en mas de dos decenios, aproximandose alatasadel 10 por
ciento registrada en 1994. Con laexcepcion de las exportaciones de Africay las importaciones de China, se registro
una aceleracion generalizada, con diversas intensidades, del crecimiento del volumen de las exportaciones e
importaciones de los distintos paises y regiones. Las importaciones de América Latina, en particular, crecieron en
mas de un 21 por ciento, como consecuencia del fuerte crecimiento del PIB, y las exportaciones en un 12,5 por
ciento. Por lamismarazdn, lastasas de crecimiento del volumen de las exportacionesy de las importaciones de los
Estados Unidos rebasaron € 12 por ciento. También fueron destacables |os resultados de la Union Europea, donde
las exportaci ones crecieron mas rdpidamente que las importaciones, y 1os de las economias en transicion, en las que
ocurrié lo contrario.

Un dato importante fue en 1997 € repunte del crecimiento del volumen de las exportaciones del Japdn'y
otros paises de Asia, en particular de China, cuyas exportaciones aumentaron en més de un 20 por ciento, mientras
que € afio anterior habian disminuido en un 1 por ciento. En & Japdn, en Chinay en toda el Asia meridiona y
oriental e crecimiento de las exportaciones fue superior a de lasimportaciones. A pesar de la desaceleracion del
crecimiento del PIB en e Japdn y en los paises afectados por la crisis financiera, |a tasa de crecimiento de las
importaciones aumento ligeramente en todos |os paises en desarrollo de Asia, con la excepcion de China.

Para 1998 se prevé unareduccion de latendencia expansivadel comercio mundial, aunque son muchos los
factores de incertidumbre, en particular 1os relacionados con la posibilidad de una recuperacion impulsada por las
exportaciones en Asia. En el caso de las economias asidticas més afectadas, € pronunciado descenso de los tipos
de cambio reales efectivos y la existencia de capacidad de produccién no utilizada, unidas a la solidez de los
indicadores econdmicos basicos y alos resultados obtenidos en € pasado, permiten concebir expectativas de una
recuperacion relativamente pujante impul sada por las exportaciones. Por otra parte, existen factores que apuntan
en la direccién contraria, como la elevacién de los costos de las importaciones y una grave crisis de liquidez y
restricciones crediticias. En laactualidad se observa en esos paises una ulterior contraccion de las importaciones,
y no seregistraun aumento sustancid de las exportaciones. Laevolucion de las importaciones era quizés previsible
alaluz delaexperienciade importantes deval uaciones anteriores, en que las inversiones se redujeron primero para
aumentar después. Sin embargo, € comportamiento de las exportaciones difiere de experiencias anteriores de rgpida
recuperacion, que tendia a mantenerse hasta alrededor de tres afios después de la devaluacion.

Los efectos de la crisis han sido considerablemente diferentes en los distintos paises més gravemente
afectados, y es posible que se manifiesten de diversas maneras en otros paises y en todala economiamundial. Los
cinco paises mas afectados (Filipinas, Indonesia, Maasia, la Republicade Coreay Tailandia) no representan en su
conjunto sino una proporcion relativamente modesta de |a actividad econdmica mundial. En 1996, por gemplo,
representaron € 3,6 por ciento del producto, alrededor del 7 por ciento de las exportacionesy las importaciones, €l
6 por ciento delas corrientes de inversion extranjeradirecta (IED), € 4 por ciento del capital total de |[ED y menos
del 4 por ciento de | os préstamos bancariosinternacionales brutos. No les correspondié sino menos del 10 por ciento
de las exportaciones e importaciones de los paises de fuerade Asia, € 2,5 por ciento delasdela UE y arededor del
8,5 por ciento de las de los Estados Unidos. Por consiguiente, no es probable que un cambio sustancial de los
resultados econdémicos de esos paises tenga repercusiones importantes en € comercio y € crecimiento de paises de
fuerade Asia

Sin embargo, los cinco paises de Asia més afectados constituyen una parte fundamental de lared comercial
y deinversonesen laregion de Asia. Por gemplo, su participacion en las exportaciones del Japon, Chinay Singapur
es considerablemente superior alade los Estados Unidos, y también comercian
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Cuadro 2
EXPORTACIONES E IMPORTACIONES, POR PRINCIPALES REGIONES

Y AGRUPACIONES ECONOMICAS, 1995-1997
(Variaciones porcentual es en volumen respecto del afio anterior)

1995 1996 1997
Exportaciones
Todo € mundo 9,0 5,0 9,5
Paises desarrollados con economia de mercado 7,6 4,2 8,8
deloscuales:
Japén 4,0 -0,5 9,5
Estados Unidos 8,7 6,3 11,9
Unién Europea 8,5 40 8,0
Economias en transicion 17,5 7,5 11,0
Paises en desarrollo 11,5 6,0 11,5
deloscuales:
Africa 5,0 7,0 55
Ameéricalatina 12,0 11,0 12,5
Asiameridional y oriental 13,0 6,5 10,5
China 17,5 -1,0 20,5
Partida recordatoria:
Seis economias importantes del Asiaoriental 2 145 6,5 10,0
Importaciones 9,0 50 9,0
Todo e mundo 8,2 3.8 7,9
Paises desarrollados con economia de mercado
deloscuales:
Japén 12,5 2,0 25
Estados Unidos 7,0 57 12,0
Unién Europea 75 25 6,5
Economias en transicion 17,0 14,5 16,0
Paises en desarrollo 11,0 6,5 10,0
deloscuales:
Africa 6,5 0,5 11,5
Ameéricalatina 3,0 11,5 215
Asiameridional y oriental 155 55 6,5
China 9,0 7,0 5,0
Partida recordatoria:
Seis economias importantes del Asia oriental 2 155 45 55

Fuente: Comunicado de prensadela OMC, 19 de marzo de 1998, cuadro 2; estimaciones dela
secretariade laUNCTAD.
& Hong Kong, China; Malasia; Provincia china de Taiwan; Repuiblica de Corea; Singapur; y Tailandia.

intensamente entre si. Lacrisis estd afectando gravemente a todos |os paises de laregion, € conjunto de los cuales
hadado un impulso importante ala expansion de la produccion y el comercio mundiales en los Ultimos afios. Por
consiguiente, como se explica més detalladamente en el capitulo |1, las consecuencias de lacrisis para€el comercio
mundia pueden ser mucho mayores de o que cabria esperar atendiendo alaimportanciarelativa que tienen en la
economiamundial los paises afectados por lacrisis financiera



3. M er cados de productos basicos

En 1997, aunque los precios de | os productos basicos distintos del petréleo se mantuvieron a mismo nivel
que € afio anterior, los del petréleo y los productos manufacturados disminuyeron en arededor del 6 por ciento
(cuadro 3). La aparente estabilidad de los precios de los productos bésicos distintos del petréleo encubrié un
pronunciado aumento de los precios de las bebidas tropicales y una baja de los precios de las materias primas
agricolas. Aunque aumentaron |os precios de | os productos afectados por las condiciones climéticas desfavorables
causadas por El Nifio, los de los productos bésicos en genera siguieron una tendencia descendente. De 1985 a 1997,
e aumento de los precios de los productos béasi cos distintos del petrdleo fue en conjunto de sélo un 2,2 por ciento
anual en délares corrientes, lo que representa una disminucion del 0,5 anual en términos reales. Esadisminucion
en términos real es fue especia mente pronunciada en €l caso de las principal es bebidas tropicales (café, cacao y té)
y agunos metales (en particular estafio y tungsteno). A pesar de larecuperacion registrada durante el decenio de
1990 tanto en términos nominales como en términos reales, l0s precios de los productos bésicos distintos del
petréleo permanecieron a niveles relativamente bgjos.

Es digna de mencién la aparente falta de correspondencia entre los precios de los productos basicos y la
demanda industrial durante e presente ciclo. Los precios de las materias primas agricolas, por gemplo,
disminuyeron en drededor del 10 por ciento en 1997 apesar de que € PIB de |os paises desarrollados con economia
de mercado aumentd en un 2,7 por ciento. En cambio, en 1994, afio en € que el PIB de esas economias aumento
en un 3 por ciento, se registré un incremento del 14,6 por ciento en los precios de las materias primas agricolas.
Aungue es evidente gque la oferta de algunos productos era muy considerable (asi, por gemplo, la de azlcar), la
relativamente baja tasa de inflacion de las economias desarrolladas congtituyd un desincentivo a la compra
especulativa de productos basicos, y € mismo efecto tuvo la pronunciada apreciaciéon del dolar en 1996 y 1997
después de un periodo de relativa estabilidad durante la primeramitad del decenio de 1990.

En 1997 los precios del petréleo empezaron a disminuir més tarde que los de la mayoria de los otros
productos basicos. A esadisminucion contribuyeron diversos factores, ademas de la reduccién del crecimiento de
la demanda en diversos paises afectados por lacrissas&ica. Un invierno insolitamente suave en todo & hemisferio
septentrional redujo la demanda de combustible para calefaccion, al tiempo que aumentaba considerablemente la
oferta, en particular en los paises miembros de la OPEP araiz del incremento de sus cuotas en un 10 por ciento
aprobado en noviembre de 1997, y en todos los estadios de la cadena de comercidizacion se registraba un
considerable aumento de las reservas de crudo y productos del petréleo con respecto al afio anterior.

Aunque los precios de | os productos béasi cos agricol as parecian haberse mas o menos estabilizado, aunque
a niveles inferiores alos de mediados de 1997, los precios de la mayoria de los metales y del petrdleo siguieron
disminuyendo hasta abril de 1998. Los problemas de |os mercados de productos bési cos se han visto agravados por
los efectos negativos de la crisis asiatica. De junio de 1997 a abril de 1998 los precios de los productos bésicos
digtintos ddl petrdleo disminuyeron en promedio en un 10,6 por ciento, con bajas mayores entre las materias primas
agricolas (12,0 por ciento) y los metales (17,3 por ciento) que entre los productos alimenticios y las bebidas (10,1
por ciento). Ladisminucion correspondiente del precio del petrdleo fue del 24,6 por ciento. Esas bajadas de precios
son imputablesen gran medida alacrisis asiética, especialmente en el caso del cobre, €l niquel y € caucho natural.
Mucheas de las economias en rgpido crecimiento de Asia se han convertido en importantes mercados de una amplia
gama de productos bésicos, como productos alimenticios de valor elevado, materias primas agricolas, metales y
combustibles, que suministran otros paises en desarrollo. Muchas de esas economias son también importantes
proveedores de productos basicos. Los cinco paises de Asia més afectados son exportadores importantes de una
ampliagamade productos aimenticios y materias primas agricolas, como aceites vegetales y semillas ol eaginosas,
café, bananas, té, cacao en grano, caucho natural, estafio y cobre.



PRECIOS MUNDIALES DE LOS PRODUCTOS BASICOS, 1995-1998
(Variaciones porcentual es respecto del afio anterior)
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Cuadro 3

Abril de
Grupo de productos 1995 1996 1997 1998 @
Todoslos productos b 9,9 -4,2 0,0 -4.5
Productos alimenticiosy bebidas 4,5 21 21 -6,9
tropicales
Bebidas tropicales 1,1 -15,2 333 -11,5
Café 0,7 -19,1 54,7 -15,3
Caceo 2,7 1,2 11,2 -0,6
Té -10,3 8,8 25,8 15,5
Productos alimenticios 59 6,8 -4,0 -6,1
Azlcar 10,8 -9,9 -4,9 -25,1
Carne de vacuno -31,2 -6,4 40 -3,1
Maiz 15,5 25,0 -25,3 -9,5
Trigo 18,5 16,2 -22,6 -8,9
Arroz -10,1 5,0 -10,7 17,8
Bananas 0,1 7,5 4,3 49,3
Aceites vegetalesy semillas 10,3 -4,2 -0,9 9,7
oleaginosas
M aterias primas agropecuarias 15,0 -9,9 -10,3 -2,5
Cuerosy pieles 43 -23,7 -19,8 -10,5
Algodén 22,3 -17,4 -15 -13,3
Tabaco -11,2 15,6 15,5 -1,3
Caucho 38,6 -11,9 -28,3 1,0
Maderas tropicales en rollo 54 -20,1 -5,5 -2,0
Mineralesy metales 20,2 -12,1 0,0 -1,7
Aluminio 22,3 -16,6 6,2 -7,3
Fosfato mineral 6,1 8,6 7,9 0,0
Minera de hierro 58 6,0 11 2,8
Estafio 13,7 -0,8 -84 3,6
Caobre 27,2 -21,8 -0,8 2,2
Niquel 29,8 -8,8 -7,6 -9,3
Mineral de tungsteno 49,6 -17,9 -9,3 0,0
Petr6leo crudo 9,3 20,8 -6,0 -21,4
Partida recordatoria:
Manufacturas © 11,1 -3,6 5,7

Fuente: UNCTAD, Boletin mensual de precios de productos basicos, varios nimeros; Naciones
Unidas, Monthly Bulletin of Satistics, varios nimeros.

& Variacion desde diciembre de 1997.

P Excluido e petroleo crudo.

¢ indice del valor unitario de as exportaciones de manufacturas de |os paises desarrollados con

economia de mercado.
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Aunque labgjadel precio del petrdleo beneficiara alos paises en desarrollo importadores de ese producto,
hay 25 paises en desarrallo paralos que d petrdleo representa no menos del 20 por ciento de los ingresos en divisas.
Asmismo, labgadelos precios delos productos basicos en general contribuira al mantenimiento de bajas tasas de
inflacion en los paises desarrollados, pero, como se explica més detalladamente en e capitulo 111, afectara
negativamente a numerosos paises en desarrollo muy dependientes de |os ingresos de exportacién de productos
bésicos.

B. Resultados econOmicosregionalesy per spectivas
a corto plazo

El impacto de la crisis asidica es € principa factor determinante de la desaceleracién prevista del
crecimiento delaeconomia mundial en 1998. A medida que se manifestaban nuevos efectos de |as perturbaciones
addticas, las previsiones para 1998 formuladas por organizaciones nacionales e internacionalesy otras instituciones
eran objeto de constantes revisiones a la bagja (véase asimismo €l recuadro 1). Por gjemplo, € FMI redujo su
previsién de crecimiento de laproduccion mundia para 1998 ddl 4,3 por ciento en sus Per spectivas de la Economia
Mundial de octubre de 1997 d 3,5 por ciento en su evaluacion provisiona de diciembre del mismo afio. En sus
Perspectivas de la Economia Mundial de mayo de 1998, una ulterior revisiéon situd latasa de crecimiento en el 3,1
por ciento. El hecho de que se haya procedido a continuas revisiones de tal magnitud en el espacio de pocos meses
es un claroindicio de lainfluenciade lacrisis asidica en € crecimiento mundial y de las incertidumbres sobre la
profundidad de lacrisisy los efectos de |as politicas adoptadas para hacerle frente. Lasrevisionesalabagjadelos
prondsticos de crecimiento del PIB han sido mayores para los paises en desarrollo que paralos paises desarrollados.
En efecto, se prevé que |os paises en desarrollo resultardn més afectados que los desarrollados por la evolucién
negativade losvolimenesy preciosdel comercio. Ademés, diversos paises en desarrollo han respondido alacrisis
adoptando precautoriamente medidas monetarias y fiscal es restrictivas encaminadas a mantener la confianza en €
mercado y areducir lavulnerabilidad de esos paises a unainterrupcion de las entradas de capital.

1. Paises desar rollados con economia de mer cado
a) Estados Unidos

Puesto que la economia de los Estados Unidos se encuentra en su octavo afio de crecimiento ininterrumpido,
cabria suponer que ha llegado a las Ultimas etapas de una larga expansién ciclica, en las que deberia estar
reduciéndose € crecimiento de la produccién. Sin embargo, la tasa de crecimiento aumenté en 1997 en un punto
porcentual, al 3,8 por ciento, impulsada por la pujante demanda del sector privado. La demanda interna crecio
todavia més rpidamente, pero € deterioro de la balanza de pagos en cuenta corriente hizo que € crecimiento total
del producto fuera inferior a de la demanda interna.  En la balanza exterior influyé considerablemente €
mantenimiento de la tendencia ala apreciacion del ddlar, cuyo tipo de cambio efectivo real alcanzd su nivel méas
elevado desde 1986. También contribuy6 afrenar el crecimiento la continuacion del aumento del superévit fiscal.

A pesar de un crecimiento muy superior a las estimaciones oficiales y de un incremento gradual de los
salarios reales, lainflacion siguié reduciéndose en 1997, gracias ala pujanza del délar y aladisminucién de los
precios del petrdleo y de otros productos bésicos, asi como a aumento de la productividad. Puesto que lostipos de
interés nominal es han permanecido estables desde la primavera de 1997, la disminucion de latasa deinflacion ha
conducido a un moderado incremento de los tipos de interés reales, que también ha contribuido a moderar la
expanson. El fuerte crecimiento y labajainflacion han seguido sustentando €l répido aumento de |os precios de los
valores bursdtiles, apesar de las advertencias del Presidente de la Reserva Federal contralaexultacion irraciona de
losinversores. Lafuerte gpreciacion delosvaores ha contribuido a mejorar larecaudacion fiscal a incrementar los
ingresos derivados del impuesto sobre plusvalias. Ademas, hainfluido positivamente en el crecimiento a reducir
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€l costo ddl capital y estimular los gastos de consumo. Sin embargo, 10s precios de los vaores han llegado a un nivel
€en que estan expuestos aimportantes correcciones acorto plazo o a contagio del deterioro de la situacién econémica
end Adaoariental. Ello podria conducir auna contraccion de lademandainternaa reducir el poder adquisitvo de
las unidades familiares y aumentar |os costos financieros, pero esos efectos quedarian contrarrestados en parte por
lareduccion de los pagos por concepto de impuestos, que empeorariala situacion presupuestaria.

Seprevé que en 1998 d proceso de guste en e Adaorientd incrementara sustancialmente el déficit de pagos
delos Estados Unidos. Un importante aumento de |as existencias a comienzos de afio, unido ala continuacion del
incremento del superdvit fiscal, que se preveé que llegard a 40.000 millones de délares durante € gjercicio fiscal en
curso, conducira a una desaceleracion del crecimiento. No obstante, se prevé que € PIB estadounidense solo
disminuira al 2,3 por ciento, pues parte de las repercusiones negativas de la crisis del Asia oriental han sido
contrarrestadas por la bgja de los precios del petréleo y de los productos bésicos, que ha hecho que mejorara la
relacién deintercambio. Trasunaexpansion en € primer trimestre a una tasa anualizada del 5,4 por ciento, se prevé
unargpida desaceleracion del crecimiento en € segundo semestre del afio. Una sefia de inminente desaceleracion
econdmicafueladisminucién en un 2,3 por ciento de las utilidades de las empresas en el Ultimo trimestre de 1997
en relacion con € trimestre anterior. Esa disminucion continud a aproximadamente la misma tasa en €l primer
trimestre de 1998, y estd empezando a reflgjarse en la creciente inestabilidad de los precios de las acciones. Por
consguiente, aunque lasfuerzas que sustentan €l crecimiento siguen siendo rel ativamente pujantes, existen riesgos
sustanciales, representados por |0s efectos negativos que en € crecimiento de la demandainterna tendria una posible
correccion sustancia de los valores bursétiles, unida a los efectos restrictivos del superavit fiscal y del déficit
exterior. De prevalecer esas fuerzas y coincidir con un empeoramiento de la deflacion en € Asia oriental, la
economia estadounidense puede encontrarse en dificultades mayores de las que actualmente se prevén.

b) Japdn

Los esfuerzos por reducir €l déficit fiscal, unidos alos efectos de la crisis del Asia oriental, constituyeron
unacargaexcesvaparalafragil recuperacion de la economiajaponesaafinales de 1996 y principios de 1997. En
el primer trimestre de 1997 se habia registrado un fuerte crecimiento como resultado del incremento de los gastos
de consumo ante la perspectiva de reintroduccion del impuesto sobre el valor afiadido. De ahi que en los trimestres
subsiguientes se registrara una pronunciada disminucién, agravada por la persistente debilidad del sistema financiero,
quedio lugar a cierre de varios bancos e ingtituciones de corretaje importantes. La disminucidn del consumo es
imputable asimismo ala desaceleracion del crecimiento de laremuneracién nominal del trabajo del 3,6 por ciento
anudizado en @ tercer trimestre de 1997 a sélo un 1,2 por ciento en el primer trimestre de 1998. Esadisminucion
fue probablemente consecuencia de la reduccién de los pagos de primas vinculadas alos beneficios, que a su vez
pone de manifiesto la escasa pujanza del sector manufacturero. A findes de afios habia disminuido tanto lainversion
de las empresas como la inversién publica, como consecuencia en € segundo caso de la ausencia de medidas
presupuestarias especiales por parte del Gobierno, que causd una pronunciada disminucién de la actividad en €
sector de la construccion y agudizé las presiones deflacionarias. A diferenciade lo ocurrido en 1996, la economia
no experimentd unarecuperacion en € Ultimo trimestre, en e que empezaron a manifestarse los efectos de la crisis
del Asiaoriental. En laprimaverade 1998, e desempleo habia aumentado al 4,1 por ciento, y las importaciones
disminuian mas rdpidamente que las exportaciones al entrar |la economia en abierta recesion.

A findesdediciembre de 1997, las autoridades anunciaron diversas medidas encaminadas a restablecer la
confianza, entre ellas unareduccion temporal de impuestos por valor de 2 billones de yen y la aportacién de fondos
publicos equivalentes a 6 por ciento del PIB para proteger alos titulares de depdsitos de instituciones en quiebra
y recapitalizar alos bancos débiles pero solventes. Ante la posibilidad de que laintroduccién de requisitos mas
rigurosos en materia de coeficientes de capital, que debian anunciarse en abril, indujera alos bancos areducir sus
préstamos, se propuso que con cargo a Programa Fiscal de Inversionesy Préstamos se candlizara el 2,4 por ciento
del PIB a través de instituciones financieras publicas hacia las empresas pequefias y medianas que tuvieran
dificultades para obtener créditos de bancos comerciales.
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Recuadro 1

COMPARACION INTERNACIONAL DE LASESTIMACIONESDEL PIB

Las dificultades y limitaciones conceptuales que entrafia la utilizacion de estadisticas de las cuentas
nacionales para medir el crecimiento econémico son bien conocidas: esas estadisticas solo recogen 10s costos o
vaores econdmicos, y no los sociales, por |o que revelan poco sobre lacomposicion del producto, la distribucién
del ingreso o la calidad de vida. Al medir las variaciones del nivel de actividad econémicaalo largo del tiempo
surgen ulteriores complicaciones, como consecuencia de a) cambios de las definiciones utilizadas; b) variaciones
delos precios de los productos y servicios; y €) variaciones de la calidad de los productos y servicios disponibles.
Segun € periodo de que se trate, también pueden resultar pertinentes los cambios tecnol 6gicos, de los recursos, de
los gustos y de la estructura institucional. Ademas, existen diversas formulas aternativas para calcular las tasas
medias de crecimiento en un determinado periodo.

El PIB redl se hamedido tradiciondmente utilizando |os precios de un afio determinado tomado como base
paracacular € valor afiadido de cada sector, obteniendo €l PIB total por agregacion. Ese método del afio de base
fijo esfacil de utilizar y permite obtener unamedicion del PIB real igual ala suma de sus componentes, por lo que
permite determinar facilmente laimportancia rel ativa de cada sector en la economia. Esamedida del producto real
agregado depende evidentemente de la distribucion por sectores no solo de la produccion, sino también de los
precios en e afio de base, por lo que, especialmente en periodos de rapido cambio estructural, cualquier
modificacion del afio de base hace que cambie toda la trayectoria de crecimiento del PIB real®.

Paraagregar |os datos de diferentes paises con € fin de obtener totales regionales o de un grupo de paises,
es necesario convertir a una moneda comun el valor de la produccion de los diferentes paises. Para ello se han
utilizado tradicionalmente los tipos de cambio del mercado. Los tipos de cambio utilizados afectan no solo al
coeficiente de ponderacion relaivo de cada pais, sino también al valor en délares de las cantidades agregadas y, por
lotanto, alatasa de crecimiento. Al elegir el afio de base deben evitarse periodos en que se registraran paridades
anormal mente elevadas frente d dolar o grandes desequilibrios externos, por [o que en algunos casos se utilizan los
promedios de un periodo.

Diversos estudios han demostrado que, por diversas razones, |os tipos de cambio de mercado no siempre
son un fiel reflejo del poder adquisitivo en productos nacionales de |as distintas economias, incluso con tipos de
cambio uniformes y estables. Entre los factores distorsionantes se cuentan burbujas especulativas, medidas de
intervencion en e mercado cambiario, asimetrias en la velocidad de gjuste de los mercados financieros y de
mercancias, perturbaciones macroeconémicas, y diferencias considerables de | os precios relativos de los productos
que son objeto de comercio y de los que no lo son, rasgo que caracteriza ala mayoria de los paises en desarrollo.

SegUn estudios realizados, los tipos de cambio oficiales tienen més tendencia a infravalorar € poder
adquisitivo de las monedas nacionales en los paises con bajo PIB por habitante que en aquellos con un PIB por
habitante mas elevado. Por consiguiente, la conversion de los PIB en ddlares utilizando |os tipos de cambio de
mercado paraagregar datos nacional es tenderia ainfraestimar €l valor en ddlares de la produccion de los paises de
bajo ingreso en relacion con la de los paises de ingreso elevado. Un gemplo notable es el de China. Aunque su
crecimiento real medio durante el periodo 1970-1990 fue de mas del
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dobledel de laeconomiamundia, su participacion en laproduccién mundial en 1990, a tipo de cambio de mercado,
eramenor gque en 1970 por la sustancial depreciacion del yuan alo largo de ese periodo®

Respondiendo a la necesidad de comparaciones internacionales de la produccion més satisfactorias, €
Proyecto de Comparaciones Internacionales® elaboré una metodologia para calcular indices de referencia que
pudieran utilizarse para convertir series cronoldgicas de datos sobre el PIB en ddlares constantes a "ddlares
internacionaes’, de manera que la produccion de cada pais en cada afio se exprese en un conjunto comuin de precios
internacionaes que representan la paridad de poder adquisitivo en € afio de base. Para obtener una medicién més
precisa de |os tamafios rel ativos de las economias, el FMI decidio utilizar coeficientes de ponderacidn basados en
laparidad de poder adquisitivo (PPA) paraagregar los PIB de diferentes paises a partir de sus Perspectivas de la
Economia Mundial de mayo de 1993. L os coeficientes de ponderacion basados en la PPA se obtenian a partir de
estimaciones del PIB formuladas por € proyecto de comparaciones internacionales sobre la base de la PPA,
suplementadas por estimaciones del personal del Banco Mundia y del FMI para los paises no abarcados por ese
proyecto.

Esos coeficientes de ponderacion basados en la PPA, calculados a partir de estimaciones dela PPA y no
de datos sobre | os tipos de cambio, se prestan a diversas criticas por motivos técnicos. Sin embargo, el FMI llegb
alaconclusén de que d sesgointroducido por los coeficientes de ponderacion basados en la PPA erainferior a de
los coeficientes basados en |os tipos de cambio de mercado. Las diferencias en la ponderacién de los PIB de 1990
segln se utilizaran tipos de cambio derivados del promedio trienal mévil de 1987-1989 o la PPA resultaron
sorprendentes. Las participacionesrespectivas de los paises industriales y |os paises en desarrollo eran de 73,2 por
cientoy 17,7 por ciento si se utilizaban |os tipos de cambio de mercado, pero de 54,5 por ciento y 34,4 por ciento
aplicandolaPPA*. Entre |os paises industriales resultd especial mente pronunciada la reduccion de laimportancia
relativa de la economia japonesa (del 14,6 por ciento a 7,6 por ciento) y, en menor medida, la de la economia
estadounidense (del 26,7 por ciento al 22,5 por ciento). Entre las regiones en desarrollo es de destacar el aumento
de laimportanciarelativade Asia (del 7,3 por ciento a 17,7 por ciento), imputable en parte al mayor coeficiente
de ponderacion que correspondia a China cuando se aplicabala PPA.

L os dos métodos también conducen a resultados diferentes a calcular el crecimiento del PIB. Como es
I6gico, lautilizacion de coeficientes de ponderacion basados en la PPA dieron como resultado un crecimiento algo
mayor de laeconomiamundia durante el periodo 1983-1992, seglin los calculos del FMI, y en particular en lo que
se refiere a conjunto de los paises en desarrollo. En cambio, el resultado obtenido en relacion con los paises
industridles en su conjunto fue algo menor. Laextension del procedimiento al periodo 1993-1995 dio lugar atasas
anuales medias de crecimiento del PIB considerablemente superiores no sdlo para € conjunto de la economia
mundia, sino también parae delos paisesen desarrollo y €l de los paises desarrollados’. En una comparacion méas
reciente de las ponderaciones de los PIB de |os distintos paises sobre la base de la PPA con las derivadas de la
conversion de los promedios de los PIB nominales del periodo 1992-1996 en ddlares utilizando los promedios
anuales delostipos de cambio de mercade®, laimportanciarelativa del Japon disminuyd del 18,1 por ciento al 9,4
por ciento, mientras que la de Chinaaument6 del 2,4 por ciento a 11,9 por ciento. Sin embargo, los coeficientes
de ponderacion basados en laPPA de cada pais no son los mismos que les asignd €l FMI, seglin se ha mencionado.
No estaclaro s ladiscrepanciaes d resultado de lagplicacion delaPPA, o si obedece simplemente a una diferencia
en e nimero de paisesincluidos.

Cada uno de los métodos de medicion del PIB real presenta sus ventgjas y desventagjas. Quizas lo mas
sensato sea reconocer gque ninguno es superior a los demas y que todos son medios de obtener diferentes
percepciones
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diferentes percepciones del funcionamiento de una economia o de un grupo de paises. Ninguno de los métodos de
agregacion de datos de diferentes paises puede resultar adecuado paratodos los fines. Por gjemplo, la ponderacion
basada en la PPA no serviria para agregar € comercio internacional ni los movimientos de capitales, cuyas
transacciones se realizan a los tipos de cambio de mercado. Por consiguiente, es recomendable ser prudentes &l
comparar € crecimiento del comercio mundia con € crecimiento de la produccién aplicando ponderaciones basadas
enlaPPA.

También es obvio que las estimaciones del crecimiento del PIB read para una region y un periodo
determinados formuladas por diferentes organismos pueden presentar discrepancias por razones tales como
diferencias en los criterios de ponderacién, € afio de referencia o € niimero de paisesincluidos, aun en €l supuesto
de que labase de datos utilizadaseala misma. Es esencial tener presentes esas diferencias al comparar datos sobre
el crecimiento del PIB anivel regional o mundial procedentes de distintas fuentes.

! En el caso de la economia de los Estados Unidos, como consecuencia de la espectacular disminucion de
los precios de las computadoras, la adopcion de un periodo de base maés reci ente hace que se reduzcan
considerablemente |a participacién del sector informético en el PIB real y su aportacién al crecimiento del
PIB. Paraevitar lasobrevaoracion del crecimiento de los Ultimos afios, la Oficina de Analisis Econémico
del Departamento de Comercio adopt6 parala medicion del crecimiento del PIB real un procedimiento de
ponderacion en cadena consistente en cacular un indice que es la media geométrica de los val ores basados
en los precios corrientes'y los del afio anterior. Al desplazar continuamente hacia adelante €l periodo de
base, en vez de utilizar como punto de referencia a un afio ya remoto, ese procedimiento elimina los
problemas que plantea el método del afio de base fijo. En particular, |os desplazamientos de la produccién
entre productos de precio smilar dejan de distorsionar la medida del crecimiento, y latrayectoria histérica
de crecimiento no resulta afectada por una modificacién arbitraria del afio de base. Sin embargo, €l
procedimiento de la ponderacién en cadena también presenta limitaciones y desventgjas. Los precios
corrientes no siempre son faciles de obtener, y estén sujetos arevisiones. Ademés, |os errores que surjan
en cualesquiera elementos de la cadena no son corregidos, y tienden a acumularse con e tiempo. Otra
dificultad, més grave, consiste en que € PIB total no esigual ala suma de sus componentes.

2 V éase The Economist, 28 de noviembre de 1992.

3 El proyecto de comparaciones internaciona es fue coordinado por las Naciones Unidas y conté con el apoyo
del Banco Mundial, la OCDE y otros organismos internacional es.

4 FMI, Perspectivas de la Economia Mundial, mayo de 1993, anexo |V, cuadro 33.
5 En o que respectaalos paisesindustriaes, € crecimiento de producto en 1991 resulté € mismo por ambos
métodos; véase Banco Asiético de Desarrollo, Asian Development Outlook 1994 (Hong Kong, China:

Oxford University Press, 1994), pags. 229y 230.

6 Morgan Guaranty Trust Company, "Measuring the world economy", World Financial Markets, Nueva
York, 2 de enero de 1998, pag. 114.
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Lacreciente presion internacional sobre el Japén para que utilizarala politicafiscal con € fin de estimular
lademandainterior como respuesta ala recesion en que estaba entrando su economia, unida aladebilidad crénica
del yen, condujo a anuncio, en junio de 1998, de un nuevo conjunto de medidas fiscales de estimulo, entre ellas
reducciones temporales de impuestos por valor de otros 2 billones de yen y un aumento del gasto total en obras
publicasa 7,7 billones de yen. Segln las estimaciones oficiales, ese conjunto de medidas producird un incremento
del PIB en un 2 por ciento. Las reducciones de impuestos serén inmediatas, pero el aumento del gasto publico
tardaramas en surtir efecto, pueslo haraatravés de unincremento delosingresos. Por consiguiente, lainfluencia
de esass medidas en @ crecimiento durante €l afio en curso sera probablemente bastante menor. En Ultimainstancia,
el éxito de esas medidas dependera de su capacidad para invertir la tendencia descendente del gasto privado. Al
mismo tiempo, se anunciaron planes tendentes a obligar a los bancos a cancelar en su totalidad o vender los
préstamos incobrables pendientes.

Lacrissdd Asaorientd planteaespecides problemas para el Japdn, puesto que a esa regidn corresponden
lamayoria de |os préstamos concedidos en el extranjero por los bancos japoneses, asi como més del 40 por ciento
delas exportaciones de mercanciasy el 37 por ciento de las exportaciones de servicios del pais. Los cinco paises
de Asia més afectados son €l destino de casi un 20 por ciento de las exportaciones de mercancias del Japony €
origen del 16 por ciento de sus importaciones (véase asimismo el capitulo I1). El riesgo de que se profundice la
recesin es especial mente grave, porque se sumaala persistente debilidad del sector financiero. De profundizarse
larecesion, resultard mas dificil deshacerse de los activos que hayan de liquidarse, y se exacerbara el problema de
los préstamos incobrablesy la deuda pendiente, 1o que debilitara ulteriormente alos bancos. Unagrave contraccion
gue pusiera a los bancos en dificultades conduciria sin duda a la repatriacion de los activos en ddlares de las
instituciones financieras japonesas, gerciendo presiones sobre los tipos de interés y los precios de las acciones en
los Estados Unidos, dificultando ulteriormente €l servicio deladeudaen €l Asiaoriental y creando perturbaciones
delostipos de cambio y los mercados financieros internacionales. Ademés, habida cuenta del papel desempefiado
por € Japdn como fuente deinversidn directay mercado de las exportaciones del resto de Asia, unarecesion en ese
pais impediria la recuperacién en toda laregiéon. No hay seguridad de que las nuevas medidas del Gobierno para
aumentar € gasto vayan a conseguir restablecer permanentemente el crecimiento en el Japdn, pues las reducciones
temporaes de impuestos recientemente introducidas no parecen haber tenido sino un efecto marginal en el gasto de
CONsSUMo.

En € estado actud delaeconomiamundia, € Japdn no puede contar exclusivamente con la demanda externa
paracompensar |adebilidad de lademandainterna. La estrategia de aumentar |as exportaciones netas reduciendo
alavez lasimportaciones'y las exportaciones esta condenada al fracaso. La Unicaaternativa consiste en tratar de
aumentar las exportaciones permitiendo un ulterior debilitamiento del yen frente al ddlar, pero también esa estrategia
podriafracasar, a obligar a Japon a competir con e resto de Asia por los mercados de los Estados Unidos, o que
conduciria sin duda a nuevas deval uaciones competitivas en laregion, quizas incluso en China. Ademas, existe
riesgo de que esa estrategia se interpretara como una medida puramente temporal, |0 que generaria expectativas de
Su pronta supresion, con la consiguiente apreciacion del yen, que a su vez provocaria € retorno al Japédn de las
corrientes de capital y redundaria en nuevas presiones para los mercados mundiales de valores.

El Japdn, con su economia desarrolladay madura no puede seguir dependiendo del resto del mundo como
fuente de crecimiento de la demanda de sus productos. Es evidente que necesita promover lademandainterna. En
e TDR 1996, lasecretariadelaUNCTAD recomendo que se estimulara la demanda reduciendo |os costos internos
mediante la liberalizacion de los sectores minoristay de servicios. Se trata de un primer paso necesario para el
gprovechamiento de las nuevastecnol ogias en los sectores del transporte y las telecomuni caciones, como se hizo en
los Estados Unidos, donde la desreglamentacion del transporte aéreo y por carreteray las medidas antitrust en el
sector de la informética y las telecomunicaciones sirvieron para generar empleo y promover la innovacion
tecnologica. Ademés, esas medidas podrian modificar sustancialmente el funcionamiento de |os sectores mayorista
y minorista. En ese sentido, el Japon presenta semejanzas con las otras economias del Asia oriental que han
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experimentado un empeoramiento de su relacion de intercambio en relacion con los productos basados en la
informacion que han llegado a ocupar una posicién dominante en e proceso de crecimiento de los Estados Unidos.

También es necesario adoptar medidas para liquidar los activos inmovilizados como consecuencia de
préstamosincobrablesy quiebras, con € fin de restablecer las condiciones normales de mercado. No se ha procedido
todavia a una rapida liquidacion de activos para dar tiempo a que mejoraran las condiciones econdmicas 'y se
fortaleciera la situacion financiera de las empresas; sin embargo, no ha habido tal mejora ni fortalecimiento.
Ademas, todad Asaoriental entraraen un periodo de liquidacion de activos. El Jap6n se encuentra en una posicién
similar ala de los paises de Europa Oriental en su proceso de privatizacion: ante la inexistencia de suficientes
compradores nacionaes, |os vendedores tienen que buscar compradores extranjeros. Lareciente politica de acelerar
la cancelacion de los préstamos incobrables de las cuentas de los bancos es sin duda un paso en la direccion
adecuada. Sin embargo, es muy probable que silo se recupere una pequefia proporcion del valor de los activos, y
lamayor parte de esos préstamos se convertirén en pérdidas que habra de sufragar el sector publico. Ese resultado
no ha de utilizarse para justificar reducciones del gasto en otras esferas, como se ha hecho en Tallandiay en la
Republica de Corea

C) Union Europea

El Reino Unido fue e primer pais miembro de la UE que sali6é de larecesion en el decenio de 1990, y sigue
disfrutando de una expansion econémica. Durante 1997 algunas de las economias de menor tamafio, como
Dinamarca, Finlandia, Irlanda, |os Paises Bajos, Noruegay Portugal, también experimentaron una expansion a sus
tasas de crecimiento potenciales, cuando no muy por encimade ellas. Las grandes economias continentales, con la
excepcion de Espafia, no han conseguido igualar la prolongada expansion del Reino Unido ni € rdpido crecimiento
registrado recientemente por las economias de menor tamafio, aunque parecian estar entrando en un periodo de
crecimiento més sostenido al mejorar lasituacion en el cuarto trimestre.

Durante 1997, lainflacion, medida por € aumento de |os precios de consumo, fue uniformemente baja, del
2,2 por ciento como maximo, en todos | os paises, con la excepcion del Reino Unido, donde latasafue del 3,1 por
ciento, y de Grecia, donde llegd al 5,5 por ciento. A pesar del repunte de la actividad econémica, el desempleo ha
permanecido por encimadd 11 por ciento en Francia, Alemaniae Italia. Las politicas tendentes a reducir |os déficit
presupuestarios a 3 por ciento como maximo para cumplir 10s requisitos establecidos para la tercera etapa de la
unién monetariasiguieron limitando & crecimiento delademandainterna, y €l elevado nivel de desempleoy el escaso
crecimiento de los salarios reales tuvieron un efecto restrictivo sobre el consumo.

Como consecuenciade los estrechos vinculos comercidesy la creciente integracin de los paises de la Union
Europea, la recuperacion de la demanda interna ha tenido un fuerte efecto multiplicador que ha conducido a un
crecimiento sostenido de las exportaciones. Sin embargo, la demanda se ha sustentado fundamental mente en fuentes
externas a la region, como Norteamérica, las economias en transicion y paises en desarrollo de fuera del Asia
oriental. El incremento de las exportaciones netas se concentrd en | os paises cuyas monedas se han depreciado en
los Ultimos tiempos con respecto a délar, como Francia y Alemania. Los resultados de exportacion fueron
moderados en |os paises cuyas monedas se habian depreciado anteriormente, como Grecia, Itdia, Sueciay e Reino
Unido.

Se prevé que la crisis asi@tica reducird en mas de 0,5 puntos porcentuales €l crecimiento del PIB y de las
exportaciones en laUnién Europea. Es probable quelos efectos delacrisis se distribuyan desigualmente en laregion
y difieran de un sector a otro. Sin embargo, para lograr en 1998 un crecimiento firme y mas equilibrado sera
necesario reforzar la demanda interna para reducir la dependencia de las exportaciones. La introduccion de la
moneda Unica, € euro, en enero de 1999, contribuira probablemente a estimular lademandainterna. Para entonces,
los 11 paises que entren en la tercera etapa de la unién monetaria tendran un tipo de interés uniforme. Yase ha
logrado précticamente la convergenciade lostipos alargo plazo, pero lostipos a corto plazo de algunos paises, como
Italiay Espafia, tendrén que reducirse considerablemente para alcanzar € tipo uniforme, que seré probablemente
inferior a 4 por ciento.
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Otros aspectos de la introduccién de la moneda Unica pueden resultar menos positivos. El actua Sistema
Monetario Europeo dgara de exigtir en enero de 1999 y sera reemplazado por €l nuevo Banco Central Europeo, que
estardacargo delapoliticamonetariaen lazonadel euro. Su principal objetivo sera mantener la estabilidad de esa
moneda. Habida cuenta de las importantes diferencias de estructura financieray resultados econdmicos entre los
11 paises en cuestion, es evidente que la politica monetaria centralizada no podra ser siempre exactamente la que
de otra manera habrian aplicado los bancos centrales de los distintos paises atendiendo a las condiciones y
prioridades nacionales. Esaes, por supuesto, una de las razones por las que se ha exigido un nivel sustancia de
convergenciaecondémica antes de poner en marchala unién monetaria. No obstante, las diferencias persisten, y se
teme que la politica monetaria que se adopte para el conjunto de la region pueda resultar excesivamente restrictiva
o expansiva. Puesto que @ nuevo Banco Centra Europeo operaraen territorios inexplorados, es probable que tienda
a adoptar medidas més bien restrictivas. Aungue la politica fiscal seguira siendo en gran medida competencia de
los gobiernos nacionales, |as posibilidades de adoptar medidas fiscal es nacional es independientes para contrarrestar
una politica monetaria centralizada que se considere inadecuada para un pais concreto estara limitada en la préctica
por las disposiciones ddl Pacto de Estahilidad y Crecimiento de junio de 1997. Por consiguiente, hasta que se cuente
con suficiente experienciay se hayallegado aun nivel adecuado de convergencia, es probable que la politica general
siga siendo restrictivay contrarreste muchas de |as ventajas de |0s bajos tipos de interés a corto plazo resultantes
delapoliticamonetaria Gnica. Es posible, pues, que los temores por la debilidad del euro sean exagerados.

Con laintroduccion delamoneda Unica, € comercio entre los miembros de la UE que la hayan adoptado ya
no severa afectado por |as fluctuaciones de los tipos de cambio de las monedas nacionales, ni 1os movimientos de
capitales dependeran de las diferencias de los tipos de interés, pero persistiran diferencias salaria es, de productividad
y deingresos reales. Por consiguiente, € guste econémico habra de basarse en variaciones més pronunciadas de
los niveles de produccién y empleo, puesto que no podra recurrirse ala modificacion de los tipos de cambio y €
margen para la adopcion de medidas nacional es de politica econdmica serareducido. Los resultados econdmicos
dependeran de la competitividad y € poder adquisitivo relativos, determinados por € crecimiento delos salariosy
laproductividad relativos.

Por gemplo, 9, como ocurre actuamente, |as tasas salariales nominales en Alemania crecen més lentamente
que laproductividad del trabgjo, los productos aemanes resultaran cada vez mas competitivos, o que promovera
larentabilidad de las empresas dlemanas y |as ventas de productos alemanes en el resto delaUE. Lademandase
dirigirdasi hacialos productores demanes, lo que reduciralaproduccion y €l empleo en e resto de la Unidn. Puesto
gueyano esposible reducir los tipos de interés en relacion con Alemania, y puesto que cualquier incremento de la
demanda por medio de gastos presupuestarios estd necesariamente limitado por el Pacto de Estabilidad y Crecimiento
y, ademés, se desviaria en gran medida hacia Alemania, la Unica politica alternativa habria de basarse en la reduccién
de los costos unitarios de la mano de obra, por modificacion de los salarios nominales o por aumento de la
productividad. Puesto que puede procederse con mayor rapidez a gjuste de los salarios que a incremento de la
productividad, es probable que las politicas que se adopten para defender a los productores nacionales redunden en
la contencién de los salarios y los precios, por lo que € riesgo de deflacion es mayor que € deinflacion. Por otra
parte, si laresistencia socia hace imposible reducir los salarios reales, se producira un aumento del desempleo.
Cudquieradelos dos resultados no sdlo dificultara la expansion de la demanda interna, sino que, ademés, tendera
areforzar € euro, reduciendo asi laaportacion de la demanda externaa crecimiento. Por lo tanto, la principal tarea
del Banco Central Europeo no sera probablemente la de evitar la inflacién, sino més bien la de sostener la
rentabilidad y la demanda nacional es a nivel es compatibl es con tasas de desempl eo aceptables.
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2. Paises en desarrollo
a) América Latina

Desde la crisis de ladeuda en € decenio de 1980, € principa problema que se ha planteado en América
Latinahasido € de conciliar un crecimiento suficientemente rdpido para mantener € desempleo a niveles aceptables
y reducir la pobreza con unaposicion sostenible de la balanza de pagos. Larecuperacién que hatenido lugar desde
lacriss mexicana parece indicar que ese dilemano ha desaparecido, pues la situacion de las balanzas de pagos ha
seguido empeorando, aungue los déficit actual es son imputables a una proporcion mas elevada de bienes de capital
enlasimportaciones totales. Esas dificultades se han agravado por las repercusiones de la crisis del Asia oriental
en los precios delos productos basicosy del petrdleo. Lafuerte dependenciade las entradas de capital privado para
financiar los crecientes déficit de pagos significa que los paises |atinoamericanos siguen expuestos a riesgo de
contagio.

En 1997 se registrd una recuperacion particularmente vigorosa en paises tales como la Argentina, Chile,
México, € Pert y e Uruguay, todos elos con un crecimiento del PIB del 6,5 por ciento o mas (cuadro 4). La
economia chilena, en particular, experimentd su decimocuarto afio consecutivo de crecimiento, a pesar de las
politicas restrictivas impuestas para contener el sobrecalentamiento de la economia que se hizo evidente en 1996.
El auge econdmico impulsado por € consumo que se registré en el Brasil en 1996 fue también moderado en 1997
mediante la aplicacion de una politica monetaria mas restrictivay laintroduccion de reducciones presupuestarias
enrespuestaalacrisisdel Asaorientd. El PIB crecié en un 3,5 por ciento, por debajo del promedio regional, pero
mas que el afio anterior, y 1997 fue e quinto afio de crecimiento ininterrumpido, con una tasa de inflacion
decreciente, pero con un déficit exterior en aumento.

Laintensficacion del crecimiento en América Latina fue posible por lafuerte recuperacion de lainversion,
unida a la expansién continuada de las exportaciones. Como consecuencia en gran medida de la crisis del Asia
oriental, los precios de las exportaciones del conjunto de laregion se mantuvieron précticamente a mismo nivel del
ano anterior, y €l aumento de losingresos de exportacion se debid en su totalidad a incremento de los volimenes
de exportacidn, quefue 2,5 veces superior al del PIB. Latendencia de los precios de exportacion seré descendente
en 1998 al dejarse sentir en toda la economia mundial los efectos de la crisisdel Asiaoriental.

El comercio intrarregional siguié desempefiando un papel importante en la dinamica de crecimiento de la
region, reforzando lainterdependencia econémicade los paises, en particular de los mas estrechamente rel acionados
con €l Cono Sur. La implantacion practicamente total de las disposiciones del Mercado Comun del Sur
(MERCOSUR) condujo a una expansién del comercio interregional en general, y del comercio de cereales en
particular. LaArgentina ha seguido aprovechando las oportunidades de exportacidn, principalmente en el mercado
brasilefio, mientras que las exportaciones de México, principa mente de manufacturas a Norteamérica, siguieron
beneficiandose de la depreciacion del peso después delacrisis.

Por otra parte, como consecuencia del pronunciado aumento de las importaciones de bienes de capital
resultante del incremento delainversion, en 1997 el volumen de las importaciones aument6 a tasas muy superiores
al de las exportaciones en practicamente todos los paises de la region, con las excepciones de Colombia y El
Salvador. Por gemplo, las importaciones de la Argentina crecieron en volumen a unatasa sin precedentes del 28
por ciento. En el Brasil y en México, laapreciacion delamoneday e aumento de las entradas de capital hicieron
que e aumento delasimportacionesfuerade 21 por ciento y del 25 por ciento, respectivamente, aungue € aumento
de la demanda interna fue también importante en México. El hecho de que las importaciones crecieran més
répidamente que las exportaciones condujo a un aumento sustancial del déficit de la balanza de pagos en cuenta
corriente de laregion, que ascendi6 a 60.000 millones de dolares, frente alos 35.000 millones de dolares de 1996,
y esimputable a los grandes déficit de la Argentina, € Brasil y México, unidos a la reduccion del superdvit de
Venezuela
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Cuadro4

AMERICA LATINA: PRODUCCION Y COMERCIO, 1995-1997
(Variaciones porcentual es respecto del afio anterior)

Produccién & Volumen de las exportaciones Volumen de las importaciones
Pais 1995 1996  1997° 1995 1996  1997° 1995 1996  1997°
Todos los paises 0,6 3,6 52 12,0 11,0 125 3,0 115 215
delos cuales:
Argentina 5,0 35 8,0 20,3 5,6 7.3 -14.4 19,7 27,6
Bolivia 3.8 39 4,0 52 94 55 13,2 -0,3 23,3
Brasil 3,9 31 35 -2,3 3,7 7,3 314 6,1 21,2
Chile 8,2 7,2 6,5 11,5 14,5 9,6 23,1 12,4 14,9
Colombia 59 2,2 3,0 2,2 50 12,3 6,8 04 11,1
CostaRica 2,2 -0,6 25 8,7 10,8 7,2 -2,9 6,0 18,7
Ecuador 2,7 2,0 35 7,1 3,3 35 14,5 -8,0 20,4
El Salvador 6,3 25 4,0 15,3 58 21,2 21,6 -8,8 14,4
Guatemala 50 31 4,0 19,4 12,4 13,2 10,7 -15 17,9
México -6,6 52 7,0 24,4 16,0 19,2 -13,8 18,8 24,6
Paraguay 45 1,0 25 19,7 -10,7 -1,6 20,2 -10,6 4.8
Perd 7,8 25 7,0 8,2 6,1 12,7 27,5 1,7 14,2
Uruguay -2,3 4.8 6,5 -0,7 16,8 13,9 -5,3 15,7 17,1
Venezuela 35 -14 50 6,0 3,2 8,1 24,9 -22,0 34,4

Fuente: Comunicado de prensade laOMC, 19 de marzo de 1998; CEPAL, Panorama preliminar de la economia
de América Latina y el Caribe en 1996, Santiago de Chile, 1996 (Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta:
S.96.11.G.13), cuadros A.9y A.10 (parael comercio en 1995); eibid., cuadrosA.1, A.8y A.9.

& Cifras basadas en los valores a precios de 1990.
Cifras preliminares.

Aunqgue en 1997 el promedio de |os precios de exportacion del conjunto de laregion permaneci6 estable,
lospreciosdel café, importantes para Colombiay |os paises de América Central, experimentaron unatendenciaa
alza. En cambio, los exportadores de petr6leo, como Balivia, el Ecuador, Méxicoy Venezuda, y los de materias
primas industriales, como Chile, registraron en mayor o menor medida un empeoramiento de su relacion de
intercambio. Larelacién de intercambio de Chile se vio afectada asimismo por labaja de los precios de la harina
de pescado y lafrutafresca

Al tiempo que se acelerabae crecimiento de la produccion, continud la pronunciada tendencia descendente
delainflacion, que acanzé su nivel més bgjo en medio siglo. En 1997 latasa de inflacion fue més baja que en 1996
en 10 paises y permaneci0 estabilizadaen otros 11. LaArgentinaregistro unade las tasas de inflacion mas bajas
del mundo. En cambio, en Venezuela se registrd una tasa inusuamente elevada como consecuencia de la
liberalizacion de los precios y de una deval uaci én importante.

Tras largpidainversion de latendencia decreciente registrada en 1995 como consecuenciade la crisis del
peso, las entradas de capital aumentaron en 1997 a la cifra sin precedentes de 73.000 millones de ddlares,
equivalente a arededor del 4 por ciento del PIB de la region y mas que suficiente para compensar e aumento
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sustancial del déficit de la cuenta corriente. La composicion de esas corrientes de capital se hamodificado desde
principios del decenio de 1990, y ahora lainversién extranjera directa representa cerca de dos terceras partes del
total, mientras que en 1994 no pasaba de la quinta parte. Las corrientes de capital bancario a corto plazo no
representan actual mente sino una parte relativamente pequefia de las entradas totales de capital en lamayoriade los
paises (y estan vinculadas principalmente a la financiacion del comercio exterior). Lamagnitud de las entradas de
capital condujo a una apreciacion de las monedas, en particular durante e primer semestre de 1997, periodo de
fortalecimiento del dolar en los mercados internacionales. En promedio, las monedas de la region se apreciaron en
un 4 por ciento frentea ddlar, y la apreciacion del peso venezolano fue de no menos del 20 por ciento. Tres paises
experimentaron depreciaciones. El Salvador, Nicaraguay Trinidad y Tabago.

En 1998 se prevé una desaceleracion del crecimiento delaregidn adrededor del 3 por ciento, principalmente
como consecuenciadelo ocurrido en d Adaoriental. Al intensificarse la crisisfinancieradel Asiaoriental afinales
de 1997, se acusaron presiones en dgunos de los mercados financieros emergentes de América Latina, en particular
en d Brasl, pero también en laArgenting, Chiley México. Enlamayoria de |os paises, esas presiones se mitigaron
fundamentalmente mediante |a adopcion inmediata de politicas monetarias y fiscales restrictivas, cuyos efectos
siguen apreciandose en todalaregion.

El Banco Centra ddl Brasil, enfrentado aun pronunciado descenso delos precios de los valores y a crecientes
presiones sobre las reservas de divisas en octubre de 1997, subid los tipos de interés amés del 40 por ciento, y €
Ministerio de Hacienda anunci6 un conjunto de recortes de gastos e incrementos de impuestos por valor de 18.000
millones de délares con e objetivo de reducir el déficit del sector publico en el equivalente de casi 2,5 por ciento del
PIB. Aungue en los meses siguientes se suaviz0 la politica monetaria y € déficit del sector publico siguié
aumentando, a arededor del 6-7 por ciento del PIB, latasa de crecimiento econémico ha vuelto a disminuir, y se
prevé que sera inferior al 2 por ciento en 1998. Sin embargo, los diferenciales de tipos de interés siguen siendo
elevados, y la oferta de rendimientos vinculados a dolar ha causado un pronunciado aumento de las entradas de
capital, que sobrepasaron los 10.000 millones de ddlares en marzo de 1998.

En la Argentina también bajaron los precios del mercado de valores como respuesta ala crisis de octubre
de 1997 y subieron lostipos deinterés. El principa motivo de preocupacién fue € impacto potencial de la extension
delacrissdd Asaoriental d Brasil, puesla Argentina se ha vuelto cada vez més dependiente de las exportaciones
asu principal interlocutor en MERCOSUR. En Chile, apesar de que los tipos de interés reales aumentaron del 6,5
por ciento a 8,5 por ciento entre octubre de 1997 y enero de 1998, el Banco Central tuvo que permitir que se
gpreciarad dolar frented peso, y es de suponer que mantendra condiciones monetarias restrictivas para evitar una
ulterior depreciacion del peso.

En 1998 se prevé una desaceleracion del crecimiento de las exportaciones latinoamericanas a seguir
debilitdndose lademandadel Asiaorientd. Ademaés, es probable que |os paises de laregion pierdan competitividad
en mayor o menor medida como consecuencia de la depreciacion de varias monedas asiéticas. Por gemplo, para
mantener su competitividad, el Brasil amplié a principios de 1998 las bandas de fluctuacion de su moneda frente
al délar. Ladisminucion prevista delos preciosinternacionaes del petréleo y los productos bési cos distintos del
petrdleo también tendera a reducir |os ingresos de exportacion de muchos paises delaregion, y € hundimiento de
los precios del cobre ya ha causado una grave disminucion de los ingresos de Chile.

Aunque |as preocupaciones dimanantes de la crisis del Asia oriental ya no se centran en las corrientes de
capita, sino en e comercio, laregion seguird siendo probablemente vulnerable ala variabilidad de |as entradas de
capital, apesar delos progresos logrados en cuanto ala composicion de esas corrientes y al fortalecimiento del sector
bancario enlos Ultimos afios. Ladeuda exterior a corto plazo del conjunto de laregion equivale actualmente a 35
por ciento de losingresos de exportacion (las proporciones correspondientes a los paises de mayor tamafio abarcan
del 11 por ciento de Venezuelad 78 por ciento del Per(l) y a 70 por ciento de las reservas totales (del 33 por ciento
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en Venezuela a 154 por ciento en México). Las perspectivas para € conjunto de 1998 dependeran en medida
fundamental de lo que ocurraen los Estados Unidosy € Japon.

b) Asa

La propagacion delacrisis financiera por las economias de Asia durante e segundo semestre de 1997 afectd
en medidas diferentes alos paises delaregidn (cuadro 5) y dcanzd su mayor intensidad en el Asia sudoriental, donde
las tasas de crecimiento disminuyeron casi alamitad de los niveles de 1996. También se desacelerd e crecimiento
del Asameridional, aunque por primeravez en e presente decenio fue superior a del Asiasudoriental. Lastasas
de crecimiento de las exportaciones e importaciones fueron comparables alas del afio anterior, pero muy inferiores
alasde 1995.

En octubre de 1997, la crisis financiera llegé a Hong Kong, China, cuya bolsa sufrié la bajada més
importante jamas registrada, y posteriormente a las otras NEI de la primera oleada (Provincia china de Taiwan,
Republicade Coreay Singapur). Ladesaceleracion del crecimiento del PIB en esas economias en 1997 (6,0 por
ciento, frente a 6,4 por ciento de 1996) es imputable a la pronunciada reduccion de la demanday |os precios
mundiales de productos tales como | os el ectrdnicos, |os semiconductores, € acero y |0s petroquimicos.

La economia de China mantuvo su fuerte impulso de crecimiento en 1997, aunque no alcanzé el objetivo
oficial del 10 por ciento. Ladebilidad de la demanda interna fue contrarrestada en parte por un aumento de las
exportaciones. Se redujeron los precios de una amplia gama de productos de consumo por una combinacion de
medidas adminigtrativasy politicas macroecondmicas. Las empresas municipalesy de aldea aportaron en 1997 casi
lamitad delaproduccion industrial del paisy unatercera parte de sus exportaciones, y lograron un aumento del PIB
aunatasa equivaente aproximadamente d doble deladel conjunto de laeconomia. Lacrisis de Asia ha puesto més
crudamente de manifiesto la necesidad de que & Gobierno preste mayor atencién a los problemas del sector
financiero y adopte medidas para aumentar |a eficacia de la politica monetariay reestructurar los activos de los
bancos estatales.

El crecimiento del PIB en € Asia sudoriental en 1997, de menos del 4 por ciento, fue e mas bajo en dos
decenios. Las dificultades financieras de los paises de laregidn se agravaron por las condiciones meteorol 6gicas
anémalas creadas por El Nifio, causante de la sequia més grave de los Ultimos 50 afios en Filipinas, Indonesia,
Malasia, Singapur y Tailandia. En los tres primeros de esos paises, 10s mas gravemente afectados, |os efectos
econdmicos seguiran dejandose sentir en 1998.

Latasade crecimiento econdémico del Asiameridional disminuy6 en 1997 amenos del 5 por ciento (frente
al 6,8 por ciento en 1996). Los resultados fueron muy diferentes de un pais a otro, como consecuencia del
desempefio relativo de | os sectores agropecuarios y manufactureros. Laimportante desaceleracion del crecimiento
del producto en lalndiay el Pakistén se explica en parte por las repercusiones en la agricultura de las condiciones
meteorol 6gicas desfavorables. En € Pakistan también influyeron los virus que atacaron a algodén. Bangladesh
registré e crecimiento mas rgpido del decenio de 1990, principalmente por la espectacular expansion de la
produccion agricola, en particular de arroz. En cambio, la desaceleracion del crecimiento en Sri Lanka fue €
resultado conjunto de la recuperacién de la agriculturay de un crecimiento sostenido del sector manufacturero, que
siguié siendo € mas dindmico.

En & Asia meridional las repercusiones de la crisis financiera de Asia han sido menos graves como
consecuenciade lasrestricciones ala convertibilidad en cuenta corriente y del menor endeudamiento exterior a corto
plazo. Lasmonedasdelalndiay del Pakistan se depreciaron en arededor del 10 por ciento en el segundo semestre
de 1997. Laseconomias de la subregion siguen estando menos estrechamente integradas en la economia mundial
que las del Asia sudoriental, debido a enfoque gradual adoptado para la liberalizacion del comercio, la
desreglamentacion financieray la privatizacion. La creacion de nuevos mecanismos regionales, como el Acuerdo
Comercid Preferencid dd Asia Meridional, es un paso hacia unaintegracion més estrecha dentro delaregiony en
laeconomiamundial.



-22.-
Cuadro5
ASIA EN DESARROLLO:; PRODUCCION Y COMERCIO EN ALGUNAS

SUBREGIONESY PAISES, 1995-1997
(Variaciones porcentual es respecto del afio anterior)

Produccién & Volumen de las exportaciones Volumen de las importaciones
Regi6n/pais 1995 1996 1997 1995 1996 1997 1995 1996 1997
Nuevas economias 7.4 6,4 6,0 20,9 4,5 34 229 5,2 3,0
industrializadas
delas cuales:
Hong Kong, 39 5,0 5,2 14,8 4,0 4,0 19,1 3,0 51
China
Republicade 8,9 7,1 55 31,5 41 7,2 32,1 12,2 -2,3
Corea
Singapur 87 6,9 7.8 21,0 6,4 -3.1 21,6 5,4 0,1
Provincia 6,0 57 6,8 20,0 3,8 52 21,2 -0,1 10,1
chinade
Tawan
Asiasudoriental 8,2 7,1 39 24,3 6,0 8,7 29,7 6,3 2,4
delacual:
Indonesia 8,2 8,0 4,6 18,0 5,8 11,2 26,6 8,1 4,8
Malasia 9,5 8,6 75 26,6 73 6,0 30,4 17 7,0
Filipinas 4.8 57 51 294 17,7 22,8 23,7 20,8 14,0
Tailandia 8,8 55 -0,4 24,8 -1,9 3,2 31,9 0,6 -9,3
Asiameridional 6,6 6,8 4,8 20,5 55 51 25,7 7,7 5,6
delacual:
Bangladesh 4.4 54 57 37,2 12,2 13,7 39,4 17,8 3,0
India 7,2 75 5,0 20,8 4,1 5,0 28,0 51 8,2
Nepa 2,8 6,1 4,3 -9,6 17 10,3 21,9 9,0 10,3
Pakistan 5,2 4,6 31 16,1 7,1 -2,7 18,5 16,7 -5,0
Sri Lanka 55 3,8 6,3 18,7 79 13,0 11,6 25 7,0
China 10,5 9,6 8,8 249 17,9 20,0 15,5 19,5 25

Fuente: Asian Development Outlook 1998 (Hong Kong, China: Oxford University Press parael Banco Asidtico de
Desarrollo, 1998), cuadros A.1, A.11y A.13.

& Cifras basadas en datos a precios constantes.

En el Asia occidental, los resultados econémicos siguieron condicionados por la evolucién del sector
petroleroy por la situacion politicaen lasubregidn. El PIB crecid en 1997 en un 7,6 por ciento, frente a 10,4 por
ciento del afio anterior, principamente por e aumento de la produccion de petrdleo, que compensd con creces la
disminucion de precio de ese producto. L os gobiernos de laregion otorgaron creciente importancia al sector privado
y alainversén extranjera, y siguieron aplicando politicas tendentes a corregir los desequilibrios internosy externos
y apromover laeficienciay la productividad. Sin embargo, los progresos logrados variaron considerablemente de
un pais a otro, y, con la excepcion de Jordania, € Libano, la Replblica Arabe Siriay e Y emen, persiste la fuerte



-23-

dependenciadedl petrdleo. Teniendo en cuentalas perspectivas poco alentadoras de los precios del petrdleo, se prevé
que en 1998 el crecimiento de laregion sufra una nueva desacel eracion, amenos del 6 por ciento.

Seprevé quetodas las NEI de la primera oleada creceran a unatasa menor que la de 1997, en particular la
Republica de Corea, en la que se pronostica que la produccién se contraerd en un 6 por ciento. Se estima que la
menor desacel eracion corresponderaala Provinciachina de Taiwan, donde e crecimiento disminuird a alrededor del
4-5 por ciento. Singapur y Hong Kong, China, sufriran probablemente disminuciones més sustanciales como
resultado del debilitamiento de lademanda de sus exportaciones en €l Asia sudoriental, la reduccién de losingresos
derivados dd turismoy | os efectos de una politica monetaria més restrictiva. En Singapur es poco probable que la
economia crezca en mas de un 1 por ciento, y Hong Kong, China, entrard probablemente en recesion, con una
contraccion de laeconomiadel 2-3 por ciento. También es de prever que se desacelere en 1998, a alrededor del 6
por ciento, € crecimiento de China. Se pronostica un recrudecimiento del desempleo, con nuevos despidos de las
empresas publicas durante |os tres afios de la reforma que se inicié en 1997, y también es probable que se reduzca
el crecimiento de |las exportaciones como consecuencia de la pérdida de competitividad.

Las perspectivas econdmicas del Asia sudoriental en 1998 son muy inciertas y dependeran, entre otros
factores, de como y en qué medida cumplan los gobiernoslas condiciones de los préstamos del FMI. Particularmente
preocupante es el caso de Indonesia, donde los despidos masivos 'y € fuerte aumento de los precios de productos
alimenticios esencides han incrementado draméticamente e desempleo y |os niveles de pobrezay generado agitacion
social. Otros paises gravemente afectados por la crisis en su tejido social son Tailandiay la Replblica de Corea.
(En el capitulo 111 se describen las repercusiones sociales de lacrisis en los paises més af ectados.)

Las exportaciones del Asia sudoriental todavia no han respondido a las drasticas depreciaciones de las
monedas. Lamejora de labalanza comercid de las economias mas afectadas se ha debido principalmente hasta el
momento a una pronunciada disminucion de las importaciones. Como consecuencia de la onerosa carga que
representa la deuda del sector privado, Tailandia registrara en 1998, seglin todos los prondsticos, un crecimiento
negativo del 8 por ciento, y en Indonesia la contraccion puede pasar del 12 por ciento. También Maasia
experimentara probablemente una recesidn, y Filipinas podria seguir registrando un crecimiento positivo, pero a
niveles sustancialmente reducidos.

End Asameridiond se prevé que, con larecuperacion del Pekistény laIndia, €l crecimiento serden 1998
similar al de 1996, pero en lamayoria de |os paises seguira limitado por |as deficiencias de lainfraestructuray la
inestabilidad politica. Sin ulteriores ajustes de los tipos de cambio, |os principal es sectores de exportacién, como
losdel vestido, lostextiles, los productos plasticos y lasfibras sintéticas, que compiten con las exportaciones de otra
economias de Asig, se verdn negativamente afectados. El Pakistén, en particular, que exporta principa mente textiles
y prendas de vestir, se enfrentard a una competencia mas intensa. A raiz de sus pruebas nucleares, la Indiay €
Pakistén han sido objeto de sanciones econémicas por parte de algunos de sus principa es interlocutores comerciaes.
De intensificarse tales sanciones, ambas economias podrian enfrentar dificultades de pagos y una desacel eracién del
crecimiento aunque consigan evitar una grave crisis financieray las turbulencias monetarias resultantes de lafuga
de capitales.

c) Africa

Africasiguié registrando un crecimiento econémico en 1997, aungue a un ritmo mucho menor que en 1996.
Latasa, del 3,3 por ciento, fue apenas superior alade crecimiento de lapoblacién, y muy inferior a 4,6 por ciento
logrado en 1996. Los resultados variaron considerablemente de una subregién a otra 'y de un pais a otro,
dependiendo en gran medida de las condiciones meteorol égicas, la evolucion de los precios de los productos basicos
y laexistencia o ausencia de conflictos armados y disturbios sociaes (cuadro 6).

A pesar delos progresos logrados en la diversificacion de la actividad exportadora, |as exportaciones de la
region siguieron dominadas por los mineraes en Sudéfrica, el petréleoy el gas en Argdlia, € petréleo
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Cuadro 6

CRECIMIENTO DE LA PRODUCCION DE LOS PAISES AFRICANOS, 1990-1997
(Variaciones porcentual es respecto del afio anterior)

Pais 1990- 1995 1996 1997 Pais 1990- 1995 1996 1997
19952 19952
Argdia 0,4 4,5 4,0 4,5 Lesotho 6,0 93 126 7,2
Angola -24 6,2 7,2 8,0 Libia -1,0 -1,1 2,0 2,0
Benin 4,3 48 5,6 59 M adagascar -0,3 18 2,0 35
Botswana 4,7 4,5 6,2 49 Malawi 12 90 161 5,6
Burkina Faso 3,3 45 55 6,6 Mali 2,7 6,3 4,0 6,6
Burundi -1,7 -34 -129 4,3 Mauritania 39 4,6 45 4,3
Camer(n -14 4,4 5,0 51 Mauricio 49 4,4 6,1 5,6
Cabo Verde 43 47 42 45 Marruecos 1,0 -72 118 -11
Rep. Centroafricana 11 41 -3,9 -3,3 M ozambique 58 15 6,4 6,6
Chad 2,7 55 2,8 6,3 Namibia 41 2,5 5,0 4,0
Comoras 02 -24 -04 0,0 Niger 0,8 3,2 3,3 45
Congo -04 0,8 59 -17,6 Nigeria 2,7 2,6 2,4 3,2
Coted'lvaire 11 6,9 6,8 6,1 Rwanda -10,0 232 114 127
R. Dem. del Congo -7,6 16 1,3 -5,0 S. Toméy Principe 17 19 19 18
Djibouti 20 -31 50 0,8 Senegal 2,3 9,8 51 4,7
Egipto 14 23 43 50 Seychelles 28 -18 1,7 21
Guinea Ecuatorial 82 149 389 967 Sudéfrica 0,8 34 31 2,2
Eritrea 2,0 55 6,9 44 Sudén 59 4,5 4,3 5,0
Etiopia 2,0 54 119 5,3 Swazilandia 2,0 3,5 2,5 2,5
Gabon 2,4 3,7 3,2 45 Togo -0,6 8,4 6,2 5,8
Gambia 06 -65 2,8 2,2 Tlnez 39 29 6,9 51
Ghana 4,3 4,0 5,2 3,0 Uganda 7,5 9,6 9,4 4,2
Guinea 3,6 4.4 45 48 Tanzania 4,1 3,8 42 4,1
Guinea-Bissau 3,3 16 5,8 5,2 Zambia -05 -31 6,4 4,6
Kenya 1,6 4.4 43 2,0 Zimbabwe 0,8 0,1 7.4 45

Fuente: Célculosde lasecretariadela UNCTAD, basados en datos en délares de 1990.
2 Promedio anual.

en Nigeria, €l petrdleo crudo y refinado en Egipto, losfosfatosy e écido fosfarico y los citricos en Marruecos, €
cacao y e café en Cote d'lvoire, € petrdleo y los diamantes en Angola, los diamantes en Botswana, € cobre en
Zambia, d petrdleo, lamaderay e manganeso en € Gabdn, los metales, € tabaco y € agoddn en Zimbabwe, y €
téy e café en Kenya. Los paises exportadores de productos primarios sevieron afectados negativamente por la
inversion de latendenciafavorable de los precios, en particular de los del petroleo.

Ademés, la sequiay las inundaciones causadas por € fendmeno meteorol 6gico de El Nifio mermaron la
produccion agropecuaria de paises tan diversos como Marruecos en e Africa septentrional, Etiopia, Kenya, la
Repuiblica Unida de Tanzaniay Somaliaen e Africa oriental, Zambiay Zimbabwe en € Africameridiona y varios
paises de laregion saheliana. La agricultura de secano de diversos paises (Eritrea, Etiopia, Kenya, la Republica
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Unidade Tanzania, Somaliay Uganda) fue devastada por |as perturbaci ones causadas por El Nifio, que se tradujeron
en un exceso de lluvias en dgunas partesdel Africaoriental y sequia en partes del Africameridional y septentrional.
Losdafios alas cosechasy la pérdida de gran niimero de cabezas de ganado condujeron a derrumbe de la produccién
alimentaria. La escasez de alimentos fue especialmente grave en los paises del Africa meridional y oriental.
Ademas, los dafios sufridos por lainfraestructura (carreteras, puentesy lineas ferroviarias) perturbaron gravemente
lacirculacién de productos entre paises y dentro de cada uno de ellos.

Aungue numerosos paises de la region registraron en 1997 tasas de crecimiento de més del 4 por ciento,
algunas economias de gran tamafio, como Marruecos, Nigeria, la Republica Democrética del Congo y Sudéfrica,
experimentaron un crecimiento bajo o negativo. En muchos paises, |a aplicacion sostenida de determinadas medidas
y la estabilidad macroeconémica han creado un entorno propicio alainversién y a incremento de la produccion.
Aungue en las exportaciones totales siguen ocupando un lugar predominante los productos basi cos tradicionales,
varios paises del Africa septentrional y meridional, como Egipto, Tinez y Botswana, han ido avanzando en la
diversificacion hacia exportaciones no tradicionales. También es de destacar laextensiony €l fortalecimiento del
crecimiento econdémico entre |os paises de laregion, adiferenciade los primeros afios del decenio de 1990, en que
latercera parte de los paises registraba un descenso de la produccién. L os paises de lazonadel franco (CFA), como
Cote d'lvoire, Mali y € Senegal, continuaron su recuperacion tras los ajustes del tipo de cambio introducidos en
1994. Sin embargo, en Uganda € crecimiento se redujo a menos de la mitad en comparacion con los dos afios
anteriores, y siguieron siendo decepcionantes | os resultados econémicos de Nigeriay Sudéfrica.

Por subregiones, sdlo & Africacentral registrd en 1997 un crecimiento del producto inferior al 3 por ciento.
El del Africameridional fuedd 3,4 por ciento, y € del Africaoriental, occidental y septentrional ligeramente inferior
a 4 por ciento. Sin embargo, con laexcepcion dd Africaoccidental, que consiguié mantener latasa del afio anterior,
todas | as subregiones registraron tasas considerablemente inferiores alas de 1996. En e Africaoriental disminuyo
el crecimiento no sdlo en Etiopia y en Uganda, sino también en Kenya, el mayor pais de la subregion, por las
repercusiones de la sequia en la produccion agropecuaria, aunque también influyeron factores de incertidumbre en
cuanto alapoliticaecondmica. En e Africaoccidenta, labajadelos precios del petréleoy e clima de incertidumbre
empresarial reinante debilitaron la recuperacién en los sectores no petroleros de Nigeria. En Ghana se redujo la
actividad minera por la disminucién del precio del oro a su nivel més bajo en 18 afios, aungue €l pais se beneficid
del aumento de la produccién y de los precios del cacao. El enorme incremento de la produccion en Guinea
Ecuatorial se debié a descubrimiento de un nuevo yacimiento de petréleo. El impulso de crecimiento de las
economias delasubregion del areadel CFA, como Benin, Burkina Faso, Céte d'lvoire, Mali, el Senegal y Togo, fue
sostenido por @ incremento de las exportaciones. En e Africa septentrional, la disminucion del producto en
Marruecos contrastd vivamente con la aceleracion del crecimiento en Egipto o los resultados relativamente
satisfactorios de Tunez. En @ Africa central la produccion disminuy6 en un 5 por ciento en la Repiblica
Democréicadel Congo, lamayor economia de la subregion, mientras que e Camerdn, € Gabodn y otros paises de
laCFA mantuvieron su crecimiento. En Sudéfrica las perturbaciones causadas por El Nifio afectaron gravemente
a la produccién agropecuaria. En Zimbabwe, la desaceleracion de |os sectores agricolay minero, asi como de la
inversony las exportaciones, redund6 en una merma considerable del crecimiento del PIB. En cambio, la pujanza
delas exportaciones de petréleo y el restablecimiento de la estabilidad en algunas partes del pais condujeron a una
acderacion ddl crecimiento en Angola. En Sudéfrica, lamayor economiadel continente, € crecimiento del producto
sevio afectado por la evolucién negativa de lamineriadel oro como resultado de la pronunciada baja del precio de
ese producto.

Lafinanciacion dd déficit de labaanzaen cuenta corriente sigue siendo € principa problema de los paises
africanos. El déficit global aumento ligeramente, de 7.000 millones de délares en 1996 a 7.200 en 1997. Sin
embargo, expresado como proporcién del PIB, disminuy6 del 2,6 por ciento al 2,0 por ciento, adiferencia de los
elevadosy persistentes desequilibrios de la balanza por cuenta corriente registrados en € pasado. S6lo unos pocos
paises, como Guinea Ecuatorid, Lesotho, Mozambique y € Sudan, registraron déficit en cuenta corriente superiores
al 20 por ciento dd PIB. En arededor de una decena de paises, entre los que se cuentan Burundi, el Camerdn,
Marruecos, Sudafrica, Tlnez, Uganday Zimbabwe, € déficit fue de menosdd 3 por ciento, y en otros, como Argelia,
Botswana, e Gabon, Namibiay Nigeria, seregistré un superdvit. Los déficit en cuenta corriente se financian cada
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vez en mayor medida mediante corrientes de capital que no generan endeudamiento. Sin embargo, lalED esta muy
concentrada en algunos paises. En 1996, por ejemplo, mas de dos terceras partes de las corrientes de |ED recibidas
por Africase concentraron en Argelia, Angola, Cte d'lvoire, Egipto, Ghana, Marruecos, Nigeria, Sudafricay Tunez,
y Nigeriaabsorbié por si soladrededor de untercio del total. Las corrientes de |ED también estén muy concentradas
en lo querespectaalos paisesde arigen y lasramas de actividad econdmica. L os principales inversores son Francia,
el Reino Unido, Alemaniay los Estados Unidos, y |os principal es sectores beneficiados son los del petréleo, € gas,
losmetalesy otrasindustrias extractivas. Puesto que algunos paises en desarrollo de Asia, en particular Malasia,
se han convertido en los Ultimos afios en inversores importantes en la region, es probable que esas corrientes de
inversion se vean afectadas por la crisis asiética.

Seprevé queen 1998 d crecimiento del conjunto de Africa no sera mucho mayor que en 1997. Lacrisisde
Asiaafectara directamente a diversos paises que tienen vincul os comerciales mas intensos con esaregion. También
puede debilitarse la expansion de las exportaciones por los efectos indirectos de la crisis en los principales
interlocutores comerciaes del continente en Europay Norteamérica. Los precios de los productos basicos de interés
para Africase mantendran probablemente a niveles bajos. L as escasas perspectivas de aumento de |os precios del
petréleo no propiciaran € crecimiento econémico de paises importantes tales como Argelia, Angola, Egipto, la
Jamahiriya Arabe Libia, Nigeriay Tunez. La crisis se traducira en alguna disminucion de los ingresos de
exportacion de materias primas, como |os minerales, y laintensificacion de la competencia para a gunos productos,
como el cauchoy el cobre. Esa situacion afectarg, entre otros, a Ghana, la Republica Demacréatica del Congo,
Sudéfricay Zambia. Ademés, no es seguro que se hayan manifestado todavia todos | os efectos perturbadores de El
Nifio.

3. Economiasen transicion

El principal acontecimiento econdmico de 1997 fue la inversion de la tendencia en € conjunto de las
economias en transicion, y en particular las economias de la Comunidad de Estados Independientes (CEl), tras e
prolongado descenso de la produccion desde €l desmembramiento de la Union Soviética. Ese cambio de tendencia
esimputable d fortalecimiento de laincipiente recuperacion de diversos paises, unido a fin del persistente declive
delaactividad econémica en la Federacion de Rusia. Siguieron manifestdndose importantes divergencias entre los
paises, como demuestra el hecho de que € PIB de Bulgaria disminuyera en més de un 7 por ciento a tiempo que
aumentaba en més del 11 por ciento € de Estonia (cuadro 7). A nivel subregional, la pronunciada desaceleracion
del crecimiento en Europa Central y Oriental contrasta vivamente con la espectacular aceleracion registradaen los
Paises Bdlticos y, en cierta medida, también en la CEl.

La evolucion favorable observada en 1997 es d resultado del éxito de las reformas econémicas 'y de la
gradud consolidacién econdmicaen un nimero cadavez mayor de paises, que les permitio aprovechar € crecimiento
mayor delo esperado en lademanda de importaciones de Europa Occidental. Fuera de la CEl, con las excepciones
de Albania, Bulgaria, la Republica Checay Rumania, e crecimiento se mantuvo pujante o se acelerd en 1997, en
particular en Croacia, Eslovaquia, Poloniay los tres Estados Balticos. Lamarcada desaceleracion que siguié a
ajuste monetario en la Republica Checa, considerada en general como uno de los abanderados de la reforma,
constituy6 una gran decepcion. Laeconomia checa se vio sacudida por una grave crisis monetaria que afecté ala
actividad econdémicay perturb6 los mercados financieros.

El retroceso fue todavia mayor en Albania, Bulgariay Rumania, que registraron un considerable descenso
de la produccion. Albania sigui6 sufriendo |os efectos de la crisis financiera que estall6 en marzo de 1997 con €
desplome de numerosas pirdmides financieras en gran escala. Hasta é momento e pais mas afectado ha sido
Bulgaria. El ataque epecul ativo contra su moneda en 1996 fue acompafiado de retiradas masivas de depésitos del
sstemabancarioy deunacrisisfiscal, e hizo necesario recurrir a drésticas medidas de politica econdmica, entre las
gue se cuentan laintroduccion de una junta monetariaen julio de 1997 y
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Cuadro7

ECONOMIAS EN TRANSICION: ALGUNOS INDICADORES ECONOMICOS, 1995-1997

PiB Precios de consumo Balanza en cuenta corriente
Variacion respecto del afio anterior 2 (millones de ddlares)
(porcentajes)
Regi6n/pais 1995 1996 1997 1995 1996 1997 1995 1996 1997
Europa Central y Oriental 6,1 4,1 29 . . . -1083 -13212 -13194
delacual:
Bulgaria 29 -10.1 -6,9 33,0 311,1 5787 -26 16 441°
Croacia® 6,8 6,0 6,5 3,7 3,5 4,0 -1283 -881 -1300
Replblica Checa 6,4 39 1,0 7,9 8,7 9,9 -1362 -4 292 -3156
Hungriae 15 1,3 44 285 20,0 18,4 -2480 -1678 -981
Polonia® 7,0 6,1 69 220 187 132 5455 -1352 -4 280
Rumania 7,1 39 -6,6 27,7 56,8 151,7 -1774 -2571 -21189
Eslovaguia 6,9 6,6 6,5 7,4 55 6,5 646 -2 098 -1500
Edovenia 41 31 3,8 9,0 9,0 8,8 -23 39 100
Estados Balticos 21 3,7 6,5 . . . -816 -1425 -1236
deloscuales:
Estonia 43 4,0 114 288 14,9 12,3 -185 -423 -317
Letonia -0,8 3,3 65 233 132 7,0 -16 -279 -325
Lituania 3,3 4,7 57 355 131 8,5 -614 -723 -504
CEl 55 44 07 . . . 8145"  9699"  1268"
delacual:
Belarls -10,4 28 104 2442 391 634 -567 -503 -641
Republicade -1,9 -7,8 1,3 23,8 15,1 111 -115 -214 -252
Moldova'
FederaciondeRusa  -4,1  -3)5 08 1314 21,8 110 9979 11601 3032
Ucrania -12,2  -10,0 -3,0 1817 39,7 10,1 -1152 -1185 -870

Fuente: CEPE, Economic Survey of Europe 1998 (N° 1) (Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta:
E.98.11.E.1), cuadro 3.1.1y cuadro B.15 del apéndice, con actualizaciones proporcionadas por la CEPE.

& En e caso de los precios de consumo, variacion de diciembre a diciembre.

® Todo e afo, excepto en el caso de los Estados Balticos y 1os miembros de la CEl enumerados, en que las
cifras corresponden a periodo comprendido entre enero y septiembre.

¢ Enero anoviembre.

9 Datos revisados de la cuenta corriente.

€ Labalanza en cuenta corriente corresponde a transacciones en monedas convertibles, pero sdlo para1995  en el

caso de Hungria.

" Incluidas las transacciones en cuenta corriente no dlasificadas.

9 Previsiones oficiales.

_h Total delos cuatro paises enumerados.

' Excluida Transnistriaen lo que serefiere al PIB y los precios de consumo.
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un amplio programa de reformas estructurales. De ahi e descenso de la produccion por segundo afio consecutivo.
En Rumania, las demoras en la aplicacion de las reformas fiscales y estructurales, unidas a una considerable
relgjacion de la politica monetaria, condujeron a un descenso de la produccién 'y a resurgimiento de lainflacién.

Dentro de la CEl, la produccion sdlo disminuyd en 1997 en Turkmenistéan y Ucrania. Al tiempo que se
acelerabad crecimiento en diversos paises, en particular en Azerbaiyan, Belar(s, Georgia, Kirguistéan y Uzbekistan,
seregistrd unainversion de latendencia en la Federacion de Rusia, que es con diferenciala mayor economiade la
region y también el principal interlocutor comercial de los demas paises de la CEl.

Ladesinflacion prosiguié en 1997, a pesar de serios retrocesos, en particular en Albania, Belar(s, Bulgaria
y Rumania. Lareduccién delastendenciasinflacionarias fue generalizaday, aungue vario considerablemente de un
pais a otro, fue especia mente pronunciada en los paises balticos y en losdelaCEl. Es particularmente digno de
mencién @ pronunciado descenso registrado en la Federacion de Rusia, de unatasa de inflacion trimestral anualizada
del 400 por ciento a principios de 1995 al 2,8 por ciento en €l Ultimo trimestre de 1997. Hay uno o dos paises, sin
embargo, en los que € descenso de latasa de inflacion es €l resultado de la renuencia a acometer laliberalizacion
delos precios, por lo que, més que un indicio del éxito de la politica de estabilizacion, 1o es de los problemas que
se plantearan en € futuro.

Con la excepcion de Bulgaria, Edoveniay la Federacion de Rusia, todos los paises siguieron registrando
déficit de la balanza en cuenta corriente, 10 que se convirtié en motivo de preocupacion a estdlar lacrisisen Asia
eindujo aagunos paises aintroducir medidas para contener la expansién econdmica, a pesar de que los déficit no
representaban proporcionesimportantesdel PIB. Laexistencia de déficit persistentemente elevadosy crecientes fue
motivo de particular preocupacion para Croacia, ESlovaquiay los Estados Bélticos.

La mayoria de los paises no se vieron afectados directamente en medida importante por lacrisis asiética,
princi pal mente porgue sus economias son todavia rel ativamente cerradas o porque en los Ultimos afios han avanzado
considerablemente en la aplicacion de politicas tendentes a corregir |os desequilibrios macroeconémicos. Tras el
desplome de los mercados de valores en Hong Kong, China, en octubre de 1997, sdlo las bolsas de la Federacion
de Rusia, Ucraniay Estonia sufrieron pérdidas similares. En los dos primeros de esos paises, |as debilidades
estructurales del sistema bancario, unidas a las presiones sobre el mercado financiero como consecuencia de
desequilibrios fiscales, crearon una situacion de vulnerabilidad a cambios en la actitud hacia el mercado.

Las perspectivas para 1998 no son uniformes. Se espera que continlie e vigoroso crecimiento en los tres
Estados Bdlticos, aunque con una ligera desaceleracion en Estonia. En cuanto alos paises de Europa Central y
Oriental, de los que sufrieron un grave retroceso en 1997 Albania 'y Bulgaria registraran probablemente algiin
crecimiento positivo, pero en Rumania no se prevé crecimiento alguno. Se pronostica una tasa de crecimiento
relativamente elevada para Hungria y, en menor medida, para la Republica Checa. En cambio, los paises que
registraron un crecimiento particularmente rapido en 1997 (Croacia, Eslovagquiay Polonia) experimentaran cierta
desacel eracion por la necesidad de evitar e empeoramiento de los desequilibrios externos.

Labgagenerd delos precios de agunos productos basicos, en particular del petroleo, tendré probablemente
repercusiones negativas en los paises de la CEl, de cuyas exportaciones totales constituyen una proporcion
importante esos productos. A pesar de los progresos logrados en 1997, la situacion econémica general de la
Federacion de Rusiasigue siendo frégil y muy incierta. Por su elevada exposicién al capital extranjero (en particular
ainversiones de carteraacorto plazo parafinanciar € déficit presupuestario), la economia corre riesgo de contagio,
y d resultado fina dependera en gran medida de la estabilidad de los mercados financierosy e comportamiento de
losinversores en carteraextranjeros. Ademés, la reciente inestabilidad econdmica que se ha observado en Rusiaha
aumentado el riesgo de retroceso en 1998.
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Cuadro 8
CRECIMIENTO DEL PIB EN ALGUNOS PAISES DE LA OCDE EN 1997:

COMPARACION DEL CRECIMIENTO EFECTIVO CON LOS PRONOSTICOS
DE DIVERSAS INSTITUCIONES

(Porcentajes)
Pais LINK CEPE OCDE UE FMI NIESR NRI UNCTAD Crecimiento
efectivo
Estados Unidos 2,6 25 3,6 23 30 2,8 2,6 29 2,6
Japén 15 1,6 2,3 1,8 2,2 2,0 11 1,9 0,5
Alemania 25 2,0 2,2 2,2 2,3 25 1,8 2,2 2,2
Francia 25 2,2 25 21 2,4 2,6 1,8 1,9 2,3
Reino Unido 11 1,2 1,0 14 1,0 11 0,6 1,2 1,3
Itdia 3,2 3,0 3,0 30 33 3,0 2,7 25 34

Fuente: Cuadro 1 paralas tasas de crecimiento efectivas; TDR 1997, cuadro 9.

La incertidumbre que rodea | as perspectivas de los paises de la region es imputable a diversos factores,
algunos de los cuales son inherentes a actua proceso de cambios estructurales basicos. Persisten esferas
fundamentales de inestabilidad que hacen que las economias sean vulnerables a diversas perturbaciones y sacudidas,
que pueden proceder no sAlo de acontecimientos externos, como la crisis del Asiaoriental, sino también de la propia
debilidad institucional y estructural de que adolece lamayor parte de esas economias.

C. Perspectivas derecuperacion eincertidumbres

La actual crisis financieray econémica asiética es mas grave, por su alcance y sus repercusiones, que
cualquier otra de las que han estallado en los Ultimos dos o tres decenios, incluidas las de América Latina. La
reciente crisis mexicana de 1994-1995 fue un fenémeno relativamente aislado y limitado, por lo que sus
repercusiones fueron muy locdizadas y relativamente efimeras. En cambio, la crisisfinancieradel Asiaoriental ha
tenido importantes repercusiones en los mercados de capita no slo del Sur, sino también del Norte, y esla principa
causadeladesacderacion dd crecimiento mundial, aunque todavia no se han dejado sentir plenamente sus efectos.
Laimportanciade esta crisis se manifiesta no solo directamente, en el niimero de paises gravemente afectados, sino
también en sus estrechos vinculos comerciaes'y de corrientes financieras con |as principales economias de laregion:
China; Hong Kong, China; la Provincia china de Taiwéan; y, sobre todo, €l Japon.

Exigte considerable incertidumbre en cuanto & ritmo de recuperacion del Asiaoriental. Laexperienciade
México haalentado expectativas de una pronta recuperacion. En agquel pais, la produccion industrial repunté alos
cuatro meses de la crisis y diez meses después habia recuperado plenamente su nivel inicial. De repetirse esas
pautas, se habrian advertido signos de recuperacion yaen febrero de 1998 (puesto que la crisis estall 6 en septiembre
de 1997). Sin embargo, laproduccidny las exportaciones de la mayoria de | os paises de Asia siguen disminuyendo,
y latendencia se propaga a otros paises que inicialmente habian salido incolumes.

Otra diferenciaimportante reside en que México tenia un tipo de cambio claramente sobrevalorado, y la
composicion de sus importaciones presentaba un sesgo considerable hacia los bienes de consumo, como
consecuencia de una rgpida expansion del crédito. De ahi que la devaluacion sirviera parareorientar el
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Cuadro9

PRONOSTICOS DE CRECIMIENTO DEL PIB EN 1998 EN
ALGUNOS PAISES DE LA OCDE

(Porcentajes)
Pais LINK CEPE OCDE UE FMI NIESR NRI UNCTAD

Estados Unidos 2,7 25 2,7 2,6 29 2,6 2,7 2,3
Japon 0,0 0,1 -0,3 2,3 0,0 0,8 -0,6 -1,3
Alemania 2,6 25 2,7 3,2 25 2,4 2,4 2,3
Francia 3,0 2,8 29 31 29 2,8 2,8 25
Italia 2,4 25 2,4 25 2,3 2,0 . 2,2
Reino Unido 2,3 2,0 1,7 21 2,3 2,2 21 21
Partida recordatoria:

Unién Europea 25 2,7 2,7 30 2,8 2,6 2,22 2,6

Fuente: Naciones Unidas, Universidad de Pensilvania 'y Universidad de Toronto, "Project Linkworld Outlook™
(documento mimeografiado), prondstico posterior alareunién de Link (mayo de 1998); CEPE, Economic Survey of Europe,
1998 (N° 1) (Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: E.98.11.E.1); OCDE, Economic Outlook (junio de 1998);
Comisién de las Comunidades Europeas, Economia Europea, suplemento A (octubre de 1997); FMI, Perspectivas de la
Economia Mundial (mayo de 1998); Nationa Ingtitute of Economic and Social Research (NIESR, Londres), National Institute
Economic Review (abril de 1998); Nomura Research Ingtitute (NRI, Tokio), Quarterly Economic Review (mayo de 1998); y
cuadro 1.

& Total delaOCDE.

gasto, d tiempo que d hundimiento del sistema bancario reducia la absorcion interna. El saneamiento de |os bancos
entrafié un gran incremento de ladeuda plblicay de su servicio, 1o que hizo necesarias medidas de austeridad fiscal
gue redujeron ulteriormente la absorcién interna.  La recuperacion se logrd principalmente porque los Estados
Unidos gportaron sin demorasinnecesarias la ayuda financiera, y la pujante expansi6n estadounidense proporciond
un mercado importante paralos productos de su socioen el TLC.

End Adaorienta, € problemano es de exceso de consumo, pues € ahorro privado eraelevado, a igual que
los superavit fiscales. Varios paises arrastraban desde hacia tiempo un déficit de pagos que fue agravado por la
disminucion de la demanda externa, la caida de los precios de exportacion y e fortalecimiento del dolar. El
verdadero problemaera la creciente vulnerabilidad a perturbaciones externas, consecuencia de un recurso excesivo
aemprégtitos externos a corto plazo sin cobertura para financiar los déficit y de su utilizacion por lasingtituciones
financieras para financiar compafiias inmobiliarias y sociedades de crédito comercial. La considerable exposicion
exterior de bancosy empresas ha hecho que al depreciarse las monedas sufrieran grandes pérdidas de capital, que
los han obligado a reducir sus gastos y sus préstamos y a reestructurar sus balances. De ahi que hayan tenido
dificultades para obtener incluso capital de explotacion a corto plazo para financiar la produccion y las
exportaciones. Las numerosas declaraciones de insolvencia por parte de bancos y empresas han diezmado la
capacidad productivay d tejido financiero de la economia, reduciendo su capacidad de gjuste para hacer frente ala
crisis por medio de la expansion de la produccion y de las exportaciones.

México respondid a su crisis financiera actuando con prontitud parareestructurar 10s bancos, pasando sus
préstamosincobrables alos libros de un organismo publico creado ata efecto, estableciendo un servicio para atender
alas necesidades de financiacion a corto plazo de las empresas productivas y aportando capital adicional mediante



-31-

laventa de bancos a propietarios extranjeros. En Asiano se ha aplicado esa palitica; 1os bancosy las empresas por
lo general no han sido objeto de intervencion alguna, pero no estan en condiciones de funcionar eficazmente. Por
ultimo, adiferencia de la economia estadounidense durante la crisis de México, la economia japonesa, la mayor de
laregion, haentrado en plenarecesidn y no esta en condiciones de aportar € estimulo necesario parala recuperacion
deAsa

Por lo tanto, la recuperacién sera probablemente mucho méas lenta que en México. Unacrisis causada por
el excesn deinversiony lafragilidad financieratiende a ser mas dificil de superar que una ocasionada por €l exceso
de consumo. La reestructuracion de los activos de empresas y bancos es un proceso mucho mas largo que la
reorientacion dd gasto de consumo. Ademés, lacrisis ha estallado cuando diversos factores de debilidad estructural
amenazaban ya con desacderar € crecimiento de las exportaciones y de laproduccién en el Asiaoriental. Como se
explico con cierto detalle en € TDR 1996, € crecimiento se ha basado en medida excesiva en recursos externosy
se estaba agotando el facil expediente de la promocion de las exportaciones. Se sefidaba que, de no aplicarse
politicas eficaces tendentes a diversificar la base manufacturera, renovar la produccion industrial y aumentar la
productividad, laregion estaria expuestaala eros6n de su competitividad, la interrupcion de las corrientes de capital
y lapérdidadeimpulso de crecimiento, especidmente alaluz del surgimiento de competidores con costos bajos que
producian manufacturas con utilizacion intensiva de mano de obra, como Chinay lalndia. Aunque las variaciones
delostipos de cambio han contribuido a restablecer la competitividad, persisten esos factores de debilidad, que la
crisisy la contraccién de laregion han hecho mucho mas dificil subsanar.

L as perspectivas de | os paises afectados no pueden desvincularse de 1o que ocurra en toda laregién del Asia
oriental, incluidos &l Japdn, Chinay las NEI de laprimeraoleada. Lacrisistendra sin duda graves consecuencias
paraladinamicadedesarrollo y de integracion en toda laregion, es decir, 1o que se ha dado en llamar el proceso de
la "bandada de patos', por el que paises en diferentes estadios de industrializacién y desarrollo avanzan juntos
mediante una progresiva renovacion de sus industrias apoyada en el comercio y lainversion interregionales, que
contribuyen a la ubicacion més adecuada de la produccidn segun |as ventajas comparativas de cada pais. En ese
contexto, cabe prever quelarecesion del Japon tendraimportantes consecuencias parala sostenibilidad del proceso
de crecimiento en las NEI del Asiaoriental.

Otra cuestion no menos importante, dadala creciente integracion de la economia mundial, eslade s € resto
del mundo puede gozar de un crecimiento satisfactorio cuando flaguean las economias del Asia oriental, incluidas
lasNEI delaprimeray lasegundaoleadasy € Japdn. Lacrisis hacomplicado enormemente los prondsticos a corto
plazo, y todavia més las proyecciones alargo plazo. Antes de que comenzaran las perturbaciones financieras, las
proyecciones formuladas para 1997 en relacion con varios paises de la OCDE por diversas organizaciones
internacionales e ingtituciones de investigaci on subestimaban sistematicamente el crecimiento de la economiade los
Estados Unidos y sobreestimaban lade Japon (cuadro 8). Sus prondsticos para 1998 revelan atodas luces un grado
elevado de incertidumbre en lo que respecta al Japon, pues las cifras oscilan del -1,3 por ciento a 2,3 por ciento
(cuadro 9). Habida cuenta de la creciente interdependencia de los paises en o que respecta a comercioy alas
corrientes de capital, los errores en los prondsticos relativos a un pais pueden repercutir considerablemente en las
previsiones sobre otros paises.
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Capitulo 11

CONSECUENCIAS PARA EL COMERCIO DE LA CRISIS
DEL ASIA ORIENTAL

Laevolucion delaeconomiamundia en 1997 fue condicionada por lacrisis financieray econémicade Asia,
cuyos efectos se degjaron sentir intensamente en la region durante € Gltimo trimestre del afio, especialmente en
Indonesia, laReplblicade Coreay Tailandia Los gjustes no han hecho sino empezar en |os paises méas gravemente
afectados, y todavia no se han manifestado plenamente sus repercusiones directas e indirectas en otras economias
delaregion. Como seindicd en d capitulo anterior, lacriss hareducido, en mayor o menor medida, las perspectivas
de crecimiento de la produccion en todas las regiones. Es dificil aventurar una evaluacion precisa de las
consecuencias de la crisis para la economia mundial, no sélo porgque todavia no se ha estabilizado la situacion
econdémicay financieraen muchos delos paisesinteresados, sino también porque todavia no se sabe caba mente qué
politicas adoptardn como reaccion otras regiones. EXisten varios canales por los que las repercusiones de la crisis
ad &tica pueden transmitirse a otros paises. Buena parte ddl gjuste adoptara probablemente laforma de cambios en
ladireccion y lacomposicidn de las corrientes comerciales, en particular de productos bésicos.

A. Laimportancia del comercio de Asia

Lasrdacionesde Asiacon € resto del mundo son muy intensas. Dado € model o de desarrollo econémico
de la"bandada de patos', que entrafiaunadivision del trabajo entre paises en diversos estadios de industrializaciont,
lamayoriade las economias del Asiaorientd y sudoriental han sido participantes activas y de importancia creciente
en d comercio internacional y han promovido la participacion y la integracion de los paises en desarrollo en la
economia mundial. Las economias asidticas estan muy integradas a través del comercio. Por gemplo, en 1996
arededor del 52 por ciento de las exportaciones totales de mercancias de Asia se vendian en la propia region, y
también el 54 por ciento de las importaciones totales eran intrarregionales. En algunas categorias de mercancias,
laproporcion de las exportaciones absorbida por paises de la region es todavia més elevada, por ejemplo del 63 por
ciento en el caso de los productos agropecuarios'y € 85 por ciento en e de los productos mineros, y la proporcion
correspondiente alos productos manufactureros es de arededor del 48 por ciento. En lo que respectaalos servicios,
conviene destacar que € gran sector turistico de Asia, con sus numerosas ramas de actividad caracterizadas por la
integracion progresiva o regresiva, es predominantementeintrarregional. Casi el 80 por ciento de las |legadas totales
deturistasa Asiacorresponden aturistas interregionales. Las dinamicas economias asidticas se han convertido no
sblo en importantes proveedores competitivos de una amplia gama de productos en los mercados mundiales, sino
también, en medida creciente, en una"locomotord’ paralaeconomia mundial, através de su considerabley creciente
demanda de importaciones.

1 Importaciones

Lasimportaciones totales de mercancias de los miembros de la Asociacion de Naciones del Asia Sudoriental
(ASEAN)? ascendieron en 1996 a 372.000 millones de ddlares, lo que la situd en € tercer lugar del comercio
mundial, después de la Unidn Europeay los Estados Unidos y antes del Japdn, que ocup6 € cuarto lugar. Del
dinamismo de esos mercados da fe e hecho de que su participacion en las importaciones mundiales se duplico
holgadamente de 1985 a 1996, en que fue del 7,1 por ciento (cuadro 10). Ningun otro

! Paraun examen detallado del modelo de la"bandada de patos' y las pautas conexas de comercio e inversion,
véase, por giemplo, el TDR 1996, segunda parte, cap. I1.

2 Brunel Darussalam, Filipinas, Indonesia, Malasia, Singapur, Tailandiay Viet Nam.
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Cuadro 10

COMERCIO MUNDIAL DE MERCANCIAS POR REGIONES, 1996
(Miles de millones de ddlares y porcentajes)

Exportaciones Importaciones
Variacion Variacion
Exportaciones def Valor Proporcion  respecto de Valor Proporcion  respecto de
importaciones en 1995 1995
(milesde (milesde
millones de (Porcentajes) millones de (Porcentajes)
ddlares) ddlares)
Todo e mundo 5115 100,0 4 5265 100,0 4
Norteamérica 827 16,2 6 994 18,9 6
Estados Unidos 625 12,2 7 818 15,5 6
Américalatina 249 4,9 11 273 5,2 11
México 96 19 21 20 1,7 24
Europa Oriental 2282 44,6 3 2235 42,5 2
Unidn Europea (15) 2110 41,2 3 2053 39,0 2
Economias en transicion 169 3,3 6 174 3,3 13
Europa Centrd y Oriental 81 16 2 108 2,0 13
Africa 116 2,3 12 127 24 3
Oriente Medio 165 3.2 16 143 2,7 8
Asia 1309 25,6 1 1318 25,0 5
Japén 411 8,0 -7 349 6,6 4
China 151 3,0 2 139 2,6 5
ASEAN 336 6,6 5 372 7,1 6

Fuente: Célculosdelasecretariadela UNCTAD, basados en datos dela OMC.

mercado ha experimentado tal crecimiento de lasimportaciones. Sumando las importaciones dela ASEAN alasde
otros mercados emergentes de Asiay a las del Japon, € grupo absorbié arededor del 25 por ciento de las
importaciones mundiaes de mercancias en 1996. Ademas, lasimportaciones delaregidn presentan una composicion
por productos muy amplia, que comprende asimismo una proporcién importante de productos primarios, como
combustibles, productos alimenticios, mineralesy metales, y materias primas agricolas (cuadro 11).

En los ultimos afios, la proporcion de las exportaciones destinada a Asia ha aumentado en précticamente
todas lasregiones. Entre los paises de la OCDE, la proporcién mas elevada en 1996 correspondi6 al Japén (48,5
por ciento), seguido por los Estados Unidos y el Canada (31,1 por ciento) y Europa Occidenta (9,7 por ciento);
véase aese respecto € cuadro 12. En determinadas categorias de exportaciones, |a proporcion es todavia mayor (por
ejemplo, del 40 por ciento en e caso de las exportaciones agropecuarias de |os Estados Unidos).

En lasregiones en desarrollo también se observa una notable dependencia del mercado asiético. Alrededor
del 16 por ciento de las exportaciones agropecuarias y del 13 por ciento de las exportaciones de productos de la
mineriade AméricaLatinasedirigen aAsia. En Africa, las proporciones correspondientes son de arededor del 20
por cientoy del 13 por ciento, respectivamente. Asiaestambién € destino del 57 por ciento de las exportaciones
de productos de las industrias extractivas (basicamente petroleo) de los paises
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Cuadro 11
PARTICIPACION DE ALGUNAS ECONOMIASDE ASIA EN LAS IMPORTACIONES

MUNDIALES DE DETERMINADOS GRUPOS DE PRODUCTOS, 1996
(Porcentajes)

Participacion en las importaciones mundiales de

Region/economia Todoslos Alimentos Cereales Materias Combustibles Minerales Productos Textiles

productos primas y metales manufactu- y
agricolas rados vestido

Asiaoriental y sudoriental en 15,3 9,9 22,2 16,0 14,3 36,0 6,4 147

desarrollo (excluida

China)
Indonesia 0,8 1,0 44 17 0,9 25 0,3 0,7
Madasia 15 0,9 25 0,8 0,5 3,7 04 0,5
Filipinas 0,7 0,6 2,3 0,6 0,7 16 0,2 04
Republicade Corea 2,8 19 59 5,0 55 9,0 0,9 18
Tailandia® 13 0,6 0,8 2,2 1,1 47 05 07
Hong Kong, China 3.8 24 1,3 24 1,0 51 2,6 8,5
Singapur 25 1,2 1,0 0,7 2,8 31 0,8 1,0
Provincia chinade Taiwan 19 1,3 39 2,8 19 6,5 0,7 1,0
China 2,7 18 58 53 16 8,3 1,3 46
Japén 6,7 11,6 15,3 12,4 13,7 14,8 2,7 75
Total de los destinos enumera 24,6 23,2 43,2 33,7 29,6 59,1 10,3 26,8

dos

Fuente: Céculos de la secretaria de la UNCTAD, basados en Naciones Unidas, Commodity Trade Satistics
(cintas).
& 1905.

del Oriente Medio, que congtituyen d grueso de las exportaciones de esos paises. Como ya se ha sefialado, |os paises
asi ticos también constituyen importantes mercados respectivos; més de la mitad de las exportaciones totales de
mercancias de Asiatienen por destino otros paises de laregion.

En cuanto alos intercambios mundiales de servicios comerciaes, Asia es la segunda region importadora,
con una proporcion de arededor del 28 por ciento de las importaciones mundiales en 1996, aventajada solo por
Europa Occidental (45 por ciento) y seguida por Norteamérica (13 por ciento). Los servicios representan una
proporcién importante (alrededor del 20 por ciento) de las importaciones totales de la region, superior a la
proporcién total de los servicios en lasimportaciones mundiales. Asia estambién la segunda region importadora
en cada una de las tres grandes categorias de servicios, es decir, los de transporte, los de vigjes y otros servicios
comercides. Enlacategoria de los vigjes turisticos, los principales servicios de vigjes, € turismo asiético fuerade
laregion ha crecido rdpidamente en los Ultimos afios, y representa ya alrededor del 15 por ciento del total mundial®.

3 Véase informacion més detallada en Organizacion Mundial del Turismo, Yearbook of Tourism Statistics, 492 ed.,
vol 1 (Madrid, 1997).
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Cuadro 12

PARTICIPACION DE ALGUNAS ECONOMIASDE ASIA EN LASEXPORTACIONES
DE DIVERSAS REGIONESY PAISES, 1996
(Porcentajes)

Participacion en las exportaciones de

Regi6n/economia

Africa América Asia Economias Norteamé  Europa Japén Australiay
Latina  occidental en ica occidental Nueva
transicion Zelandia
Asiaoriental y sudoriental en 55 51 23,3 43 16,6 5,6 40,5 26,7
desarrollo (excluida
China)
Indonesia 0,6 04 1,0 0,3 0,8 04 21 3,7
Madasia 04 04 04 0,3 1,6 0,6 47 3,0
Filipinas 01 0,3 1,7 0,3 0,9 0,2 18 14
Republicade Corea 1,3 1,7 9,1 1,2 45 1,0 7,7 6,3
Tailandia® 0,7 04 1,6 0,8 11 0,6 53 18
Hong Kong, China 0,2 0,5 0,6 04 2,2 11 6,6 3,3
Singapur 0,6 0,6 6,5 0,2 2,8 0,9 58 29
Provincia chinade Taiwan 1,7 0,8 25 0,8 2,7 0,8 6,7 4,3
China 0,9 14 1,9 31 24 1,0 7,1 51
Japén 25 4,3 214 2,4 114 25 - 21,7
India 3,0 0,2 34 04 0,5 0,5 0,5 18
Pakistan 04 01 18 01 0,2 01 0,3 0,3
Total delos destinos enumera 12,2 11,2 51,9 10,3 31,1 9,7 48,5 55,8
dos

Fuente: Véase e cuadro 11.
& 1995,

2. Exportaciones

Gracias a su enorme crecimiento comercial e industrial de los Ultimos tres decenios, |os paises del Asia
oriental y sudorientd se han convertido en importantes proveedores competitivos de una amplia gama de productos
en los mercados mundiaes. Corresponde ya al conjunto de Asiaarededor del 26 por ciento de las exportaciones
mundiales de mercancias. En algunas categorias de productos, €l crecimiento de las exportaciones de Asiay su
participacion en e comercio mundial son muy notables (cuadro 13). En € sector de lamaquinariay el equipo de
transporte, la participacion de Asia en las exportaciones mundiaes en 1996 (que no fue un afio favorable paralas
exportaciones de Asia) fue de méas del 30 por ciento, y sdlo fue superada por la de Europa Occidental. En la
subcategoria de maguinaria de oficinay equipo de telecomunicaciones, su participacién en e mercado mundia de
exportacion ha crecido rdpidamente, llegando a alrededor del 50 por ciento. También son importantes y van en
aumento las exportaciones de productos de laindustria automotriz, en las que corresponde ya a Asia alrededor del
20 por ciento del total mundial. Laregion ocupatambién una posicion dominante en € sector de los textiles, en
particular de las prendas de vestir, en e que su participacion es de mas del 40 por ciento. Sin embargo, durante el
periodo 1990-1996, mientras |as exportaciones asiéticas de prendas de vestir a Norteamérica crecian a unatasa anual
del 3 por ciento, y las destinadas a Europa Occidental a una tasa del 4 por ciento, las de América Latina a
Norteamérica crecieron arazon del 20 por ciento anua y las de Europa Oriental a Europa Occidental en un
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Cuadro 13

PARTICIPACION DE LAS EXPORTACIONES DE ASIA Y OCEANIA EN
LAS EXPORTACIONES MUNDIALESEN 1996, POR GRANDES
GRUPOS DE PRODUCTOS
(Porcentajes del total de cada grupo de productos)

Participacion de Asiay delacual:
Oceania?® Japén
Productos agropecuarios 19,1 0,7
Alimentos 18,0 04
Materias primas 23,0 19
Productos mineros 15,2 11
Minerales 23,3 1,2
Combustibles 13,8 0,5
Metales no ferrosos 16,6 3,7
Manufacturas 28,8 10,4
Hierroy acero 22,0 10,8
Productos quimicos 16,0 6,1
Otras semimanufacturas 20,5 49
Maguinariay equipo de transporte 31,6 14,4
Productos de la industria automotriz 19,8 15,9
Equipo de oficinay de
telecomunicaciones 49,9 15,0
Textiles 42,7 4,6
Vestido 42,6 0,3
Otros productos de consumo 29,3 75
Total de las exportaciones de mercancias 25,6 8,0

Fuente: Célculosdelasecretariadela UNCTAD, basados en estadisticas de la OMC, Informe Anual
de 1997, val. Il (Ginebra, 1997).
& Australiay Nueva Zelandia

23 por ciento anual. Esas cifras indican una apreciable reorientacién de la produccién del Asia oriental hacia
productos con utilizacién més intensiva de conoci mientos especializados.

Ademésdd comercio intrarregional examinado infra, las exportaciones de mercancias de Asia en 1996 se
dirigieron principa mente aNorteamérica (23 por ciento) y Europa Occidental (16,2 por ciento), seguidas del Oriente
Medio (2,6 por ciento), América Latina (2,3 por ciento) y Africa (1,5 por ciento). En sus exportaciones a otras
regiones predominan las manufacturas, que representaron en 1996 e 82 por ciento. En lo que respecta a los
sarvicios, Asia es alavez la segunda region exportadora de servicios comercial es, después de Europa Occidental,
y la principa region importadora neta de ese tipo de servicios. Diversos paises de Asia se encuentran entre los
principal es exportadores mundiales de servicios de transporte, servicios de vigjesy servicios comerciales.
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B. Repercusionesen & comercio regional

Dados & tamafio de las economias de |os paises del Asia oriental y sudoriental y las intensas relaciones
econdmicas que mantienen entre si, es de suponer que lacrisis financieray econémica que se ha propagado por toda
laregion desde mediados de 1997 influirden laevolucion del comercio internacional en el futuro inmediato. Lacrisis
es el primer revés econébmico importante que ha sufrido la region desde que entré en un periodo de elevado
crecimiento. Por su dcancey susrepercusiones, et afectando cadavez més al comercio y esferas conexas. Como
puede verse en d cuadro 14, los cinco paises de Asia més afectados (Filipinas, Indonesia, Maasia, la Replblica de
Coreay Tailandia) comercian intensamente con otros paises en desarrollo de laregion: del 25 al 45 por ciento de
sus exportaciones se dirigen a esos paises, y de ellos provienen del 17 a 35 por ciento de susimportaciones. Si se
incluyen también | os paises desarrollados de Asia, la proporcién del comercio intrarregional aumenta al 45-65 por
ciento tanto de las importaciones como de |las exportaciones. Por consiguiente, el comercio intrarregional del Asia
oriental y sudoriental es e punto de partida inevitable para analizar las repercusiones de la crisis. En efecto, la
especid dinamicadelaregion esunadelasexplicacionesdel éxito econémico de sus paises, pues los de crecimiento
mas rapido han proporcionado a los deméas mercados en expansion, y sus aparatos productivos se han
complementado mutuamente. De ahi € riesgo de un efecto de "contagio”, que ya ha empezado a manifestarse como
consecuenciadelacriss.

Por consiguiente, la desacel eracion econdémica de Asiano solo afecta alos paises en los que se declard una
aguda crisis financieraen julio de 1997 (es decir, Indonesia, la Republica de Coreay Tailandia), sino también al
Japdn (cuya economia ha permanecido estancada durante varios afiosy empezd a experimentar en 1997 unarecesion
que hasido exacerbadapor lacrissfinanciera). Lapropagacion de las tendencias contraccionistas por toda laregion
significa que € malestar econdmico regiona tendr4 mayores repercusiones en € comercio y en la economia
mundiales de o que cabria suponer centrando la atencion Unicamente en los paises en los que estall6 la crisis
financiera.

Muchas economias de Asaexperimentan ya diversos grados de contraccion de lademandainternay delas
importaciones. Los paises que exportan en medida importante a la region estan apreciando ya signos de una
disminucion de las exportaciones y una espiral descendente en € comercio regional. Por ejemplo, los datos sobre
el Japon correspondientes al primer trimestre de 1998 indican que las exportaciones a Asia disminuyeron
pronunciadamente, y seguian disminuyendo en abril. So6lo en febrero, la disminucion de las exportaciones a
Indonesia, Tailandia, la Republicade Coreay Malasiafue del 56 por ciento, 41 por ciento, 38 por cientoy 24 por
ciento, respectivamente. Lasimportaciones procedentes de Indonesia, Malasiay Viet Nam disminuyeron en 23 por
ciento, 22 por ciento y 30 por ciento, respectivamente’. Desde comienzos de 1998, € crecimiento de las
exportaciones japonesas, expresadas en yen, ha seguido desacel erandose, hasta convertirse en negativo en e mes
de abril con respecto a mismo periodo anterior. Adoptando ese criterio y valorandolas en ddlares, las exportaciones
japonesas han disminuido desde noviembre de 1997. También las importaciones se han ido reduciendo
pronunciadamente cada mes desde comienzos de 1998 con respecto a afio anterior.

Durante el primer trimestre de 1998, la Provincia china de Taiwan registré su primer déficit comercial
trimestral en 17 aflos. Ladisminucion de las exportaciones es imputable a la contraccion de la demanda en laregion
de Asia, que en los Ultimos afios ha absorbido arededor del 50 por ciento de las exportaciones taiwanesas. De enero
a marzo disminuyeron en un 27 por ciento las exportaciones al Asia sudoriental, en un 24 por ciento las
exportaciones a Japén y en un 3,2 por ciento las exportaciones aHong

4 Véanse Asociacion Arancelariadel Japdn, Summary Report on Trade of Japan, N° 2, 1998; y Banco del Japon,
Monthly Report of Recent Economic and Financial Developments, junio de 1988.
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Cuadro 14

Destino de las exportaciones

b

Exportador Total Asiay Japdn Asiaen China Asia-5 Otros
Oceania®  Australia  desarrollo
Nueva
Zelandia
China 59,4 21,7 37,7 - 8,3 294
Hong Kong, China 55,4 81 47,4 34,3 5.3 7.8
exportaciones internas 51,4 6,5 45,0 29,0 5,6 10,3
Indonesia 63,0 28,5 34,6 41 11,8 18,6
Japén 46,4 2,2 442 53 19,6 19,3
Mdasia 62,1 15,3 46,9 24 9,9 34,6
Pakistan 31,6 8,3 23,3 13 6,4 15,6
Filipinas 445 18,8 25,8 1,6 9,6 14,6
Republicade Corea 52,1 13,7 38,4 8,8 9,3 20,3
Singapur ¢ 62,9 10,5 52,4 2,7 30,2 19,5
Provincia chinade Taiwan 54,5 13,6 40,9 0,5 10,6 29,7
Tallandia 55,8 18,5 37,3 34 8,3 25,7
Origen de lasimportaciones
I mportador Total Asiay Japon Asiaen China Asia-5° Otros
Oceania®  Australia  desarrollo
Nueva
Zelandia
China 59,0 23,8 35,2 - 13,9 21,3
Hong Kong, Chi na‘ 76,7 14,7 61,9 36,7 104 14,9
Indonesia 54,6 26,3 28,4 3,7 10,3 14,3
Japén 42,6 4.8 37,8 11,6 16,5 9,7
Madasia 64,0 28,0 36,0 2,4 114 22,2
Pakistan 331 12,3 20,7 47 10,2 58
Filipinas 55,0 249 30,1 2,2 11,6 16,3
Republicade Corea 43,0 25,6 174 57 59 58
Singapur ¢ 58,5 19,2 39,3 33 27,5 8,5
Sri Lanka 63,3 14,9 48,5 3,5 16,1 28,9
Provincia chinade Taiwan 50,5 30,0 20,5 3,0 11,8 5,7
Talandia 56,9 30,5 26,3 2,7 10,8 15,5

Fuente: OMC, sobre |a base de datos de Naciones Unidas, Commodity Trade Statistics (cintas).

& Australiay Nueva Zelandia
P Filipinas, Indonesia, Malasia, Replblica de Coreay Tailandia
€ Incluido un volumen importante de reexportaciones.

4 Cifras gjustadas paraincluir las exportaciones de Singapur a Indonesia.
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Kong, Chine®. Las exportaciones de la RepUblica de Corea disminuyeron en términos absol utos en mayo de 1998
por primeravez desde e comienzo delacrisis. Las exportaciones a Asia, que representan e 50 por ciento de todos
los envios, disminuyeron en un 10,8 por ciento en los primeros cuatro meses de 1998 ddl afio y la disminucion
correspondiente al Asia sudoriental fue del 27,1 por ciento®. Aungue en los primeros cuatro meses de 1998 las
exportaciones de China aumentaron en un 8,6 por ciento respecto del periodo correspondiente del afio anterior, solo
en mayo disminuyeron en un 1,5 por ciento, por primeravez en 22 meses. De abril anoviembre de 1997, latasade
crecimiento de las exportaciones de la India a Asia fue menor que en € mismo periodo de 1996, y se registraron
disminuciones en términos absol utos de | as exportaciones ala Republica de Corea, Tailandiay Singapur, a tiempo
que sereduciad crecimiento de las exportaciones a Indonesiay Hong Kong, China. Ademas, existe preocupacion
entre | os paises en desarrollo por la posibilidad de una importante pérdida de competitividad frente a Indonesia,
Malasia, la Republicade Coreay Tailandia por las deval uaciones de las monedas de esos paises.

C. Repercusionesen e comercio fueradelaregion de Asia

L as repercusiones de la crisis de Asia en otras regiones y paises dependera de diversos factores, como la
estructura del comercio y la competitividad. Ademas de los efectos directos en e volumen y los precios de las
mercancias intercambiadas, se manifiestan asimismo, através de la competencia en terceros mercadosy el acceso
alos medios de financiacion y su costo, efectos indirectos que refuerzan o contrarrestan latendencia.

La adopcion de politicas monetarias y fiscales restrictivas para hacer frente a la crisis financiera, en
particular en los paises més gravemente afectados, ha reducido considerablemente € nivel de actividad econémica
y lademandainterna’. El consiguiente aumento del desempleo haprofundizado a su vez € efecto inicial de reduccion
del gasto (véase el capitulo I11). Es de prever que la disminucion del gasto agregado reducira las importaciones
totales, afectando en medida diferente alos distintos productos y paises proveedores.

L as grandes depreciaciones de las monedas de la regidn (en algunos casos en mas de un 86 por ciento frente
al ddlar) también tendrén, s se mantienen, repercusiones directas en €l comercio. Si se transmiten los gjustes
monetarios, pueden conducir a una sustancial modificacién generalizada de los precios de los bienes y servicios
producidos en la regién respecto de los producidos en otras regiones. Las exportaciones se volverdn mas
competitivas, pero lasimportaciones resultaran més caras. El efecto global variara de un sector aotro. Por g emplo,
€l margen de reduccion delos precios de exportacion en divisas serainferior ala devaluacidn, al necesitarse insumos
importados para producir las mercancias exportables.

Teniendo en cuenta e historia comercia y de crecimiento de las economias de Asia mas afectadas, la
depreciacion sustancia de sus tipos de cambio efectivos reales, unida a exceso de capacidad existente en la
produccién orientada ala exportacidn, han generado expectativas de una recuperacion rel ativamente fuerte impulsada
por las exportaciones. Sin embargo, como se ha sefidado en € capitulo |, la capacidad de reaccion de las
exportaciones se havisto limitada hastae momento no sdlo por laelevacion de los costos de las importaciones, sino

5 Véase un examen més detallado en "Asiacommercia overview - 17 April 1998", Departamento de Comercio de
los Estados Unidos, STAT-USA/Internet Service; y "Taiwan: Deteriorating exports', Oxford Analytica Brief, 27 de mayo
de 1998.

5V éase "Exports record negative growth in May", Korea Times Report Page, 06/01 (http://www.korealink.co.kr).

" Numerosos estudios tedricos y empiricos parecen indicar que, en contra de |as predicciones del andlisis
tradicional, acorto y mediano plazo las devaluaciones tienden a propiciar la contraccion méas que la expansion. Véase, por
gemplo, S.B. Kaminy M. Klau, "Some multi-country evidence on the effects of real exchange rates on output”, Working
Paper N° 48 (Basilea, Banco de Pagos I nternacionales, 1997).
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también por una grave crisis de liquidez y las restricciones de crédito ala exportacion. Los gjustes de la balanza
comercial de esos paises se han debido més a una reduccion de las importaciones que a aumento de las
exportaciones.

Otro factor que puedeinfluir d guste en Asay susefectosen el comercio es la posibilidad de que los paises
gue compiten con |os paises de Asia en |os mercados de exportacion, al ver mermadas sus cuotas de mercado por
€l abaratamiento de las exportaciones de Asia, cedan a la tentacion de devaluar sus monedas para mantener su
competitividad internacional, 1o que podria generar una cadena de devaluaciones competitivas. Asimismo, €
aumento de las importaciones de productos baratos procedentes de Asia podria desencadenar una reaccién interna
en importantes mercados de importacion (especialmente en Norteaméricay Europa Occidentdl), lo que conduciria
auna proliferacion de medidas antidumping y otras medidas conexas y a crecientes fricciones comerciales?.

Habida cuenta de laimportancia de las economias de Asiay la dependencia relativa de paises en desarrollo
y paises desarrollados de los mercados de Asig, es probable que una desacel eracion econdmica en laregién redunde
en una desacel eracion de la demanda mundial de importaciones, con efectos multiplicadores en |as exportaciones
y los ingresos de |os paises de diversas regiones, en particular de paises en desarrollo. En efecto, se prevé que e
crecimiento rea de la produccion en el conjunto de |os paises desarrollados con economia de mercado disminuira
del 2,7 por ciento de 1997 aun 1,8 por ciento en 1998, y la economia japonesa entrara en franca recesion (véase e
cuadro 1 del capitulo1). Esadesacderacion afectara a su vez negativamente alas exportacionesy el crecimiento de
los paises en desarrollo.

Enlo que respectaa América L ating, las exportaciones a Asia representan alrededor del 10 por ciento delas
exportaciones totales de mercancias de la region, pero en algunos paises (Chile, € Pertiy e Ecuador) la proporcion
es mucho més elevada (de hasta alrededor del 35 por ciento en Chile); véase al respecto € cuadro 15°. Las
exportaciones aAsia crecieron muy rgpidamente en los primeros nueve meses de 1997, pero hacia finales de afio se
produjo a parecer una pronunciada disminucion, especialmente en Chile, cuyas exportaciones a Asia se concentran
principalmente en los paises en crisis.

En Africa, las repercusiones de la crisis podrian afectar en particular a Zambia, la Replblica Unida de
Tanzaniay d Congo, puesto que mas de la cuarta parte de las exportaciones de esos paises se dirigen a Asia (cuadro
16). Ademés, lacrisis puede redundar en una reduccion de las corrientes de |ED a Africa como consecuencia de un
cambio genera del dimaempresarial. Algunos paises en desarrollo de Asia que, como Malasia, se han convertido
en inversoresimportantes en Africa quizas tengan que reducir sus inversiones en el extranjero durante |os proximos
afios.

Entre las economias en transicion, las que probablemente resultaran més afectadas por la crisis son
Kazajstén, la Federacién de Rusia, Ucraniay Rumania (cuadro 17), tanto por la reduccion del volumen de sus
exportaciones a Asia como por los efectos de la recesidn asi&tica en los precios mundiales de los productos de
exportacion'®.

8 También han expresado preocupacion al respecto algunos paises desarrollados, y se han adoptado algunas
medidas. Véase, por gemplo, CEPAL, "Impacto en Latinoaméricade lacrisisde Asia’, LC/G.2026(SES.27/23), Santiago
de Chile, 6 de mayo de 1998.

 Véase un examen més detallado en SELA, "El impacto en América Latinadelacrisisde Asia' (Caracas, febrero
de 1998); y J.P. Morgan, "Latin American Economic Outlook”, Nueva Y ork, 6 de marzo de 1998.

10 v/éanse un examen més detallado y proyecciones de los efectos de |a crisis asidtica en Europa Oriental en CEPE,
Economic Survey of Europe 1998 (N° 1) (Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: E.98.11.E.1).
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Cuadro 15
PARTICIPACION DE ASIA 2 EN LAS EXPORTACIONES DE ALGUNOS PAISES
DE AMERICA LATINA, 1990-1997

(Porcentajes)
Pais 1990 1996 1997 (enero-sept.)
Argentina 10,2 12,1 15,0
Brasi| 16,8 16,2 15,3
Chile 24,6 33,3 38,1
Colombia 45 4,3 3,9
México 6,7 3.3 3,3
Pert 20,9 23,8 25,3
Venezuela 40 1,9 1,9
Promedio del grupo 11,3 9,5 10,3
Partida recordatoria:
Exportacionestotales del grupo aAsia
(millones de dolares) 12410 21230 17 860

Fuente: SELA, "El impacto delacrisisde Asiaen AméricaLatina' (Caracas, febrero de 1998).
& Asiaen desarrolloy el Japon.

Cuadro 16
PARTICIPACION DE LOS PAISESEN DESARROLLO DE ASIA EN LAS
EXPORTACIONES DE ALGUNOS PAISES AFRICANOS, 1994 Y 1996

(Porcentajes)
Valor en 1996
Pais 1994 1996 (millones de dolares)
Angola 2,3 11,2 494
Congo 13,1 24,7 411
Egipto 11,1 7.7 401
Marruecos 7,5 7,3 509
Nigeria 50 75 1112
Sudéfrica 9,8 12,9 4613
Republica Unida de Tanzania 24,6 30,4 244
Zambia 37,7 33,8 338

Fuente; Cdculos delasecretariadela UNCTAD, basados en FMI, Direction of Trade Statistics, 1997.

Cuadro 17
PARTICIPACION DE LOS PAISES EN DESARROLLO DE ASIA EN LAS EXPORTACIONES
DE ALGUNAS ECONOMIASEN TRANSICION, 1994 Y 1996

(Porcentajes)
Valor en 1996
Pais 1994 1996 (millones de dolares)
Republica Checa 3,2 2,6 563
Kazgjstén 6,6 12,6 786
Polonia 49 3,3 816
Rumania 9,5 6,8 519
Federacion de Rusia 8,6 10,2 8335
Ucrania 10,7 7,7 1303

Fuente: Véase el cuadro 16.
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D. Efectosdelas depreciaciones monetarias en la competitividad

Las grandes depreciaciones de las monedas de la regién tendrdn consecuencias importantes para la
competitividad internacional de |os paises tanto dentro como fuerade laregién. Dejulio de 1997 a 10 de junio de
1998, las monedas de la regioén registraron una sustancial depreciacion frente al délar, de entre un 17 por ciento
(ddlar de Singapur) y mas del 80 por ciento (rupiaindonesia). También otras monedas de dentro y fuerade laregion
se han debilitado considerablemente frente al délar (cuadro 18). Esas variaciones de |os tipos de cambio modificaran
probablemente la competitividad internacional entre paisesy las cuctas de mercado en terceros paises.

Desde marzo de 1998, algunas de las monedas de laregion, en particular €l yen, han seguido depreciandose
frented ddlar, aterando asi de nuevo las pautas de competitividad. En la segunda semana de junio de 1998, € délar
se cambid por mas de 140 yen, lo que representaba una depreciacion del yen en casi un 10 por ciento respecto del
tipo de cambio de marzo. El ulterior descenso ddl yen entrafia una apreciacion de muchas monedas del Asia orienta
frente ala moneda japonesa, que contrarresta en alguna medida laimportante depreciacién que han sufrido desde
junio de 1997. Ladebilidad del yen mejorara probablemente la posicion competitiva del Japon en los Estados
Unidosy otros mercados (por gjemplo, frente a otros paises del Asiaoriental, en particular la Repiblica de Corea)
y reduciraa mismo tiempo las ya decrecientes importaci ones japonesas, incluidas las procedentes del Asiaoriental.

Una medida de la competitividad internacional son los tipos de cambio ponderados por € comercio
multilatera y deflactados por alguna medida de lainflacion interna™. En el cuadro 18 figuran los tipos de cambio
efectivos reales computados por e FMI*2, Ladiferencia entre la depreciacion frente al dolar y la depreciacion del
tipo de cambio efectivo red reflgjai) laimportancia del comercio con otros paises cuyas monedas se han depreciado
frente al dolar, asi como la competencia con ellos en terceros mercados; y ii) la merma de las ganancias de
competitividad derivadas de |a depreciacion de la moneda como consecuencia del aumento de lainflacion interna,
debido en parte a consiguiente aumento de los precios de las mercancias importadas.

Una evaluacion aproximada de los efectos de las depreciaciones de las monedas asidicas en las
exportaciones aterceros mercados puede derivarse de un reciente estudio centrado en las exportaciones de

1 El FMI calcula esos tipos de cambio efectivos reales aplicando coeficientes de ponderacién que tengan en cuenta
i) laimportanciarelativa de los interlocutores bilaterales del comercio de manufacturas, productos bésicosy servicios de
turismo (cuando el tamafio de esa partida lo justifica) de cada pais, y ii) laintensidad de la competencia entre los paises en
el comercio de manufacturas en los mercados de terceros paises. Véanse A. Zanelloy D. Deruelle, "A primer on the IMF
Information Notice System”, IMF Working Paper 97/71 (Washington, D.C.: FMI, 1997); y A. Turner y S. Golub,
"Multilateral unit-labour-cost-based competitiveness indicators for advanced, developing and transition countries®, en Staff
Sudies for the World Economic Outlook (Washington, D.C.: FMI, 1997), pags. 47 a 60.

2 En el clculo del FMI se utilizan como deflactores | os indices de precios de consumo. Conviene sefialar que
es0s indices no son los mejoresindicadores de la evolucion de los costos de | os productos objeto de comercio,
especia mente cuando las exportaciones tienen un elevado contenido de importaciones. Con laexcepcidn de Indonesia, €
aumento del indice de precios de consumo ha sido hasta el momento bastante limitado en |os paises de Asia cuyas monedas
han sufrido grandes depreciaciones, 10 que podria explicarse por €l tiempo que tardan en reflgjarse en el indice de precios
de consumo las variaciones del tipo de cambio, por los efectos de |os controles de precios o 1os subsidios en algunos casos y
por lafuerte reduccion de lademandainterna. De ahi que quizas se sobrevaloren |os efectos en la competitividad de las
recientes depreciaciones. Por otra parte, también es posible que se subestimen | os efectos potencial es en terceros mercados.
Conviene sefidar asimismo que e FMI utiliza para calcular los tipos de cambio efectivos real es ponderados en funcion del
comercio coeficientes de ponderacion basados en datos correspondientes al periodo 1988-1990, que no reflejan los cambios
més recientes de las pautas del comercio, en particular € importante crecimiento del comercio intrarregional de Asia desde
finales del decenio de 1980. Cuanto mayor seala proporcién de ese comercio, menores serén |l as depreciaciones efectivas
reales en comparacion con las depreciaciones en dolares.
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Cuadro 18

VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO ? JUNIO DE 1997-MARZO DE 1998
(Variaciones porcentual es de | os promedios mensual es)

Tipo de cambio bilateral con Tipo de cambio
Pais Délar EE.UU. Yen japonés efectivo real ”
Estados Unidos - 13,0 8,6
Japon -11,5 - -4,1
Alemania -54 6,8 -0,8
Francia -4.8 7,5 -0,1
Reino Unido 11 14,2 7,7
ltalia -5,8 6,4 -0,2
Canada -2,3 10,4 15
Austraia -11,1 0,4 -5,6
Nueva Zelandia -16,8 -6,0 -10,6
China -0,2 12,7 29
India -9,5 2,2 -0,2
Hong Kong, China - 12,9 11,2
Republica de Corea -39,0 -31,0 -30,3
Singapur -11,9 -0,5 -1,0
Provincia chinade Taiwan -14,1 -3,0 -9,6
Indonesia -73,9 -70,6 -63,2
Maasia -32,3 -23,5 -23,6
Filipinas -31,0 -22,1 -21,8
Tailandia -37,5 -29,4 -27,1
Argentina - 12,9 4.7
Brasil -2,6 10,1 6,6
Chile -7.9 4,1 15
México =71 5,0 7,8
Polonia -6,4 5,7 3,2
Hungria -11,5 - 39
Turquia -38,8 -30,8 111
Sudéfrica -9,5 2,2 -2,2

Fuente: FMI, Perspectivas dela Economia Mundial, mayo de 1998.
& El signo negativo indica una depreciacion de lamoneda del pais.
Tipos de cambio nominal es ponderados en funcion del comercio y deflactados por |os indices de precios de
COoNSUMo.

América Latina alos mercados de la OCDE™. En é se tratan de determinar a nivel de seis digitos del Sistema
Armonizado (SA) los productos exportados por cada pais |atinoamericano alos mercados de la OCDE que también

13 Véase R.E. Saez, "Latin American exports to the OECD markets potentially more exposed to the Asian Crisis: A
first look™ (Washington, D.C.: Banco Interamericano de Desarrollo, 1998), documento mimeografiado.
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exporten a esos mercados siete paises de Asia (Filipinas, Indonesia, Malasia, la Provincia china de Taiwan, la
Republica de Corea, Singapur y Tailandia). Para cada pais latinoamericano, los productos expuestos a la
competencia de | os paises asiaticos se definen como aquellos en los que la proporcidn de exportaciones de paises
de Asiarespecto delasuma de las importaciones de la OCDE procedentes del pais latinoamericano y de los paises
de Asiaesdel 10 por ciento como minimo.

Segun ese estudio, alrededor del 58 por ciento de las exportaciones |atinoamericanas alos mercados de la
OCDE son potencialmente vulnerables a la competencia de Asia por |os efectos rel ativos sobre |os precios de las
depreciaciones de las monedas (cuadro 19). Las exportaciones con mayor proporcién de productos expuestos ala
competenciade Asason las destinadas a Norteaméricay alos paises asiéticos de la OCDE (62 por cientoy 71 por
ciento, respectivamente). Sin embargo, las exportaciones a ese segundo grupo de paises sdlo representan alrededor
del 9 por ciento de las exportaciones latinoamericanas a conjunto de laOCDE. También varia mucho € grado de
exposicion de un pais latinoamericano aotro: es mayor (més del 60 por ciento) en las economias de menor tamafio
(ademés de en Colombiay en México). De los productos manufacturados, solo algo menos del 36 por ciento delas
exportacionestotales de América L atinaala OCDE (valoradas en 61.000 millones de dolares) estan expuestas ala
competenciade Asia. El estudio indica que, también en ese caso, las economias mas expuestas son las de América
Central y & Caribe, como consecuencia de la importante proporcién de prendas de vestir, asi como de aparatos
eléctricosy sus partes en algunos casos.

Cuadro 19

PROPORCION DE LAS EXPORTACIONES DE AMERICA LATINA A PAISESDE LA OCDE
POTENCIALMENTE VULNERABLE A LA COMPETENCIA DE ASIA, POR DESTINQOS, 1995

(Porcentajes)
Mercado Proporcion expuesta a la Proporcion delas
competencia exportaciones de América
Latinaala OCDE
Todos los productos
OCDE (promedio ponderado) 57,8 100,0
del cual:
Estados Unidos y Canada 61,7 66,5
Jap6n y Rep. de Corea 70,7 94
Paises europeos de la OCDE 41,9 24,1
Manufacturas
OCDE (promedio ponderado) 35,7 100,0

Fuente: R.E. Saez, "Latin American exporters to the OECD markets potentially more exposed
tothe Asan Criss: A first look™” (Washington, D.C.: Banco Interamericano de Desarrollo, marzo de 1998)
documento mimeografiado.

Nota: Véanselas explicacionesen € texto.

Paraexaminar laventgja competitiva proporcionada por las devaluaciones de las monedas de Asiatambién
ha de tenerse en cuentalaintensidad de utilizacion de importaciones en la produccion de las exportaciones de Asia.
Existen pocos estudios sistematicos del contenido en importaciones de las exporta- ciones de manufacturas de los
paises'*. En los Ultimos meses se han formulado diversas estimaciones del

14 Una excepcion importante es un estudio del contenido en importaciones de | as exportaciones de laIndia, que,
sobre la base de informacion detallada a nivel sectoria y delas empresas, determind que laintensidad global de utilizacion
de importaciones era del 42 por ciento en las exportaciones de manufacturas (es decir, cuero y productos de cuero, prendas
de vestir preconfeccionadas, productos quimicosy farmacéuticos, y productos de laindustria mecanica), y que laintensidad
de utilizacién de importaciones fue aumentando durante el periodo examinado (el decenio de 1980) a crecer y
diversificarse |as exportaciones de manufacturas delaIndia. Véase Export-Import Bank of India, "How import intensive
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contenido en importaciones de las exportaciones de manufacturas de algunos de los paises del Asia sudorienta y
oriental. Segun un estudio, los sectores manufactureros de Indonesia, Tailandia, Malasiay Filipinas utilizan en
promedio en su proceso de produccién un 30 por ciento de partes, materias primas y equipo importados, y los
sectoresdeladectronicay del montaje de vehiculos de motor derivan de componentes importados del 60 a 90 por
ciento del valor de sus exportaciones™. En otro informe se indica que |as exportaciones de Tailandia contienen en
promedio un 60 por ciento de componentes y materias primas importados'®.

Como ya se ha sefidlado, la mejora de la cuenta corriente de | os paises més afectados por lacrisis se debe
esenciamente a la reduccién de las importaciones y no a un aumento sustancial de las exportaciones. En efecto,
como ilustra € gréfico 1, las exportaciones mensuales de Indonesia, 1a Republica de Corea, Malasia, Filipinas,
Singapur y Tailandia desde comienzos de 1997, expresadas en délares, han tendido a estancarse o aun adisminuir,
adiferenciadelo que ocurre si se expresan en las monedas nacionales®.

La debilidad del crecimiento de las exportaciones puede obedecer a diversas razones relacionadas con la
crisis. Habida cuenta de laimportante proporcion de las exportaciones que se dirige al mercado regiona (del 41 por
ciento en Filipinasa 57 por ciento en Indonesia), larecesion que persistey se agrava en lamayoria de los paises del
Asiasudarienta y orienta congtituye un factor importante que afecta negativamente alos resultados de exportacion.
Ademas, la disminucién del valor (expresado en ddlares) de las importaciones de materiales industrial es basicos,
productosintermediosy equipo manufacturero, unida alareduccidn general de lasimportaciones en laregion, esta
afectando adversamente a las exportaciones basadas en insumos importados. En esa situacion han influido
probablemente las restricciones de crédito y |os elevados tipos de interés resultantes del proceso de reestructuracion
financierainterna, que han privado alos exportadores, en particular a las empresas pequefias y medianas, de los
recursos necesarios para financiar la expansion de las exportaciones. Ademas, las depreciaciones han reducido la
capacidad de las empresas para obtener capital de los mercados internacionales, por el costo prohibitivo de la
devolucion delos préstamos. Por Ultimo, el estancamiento del valor en dolares de |as exportaciones puede deberse
en algunos casos a la presion descendente sobre |os precios de exportacion causada por € exceso de capacidad a
nivel mundial en los sectores de la electrénicay |os aparatos eléctricos. Por gjemplo, segin fuentes del Ministerio
de Comercio, Industriay Energia de la Republica de Corea, la escasa pujanza de las exportaciones de ese pais en
los Gltimos meses se debe en parte ala disminucién sustancia de los precios de algunos productos de exportacion
importantesen & primer trimestre de 1998. L os precios de los semiconductores disminuyeron en un 48,6 por ciento,
los de | os productos electrénicos en un 38,5 por ciento y los de los productos petroguimicos en un 19,5 por ciento™®,

are Indian exports?’, Ocassiona Paper N° 16 (Nueva Delhi,
1991).

5 Véase "Southeast Asiaexport challenge", Oxford Analytica Brief, 31 de marzo de 1998.

16 Véase"Asiacommercial overview - 17 April 1998", Departamento de Comercio de los Estados Unidos, STAT-
USA/Internet Service.

7 \/éase un examen més detallado en T. Komine, "Currency crisis and financial turmoil in Asia: The potential for
future growth", Ingtituto de Investigaciones Econdmicas, Organismo de Planificacién Econdmica del Japdn, marzo de 1998;
y JP. Morgan, "ASEAN export prospectsin 1998", Economic Research Note, Singapur, 30 de enero de 1998.

18 \/éase "Exports record negative growth in May", Korea Times Report Page, 06/01 (http://www.korealink.co.kr).
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Gréfico 1

CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES DE ALGUNAS ECONOMIAS DE ASIA,
EN LASMONEDASNACIONALESY EN DOLARES, 1997 Y 1998

Fuente: Calculos de la secretariade la UNCTAD, basados en datos de Datastream.

E. Repercusiones en los mercados de productos basicos

La rapida expansion de las economias de Asia oriental ha conducido a un incremento sustancial de su
demandade productos basicos. En genera, su potencia deimportacion de esos productos se ha considerado elevado,
puesto que inicialmente su consumo inicia de una amplia gama de ellos, como productos alimenticios, materias
primas agropecuarias, minerales y metales, era relativamente bajo en comparacion con los niveles mundiaes. La
elevadaintensidad de utilizacion de energiay de materiales en su desarrollo econémico contribuy6 aincrementar su
consumo de materias primas agricolas, minerales y metaes durante |os afios de rgpida expansion econémica. La
participacion delos cinco paises de Asiamas afectados en €l consumo de materias primas agricolasy minerales se
dobl6 holgadamente de 1984 a 1994 en numerosas categorias de productos (cuadro 20). La participacion més
elevada correspondi6 a la Republica de Corea en todos los casos, salvo en el del agodoén, en que e principal
consumidor fue Indonesia.
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Cuadro 20

PARTICIPACION DE LOS CINCO PAISESDE ASIA MASAFECTADOS?
EN EL CONSUMO MUNDIAL DE ALGUNOSPRODUCTOSBASICOS,

1984 Y 1994

(Porcentajes)
Producto 1984 1994
Algodén 47 73
Lana 1,6 4,2
Caucho natural 91 15,2
Aluminio (primario) 15 54
Cobre refinado 2,7 7.4
Plomo (metd) 2,1 8,1
Niquel (en bruto) 0,4 4,5
Estario (primario) 34 11,3
Zinc (metal) 39 7.8

Fuente: Base de datos delaUNCTAD.
2 Filipinas, Indonesia, Malasia, Repblica de Coreay Tailandia

Lacapacidad internade suministro se rezagd respecto de ese crecimiento de lademanda tanto en el caso de
los productos alimenticios y otros productos agropecuarios como en e delos mineralesy metales, a pesar de que en
los paises con potencial geoldgico se intensificaron las actividades de prospeccion y puesta en explotacion. Por
consguiente, e incremento de la demanda tuvo que satisfacerse en gran medida por medio de importaciones. Por
ejemplo, todos los paises del Asia orienta importan la mayor parte del algodén y de la lana que utilizan. La
Republicade Corea, cuya dotacion de recursos naturales esinferior alade los otros paises, importa practicamente
todo e agoddn, el caucho natural, € aluminioy e estafio que utiliza.

A mediados dd decenio de 1990, € Asameridional y oriental, incluida China, absorbia alrededor del 7 por
ciento delas exportaciones de dimentos de América Latinay cas €l 14 por ciento de sus exportaciones de materias
primas agricolasy € 12 por ciento de sus exportaciones de mineralesy metales. El crecimiento de las exportaciones
de productos primarios de América Latina a Asia fue relativamente rgpido: las exportaciones de alimentos y
materias primas agricolas crecieron en promedio arazén de mas de un 10 por ciento anual de 1980 a1994, y lasde
mineralesy metalesamés del 13 por ciento anua (las correspondientes tasas de crecimiento de las exportaciones
de Ameérica Latina a resto del mundo fueron del 2,5 por ciento, € 4,0 por ciento y e 3,1 por ciento,
respectivamente). Asia constituyd asimismo un mercado relativamente importante para Africa, absorbiendo
arededor del 20 por ciento de las exportaciones de materias primas agricolas y minerales y metales de esaregion.
El crecimiento de esas exportaciones (del 13,8 por ciento anual en el caso de las materias primas agricolasy de mas
del 16 por ciento en € caso delos minerdesy los metales, durante el periodo 1980-1994) fue muy superior al delas
exportaciones totales de Africa de esos mismos productos (2,1 por ciento 'y -3,1 por ciento, respectivamente).

El répido incremento de sus importaciones ha hecho de las economias del Asia oriental y sudoriental, en
particular la Republica de Corea, importantes destinos de exportacién de muchos productos bésicos. La
participacion de esos paises en las importaciones mundiales es en muchos casos suficientemente importante para
gue variaciones de su demandainternainfluyan considerablemente en |os mercados mundiales (cuadro 21). Cuatro
delos cinco paises més gravemente afectados son también importantes proveedores de varios productos bésicos en
el mercado mundial (cuadro 22).
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Cuadro 21

PARTICIPACION DE LOS CINCO PAISES DE ASIA MASAFECTADOS®EN LAS
IMPORTACIONES MUNDIALES DE MINERALES Y PRODUCTOS BASICOS AGROPECUARIOS

(Porcentajes)

Minerales 1996 Productos basicos agropecuarios 1995
Mineral de plomo 10,9 Carne de vacuno 46
Plomo (metd) 19,1 Pescado 39
Minera de cobre 125 Trigoy harina 9,7
Cobre (refinado) 14,8 Maiz 151
Aluminio 10,1 Azlcar 8,6
Minera de zinc 89 Tabaco 6,5
Zinc (meta) 16,6 Cuerosy pieles 18,6
Minera de hierro 91 Caucho natural 9,7
Estafio (en bruto) 9,2 Madera, excluidalade coniferas 10,8b
Mineral de manganeso 6,1 Lana 84
Ferromanganeso 4,2

Y utey sus productos 2,4b
Niguel (en bruto) 44

Algodén 225
Petréleo crudo 8,0

Fuente: Base de datos delaUNCTAD.
Z Filipinas, Indonesia, Malasia, Reptblicade Coreay Tailandia
1994.

1 Reper cusiones globales

Puesto que las economias del Asia oriental y sudoriental son a la vez exportadoras e importadoras
importantes de productos bésicos, la crisis de Asia puede afectar alos mercados internacional es de esos productos
tanto por €l lado de lademanda como por €l dela oferta.

a) Efectos sobre |a oferta

En generd, los productos bésicos de laregion tienen una proporcién masimportante de valor afiadido interno
que las manufacturas, que dependen en medidamucho mayor de insumos importados. Por consiguiente, el aumento
de su competitividad relativa en los mercados mundiales como consecuencia de una deval uacion seriaen principio
mayor queen €l caso de las manufacturas. A pesar de esaventaja, y de la proporcion relativamente elevada de las
exportaciones mundiales que suministran los paises més afectados por lacrisis, no se han registrado en |os mercados
mundial es efectos importantes derivados de un incremento de la produccion en esos paises, y no es muy probable
que se manifiesten en el futuro. Los efectos observados han derivado principalmente de lareduccién del consumo
interno como consecuenciade ladisminucion delos ingresos reales o la reduccion de la demanda de insumos por las
dificultades del sector manufacturero orientado alaexportacién. En el caso de los productos importados por esos
paises, se haproducido una desviacion de importantes cantidades hacia otros mercados. En el de los productos de
los que son proveedores esos paises, han surgido grandes excedentes exportables. Hasta el momento, no parece
haber habido un aumento generalizado de la produccion de productos béasicos; 10s estudios sobre € mercado se
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centran casi exclusivamente en @ incremento de la of erta disponi ble como consecuencia de la reduccion del consumo
regional.

Por lainevitable demora con que reaccionala demandade la mayoria de los productos bésicos, no es posible
aumentar sustancialmente la produccion a corto plazo para aprovechar el aumento de oportunidades de obtener
beneficios que ofrece ladevaduacion. Aunque es posible conseguir alglin aumento durante el periodo de produccion
en curso mediante la aplicacion de méodos masintensivas, como determinados métodos de cultivo en laagricultura,
el incremento de la utilizacion de la capacidad en la mineria o en la elaboracion de productos bésicos, 0 una
intensificacion de latala en € sector forestal, la decision de incrementar sustancialmente la produccion exigiria
nuevas plantaciones y/o inversiones, por lo que tardaria en reflgjarse en la oferta. Dejando aparte los productos de
cosechaanual (delosqued arroz esd Unico que exportaen cantidades importantes la region), aunque las decisiones
deinversén se tomaran ahora, tardarian afios en manifestarse sus efectos en la produccion agricolay minera. Sin
embargo, dado € nivel generamente bajo de los precios de |os productos basicos, y |os buenos resultados obtenidos
por las manufacturas de laregion en el pasado, es poco probable que se vaya a otorgar mayor prioridad a sector de
los productos bésicos en la asignacion de los recursos escasos disponibles para la inversién o que vayan a
perturbarse |os mercados de productos basicos por un incremento considerable de la produccién como resultado de
lacrisis.

Cuadro 22

PARTICIPACION DE LOS CINCO PAISES DE ASIA MASAFECTADOSEN LAS
EXPORTACIONES MUNDIALES DE ALGUNOS PRODUCTOS BASICOS, 1995

(Porcentajes)
Producto Pais? Proporcion
Arroz Tallandia 26,5
Azlcar Tailandia 10,8
Café Indonesia 5,3
Cacao en grano Indonesia 10,6
Aceite de pama Indonesia 16,5
Malasia 67,3
Productos de la pesca Tallandia 8,6
Caucho natural Indonesia 28,6
Madasia 21,9
Tallandia 35,2
Madera, excluidalade coniferas Indonesia 19,9b
Malasia 23,2°
Fibras duras © Filipinas 22,7
Y utey sus productos Tallandia 6,0b
Minera de cobre Indonesia 17,2
Productos intermedios de niquel Indonesia 19,6

Fuente: Base de datos delaUNCTAD.
& Paises con una participacion de méas del 5 por ciento.
b
1994.
€ Incluidas las manufacturas de fibras duras.

b) Efectos sobre la demanda

Desde el estallido de la crisis, la disminucién de las importaciones de productos béasicos por parte de los
cinco paises de Asia més afectados ha sido considerable. Al andizar esa disminucién, hay que distinguir entre la
reduccion de lasimportaciones destinadas ad consumo interno y la de las importaciones de insumos para actividades
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orientadas alaexportacion. L os paises més afectados han reducido su consumo interno y, en lamedidade lo posible,
sustituido importaciones por productos nacionales. Todas las importaciones de productos alimenticios y de
materiales de construccion se destinan esencialmente a consumo interno.  En lo que respecta a los productos
alimenticios, € Departamento de Agricultura de los Estados Unidos prevé gque esos cinco paises reduzcan en
particular susimportaciones de productos de valor elevado, como los productos horticolas, las carnesrojasy la carne
de pollo, asi como los productos elaborados, que son més sensibles alas variaciones de precios y de ingresos que
los productos agranel.

En cambio, los metales y las materias primas agricolas se utilizan principamente para actividades
manufactureras orientadas a la exportacion. Lasimportaciones de esos productos dependeran fundamentalmente
de los resultados del sector exportador. Por consiguiente, mientras que cabe suponer que la demanda de
importaciones de productos destinados a consumo interno permanecera a un nivel bgjo durante un periodo
relativamente largo, como consecuencia de los cambios en las pautas de consumo y de la sustitucion de
importaciones por productos nacionales, las importaciones de insumos productivos repuntarén probablemente
cuando empiece aregistrarse un crecimiento considerable de las exportaciones de productos manufacturados. Puede
ocurrir incluso que lasimportaciones de esos productos, de no mediar problemas financieros, se recuperen antes que
las exportaciones, puesto que, ante las dificultades de importacion, las empresas han estado recurriendo a sus
exigencias de materias primas para mantener laproduccién. Ademas, paradiviar las dificultades de importacion
de su sector manufacturero, €l Gobierno de la Replblica de Corea ha puesto en el mercado 10.000 toneladas de
cobre, 2.200 tondadas de plomo, 700 toneladas de estafio y 700 toneladas de niquel de sus reservas, y hareducido
en un 10 por ciento la cantidad de petréleo crudo que han de almacenar obligatoriamente |as refinerias, con € fin
de permitir la utilizacion parcial de esas reservas estratégicas durante la crisis’®. Unavez se agote € margen de
maniobra otorgado por esas medidas, |as importaciones tendran que aumentar aunque no lo hagan la produccion ni
las exportaciones.

C) Financiacion de las importaciones de productos basicos

Paraegtimular @ crecimiento de las importaciones es fundamental resolver € problema de su financiacion,
cuyaimportanciailustra una comparacion entre los sectores textiles de Indonesiay la Replblica de Corea. Mientras
en Indonesialos problemas de financiacion han causado una escasez de materias primas que ha redundado en una
reduccion del 35 por ciento de los ingresos de exportacion de textiles®, en la Replblica de Corea unaimportante
empresa de exportacion de textiles, Samsung, cuya situacién financiera es més desahogada, prevé aumentar sus
ingresos de exportacion en un 30 por ciento®.

Se hatenido noticia de diversas medidas de asistencia por parte de paisesindustrializados paradliviar los
problemas de financiacion de lasimportaciones de los cinco paises de Asia més afectados. Se hainformado de que,
ademas de las aportaciones generales a los programas de ayuda, se ha destinado alguna asistencia financieraala
finalidad especifica de ayudar a esos paises a obtener las importaciones de materias primas necesarias. En la
mayoria de los casos, la finalidad es apoyar a las importaciones de productos procedentes de los paises que
proporcionan laasistenciafinanciera. Por gjemplo, los Estados Unidos han puesto a disposicion de la Republica de
Coreay otros paises de Asia garantias de crédito ala exportacion por valor de 2.100 millones de délares con €l fin
de permitirles comprar productos agropecuarios en los Estados Unidos. Se ha asignado ala Republica de Corea un
total de 1.000 millones de délares para laimportacion de cerealesy carne?, y se proporcionaran 460 millones de

19 "Asian crisis hammersindustrial price index; cotton, copper scrap, rubber take a beating worldwide", Journal of
Commerce (Sell), 15 de enero de 1998.

2 "Textile export earnings seen to drop about 35%", Jakarta Post, 5 de marzo de 1998.
2 "Exports play aleading role", Business Korea, marzo de 1998.

2 "USDA undersecretary touts IMF backing”, Fresno Beg, 19 de marzo de 1998.
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ddlares como garantia de cartas de crédito indonesias para laimportacion de materias primas tales como algodon
para industrias de exportacion, asi como otros productos bésicos para €l consumo interno, como maiz, cereales,
harina, carne, arroz y habas de soja. Australia proporciona asimismo garantias de cartas de crédito parala compra
de productos augtrdianos tales como algoddn, carne, productos lacteos, azlicar y aluminio, cuyas importaciones en
Indonesia se han visto entorpecidas por problemasfinancieros. Alemania ha proporcionado 250 millones de marcos
en garantias de crédito ala exportacion a pequefias y medianas empresas indonesias que encuentran dificultades para
importar materias primas®. Esas medidas aumentardn probablemente la participacion de los paises que
proporcionan €l apoyo financiero en e comercio con laregion, en detrimento de otros proveedores de productos
basicos, en particular paises en desarrallo.

d) Posible liberalizacién del comercio en los cinco paises de Asia mas afectados

Un factor relacionado con la crisis que puede afectar a comercio de productos agropecuarios son las
condiciones de liberaizacion del comercio impuestas por € FMI alospaises delaregion. A ese respecto, seinforma
de que la Republica de Corea se propone eliminar € régimen restrictivo de licencias de importacion para diversos
productos, como laharina de maiz, los copos de sojay los cacahuetes. También eliminard subvenciones comerciales,
reduciendo el apoyo alos precios del arroz y la carne de vacuno y €l niimero de productos agropecuarios sujetos a
contingentes arancelarios.

Se informa asimismo de que Indonesia planea eliminar 1os monopolios de importacion y distribucion del
trigo y la harina de trigo, las habas de soja, € azlcar y e go. Ademés, diminard graduamente todas las
restricciones cuantitativas'y otros obstaculos no arancelarios, salvo los justificados con arreglo alas normas dela
OMC, reduciendo los arancel es aplicados alamayoria de los productos alimenticios importados del 20-40 por ciento
a 5 por ciento, y aboliendo algunas prescripciones en materia de contenido naciona que desdientan las
importaciones de productos agricolas. También se informa de que Tailandia se propone eliminar los aranceles
aplicados a diversos productos agropecuarios, adoptar procedimientos armonizados en materia de licencias de
importacion, y establecer procedimientos de valoracién en aduana mas transparentes.

€) ¢Es probable un aumento de las exportaciones de productos basicos de l0s cinco paises de Asia mas
afectados?

Teniendo en cuentad papel que ha de desempefiar € sector de los productos bési cos en la recuperacion de
la regidn, hay razones para pensar que los paises de la region no otorgaran a objetivo de incrementar sus
exportaciones de productos béasicos laimportancia que sele otorgé durante la crisis de la deuda del decenio de 1980,
en que aumentaron sustancialmente las exportaciones de productos basicos de los paises con problemas de
endeudamiento. En los paises sin una base manufacturera comparable aladelos del Asiaoriental y sudoriental, las
exportaciones de productos basicos suelen ser mucho mas faciles de aumentar que las de manufacturas. Sin
embargo, cuando existe un importante exceso de capacidad en € sector manufacturero, la necesidad de incrementar
las exportaciones de productos basicos resulta menos perentoria. Por consiguiente, no es probable que aumente
sustanciamente la oferta en los mercados de productos basicos como consecuencia de la crisis. Segun ciertas
informaciones, € Gobierno de Maasia se propone, como reaccion alacrisis, "explotar en medida creciente el sector
de los productos bésicos'?, pero e objetivo de esa politica no es tanto incrementar las exportaciones de los
productos basi cos tradicionales como reducir la vulnerabilidad del paistanto por el lado de las exportaciones como
por € delasimportaciones. Ademas, alaluz delos datos recientes sobre las importaciones de materias primas, que

% "Trading partners agree to give credit guarantees’, Jakarta Post, 20 de febrero de 1998.

% "Need to fully tap potential of commodities sector", Business Times, 29 de enero de 1998.
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no indican un incremento de las compras, hay razones para pensar que, de registrarse una recuperacion de las
exportaciones de Asiaen 1998, serd débil®.

2. Evolucion reciente de los precios de los productos basicos y consecuencias para los paises en
desarrollo

En el cuadro 23 puede verse como han evolucionado desde el comienzo de la crisis|os precios mensuales
delos productos de mayor importancia como exportaciones de paises en desarrollo. De mediados de 1997 a abrril
de 1998, €l precio del petréleo disminuyd en un 25 por ciento, mientras que los precios de los demés productos
bési cos registraron una disminucion general de més del 10 por ciento, aunque la bgja fue més prolongada en el caso
de las materias primas agricolas y los metales que en € delosproductos alimenticiosy las bebidas. Bagjaron, aveces
considerablemente, |os precios de muchos productos bésicos, que en conjunto representaban arededor de latercera
parte de las exportaciones de productos primarios diferentes del petrdleo de los paises en desarrollo. Naturalmente,
a ello contribuyeron otros factores ademés de la crisis®®. Sin embargo, no cabe duda de que los precios de las
materias primas agricolas, lamadera, los metales (en particular el cobrey € niquel), y, en medidaago menor, los
productos energéticos, se vieron negativamente afectados por € debilitamiento de la demanda causado por lacrisis”.
Lacaidadelos precios fue una tendencia muy generalizada que afectd tanto a productos agricolas como a metaes.
Sin embargo, los precios de los productos agricol as parecian haberse estabilizado, aungue a nivelesinferiores alos
de mediados de 1997, mientras que los de lamayoria de los metales y el del petréleo seguian disminuyendo en abril
de 1998.

Cuadro 23

VARIACIONES DE LOS iNDICES DE PRECIOS MENSUALES DE ALGUNOS
PRODUCTOS PRIMARIOS, JUNIO DE 1997 - ABRIL DE 1998

Variacion Variacion
Producto porcentual Producto porcentual
Bebidas tropicaes -19,3 Yute -21,2
Productos alimenticios -6,7 Cuerosy pieles -8,1
Azlcar -17,7
Trigo -10,1 Mineralesy metales -17,3
Maiz -9,3 Cabre -31,1
Niquel -23,6
Caucho natural -32,9 Zinc -19,0
Maderas tropicales aserradas -32,7 Plomo -7,0
Madera contrachapada -271,7 Aluminio -9,5
Lana -31,8 Petréleo crudo -24,6
Algodén -14,8

Fuente: UNCTAD, Boletin mensual de precios de productos basicos, mayo de 1998.

% "Eagt Adids export surge failsto materialize, raising doubts about arecovery”, International Herald Tribune, 13
de abril de 1998.

% Excepto en e caso de los productos afectados por condiciones meteorol dgicas adversas, la baja de los precios de
los productos bési cos se debe probablemente a una combinacion de factores: |os efectos del ciclo econémico mundia (que
reflgjan en gran medidala desaceleracion industria y la crisis de Asia), la apreciacion del dolar (que tiende areducir los
precios de los productos expresados en ddlares) y factores relacionados con la oferta (en particular la puestaen
funcionamiento de nuevas instal aciones de el aboracién de metal es no ferrosos).

# Véase FMI, Perspectivas de la Economia Mundial, mayo de 1998, anexo |1.
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Las mayores repercusiones sobre |os precios en el mercado mundia han correspondido a productos de los
gue laregion esconsumidoray productoraimportante (cuadro 23). En efecto, los precios que mas han bajado han
sido los de los productos forestales, como lamaderay e caucho. Es posible que a esa situacién haya contribuido
algun aumento de la produccion, aunque, como ya se ha sefialado, las informaciones de que se dispone sobre €
mercado indican que @ factor principal hasido la contraccion de lademanda. No es probable que como resultado
delacrids se registren cambiosimportantes a corto plazo en los mercados mundial es de productos tales como € café
y € cacao, que dgunos de los cinco paises més afectados producen principal mente para la exportacién, pero de los
gue no son consumidores importantes. La mayor parte del producto se exporta en cualquier caso, y no puede
obtenerse rapi damente un incremento importante de la produccion. Por consiguiente, no hay razén para que los
exportadores acepten precios inferiores a los actuales precios mundiales. Los productoresy exportadores de esos
paises obtendrén beneficios extraordinarios en las monedas nacionales.

Un caso interesante es €l del aceite de palma. Cerca del 90 por ciento de las exportaciones mundiales
proceden de los cinco paises de Asia més afectados, que son también importantes consumidores del producto. No
habria sido extrafio, pues, que en su mercado internacional se registrara un exceso de oferta como resultado alavez
del incremento de la produccién y la disminucién del consumo interno. Sin embargo, después de que Indonesia
prohibieratodas las exportaciones de aceite de palmay sus productos, |0s precios aumentaron en vez de disminuir
(véase € anexo).

L os precios de otros productos primarios han disminuido sustancialmente desde junio de 1997. En el cuadro
24 figuran estimaciones de las pérdidas de ingresos de exportacion que se registraran en 1998 como resultado de
esasbgjas de precios, y su repercusion en e PIB de algunos paises que obtienen de los productos correspondientes
una proporcion importante de sus ingresos de exportacion.  Suponiendo que los volUimenes exportados de esos
productos permanezcan al nivel del afio anterior, |0 que constituye probablemente una hipitesis excesivamente
optimista, |as bajadas de precios ocasionarian pérdidas de ingresos de exportacion de hasta la cuarta parte (en el caso
de Zambia) e incluso equivalentes a algo més del 12 por ciento del PIB (en el caso de las Islas Salomon). Otros
paises cuyas economias se verdn sin duda gravemente afectadas por las caidas de | os precios de |os productos béasicos
son Camboyay Swazilandia (madera), y Cubay Guatemala (azlcar).

Los precios del petréleo han bajado marcadamente desde el comienzo de la crisis de Asia, afectando en
particular alos ingresos de exportacion'y a PIB de los paises exportadores de petréleo. Por giemplo, losingresos
de exportacién de Angola podrian disminuir por esarazén en una cuarta parte, y su PIB en casi un 20 por ciento.

Recapitulando, ladisminucién del consumo efectivo de productos bésicos por los cinco paises de Asia mas
afectados, ya sea directamente, como en e caso de los productos aimenticios, o indirectamente, como en el delos
insumos industriales y materiales de construccion, es la principal via por la que se han manifestado y seguirén
manifestdndose los efectos de la crisis de Asia en los mercados de productos basicos. El aumento de la produccion
por esos paises de un nimero limitado de productos también ha afectado directamente alos mercados de productos
bésicos. Enlamedidaen quelacrissafectealosniveles de ingreso y de consumo de otros paises, surgiran también
repercusiones indirectas que, sin embargo, es posible que no sean muy importantes, puesto que se estima que los
efectos de contagio en los paises industrial es que condgtituyen los principal es mercados de productos basicos no serén
muy graves, y larelacion entre |os precios de la mayor parte de los productos béasi cos, excepto las materias primas
industrides, y d crecimiento del PIB en los paises industrializados es rel ativamente tenue. No obstante, |0s precios
delos productos basicos han disminuido, en muchos casos sustancial mente, desde junio de 1997, con importantes
consecuencias para los paises en desarrollo exportadores.
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Cuadro 24
DISMINUCIONES ESTIMADAS 2 DE LOS INGRESOS DE EXPORTACION DE ALGUNOS

PAISES EN DESARROLLO EN 1998 COMO CONSECUENCIA DE BAJAS DE
PRECIOS, POR PAISES Y PRODUCTOS

Disminucion como porcentaje de

Paisy producto Ingresosde PIB Paisy producto Ingresosde  PIB
exportacion exportacion

Productos distintos del petroleo Petréleo
Chile: cobre 99 26 Angola 24,8 18,3
Gabon: madera 46 28 Argdia 124 34
Ghana: aluminio 14 04 Bahrein 16,2 16,2
Guinea Ecuatoria: madera 25 1,4 Cameriin 8,1 2,1
Indonesia: madera Colombia 35 0,5
contrachapada 3,3 0,8  Ecuador 84 24
Islas Sdlomoén: madera 224 121 Egipto 59 12
Jamaica: alimina 40 2,8 EmiratosArabes Unidos 189 14,0
Kazagjstén: cobre 51 1,8 Gabdn 21,1 12,9
Mongolia: cobre 10,2 5,7 Indonesia 3,2 0,8
Myanmar: madera 12,0 - Kuwait 254 13,6
Papua Nueva Guinea México 2,7 6,8
cobre 6,1 3,7 Nigeria 24,3 3,9
Papua Nueva Guinea Omén 20,8 10,2
madera 6,6 4,4 ReplblicaArabe Siria 16,5 38
Paraguay: algoddn 38 13 Replblicaldadmicadd Iran 21,9 6,6
Perd: cobre 6,7 0,7 Trinidady Tabago 12,2 48
Republica Democrética Popular Venezuela 20,3 55
Lao: madera 2,3 0,3
Republica Unida de Tanzania
algodon 27 08
Sudan: algoddn 48 0,2
Togo: algodon 23 07
Zambia: cobre 255 8,5

Fuente: Base de datosdela UNCTAD.
& Suponiendo que se mantengan |os vol imenes de exportacion de 1997.

F. Conclusiones

El andlisis que antecede de las repercusiones de lacrisis de Asiaen e comercio de |os paises en desarrollo
tiene necesariamente un carécter provisional, por dos razones. En primer lugar, la crisis no ha pasado, y pueden
tardar en manifestarse plenamente todos sus efectos. En segundo lugar, muchos datos estadisticos pertinentes (por
gemplo, losrelativos alas importaciones y exportaciones por interlocutores comercialesy grupos de productos) se
divulgan con una demora de varios meses 0 incluso un afio, y no son necesariamente comparables. No obstante, la
informaci6n actual mente disponible permite formular algunas conclusiones.

Los efectos iniciaes de la crisis de Asia en & comercio de los paises en desarrollo se manifiestan
principalmente en la reduccion de la demanda de sus exportaciones al Asia oriental y sudoriental y labaja de los
precios mundiales de los productos basicos como consecuenciade larecesidn en esaregion. Lamedidaen que se
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havisto afectado cada pai's depende de laimportancia relativa de sus exportaciones a Asiaoriental y sudoriental %,
asi como de s € pais en cuestion es exportador neto de productos cuyo precio ha disminuido considerablemente,
como es el caso de los metales no ferrosos, lamadera, el cauchoy e petréleo. Por d momento no estaclaro s las
considerables depreciaciones nominales de las monedas de la region han aterado en medida importante su
competitividad internacional fuera de la regién. Los datos disponibles tampoco revelan por e momento un
incremento importante de las exportaciones. También se desconoce en qué medida las deval uaciones pueden estar
generando presiones competitivas en terceros mercados que afecten a otros paises en desarrollo exportadores.

Las posibilidades de que las economias del Asiaoriental y sudoriental afectadas por la crisis experimenten
una recuperacion impulsada por las exportaciones estén limitadas por e relativamente elevado contenido en
importaciones de sus productos de exportacion (como los del sector de la electrénica), que contrarresta en medida
importante la ventaja competitiva derivada de | as depreciaciones nominales de las monedas. Ademés, e aumento
de las exportaciones depende de la disponibilidad de medios de financiacion parala compra de materias primasy
partes, asi como parala comercializacién de los productos en los mercados exteriores.

Por ultimo, al registrarse una contraccion de la demanda interna en muchos paises del Asia oriental y
sudoriental a mismo tiempo, podria resultar necesario un aumento de las exportaciones netas del conjunto de la
region para restablecer las tasas de crecimiento anteriores alacrisis. Ello causaria gravestensiones en el sistema
internaciona de comercio. Yase dzan cadavez més voces que propugnan medidas de proteccidn, y € algunos casos
es probable que se recurra a procedimientos antidumping. Esas medidas tienen un carécter discriminatorio. Una
alternativa seria €l recurso alos procedimientos previstos en e Acuerdo sobre Salvaguardias de la OMC, que en
principio tendrian que aplicarse con arreglo a principio de la nacion mas favorecida. Sin embargo, e recurso
frecuente a su disposicion de "modul acidn de contingentes' podria socavar € Acuerdo, que fue uno de los resultados
més positivos de la Ronda Uruguay. Desde un punto de vista mas general, existe el peligro de que € concepto de
equilibrio y de ventaja mutua en que se basa €l sistema de la OMC quede debilitado s la condicionalidad de la
asistencia para hacer frente alas crisis se traduce en la exigencia de concesiones comerciales unilaterales.

La existencia de mercados abiertos y la continuacion del crecimiento del comercio mundial serén factores
cruciales para superar lacrisis. En ese contexto, es fundamental que se mantenga el impulso hacia una creciente
liberalizacién del comercio de los productos de interés para los paises en desarrallo, y que se preste atencion
prioritariaen lalabor preparatoria de latercera ConferenciaMinisterial dela OMC. El recurso a medidas correctivas
discriminatorias, como derechos antidumping, debe ser objeto de creciente vigilancia. Ademés, debe estudiarse la
posibilidad de que los paises afectados puedan acogerse a una prérroga de las disposiciones de trato diferencial y
més favorable de los acuerdos de laOMC, en particular del Acuerdo sobre Subvencionesy Medidas Compensatorias.

% | os paises en que |as proporcién de las exportaciones a la regidn es particularmente elevada son Chile, el Periy
el Ecuador en América L atina; Zambia, la Reptiblica Unida de Tanzania, € Congo y Sudéfricaen Africa; la Arabia Saudita
en e Asiaoccidental; y los propios paises de laregion.
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Capitulo 111

LA INESTABILIDAD FINANCIERA INTERNACIONAL Y LA CRISIS
DEL ASIA ORIENTAL

A. Introduccion

En menos de un afio desde mediados de 1997 las economias del Asia oriental han pasado de ser €l gjemplo
més logrado de desarrollo de la historiamodernaal estancamiento y €l declive econdmicos. Las tasas de crecimiento
gue habian sido por término medio del 8 a 10% anua durante muchos afios han pasado a ser negativas, unas
economias que habian gozado de un empleo en todo momento elevado y registrado penurias laborales ahora sufren
un desempleo grande y en répido aumento, y los activos de los mercados bursdtiles que habian dirigido la
diversificacion global hacia los mercados emergentes han perdido la mitad de su vaor 0 més. En mucho menos
tiempo delo quetardd & desplome de las bolsas de 1929 en convertirse en la Gran Depresion del decenio de 1930,
las economias asiéticas que se mostraban antafio como gjemplo de una politica econdémica prudente y sostenible se
han transformado, en el sentir de muchos, de "milagros' econémicos en sistemas estructuralmente inestables
incapaces de formular su propia politica econdémicay que han sido colocados bgjo la tutela del FMI. Nuncalas
perspectivas econdmicas de un grupo tan grande de economias cambiaron tan radicalmente y con tanta rapidez.

El tel6n se levant6 sobre e primer acto de la crisisdel Asiaorienta a principios de julio de 1997, cuando
el Banco de Tailandiaretir6 su apoyo a baht, dejando que se moviera fuera de la banda de cambio con € ddlar,
medida ésta seguida pronto por los demas paises de la regidn. No obstante, en lugar de crear expectativas de una
mejor competitividad y de un gjuste de pagos necesario para sostener el crecimiento rgpido, € paso a unos tipos de
cambio flotantes desencadend unas sdidas masivas de capita en todalaregion, impulsando alabajalos precios de
accionesy obligaciones y las monedas hasta unos minimos sin precedentes. Cuando € gjuste del tipo de cambio se
transformé en una virulenta enfermedad que infectd a la region entera con panico financiero se produjeron unos
perjuicios econdmicos asociados por o comUn a guerras o catastrofes naturales.

Una explicacion popular de lacrisis pone €l acento en lareaccion de los mercados de divisasy de valores
ante el desequilibrio enlos pagosy € debilitamiento de losindicadores econémicos fundamentales. Entre los factores
que han contribuido ala crisis uno de los que se citan més corrientemente es una reglamentacién y supervision laxas
del sstemafinanciero. Se consideraque esto, junto con unas garantias estatales implicitas, ha suscitado riesgo moral
y producido un endeudamiento exterior excesivo. Ademas, la mucha intervencion pablica en la adopcion de
decisiones econdémicas cred corrupcion y amiguismo que distorsionaron alin més la estructura de los incentivos y
redujo laeficienciade las inversiones.

Si bien este diagndstico contiene algunos elementos de verdad, no brinda una explicacién satisfactoria de
por qué el panico irrumpid cuando |o hizo, o de dénde se produjo, o de por qué se extendid atodalaregion. Aln més
importante es que esta explicacion de la crisis se basa en caracteristicas especificas de |os sistemas econdmicos de
laregion e ignoralas analogias con las crisis de economias desarrolladas y en desarrollo organizadas en sistemas
soci oeconomicos bagtante diferentes. A decir verdad, lainestabilidad financiera se ha dado con frecuencia cada vez
mayor desde finales del decenio de 1970, como pusieron de manifiesto la crisis bancariay de ladeudaen el Cono
Sur de Sudamérica, la crisislatinoamericanade la deuda del decenio de 1980, la crisis bancariae inmobiliariade los
Estados Unidos que duré més de una década desde poco antes de 1980, y las grandes caidas de las cotizaciones de
los mercados bursétiles de todo e mundo en 1987 y 1989. A pesar de la mayor presencia de politicas
macroecondmicas adecuadas y de unamayor estabilidad de los precios en el decenio de 1990, se han registrado crisis
delos sstemas financieros en interval os aproximadamente de dos afios:. la crisis monetaria del Sistema Monetario
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Europeo (SME ) de 1992 fue seguidade lacriss mexicanade 1994, y la crisis mexicana de lacrisis del Asiaoriental
de 1997. Esta Ultima, a pesar de sus rasgos propios, resulta formar asi parte de lo que se ha convertido en una
caracteristica endémica de la economia globalizada.

En este capitulo se intenta explicar la crisis del Asia oriental en € contexto de una mayor inestabilidad
financiera sistémica en e mundo. La seccion B examina diversos elementos que han caracterizado a las crisis
financieras desde 1970. En la seccion C se hace un andlisis de | os factores que crearon vulnerabilidad financieraen
el Asiaariental como preludio delacrisis, y una evaluacion de los factores basicos que se difundieron por todala
regiony en e plano mundial. Como se dispone de informacién clara de que larespuesta de la politica econémica a
la crisis ha contribuido a agravarla, en la seccion D se analiza este aspecto, mientras que en la E se exponen las
consecuencias sociales delacrisis. El capitulo concluye con un breve examen de las implicaciones generdes de la
crisis parael modelo de desarrollo econémico del Asiaoriental.

B. Anatomiadelascrisisen e periodo posterior a Bretton Woods

Desde d colgpso ddl sistema de Bretton Woods |a creciente movilidad global del capital haido acompaiiada
de una mayor frecuencia de las crisis financieras en los paises tanto desarrollados como en desarrollo. Esas crisis
han revestido formas diversas: crisis financieras nacional es que afectan a sector bancario o al mercado financiero
o aambosalavez, perturbaciones monetariasy crisis de ladeuda exterior. La experiencia muestra que en los paises
en desarrollo las crisisfinancieras internas a menudo se traducen en conmociones monetarias, dificultades de pagos
eincluso crissdeladeudaexterior. Del mismo modo, e cambio de signo de |as corrientes externas de capital o los
atagues a las monedas casi siempre amenazan a la estabilidad financiera interna de los paises en desarrollo. En
cambio, |as perturbaciones monetarias en los paises industriales no se suelen extender a los mercados financieros
nacionales ni los desérdenes financieros internos conducen necesariamente a crisis monetarias y de pagos. El
endeudamiento exterior, juntamente con la dolarizaciéon de las economias del Sur, explica en buena parte esa
diferencia

En el anexo a este capitulo se resumen |os rasgos mas sobresalientes de tres episodios de crisisen laera
posterior a Bretton Woods. unas crisis monetaria, una crisis bancaria y una crisis que combiné inestabilidad
financierainternay externa, con dificultades en este Ultimo caso en el servicio deladeuda. En laprimera—lacrisis
del SME de 1992 — hubo perturbaciones apreciables en |os mercados monetarios, sin que tal cosa, sin embargo,
amenazara a sistema bancario y financiero de los paises afectados. En el segundo episodio — la crisis bancariae
inmobiliariade los Estados Unidos— | as principa es dificultades se produjeron en el sistema financiero interno, pero
no provocaron inestabilidad monetaria. Ni tampoco lo hicieron e desplome de los mercados bursétiles de 1987 y
1989y d hundimiento del mercado de bonos de 1994. En estos tres casos sin excepcion las dificultades se limitaron
alos mercados financieros, con pocas repercusiones en la estabilidad de |os sistemas bancarios. El tercer episodio
—lacrissdd Cono Sur definales del decenio de 1970y principios del de 1980 - presentd rasgos similares alos de
la reciente crisis del Asia oriental: combind inestabilidad interna y externa, suscitdndose las consiguientes
dificultades en €l servicio de la deuda exterior. En ambos casos, y en contraste con la crisis mexicanade 1994 y la
crisisde ladeuda latinoamericana del decenio de 1980, la acumulacion del endeudamiento exterior tuvo lugar cas
completamente en el sector privado.

Si bien cada episodio tiene sus propias caracteristicas, varios rasgos comunes han marcado la historiade las
criss posteriores a Bretton Woods. En primer lugar, muchas de ellas han ido precedidas de unaliberalizacién de la
economia, concretamente del sector financiero. En particular, la desregulacion financieray laliberalizacion de la
cuenta de capital parecen ser e mejor augurio de las crisis de los paises en desarrollo. En segundo término, todos
los episodios de inestabilidad monetaria se han iniciado con un pronunciado incremento de las entradas de capital
seguido de unas sdidas igualmente grandes. Tales altibajos en esas corrientes guardan relacion con los cambios de
la politica econémicainterna o externa que producen grandes divergencias en las condiciones financieras nacionales
en comparacion con las del resto del mundo. Esas divergencias se reflgjan frecuentemente en unos diferenciales de
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lostipos deinterésy unas expectativas de plusvalias. Los cambios de signo de las corrientes de capital van asociados
amenudo, pero no sempre, aun deterioro de las condiciones macroecondémicas del pais receptor. Sin embargo, tal
deterioro obedece frecuentemente a los efectos de las propias entradas de capital, asi como a acontecimientos
externos, mas bien que a cambios en la politica macroecondmicainterna. Por Ultimo, las crisis financieras tienden
a relacionarse més estrechamente con ciertos tipos de corrientes financieras y ciertas clases de prestamistas y
prestatarios que con otros. No obstante, las condiciones en las que esas crisis se han producido han sido més bien
diversas en o que atafie atipos de corrientes financieras, y a prestatarios y prestamistas.

1 Liberalizacion y arbitrajeinternacional

Laliberalizacidn, los diferenciales de los tiposinterés y la estabilidad del tipo de cambio nominal son los
principales factores que atraen al capital. La rapida liberalizacion suele crear expectativas de mejora de los
indicadores econémicos fundamentales y de grandes ganancias de capital, y hace que se piense que se corren pocos
riesgos. Los diferencides delostipos deinterés brindan un fuerte incentivo alas empresas y bancos nacionales para
que reduzcan € costo de su financiacién endeudandose en el extranjero (arbitraje de los tipos deinterés), a mismo
tiempo gque permiten a los inversores foraneos acrecer la rentabilidad de su capital diversificando sus carterasy
prestando en los paises en desarrollo. Esos diferenciales se deben a factor riesgo pero también pueden achacarse
a las tasas de inflacién o a las distintas politicas monetarias. En condiciones de tipos de cambio generalmente
estables, tanto prestamistas como prestatarios tienden a aceptar facilmente riesgos sustancial es en materia cambiaria.
Esto es particularmente cierto en el caso de los prestatarios locales de economias que se hayan desregulado
recientemente, que no siempre son plenamente conscientes de 10s riesgos que entrafia endeudarse en moneda
extranjera. En cad todos los casos laestabilidad del tipo de cambio forma parte de la politica econémica. Las propias
entradas de capital a menudo refuerzan las expectativas existentes en € mercado en lo que atafie a los riesgos
cambiarios, conduciendo a una apreciacion.

A decir verdad, la existencia de corrientes de arbitrgje muy cuantiosas que se aprovechan de los grandes
diferenciales en lostipos de interés parece ser un elemento importante de todas las crisis monetarias del periodo
posterior a Bretton Woods. En el Cono Sur, la decision de remover los controles a las entradas de capital en una
situacion de politica monetaria restrictiva, unida alaintroduccién de un tipo de cambio fijo, produjo unas entradas
masivas. En lacrisislatinoamericana de la deuda fue la combinacion de un exceso de liquidez global, unostipos de
interés internacionales relativamente bajos y |a ausencia de oportunidades rentables a lainversion en los paises
industridles araiz de lacrisis del petréleo lo que fomentd |os préstamos a los paises en desarrollo. Enlacrisis de
1992 dd SME, también los diferenciales de | os tipos de interés desempefiaron un papel importante - tipos altos en
Italiay en e Reino Unido en relacion con los de Alemaniay los Estados Unidos - y trajeron fondos de arbitrgje,
aentados por ladecision itdiana de levantar todos |os controles que se seguian aplicando a las corrientes de capital
y de adoptar la banda estrecha cambiaria del Mecanismo de Tipos de Cambio (MTC). En la génesis de la crisis
mexicana de 1994, las corrientes obedecieron a una politica de bagjos tipos de interés en los Estados Unidos
introducida para hacer frente ala deflacion de deuday auna politica de estabilizacién del tipo de cambio en México,
acompafiada de una privatizacion generaizaday de un auge especulativo en los mercados de acciones y obligaciones.
Lacrisisdel Asiaorienta tuvo sus origenes en e mismo periodo, cuando unos tipos bajos en los Estados Unidos
indujeron alos inversores a buscar mayor rentabilidad en mercados emergentes. L as elevadas tasas de crecimiento
y los altos tipos de interés en el Asia oriental, juntamente con los problemas de |os mercados |atinoamericanos,
produjeron grandes diferenciales cuya fuerte atraccion no pudieron resistir los inversores internacionales. Estos se
vieron alentados por una experiencia de 10 afios de vinculacion de las monedas que producia fluctuaciones no
superiores a 10% en los tipos de cambio respecto del ddlar.

En su concepto tradicional, el arbitrgje no es permanente y acaba siendo eliminado a llevarse acabo. No
obstante, las corrientes internacional es de arbitraje de los tipos de interés tienden a reforzarse entre si més bien que
a eliminarse, haciendo mas dificil mantener la politica econdmica interna. Si no se esterilizan, conducen a una
apreciacion de la moneda, reforzando con ello las corrientes de capital y empeorando |os pagos exteriores. La
esterilizacion incrementa en primer lugar |as reservas nacionales, dando laimpresién de un fuerte respaldo del tipo
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de cambio. No obstante, requiere emitir deudainterna, gjerciendo asi una presion al alza sobre los tipos de interés,
intensificando € diferencia de los tipos de interés y atrayendo todavia més corrientes de arbitrgje. También, la
edterilizacion mediante deuda interna con altos tipos de interés puede generar déficit fiscales. De esta suerte, si no
hay controles, |as entradas de capital suelen redundar en una combinaci6n insostenible de apreciacion del tipo de
cambio real, mayores déficit exteriores o mayor déficit fiscal 0 ambas cosas alavez.

2. Naturaleza delas corrientes financier as

Un factor que difiere apreciablemente en las diversas experiencias de crisis de la era posterior a Bretton
Woods eslaforma de las entradas de capital. En € Cono Sur revistio sobre todo la forma de préstamos de bancos
extranjeros, y antes de la crisis latinoamericana de la deuda los préstamos sindicados de |os bancos evolucionaron
paraatender alanecesidad de reciclar |os excedentes de los productores de petréleo. A raiz dela crisis de la deuda
de 1982, los préstamos bancarios précticamente desaparecieron, para ser sustituidos por laemision de bonos. Este
proceso se inicié con la emision de bonos Brady y luego se recurrié a emisiones soberanas para pagar |a deuda
exterior pendiente. En la crisis mexicana las entradas fueron fundamental mente inversion en cartera en accionesy
obligaciones y deuda publica, todas ellas expresadas en pesos’. La crisis asiética representala vuelta alos préstamos
bancariosinternacionales, con unaeevada proporcion de créditos a corto plazo. Asi, laformadel crédito ha descrito
un circulo completo, desde préstamos de cada banco por separado a préstamos bancarios sindicados, a bonos
soberanos y a corrientes de inversién en cartera, con un retorno a los préstamos bancarios. Los paises asiéticos
inicialmente tenian una proporcion relativamente elevada de corrientes de inversion directa, y desde la crisis
mexicana esos flujos a América L atina han aumentado sustancial mente.

De modo parecido, € vencimiento de lafinanciacion haido desde un corto plazo predominante, pasando por
un plazo mediano (algunos préstamos sindicados tenian vencimiento de hasta 10 afios), hasta el largo plazo (bonos
y acciones y obligaciones), con unavueltaa corto plazo. Los tipos de interés aplicados alos préstamos han sido
tanto fijos como flotantes. Sin embargo, a pesar de esas diferencias en laforma, vencimiento y condiciones de los
préstamos, existe un factor constante, a saber, la extrema volatilidad de las corrientes financieras en periodos de
criss. Ladivergenciaen laforma de las corrientes recibidas por un pais no parece haber constituido una diferencia
sustancial en lo que atafie a las repercusiones de esas corrientes sobre las condiciones nacionales y a su cambio de
signo posterior.

También existe variabilidad entre los prestamistas de fondos. En lacrisis del Cono Sur eran principalmente
bancos privados y empresas, a igual que en € Asia oriental. Aunque se sugiere a menudo que la crisis
latinoamericana de la deuda de 1982 fue diferente d predominar prestatarios soberanos, tal afirmacion no es del todo
correcta. La preponderancia de los préstamos con garantia soberana se produjo silo después de que la crisis se
hubiera desencadenado y se estuviera yaintentando reestructurar la deudz?. La solucion de la crisis se acab6 asi
logrando por |os bancos en conjuncion con los gobiernos, y la discusion sobre el reescalonamiento de |os préstamos
se hizo entre esas mismas dos partes.

! No obstante, cuando & capital extranjero empezo a sdlir, los cetes denominados en pesos se convirtieron en
tesobonos indiciados en délares.

2 L os préstamos fueron casi en su totaidad sindicados, de los que el 53% se organizaron por bancos comerciales
de los Estados Unidos en el periodo de 1974-1977, frente al 39% en 1978-1982. En 1981, mas del 50% de | os préstamos
se hicieron a prestatarios del sector privado, en comparacion con un 45% en 1979. Alrededor de dos tercios de los
préstamos de |os bancos estadounidenses correspondieron a prestatarios del sector privado. En 1983, primer afio de
reestructuracion de la deuda, la parte de los préstamos con garantia plblica aument6 alos dostercios y |leg6 a alcanzar en
1985 el 85%. Por ejemplo, la Argentina comunicé que dos tercios del crédito total otorgado por bancos extranjeros
correspondian a prestatarios del sector privado en 1979, con un 75% en 1982 y menos del 25% en 1986. Parte del cambio
en lamedicidn estadistica de |os préstamos publicos obedeci6 ala nacionalizacién de bancos privados; véase Centro de las
Naciones Unidas de Empresas Transnacionales, Transnational Banks and the International Debt Crisis (publicacion delas
Naciones Unidas, N° de venta: E.91.11.A.19), Nueva Y ork, 1991.
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La distincion entre endeudamiento privado y publico reviste alguna importancia porque € sector privado
se endeuda en respuesta a sefides del mercado, mientras se supone que el endeudamiento del sector pablico obedece
a conveniencias paliticas, conducentes a menudo a un uso ineficiente de los fondos. Tal parecer se expresaen la
famosa doctrina Lawson, que indica que si hay una penuria de ahorro en e sector privado que suscita un
endeudamiento en e extranjero parafinanciar un déficit de labalanza de pagos, no sera menester tomar medidas para
subsanar € desequilibrio, yaque este Gltimo representa meramente una suavizacién del consumo, es decir, e ahorro
privado aumentard en € futuro y permitird que e pais reembolse los préstamos. Alternativamente, s €
endeudamiento en €l exterior se emplea para financiar inversiones, la mayor rentabilidad prevista de lainversion
actud produciraingresos parareembolsar ladeudaexterior. No obstante, |as expectativas de las condiciones futuras
pueden no cumplirsey € ahorro posterior o lamayor rentabilidad prevista pueden no materializarse, haciendo que
el desequilibrio provoque unacrisis. En realidad, la experienciadel periodo posterior a Bretton Woods sugiere que
lanaturaleza del prestatario no altera apreciablemente la probabilidad de unacrisis.

Para cada prestatario hay un prestamista. Gran parte del impulso hacia mayores corrientes de capital en €l
periodo posterior a Bretton Woods guarda relacion con la crisis de los bancos comerciales en | os principal es paises
industriales. A principios del decenio de 1970, la parte de los activos totales en los que |os bancos de |os Estados
Unidos gercian unaintermediacion empez6 a declinar. Asimismo, |os bancos estaban sufriendo tanto una mengua
de prestatarios de calidad como bajos méargenes en |os tipos de interés cuando aumento la competencia de los
intermediarios financieros no bancarios. La expansion de sus préstamos en el extranjero les permitié aumentar el
margen de los intereses, con lo que consideraban incrementos aceptables de los riesgos. En e episodio
latinoamericano existialaidea de que e riesgo crediticio no existia en los préstamos a los gobiernos. Al mismo
tiempo, lamayor diversificacion internaciona de la cartera de préstamos pareciaindicada para reducir la volatilidad
de las ganancias delos bancos. Hubo asi un mayor suministro de fondos cuando los bancos intentaron aumentar la
rentabilidad gustada por € riesgo de sus activosincrementando sus préstamos en el exterior. No obstante, la realidad
acabaria mostrando que |os supuestos en que se basaba ese incremento no eran correctos.

Sin embargo, lasolucion delacriss deladeudade decenio de 1980, reescal onando |os reembol sos mediante
laemisién de bonos Brady y después con la de nuevos bonos soberanos, proporciond alos bancos la posibilidad de
obtener un beneficio con las transacciones de todos esos valores en €l mercado secundario, y también de percibir los
honorarios y comisiones correspondientes a las labores de asesoramiento y suscripcion en relacidn con las nuevas
emisiones soberanas y con las emisiones de acciones y obligaciones para los programas de privatizacion. Asi, €
diferente papel delos bancos en las crisis latinoamericanas de 1982 y 1994 refleja el cambio registrado al pasarse
de unos mayores ingresos causados por 1os margenes en los tipos de interés a un incremento menos arriesgado de
las ganancias allegadas por los honorarios y comisiones de suscripciones y transacciones. Esta fue una de las
principales razones para que las corrientes de préstamos sindicados se convirtieran en inversion en cartera, a incitar
ahoralos bancos alosinversores aque utilizasen sus servicios e invirtieran en mercados emergentes. Cuando lacrisis
del SME los bancos comerciaes se habian constituido en lafuente de financiacién de los grandes bancos de inversion
y de quienes hacian arbitrgje con los fondos de cobertura. Los bancos aceptaron asi riesgos crediticios, pero los
riesgos del mercado y delostipos de cambio fueron soportados por quienes gercian lalabor de arbitrgje. En lacrisis
asi ética fueron los propios bancos los que adoptaron la estrategia del arbitraje al hacer transacciones por cuenta
propia. Sin la presion sobre los bancos para que encontraran fuentes alternativas de actividad que incrementaran la
rentabilidad del capitd, buena parte del aumento delas corrientes de fondos y de los cambios en su distribucién entre
paises muy probablemente no hubiera tenido lugar. La competencia en € sector financiero producida por la
desregulacién resulta ser asi una causa de la mayor inestabilidad financiera tan importante como cualquier otra.

3. Cambio designo delas corrientes de capital einestabilidad financiera

Una caracteristica comin de las crisis financieras recientes es que € gran incremento de las entradas de
capital acabd en lo contrario, con unas salidas igualmente cuantiosas y répidas cuando las condiciones que
propiciaban las entradas se invirtieron o cuando esas corrientes volvieron insostenibles la politica econdémicay las
condicionesinternas. Por lo generd, cas todos |os episodios de salida de capital y de crisis de la deuda en los paises
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en desarrollo han ido acompafiados de unostipos de interés internacionales en aumento. Unavez més, la apreciacion
de las monedas 0 unos mayores déficit externos 0 ambas cosas ala vez figuran entre |os rasgos mas importantes
asociados a esas crisis. La politica econdmica interna que parece viable en condiciones de répido crecimiento y
grandes entradas de capital resulta no serlo cuando los fondos huyen.

Las grandes entradas de capital conducen de ordinario aunaampliacion excesiva de |os préstamos bancarios
que resultan arriesgados cuando los flujos cambian de signo, provocando unainestabilidad o un colapso del sistema
bancario. Existe ahora unatendenciaarelacionar esainestabilidad con una regulacion internainapropiada del sector
financiero o unasupervison laxadelaaplicacion de las normas, y a subrayar laimportancia de que laliberalizacion
vaya oportunamente acompaiada de un sistema efectivo de reglamentacion cautelar. Esta es una respuesta positiva
pero tardia. Por gjemplo, entrelas diez lecciones que sac6 € Banco Mundia de la crisis latinoamericana de la deuda
en su décimo aniversario, figuraba entre las primeras laimportancia del acceso alos mercados internacionales de
capital, pero, en cambio, no se mencionaba e acompariamiento de disposiciones cautelares®. Por otra parte, tal como
se examinaen € capitulo siguiente hay un limite alo que esas disposiciones cautelares pueden lograr. Si bien es
cierto que en las crisis de Chile, México y e Asia orienta los sistemas bancarios acababan de registrar una
liberdizaciony desregulacion, y que reguladores y supervisores son notoriamente lentos a la hora de gjustarse alos
cambios en la estructura y actividad de los mercados financieras, no se conoce caso alguno de ningln pais
desarrollado o en desarrollo donde un gran incremento de laliquidez en € sector bancario no haya conducido auna
ampliacion excesiva de los préstamos, un declive de la calidad de los activos y un mayor laxismo en la evauacion
delosriesgos.

El hecho de que los bancos presten demasiado durante el periodo anterior aunacrisis se ve en genera muy
facilitado por su capacidad para endeudarse en € extranjero a tipos muy inferiores a los que cobran por sus
préstamos dentro del pais. Si bien esto les permite obtener mayores margenes, a menudo les hace tomar menos
precauciones al evaluar los riesgos crediticios. En casi todas las crisis e incremento del crédito bancario fue un
resultado de que los bancos se desplazaran por vez primera a algun tipo de actividad, y |os préstamaos bancarios
sirvieron primordialmente para financiar un rgpido incremento de los precios de los activos, produciéndose las
llamadas burbujas especul ativas. Los precios de |os bienes raices y de los valores aumentaron muy rgpidamente en
€l caso chileno, asi como en lagénesisdelacrisis mexicanay en lamayoria de los paises del Asiasudoriental. En
casi todos esos casos, 10s bancos habian expandido recientemente sus préstamos con la garantia de bienes inmuebles
residenciales y comerciales y sus inversiones en sociedades financieras e inmobiliarias. Por ser nuevos en esas
actividades quienes se ocupaban de los préstamos en los bancos tenian por |o general poca experiencia en la
valoracion de las garantias y tendian a aceptar precios de mercado que podian ser muy superiores a cualquier
estimacion fidedigna de los valores de liquidacion.

Savoenlacrissdd SME, entodasdlas €l cambio de signo de las corrientes de capital fue acompariado de
una crisis de los sistemas bancarios. Ello se debié no sdlo a los préstamos excesivos ya descritos en el parrafo
anterior, sino también ala existencia de desgjustes monetarios sustanciales en |os balances como consecuencia del
endeudamiento en moneda exterior para beneficiarse de los diferenciales en los tipos interés. Los préstamos en
délares predominaron en la expansién del crédito en Chile; la crisis latinoamericana de la deuda afect6 cas
totalmente a | os préstamos bancarios sindicados en dolares de los Estados Unidos; y la crisis asiética también se
caracteriz por los grandes riesgos en divisas tanto de bancos como de empresas. S6lo en lacrisisdel SME falté tal
factor. En su caso, losinversores estaban especulando con plusvalias de los activos en el extranjero, por causa de
los cambios en los tipos de interés, pero aun asi la necesidad de cubrir e riesgo monetario fue lo que acab6
desencadenando lacrisis.

# M. Ahmedy L. Summers, "Informe sobre la crisis de la deuda en su décimo aniversario”, Finanzas y Desarrollo,
Vol. 29, N° 3, septiembre de 1992.
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L os créditos en moneda extranjera presentan dos riesgos en |o que atafie ala estabilidad. Uno es € riesgo
delostiposdeinterés, yaque e endeudamiento en divisas suele hacerse a plazo corto y responde répidamente alos
altibgjos de las tasas de interés internacional es, haciendo asi que los diferenciaes sean volétiles. El segundo es el
riesgo cambiario. Modificaciones grandes en |os tipos de cambio pueden producir répidas ateraciones del valor
interno de la deuda exterior, sin entrafiar mudanza alguna sustancial del valor de los activos, pues paralos bancos
0 empresas Sin ventas en e extranjero no habra repercusiones inmediatas en dicho valor. Un tipo de cambio mas bagjo
suscita asi un incremento de las obligaciones pendientes respecto de los activos, provocando minusvalias
ingantaneas y unamermadel capital social. Unavariacion suficientemente grande del tipo de cambio puede hacer
gue los deudores en divisas no sélo tengan falta de liquidez sino también que se vuelvan insolventes. Como una
salida répida de capital conducira de ordinario a una crisis monetaria 'y a una depreciacion, esas salidas irédn
acompariadas de un incremento automatico de la fragilidad financiera de los bancos y de la vulnerabilidad de las
empresas. Los esfuerzos por reducir las pérdidas reembolsando la deuda o cubriéndose respecto del riesgo restante
gercen alln més presion sobre lamoneda. Asi, en aquellos casos en que lamoneda extranjera prestada por 1os bancos
y €l endeudamiento en divisas de las empresas sean sustanciales, las salidas de capita ocasionardn casi siempre
muchas suspensiones de pagos bancarios y quiebras empresariales.

4, Unacrisistipica en el periodo posterior a Bretton Woods

Habida cuenta del gran nimero de factores comunes en las crisis posteriores a Bretton Woods, es posible
sefialar las caracteristicas de una crisis financiera tipica que combina inestabilidad internay externa. Esa crisis
supone un mayor diferencial de los tipos de interés , asociado a menudo a una politica monetaria restrictiva
encaminadaa conseguir o mantener la estabilidad de los precios. Hay una desregulacion de los mercados financieros
y unaliberdizacion de la cuenta de capitd, juntamente con unos regimenes monetarios que mantienen la estabilidad
del tipo de cambio nomind. Estos hechos se suman y producen unos mérgenes de arbitraje lo bastante grandes para
atraer capital liquido o a corto plazo y reforzar la estabilidad de la vinculacion cambiaria. Liberalizados y
desregulados, los bancos quedan con las manos libres para expandirse hacia nuevas actividades en € propio pais,
y las empresas nacionales para endeudarse en el extranjero, evitando los elevados tipos de interés internos pero
incrementando sus riesgos cambiarios. La combinacién del control de lainflacion y de la estabilidad del tipo de
cambio nominal tiende a causar una apreciacién real de la moneda, debilitando |a balanza exterior. Los intentos de
edterilizar e impacto de las entradas de capital sobre la expansion del crédito interno conducen a unamayor presion
sobre los tipos de interés. Al emitirse bonos interiores para financiar la esterilizacion de las entradas, que se
mantienen entonces como reservas en centros extranjeros a tipos de interés mas bajos, la posicién fiscal tiende a
deteriorarse.

Llega un momento en que la balanza exterior o € saldo fiscal quedan fuera de control, y las condiciones
financieras nacional es se deterioran sustancialmente (o suceden ambas cosas alavez), creando una vulnerabilidad
aunamodificacion en las percepcionesy a unos incrementos en |0s tipos exteriores que pueden desencadenar unas
salidas rgpidasy romper lavinculacion del tipo de cambio, lo que se traducird en minusvalias en el balance de las
empresas y bancos sometidos a riesgos cambiarios no cubiertos. La mayor demanda de divisas generada por los
intentos de cubrir esas pérdidas puede crear una caida libre de la moneda, produciendo quiebras generalizadas.

Ese proceso puede darse en diferentes condiciones por |0 que atafie a prestatarios y prestamistasy tipos de
corrientes financieras. Comienza no con paliticas insostenibles, sino con laintroduccion de medidas destinadas a
mantener la estabilidad macroeconémicay aintegrar ala economiaen € sistema global y sacar provecho de las
oportunidades ddl mercado mundia. No obstante, a no haber controles efectivos, |as repercusiones de las corrientes
de capital distorsionan los efectos de la politica econdmica, haciendo asi muy dificil que consiga sus objetivos
primeros.
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C. Lafragilidad financieray lacrisisdel Asia oriental

1 Lasentradas de capital y la aparicion de una vulnerabilidad exterior

Lacrisisdel Asiaoriental, como casi todas las demés, fue precedida de un incremento muy grande de las
entradas de capitd enlaregion. A partir de los primeros afios noventa, hubo un répido incremento de |os préstamos
acorto plazo delos bancos comercides tanto a bancos como a empresas de la regidn. Las economias asiéticas desde
hacia tiempo habian complementado |as el evadas tasas de ahorro interior con endeudamiento en el extranjero, pero
la proporcion de su deuda exterior respecto de las exportaciones nunca al canzé niveles similares alos que habian
causado dificultades en América Latinaen € decenio de 1980; en redidad, sus economias se consideraban un modelo
de gestion del endeudamiento exterior. Esto obedecia, en parte, a una orientacion publica explicita o implicita que
garantizaba que & endeudamiento exterior se usaba para financiar inversiones con capacidad para generar ingresos
de exportacion y, en parte, a que los excedentes presupuestarios generdizados indicaban poco endeudamiento
soberano®.

En el decenio de 1990, agunas economias — por giemplo, Hong Kong, China; Maasia; y Singapur —
recurrieron sobre todo a |IED, mientras otros, como Filipinas y la Republica de Corea, obtuvieron financiacion
exterior principalmente por conducto de inversiones en cartera de origen internacional®. Los préstamos bancarios,
gue habian desaparecido préacticamente araiz de la crisis latinoamericana de la deuda, carecian de importancia,
excepto en Indonesia, hasta mediados del decenio, cuando |os bancos se convirtieron en una fuente cada vez més
importante de financiacién. Casi todos los préstamos bancarios se hacian a prestatarios no financieros del sector
privado, pero en la Republica de Coreay en menor medida en otras partes, € sector financiero era también un
receptor gpreciable de fondos (cuadro 25). En contraste con los préstamos bancarios sindicados del decenio de 1970,
ese crédito era sobre todo no sindicado y en buena parte de vencimiento corto (cuadro 26).

Existen varias razones que explican ese incremento de los préstamos bancarios a corto plazo aAsia, del lado
tanto de laofertacomo de la demanda. En |os primeros afios noventa, |os principal es paises industrial es adoptaron
unos tipos de interés bajos en respuesta ala recesién, reduciéndose los del Japon de manera espectacular después
de que su economia no lograra recuperarse del colapso de las burbujas inmobiliariay bursétil de 1989-1990. Las
rentabilidades relativamente més atas en las economias asidticas de crecimiento elevado y bajo riesgo con un
historial de tipos de cambio relativamente estables las convertian en lugares atractivos para invertir. La crisis
mexicanareforzé esa percepcion del mercado. Hacia 1994 un volumen cada vez mayor de talesinversiones consistia
en fondos de arbitraje a corto plazo que buscaban beneficios en los diferenciales de | os tipos de interés, mas bien
gue en fondos que persiguieran unarentabilidad a la larga en inversiones productivas.

El endeudamiento a corto plazo en divisas a tipos de interés bajos permitio alas empresas asiéticas reducir
sus costos de financiacion y aislarse de las condiciones monetarias internas que eran a menudo resultado de una
politica encaminada a frenar la economia con € fin de mantener la balanza de pagos bajo control. También, las
empresas se veian impulsadas a buscar costos de financiacién menoresa reducirse sus ganancias como consecuencia
de una serie de factores externos e internos. Si bien larecesion de 1990-1991 en los paises industriales tuvo pocas
repercusiones en el crecimiento de las exportaciones asidticas, paraddjicamente € comercio empezé a reducirse
cuando la recuperacién comenzo en aquellos paises en 1994-1995, por causa de un declive de su propension a
importar. Como resultado de ladisminucion de la demanda exterior y de los precios de las exportaciones, latasa de
crecimiento de los ingresos de exportacion

4 Con arreglo alas clasificaciones del Banco Mundial, solo Indonesia eraun pais “muy endeudado”, mientras
Filipinas, Maasiay Tailandia eran todos €llos paises "moderadamente endeudados'; véase Banco Mundia, Global
Development Finance 1998 (Washington, D.C., 1998), pags. 65 a73.

® Véase e TDR 1996, cuadro 11.
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Cuadro 25
PRESTAMOS DE LOSBANCOSDE LA ZONA DECLARANTE DEL BPI

A ALGUNAS ECONOMIAS ASIATICAS, POR SECTORES,
FINALES DE JUNIO DE 1997

Todoslos Bancos Sector privado  Sector publico
sectores no bancario
Economia Millones de dolares Porcentajes
Hong Kong, China 222 289 64,8 33,9 0,5
Indonesia 58 726 21,1 67,7 111
Maasia 28 820 36,4 57,1 6,4
Filipinas 14115 38,9 48,0 131
Republicade Corea 103432 65,1 30,6 42
Singapur 211192 82,8 16,6 0,5
Provincia chinade Taiwan 25163 61,6 36,8 1,6
Tailandia 69 382 37,6 59,5 2,8

Fuente: B, The Maturity, Sectord and Nationality Distribution of International Bank Lending. First
Half 1997, Basilea, enero de 1998.

Nota: Los datos se refieren a préstamos transfronterizos consolidados en todas las monedas 'y a
préstamos locales en moneda no local. Los porcentajes de bancos, sector privado no bancario y sector piblico
no suman siempre 100 a haber préstamos no clasificables.

Cuadro 26

DISTRIBUCION POR VENCIMIENTO DE LOS PRESTAMOS DE LOS BANCOS
DE LA ZONA DECLARANTE DEL BPI A ALGUNAS ECONOMIASASIATICAS
(Millones de ddlares)

Prestamos con vencimiento

Todos los préstamos Inferior a un ano Dela?2anos
Economia Junio Dic. Junio Junio Dic. Junio Junio  Dic. Junio
1996 1996 1997 1996 1996 1997 1996 1996 1997

Hong Kong, China 211238 207037 222289 179784 170705 183115 5119 5248 4417

Indonesia 49 306 55523 58726 29587 34248 34661 3473 3589 3541
Malasia 20100 22234 28820 9991 11178 16268 834 721 615
Filipinas 10795 13289 14115 5948 7737 8293 531 565 326
Republica de Corea 88 027 99953 103432 62332 67506 70182 3438 4107 4139
Singapur 189195 189235 211192 176080 175228 196600 2707 1799 1719

Provinciachinade 22 470 22363 25163 19405 18869 21966 585 483 236
Taiwéan
Talandia 69 409 70147 69382 47834 45702 45567 4083 4829 4592

Fuente: B, The Maturity, Sectord and Nationality Distribution of International Bank Lending. First Half 1997,
Basilea, enero de 1998.

Nota: Losdatos serefieren a préstamos transfronterizos consolidados en todas las monedas 'y a préstamos locales
en moneda no locdl.
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se redujo mucho en 1996 en todalaregion, sobretodo en Maasia (més de 15 puntos porcentuales) y Tailandia (méas
de 20 puntos porcentuales).

Td como sesugeriaen e TDR 1996, en muchos paises del Asia sudoriental cada vez resultaba mas dificil
mantener [a competitividad de sus manufacturas intensivas en mano de obra por causa de la entrada de productores
de costos bajos. Este hecho se reflejé en la aparicion de una oferta mundial excesivay en unos precios en acusado
descenso de muchas de las manufacturas exportadas desde Asia oriental. Con la creciente transformacion en
"materias primas' de manufacturas de bajatecnologia, larelacién de intercambio disminuyd rapidamente en gran
parte de los paises de laregion, justo cuando € mundo desarrollado estaba moviéndose hacia tasas de expansion més
dtasy concentrandose de manera creciente en una producci 6n tecnol 6gi camente mas avanzada. Muchas economias
asi éti cas reaccionaron aumentando la inversion en capacidad productiva con la esperanza de acrecer su parte del
mercado y expandiéndose hacia nuevas é&reas de produccion, pero incrementando en el proceso el exceso de oferta
mundial.

El afan por ampliar capacidad y mgorar laparte dedl mercado se advierte en e aumento de la proporcion entre
inversion y produccién desde niveles ya altos (cuadro 27), que se vio facilitado por la disponibilidad de fondos
extranjeros a un costo relativamente bajo. Esta expansién de la capacidad ocurrié en un momento en que las tasas
de crecimiento de la region estaban disminuyendo desde un promedio del orden del 10% a arededor del 8%, una
combinacion que sugeriaque larentabilidad de lasinversiones estaba bajando. A decir verdad, larentabilidad de los
activos delos chaebol en la Republica de Corea cayé mas 0 menos a 1%, a pesar de su apalancamiento financiero
extremadamente dto, y larentabilidad de acciones y obligaciones en Indonesia, Tailandiay Malasia descendioé entre
1992 y 1996 por debajo de los tipos de interés internos a corto plazo®. Hubo asf fuertes incentivos para que las
empresas procuraran reducir sus costos financieros o aumentaran el rendimiento de accionesy obligaciones. Esto
ultimo habria requerido incrementar su apalancamiento, mientras lo primero se logré buscando financiacién aun
costo bajo mediante un endeudamiento a corto plazo con bancos extranjeros.

Cuadro 27

INVERSION EN PORCENTAJE DEL PIB EN ALGUNOS PAISES
ASIATICOS, 1986-1995
(Medias anuales)

Pais 1986-1990 1991-1995
China 27,8 353
Indonesia 26,3 27,2
Malasia 234 39,1
Filipinas 19,0 22,2
Republica de Corea 31,9 374
Singapur 32,4 34,1
Tailandia 33,0 41,1

Fuente: Célculosdela secretariade la UNCTAD basados en datos de Banco Asiético
de Desarrollo, Key Indicators of Developing Asian and Pacific Countries, varios
nimeros.

& Banco Mundial, op. cit., pag. 33.
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Esas dificultades estructurales se agravaron por movimientos cambiarios adversos originados en las
alteraciones dd tipo de cambio entre e ddlar y e yen. Unos tipos de cambio estables congtituian un ingrediente
importante de la estrategia de desarrollo orientada hacia la exportacion de los paises del Asia oriental. Su
importancia se veia acrecentada por € proceso de integracion en € contexto de la pauta en cufia de la division
regiond dd trabgo. Por causade lagran concentracion de las exportaciones asiéticas en mercados del &rea del ddlar,
los tipos de cambio de la region, aunque no eran fijos, habian permanecido generalmente estables dentro de una
banda del orden del 10% en relacién con € délar desde poco antes de 1990 (véase el recuadro 2).

Recuadro 2
REGIMENES CAMBIARIOSEN EL ASIA ORIENTAL

A comienzosdelacrisis, las economias del Asiaoriental mas seriamente afectadas (con la excepcion de Hong Kong,
Ching) gplicaban regimenes cambiarios en los que e banco centrd intervenia para estabilizar € tipo de cambio a contado
con arreglo a pautas explicitas. Por su parte, Hong Kong, China, actuaba por medio de unajunta monetaria, con su moneda
vinculada a ddlar estadounidense. La finalidad de tales disposiciones era bien la estabilidad en términos de una moneda
concreta o de una cesta de monedas, bien una apreciacion o depreciacion graduales. El baht tailandés, por ejemplo, estaba
vinculado a una cesta de monedas de los principales socios comerciales del pais (con una ponderacion de 80% para el dolar)
y € tipo de cambio baht/ddlar se habia movido en una banda estrecha durante | os afios noventa hastala crisis. Indonesia
permitio que el tipo de cambio rupia/délar fluctuase dentro de una banda centrada en un cambio medio, gjustado para
depreciar lamoneda un 4% anual afin de compensar ladiferencia entre lainflacion del paisy lainternacional. En Malasia
y Filipinas laintervencion se proponia estabilizar lostipos de cambio respecto del dolar. En Malasia esa politica habiaido
asociada desde 1990 a una apreciacion gradual del ringgit, mientras que en Filipinas la evolucion del peso en relacion con
el ddlar habia sido pequefia desde 1993. La intervencion en Singapur perseguia estabilizar el dolar de ese pais frente auna
cesta de monedas ponderadas por €l comercio, Sin perjuicio de permitir una apreciacién nominal del tipo de cambio efectivo
del 35d 4% anud. LaRepublica de Coreadej6é que el won flotase en todo momento dentro de una banda de masy menos
2,25% drededor del tipo de cambio medio worn/ddlar del diaanterior. Un periodo de ligera apreciacion en términos del dolar
desde 1994 acab6 a mediados de 1996, y fue seguido de una etapa de depreciacién més répida, que se cifrd en un 13%
durante |os 12 meses posteriores a mayo de 1996.

Los movimientos de los tipos de cambio reales de esos paises estuvieron en su mayoria muy limitados en 1990-
1996: Indonesia experimentd una pequefia depreciacion seguida de una apreciacion, Malasia una ligera apreciacion, la
Republica de Corea una depreciaci6n hasta 1993 seguida de una apreciacion, y Tailandia unaleve apreciacion entre 1993
y 1996. En Filipinasy Singapur, por € contrario, las monedas se apreciaron bastante, casi el 30% en €l caso de Filipinas.

Frente alas grandes entradas de capital durante |os afios hoventa |os gobiernos general mente optaron por prevenir
la apreciacion. Tailandia practicod una esterilizacion limitada registrando excedentes fiscales y depositando los fondos
sobrantes en el banco central. En Indonesia, durante 1990-1993, se emitieron certificados del Banco de Indonesiay luego
se usaron excedentes fiscales para una esterilizacion. Larespuesta de Malasia consistié inicialmente en recurrir aun gran
endeudamiento interbancario por parte del banco central, pero cuando esa técnica resulté insuficiente, el Gobierno también
aplico controles de capital.
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El tipo de cambio yen-délar resulté extremadamente vol&til en los afios noventa, aprecidndose € yen cerca
ddl 40% para alcanzar 80 yen por dolar en la primavera de 1995, cayendo luego a arededor de 130 a 135 yen por
ddlar afindesde 1997, con unadepreciacion de mas del 50%. Si bien la apreciacién anterior del yen frente al délar
trgjo un incremento dela carga de la deuda expresada en yen, tal cosa fue contrarrestada— a diferencia de los paises
latinoamericanos que tuvieron que hacer frente a una apreciacion del délar en el decenio de 1980 — por unos tipos
de interés mas bajos y una mayor inversién japonesa en e Asia oriental y sudoriental. Por € contrario, la
depreciacion del yen redujo no sdlo & incentivo de las empresas japonesas ainvertir en el Asiaoriental, sino también
lacompetitividad de aguellos productores de esta Ultima region que mantenian tipos de cambio estables respecto del
ddlar. Asi, lalenta apreciacion del ddlar, que comenzé aproximadamente a mismo tiempo que la demanda global
y lardacion de intercambio empezaron adisminuir, entrafié unamenor competitividad, redujo lainversién extranjera
directade Jgpdny redundd en menores exportaciones a este pais y a otros mercados. Asimismo, durante e mismo
periodo Chinatom6 medidas que se tradujeron en un gjuste del vaor exterior de su moneda, incrementando asi su
capacidad para competir con las NEI del Asiaoriental.

Lapérdida de competitividad y los menores ingresos de exportacidn aumentaron el riesgo cambiario, yaque
unaempresa orientada haciala exportacion que se endeuda en moneda extranjera se cubre implicitamente contra el
riesgo del tipo de cambio con los ingresos de exportacion. La experiencia anterior de un crecimiento rapido de los
ingresos en divisas habia creado unas expectativas de que esos aumentos se perpetuarian. Asi, frente a trasfondo
de una década de tipos de cambio relativamente estables y de un alto crecimiento sostenido de las exportaciones,
habia poco riesgo monetario en los préstamos extranjeros que tuviera que ser cubierto explicitamente. Los mismos
factores también condujeron a los acreedores de las empresas exportadoras a considerar innecesario cubrirse
explicitamente contra el riesgo crediticio derivado de |as fluctuaciones monetarias. Cuando el crecimiento de las
exportaciones se desacelerd, la coberturaimplicita disminuyd y las empresas quedaron expuestas a mayores riesgos
cambiarios.

Asi, apartir de mediados del decenio, las economias en rdpido crecimiento del Asia oriental sufrieron un
deterioro de las gananciasy de larentabilidad de lainversion por causa de los cambios registrados en la situacion
mundial. S bien & endeudamiento a corto plazo en € extranjero brindd alguna proteccion frente a sus dificultades
financieras, también volvio6 alas empresas extremadamente vulnerables alas variaciones en los tipos de cambio y
lastasas internacional es de interés, de modo muy parecido alo ocurrido en e Cono Sur aprincipios del decenio de
1980 (véase e anexo).

2. Laliberalizacion financieray la burbuja especulativa

L os acontecimientos que se han descrito fueron acompafiados de cambios fundamentales en e sistema
financiero delaregién. En algunos medios seinstaba alas economias del Asia oriental aque siguieran a Japén en
la via de la liberalizacion, otorgando a las ingtituciones financieras mas libertad en sus decisiones sobre
endeudamiento y préstamos, e introduciendo una politica monetaria basada en e mercado mediante una atenuacion
de los controles reguladores. En la Republica de Corea, € abandono del control del endeudamiento privado externo
practicado en la posguerracoincidio con lasolicitud del pais de adherirse ala OCDE. Sin embargo, laliberalizacion
financiera fue més lgjos en las NEI de la segunda oleada. Tailandia cred e Servicio Bancario Internaciona de
Bangkok para gjercer unalabor de intermediacion en lainversion extranjera que se esperaba se dirigieraalas NEI
asidticas de la siguiente generacion (Camboya, Myanmar, la Republica Democrética Popular Lao y Viet Nam),
inversién que en otro caso podria haberse dirigido a Singapur o Hong Kong, China. En redidad, sirvié en cambio
de cauce para préstamos extranjeros a corto plazo a sociedades financierasy bancos tailandeses.

Como la financiacion del desarrollo asiatico habia puesto el acento en la asignacién de créditos a la
produccion de manufacturas orientadas ala exportacion, cuando las instituciones financieras recibieron mas libertad
procuraron diversificar sus carteras en pro de una mayor rentabilidad. En vista de los elevados niveles de ahorro
privado, habia poca posibilidad de incrementar |os préstamos a consumo, mientras se pensaba que e rendimiento
de lafabricacion de manufacturas iria en descenso. En el Asia sudoriental, con un crecimiento rapido y unos
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crecientes intereses extranjeros, € sector mobiliario, comercia y residencial emergié como un area atractiva de
mucha rentabilidad. Las empresas de construccion y las inmobiliarias parecian constituir asi paralos bancos una
buena inversion desde € punto de vista tanto del retorno previsto como de ladiversificacion, a igual que en los
Estados Unidos una década antes habian atraido a las sociedades de ahorro y crédito recién desreguladas (véase e
anexo).

Se estima que los préstamos inmobiliarios han representado del 25 al 40% del crédito bancario en Tailandia,
Malasia y Filipinas en 1998, financiados en cuantia importante mediante un endeudamiento a corto plazo en el
extranjero. Por gemplo, |os créditos netos contraido en el extranjero por el sistema bancario tailandés representaban
el 20% de sus activos nacionaes. Entre un tercio y lamitad del crecimiento del PIB de Tailandia desde 1994 puede
atribuirse a actividades relacionadas con bienes raices. Ese crecimiento estuvo asociado con azas muy grandes en
los precios de taes bienes, asi como en los de las acciones'y obligaciones de |las empresas de inversién y promocion
del sector inmobiliario, 1o que, juntamente con la expansion de los préstamos para financiar la especulacién en los
mercados bursétiles, cred una burbuja en la Bolsa tailandesa. El resultado fue un aumento del crédito apalancado,
loque hizo que el éxito de esas empresas'y de los bancos que las financiaban dependiera de que siguiera el alza de
los precios de los inmuebles. En las garantias de los préstamos bancarios dominaba el incremento esperado de los
precios de esos activos, més bien que unos supuestos redistas del valor de venta en unas circunstancia mas modestas.
Losbancosy lasinmobiliarias resultaban ser asi extremadamente vulnerables a una baja de los precios, un aumento
delostipos deinterés o una depreciacion del baht.

A pesar del hecho de que las economias del Asia oriental habian empezado a mejorar sus sistemas de
regulacion y supervision mucho antes que casi todos |os demés paises en desarrollo, tales sistemas resultaron
ineficaces parafrenar la excesiva acumulacién de riesgos y lafragilidad del sector financiero (véase € recuadro 3).
Resulta notoriamente dificil para unos supervisores de bancos prevenir unas burbujas inmobiliarias, yaque el valor
de los activos de que se trata se basa en € crecimiento previsto de los ingresos futuros o, en € caso de las
inmobiliarias, en los precios de mercado, que sudlen tomarse como una base correcta de valoracion. Aun resulta més
dificil aguilatar los valores de liquidacion, ya que los bienes raices siempre tienen €l aura de presentar cierto valor
objetivo red que esindependiente de los activos financieros, aunque tales consideraciones resulten irrel evantes para
la salud del banco que facilita la financiacion. Asimismo, no solo € persona encargado de la regulacion y
supervision de los bancos no tenia en Asia experiencia para ocuparse de |os nuevos sistemas liberalizados, sino
también muchas ingtituciones financieras carecian basicamente de regulacién y, en regimenes con disposiciones
contableslaxas’ y sin disposiciones adecuadas parael computo de los préstamos dudosos, |0s supervisores no tenian
una idea clara de los riesgos que se corrian. Por Ultimo, gran parte del endeudamiento privado con bancos
internacionales correspondia a empresas no bancarias: un tercio en la Republica de Corea, arededor del 60% en
Malasiay Tailandia, y alin més en Indonesia (cuadro 25).

L a busqueda de fuentes nuevas con un bajo costo de financiacién y de nuevas formas de préstamos con
margenes elevados produjo no solo una rgpida expansion del endeudamiento a corto plazo en € extranjero sino
también del crédito interior, notablemente en Malasiay Tailandia (cuadro 28). El resultado fue muy similar ala
situacion de los Estados Unidos en @ decenio de 1980, cuando el rapido crecimiento de |os préstamos a la propiedad
comercial cred un aurea de expansion del ingreso efectivo que carecia de base en la actividad genuinamente
productivay tendié a ocultar las dificultades estructurales y ciclicas que afrontaba la economiareal (véase € anexo).
No obstante, en €l caso asiético e apalancamiento se basd en e endeudamiento en e extranjero. En lugar de crear
una base de exportacion que allegara las divisas necesarias para atender a servicio de la deuda exterior, agquel
endeudamiento financio la inversion en e sector inmobiliario y en otros sectores no comerciaizables que
proporcionaban buena parte del estimulo al crecimiento. En consecuencia, la sostenibilidad de este Gltimo dependia
de que prosiguieran las entradas de capital parafacilitar unafinanciacién atipos de interés bgjos.

" Laausencia de normas claras sobre la contabilidad consolidada de los grupos industriales ha revestido en algunos
casos particular importancia en este contexto.
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Recuadro 3
LA REGULACION BANCARIA EN EL ASIA ORIENTAL

La calidad de la regulacion financiera varia mucho entre los paises del Asia oriental. En un extremo Singapur y
Hong Kong, China, cuentan con sistemas bien desarrollados, |0 que se refleja en lafortaleza de sus bancos (expresada en
indicadores como laelevada proporcién del capita respecto de |os activos ponderados por los riesgos 'y la baja proporcion -
con arreglo alas pautas regionales - de los préstamos dudosos en €l total de los mismos). Un hecho interesante es que los
riesgos bancarios en e sector inmobiliario son particularmente grandes en Hong Kong, China. Conscientes de la
vulnerahilidad resultante de |os bancos, |as autoridades han impuesto normas excepcionalmente restrictivas en cuanto al nivel
permitido del valor de un préstamo en relacion con la propiedad sobre la que se facilita, a objeto de proteger al sector contra
el efecto de grandes caidas en €l precio de los bienes raices *. En otros paises afectados por la crisis, gran parte de los
sectores bancarios adolece de debilidades en algunas o todas las esferas, tales como la reglamentacion de los riesgos
crediticiosy demercado ,, € control de los desgjustes en las monedas, la clasificacién y provisién delosfdlidos, y la calidad
de la supervision bancaria. Desde comienzos de los afios noventa se han dado muchos pasos para introducir sistemas
adecuados de regulacién bancaria, pero cuando se desencadend la crisis subsistian importantes lagunas en €l marco legal
y amenudo no se habialogrado todavia la aplicacién completa de las disposiciones existentes.

En Tailandia, por gemplo, las normas de Basilea sobre €l capital necesario para afrontar |0s riesgos crediticios se
adoptaron en 1993 y entraron plenamente en vigor en enero de 1995, habiéndose aplicado una versién algo més atenuada
alas sociedades financieras desde julio de 1994. Muchos de |os problemas asociados con la crisis se debian ala exposicién
de las empresasfinancieras alos riesgos de mercado en un régimen regulador que carecia de controles adecuados paratales
riesgos, unas normas deficientes sobre clasificacion y provision de los préstamos en descubierto, unas garantias laxas del
crédito relacionado con la propiedad, y unos controles inadecuados de | os riesgos monetarios. En la Republica de Corea,
las normas de Basilea sobre €l capital habian estado en vigor desde 1995, preparandose una revision completa del sistema
deregulacion y supervison financieras. Pero en 1997, el capital seguia quedando muy por debajo de los requisitos de 1995,
y unas reglas contables laxas no permitian unainformacion adecuada. Esto Ultimo revestia especial importanciaen el caso
de los préstamos morosos, donde generalmente se pensaba que la cuantia de los mismos comunicada publicamente era
demasiado bajay la provision de las pérdidas consiguientes demasiado escasa. En Indonesia, también, antes de lacrisis, se
suponiaque |os bancos estaban sujetos alas normas sobre capital de Basilea, pero el cumplimiento de esas normasy de otras
disposiciones era defectuoso: en 1996 varios bancos contaban con una proporcion de capital por debajo del minimo obligado
del 8%, y habiatambién un incumplimiento generalizado de otras normas cautel ares tales como las relativas a las posiciones
netas de cada diaen divisas.

Lacrissdel Asiaorienta hahecho redoblar |os esfuerzos para robustecer los regimenes reguladores, adoptandose
muchas de las medidas en conformidad con las condiciones que acomparian a conjunto de actuaciones del FMI de apoyo
financiero. En Tailandia, ese reforzamiento ha consistido en laimposicién alas entidades financieras de unos requisitos
mayores de capital, una clasificacion mas rigurosa de | os préstamos fallidos y una nuevaley concursal. En la Replblica de
Corea, los bancos con una proporcion de capital inferior a 8% tienen que establecer un calendario para alcanzar ese nivel
en dos afios, introduciéndose una provision adecuada de |as pérdidas correspondientes en €l mismo plazo de tiempo. En
Indonesia, que registro un panico bancario araiz de la decision de cerrar 16 bancos insolventes como una condicién del
conjunto de medidas de apoyo del FMI, entre los cambios en la reglamentacion han figurado unas garantias muy grandes
en los créditos de los bancos domiciliados en €l paisy la utilizacion del Organismo Indonesio de Reestructuracion Bancaria
como instrumento para que los bancos cumplan las normas, transfiriéndose a ese organismo |os bancos que dejen de
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satisfacer determinados criterios. En Malasia, pais con menos problemas bancarios que los tres que se acaban de mencionar,
se estén tomando medidas para reforzar las normas sobre |a clasificacion de |os préstamos morosos y la provision de las
pérdidas pertinentes, paraaumentar la proporcion del capital de losbancos del 8 a 10%, y para expandir las normas sobre
idoneidad del capita afin de que seincluyael riesgo de mercado. Asimismo, Indonesia, la Replblicade Coreay Tailandia
han liberalizado todos ellos las normas sobre a participacion extranjeraen el capital socia de los bancos locales. Se espera
que esaliberalizacion promueva la entrada de fondos extranjeros que faciliten la recapitalizacion de los sistemas bancarios
de los paises, cuyo costo se estimaentre el 20y el 30% del PIB. Los cambios aqui descritosindican el impulso que se ha
dado alapoliticaeconémicaen los paises de que setrata, pero es previsible que la aplicacion efectiva de las medidas se haga
s6lo con bastante lentitud.

Utiles como son, esas normas no fueron capaces de brindar una proteccion completa frente a unos cambios grandes
en los precios de los activos con un efecto desfavorable sobre la rentabilidad de los bancos, tal como puso de
manifiesto la magnitud del declive de los precios de las acciones en octubre de 1997, que supuso una reduccion
implicitadelos precios de |os bienes raices hasta del 50%. V éase JP Morgan, Emerging Markets Data Watch, 24
de octubre de 1997, pag. 5.

El riesgo crediticio resulta de la posibilidad de que la contraparte de un banco incumpla sus obligaciones, y el riesgo
de mercado es €l riesgo de una pérdida originada por cambios en el valor de mercado del activo de un banco antes
de que pueda liquidarse 0 compensarse de a giin modo.

El mayor recurso a capital extranjero y la nueva estructura del endeudamiento exterior fomentaron asi la
vulnerabilidad de laregion ante las variaciones en € ritmo de entrada del capital extranjero. El resultado mas claro
de esa situacion fue el empeoramiento de las balanzas exteriores en |os afios noventa que acomparfié a cambio en
lacuantiay composicion delas corrientes de capital que se dirigieron alaregion (cuadros 29 y 30). El deterioro fue
pronunciado en Tailandia, donde |as entradas de capital estaban financiando cada vez mas lainversion en sectores
no comercializables y no en actividades que reportaran divisas.

Losprestamistasy losinversores internacional es eran conscientes en 1997 de esos factores que explicaban
la mayor vulnerabilidad de las economias del Asia oriental y podia haberse esperado que se percataran de que
apuntaban a una ateracion inminente de la dindmica de crecimiento de laregion. No obstante, habia también varios
elementos positivos que compensaban la mayor vulnerabilidad. Los indicadores fundamental es macroeconémicos
basicos eran buenos y la situacion fiscal prudente. Los paises de la regién recibian alabanzas constantes de las
instituciones financieras multilaterales por su gestion econémica. Donde las balanzas comerciales y de pagos no
estaban en equilibrio, se habian introducido medidas de politica econémica que en cas todos los casos,
particularmente en Malasiay la Republica de Corea, arrojaron resultados positivos; también e endeudamiento
exterior a corto plazo habia empezado a declinar. En los sectores financieros que estaban dando claras sefiaes de
inestabilidad se estaban reforzando las normas sobre regulacion, supervisiény contabilidad de los préstamos fallidos,
y liberalizandose | as disposiciones que limitaban que | os extranjeros tuvieran bienes raices.

Asdl, acomienzos de 1997, mientras era patente lamayor vulnerabilidad e inestabilidad, habia también varios
factores alentadores y, entre ellos, |a politica econdémica aplicada. La economiatailandesa mostraba |os sintomas
maés visibles de desequilibrio exterior y de inestabilidad del sector financiero. El que los inversores extranjeros
prosiguieran, con todo, enviando fondos alaregion no significa que no conacieran los problemas, sino simplemente
que consideraban que los factores positivos compensaban con creces |os negativos. A decir verdad, las calificaciones
crediticias soberanas siguieron siendo extremadamente favorables hasta que la crisis realmente comenzo.
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Cuadro 28

CREDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO EN ALGUNAS ECONOMIAS ASIATICAS, 1981-1997

(Porcentajes)
Tasa anual real de expansion 2 Porcentaje del PIB
Economia 1981-1989 1990-1997 1997

Hong Kong, China 13 8 157
Provincia chinade Taiwan 15 13 138
Indonesia 22 18 57
Malasia 11 16 95
Filipinas -5 18 52
Republica de Corea 13 12 64
Singapur 10 12 97
Tailandia 15 18 105
Pro memoria:

Estados Unidos 5 0,5 65

Japon 8 15 111

G-8 Europa” 6 4 89

Fuente BPI, 68th Annual Report, Basilea, junio de 1998, cuadro VI1.1

Valores corrientes deflactados por € indice de precios a consumo. Los datos de 1997 son
preliminares

Alemania, Bélgica, Francia, Italia, Paises Bajos, Reino Unido, Sueciay Suiza. Media ponderada
basadaen e PIB de 1990y las tasas PPA.

Cuadro 29

BALANZA POR CUENTA CORRIENTE Y FINANCIACION EXTERIOR DE ASIA-5 2 1994-1998
(Miles de millones de dolares)

1994 1995 1996 1997° 1998 ¢
Saldo de la balanza por cuenta corriente -24.6 -41,3 -54,9 -26,0 17,6
Financiacion exterior privada neta 47,4 80,9 92,8 15,2 15,2
Flujos deinversién directa 47 49 7,0 7,2 9,8
Flujos deinversién en cartera 7,6 10,6 121 -11,6 -1,9
Préstamos de bancos comerciales 24,0 49,5 55,5 -21,3 -14.1
Préstamos privados no bancarios 42 124 184 13,7 -3,3
Corrientes netas oficiales 7,0 3,6 -0,2 27,2 24,6
Cambio en las reservas® -5,4 -13,7 -18,3 22,7 -27,1

Fuente: Institute of International Finance, "Capital Flows to Emerging Market Economies’, Washington D.C., 29
de enero de 1998, pag. 2.
& Filipinas, Indonesia, Malasia, Reptblica de Coreay Tailandia
Estimacion
° Prevision
Un signo menos indica un aumento
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Cuadro 30

SALDO DE LA BALANZA POR CUENTA CORRIENTE, EN PORCENTAJE DEL PIB,
EN ALGUNAS ECONOMIAS ASIATICAS, 1989-1997

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

China -1,3 39 43 14 -2,7 1,3 0,2 0,9 12
Hong Kong, China 11,5 8,5 6,6 53 7,0 21 -34 -1,0 -1,0
India -2,3 -2,2 -15 -15 -15 -0,9 -1,7 -1,2 -1,1
Indonesia -1,2 -2,8 -3,7 -2,2 -1,3 -1,6 -3,4 -3,4 -3,6
Malasia 0,8 -2,0 -8,9 -3,7 -4,4 -59 -8,5 -53 -59
Filipinas -3,4 -6,1 -2,3 -1,9 -55 -4,4 -4.4 -59 -4,5
Republica de Corea 24 -0,9 -3,0 -15 0,1 -1,2 -2,0 -4,8 -3,9
Singapur 9,6 8,3 11,2 114 7.3 15,9 17,7 15,0 13,7
Provinciachinade 7,6 6,9 6,7 3,8 3,0 2,6 1,9 3,8 31
Talwéan

Tailandia -3,5 -8,5 -7,7 -57 -5,6 -59 -8,0 -8,0 -4,6

Fuente: Calculos dela secretaria dela UNCTAD basados en estadisticas internacionaes y nacionales.

3. El desencadenamiento dela crisisy su contagio

¢Qué causd, entonces, el cambio repentino y catastréfico en la disposicidn de los inversores extranjeros a
seguir manteniendo activos y créditos en Tailandia? Resulta dificil sefialar una razén concreta de por qué se
modificaron las percepciones del mercado. Habida cuenta de la necesidad de fuertes medidas para remediar €
desequilibrio exterior y de la creciente inestabilidad del sector financiero, laincertidumbre politica vigente revestia
sindudaimportancia. En redlidad, el baht habia estado sometido aintermitentes presiones especul ativas desde finales
de 1996, pero la intervencion del banco central habia logrado mantener a la moneda dentro de la banda de
fluctuacion.

Paraddjicamente, € factor mas importante para precipitar la crisis parece haber sido |a stbita variacion del
cambio dd ddlar respecto del yen enlos primeros dias de mayo de 1997 y la expectativa generalizada de una subida
de lostipos de interés japoneses que engendrd. Esto provocd que los fondos de arbitraje a corto plazo procedentes
del Asasudorientd volvieran d Japon y generaran una fuerte presion vendedora sobre el baht. Una defensa cerrada
delamonedadejé d Banco de Tailandia con unas reservas netas de divisas de 2.500 millones de dolares a mediados
de mes. Aunque las cifras oficiales situaban las reservas en torno a 30.000 millones de ddlares, e Banco habia
précticamente agotado su posicion neta, en gran parte mediante transacciones en € mercado atérmino, y yano podia
contrarrestar la presion vendedora sobre el baht sin endeudarse mucho en e extranjero. La defensa ulterior de la
moneda tuvo asi que basarse en medidas administrativas y en controles selectivos del mercado, incluidas
restricciones alaventa de baht a no residentes. Con el sector financiero cercano al colapso y sin reservas, € Banco
de Tailandia sucumbi6 alas presiones del mercado y abandond oficialmente la banda cambiariad 2 dejulio.

Por causa de la vulnerabilidad financiera de las economias asidticas, las mayores repercusiones ddl gjuste
dd tipo de cambio se dejaron sentir en os riesgos externos de bancos, empresas e inmobiliarias. En primer lugar,
laflotacion del baht puso de manifiesto los peligros de un endeudamiento en el exterior que no fuera acompafiado
de una cobertura. En segundo término, produjo un incremento instanténeo del valor en baht de las obligaciones en
el exterior delas empresastailandesas, sin proporcionar ningin aumento equivalente de la capacidad de los activos
paragenerar ingresos, excepto en e caso de las empresas exportadoras (hecho éste ya descrito en la seccion B supra).
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En tercer lugar, provoco un incremento de los pagos inmediatos de | os intereses de la deuda exterior. Asi, laprimera
reaccion fue contraer € valor actud neto de las empresas; en realidad, |os precios de acciones y obligaciones habian
ido cayendo durante todo d afio cuando los rumores de una deval uacion se extendieron por el mercado. Los bancos,
sinlaproteccion delos beneficios de lasinversiones extranjeras, se encontraban en circunstancias aln mas dificiles.

Al cobrar conciencia de los mayores riesgos de sus préstamos pendientes, 1os prestamistas extranjeros
empezaron aexigir € reembolso de sus créditos aempresas y bancos asu vencimiento. El riesgo cambiario y el costo
del sarvicio de la deuda exterior obligaron alas empresas a cubrir ese riesgo 0 a eliminarlo reembolsando la deuda
en moneda extranjera. Cual quiera de las dos respuestas exigia vender baht contra délares. Como €l nuevo régimen
del tipo de cambio no especificaba una nueva banda sino que dejaba que la moneda flotara libremente, eraldgico
que empresas y bancosy prestamistas extranjeros se movieran lo antes posible. Cuando €l tipo de cambio siguié
bajando, los costos de demorarse aumentaron, y |la presion vendedora se volvidé més intensa. Asi, buena parte dela
creciente presion sobre d tipo de cambio se produjo principal mente por € intento de empresas y bancos de cubrirse
o deliquidar ladeuda comprando délares, y por €l apremio de los bancos extranjeros para que se reembolsaran los
préstamos existentes.

Como ladecison deque el baht flotara poniaen cuestion € supuesto de la estabilidad cambiaria en que se
habia basado la dindmicaregional, € peso filipinoy el ringgit malasio se vieron presionados tan pronto como se
anuncié lamedidatailandesa. Después de unaintervencidn del mercado apoyada por unos tipos de interés mas a'tos,
se dgjé que ambas monedas flotaran. Como genera mente se aceptaba que Indonesia presentaba unos indicadores
econdmicos fundamentales mejores, particularmente en su cuenta corriente, la presién vendedora tardd alguin tiempo
en llegar aese pais. El Banco de Indonesia respondi6 rdpidamente, ampliando la banda de intervencion en un intento
de detener la especul acidn contagiosa, pero pronto la rupia también evoluciond alabgja

Cuando € panico se extendié atodalaregion y las monedas se hundieron, alos operadores de divisasy a
los especul adores que vendian baht se sumé un creciente nimero de empresas e instituciones financieras del pais
que buscaban eludir la contraccién de sus balances causada por las mayores necesi dades de moneda nacional para
atender d servicio de ladeudaexterior y por la disminucién de sus flujos en dinero contante para satisfacerlas. Esto
desencadend la espird descendente caracteristica de una deflacion de deuda donde | os esfuerzos de las empresas para
escapar alainsolvencia simplemente empeoraron la situacion de sus balances a impulsar alin masalabgja el tipo
decambioy el valor delos activos.

El contagio del Asianororiental se produjo a reconocerse que la magnitud de los g ustes cambiarios en €l
Asia sudoriental habia llegado a un punto que perturbaba la competitividad relativa de toda la region del Asia
oriental. En primer lugar, la Provincia china de Taiwan y después Hong Kong, China, se vieron presionados. Por €
mismo motivo, € won coreano también se vio sometido a ataques especul ativos. Aungue la Republica de Coreano
habia experimentado una burbuja especulativa inmobiliaria, habia sufrido varias quiebras de grandes empresas y
se barruntaba que sus bancos se habian visto debilitados por las pérdidas consiguientes. Aqui también, gran parte
de las reservas en divisas estaba comprometida en una cobertura a término. Las condiciones no se vieron mejoradas
a anunciar la Provinciachinade Taiwan que no intervendria para respaldar su moneda. Cuando los tipos de cambio
sevieron sometidos apresion en € resto de Asia, los participantes en e mercado cobraron pronto conciencia de las
analogias en la vulnerabilidad de las estructuras financieras de casi todos los paises, asi como en la escasa
adecuacion del nivel de reservas. Con unas monedas que se depreciaban, la situacion del Asiasudoriental se vio, por
tanto, repetidaen el Asianororiental cuando los deudores de esos paises intentaron cubrirse o reducir sus riesgos
en el exterior, provocando una espira alabagjadel valor delas monedas. Asi, el supuesto implicito de unos tipos
de camhbio estables que habia predominado en el comportamiento financiero se vio sustituido por la expectativa de
unacaidalibre, desplegdndose esfuerzos para cubrirse no solo contra los declives en curso, sino también contralos
descensos futuros esperados, confiriendo un impulso adicional alaespiral descendente.

Larepercusion de lacrisis sobre los tipos de cambio y |os precios de los activos no se limité aAsia. Los
tipos de cambio se vieron sometidos a presién dondequi era hubi era grandes entradas de créditos extranjeros, cuando
los prestamistas intentaron repatriar fondos. I nicialmente, los tipos en Sudafrica, América Latinay Europa oriental
se vieron atacados. Sudéfrica, €l Brasil y la Federacion de Rusia sufrieron todos ellos grandes salidas de capital.
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Aunque la Replblica Checa se habia visto ya forzada a abandonar su banda de fluctuacion antes de | as dificultades
de Tailandia, su moneda se vio sometida a nuevas presiones vendedoras.

Como los inversores ingtitucionales tienden a tratar los mercados emergentes como una clase Unica de
activos, las expectativas de pérdidas en un mercado emergente tienden a difundirse rapidamente a otros mercados
emergentes, con independencia de los indicadores econémicos fundamentales. Sin duda, esto explica en parte por
quélacriss se extendié a Europaoriental y América L atina. No obstante, la creciente globalizacién de las relaciones
financieras también desempefi6 un papel. Por gjemplo, habia bancos en la Republica de Coreay en Hong Kong,
China, que tenian inversiones apal ancadas en varios paises en desarrollo 0 economias en transicion, como Indonesia,
la Federacion de Rusiay € Brasil. Como esas posiciones se financiaban con fondos prestados, rapidamente se
convirtieron en pérdidas cuando |os tipos de los préstamos recibidos subieron y €l valor de los activos disminuy6
en respuestaa la turbulencia cambiaria, haciendo que los bancos retiraran su financiacion de esos paises con € fin
de deshacer posicionesy reducir pérdidas. Tal cosa provoco ventas de bonos Brady |atinoamericanosy de titulos
del tesoro rusos y sirvié para transmitir la crisis desde Asia a otros mercados emergentes. El acance de esa
interrelacion se advierte en € incremento muy rgpido y similar en e margen de los bonos asidticos y |atinoamericanos
vendidos en mercados secundarios repecto de lostitul os pablicos estadouni denses que se utilizan como pauta (véase
el gréfico 2).

Gréfico 2
BONQOS SELECCIONADOS DE MERCADOS EMERGENTES:. DIFERENCIAL DEL RENDIMIENTO

MEDIO RESPECTO DE LOS BONOS DEL TESORO DE EEUU
(Puntos basicos)

Fuente: Calculos de la secretariade laUNCTAD basados en datos allegados por Datastream.



-22 -

Laexistencia de gran nimero de and ogias, tales como un régimen de tipo de cambio vinculado con tendencia
a la apreciacion read y d deterioro de la cuenta corriente y e déficit fiscal, también hizo que los inversores
reevaluaran su posicion en € Brasil. Despuésdel ataque a délar de Hong Kong, los inversores revisaron lafortaleza
del régimen argentino basado en una junta monetaria. Tanto el Brasil como la Argentina sufrieron grandes salidas
de capitd y ventas de moneda en la especul acién que gol ped alos mercados de todo € mundo en octubre de 1997.
El Brasi| respondio aumentando lostipos de interés a més del 40% e introduciendo un conjunto de medidas fiscales
de augteridad. Después de perder reservas por valor de unos 10.000 millones de délares entre octubre y diciembre,
laconfianza en laeconomiase recuperd y en marzo las reservas superaban €l nivel anterior alacrisis. LaArgentina
se comprometié por su parte con un programa del FMI, incluso aungue no tenia intencién de obtener fondos ni
necesidad de ellos.

La repercusion de la crisis sobre las corrientes de capital a los mercados emergentes de Asia ha sido
sustancial: en 1996 hubo unas entradas de 97.100 millones de délares, frente a unas salidas de casi 12.000 millones
de ddlares en 1997. En 1998 no se esperan entradas netas. Las proyecciones actuales de diversas ingtituciones
financieras indican que no se prevén declives apreciables en las corrientes de capital a América Latinay Europa
oriental. Segn una estimacion, los flujos financieros netos privados alos mercados emergentes | atinoamericanos
disminuiran ligeramente, desde 96.400 millones de délares en 1997 a 94.800 millones en 1998, y los dirigidos a
Europa oriental desde 60.900 millones de ddlares a58.800 millones®. No obstante, resulta notable que los mérgenes
delos bonos de |os mercados emergentes que aumentaron mucho en otofio de 1997 no hayan disminuido realmente,
indicando que prosigue la percepcidn de riesgos elevados en esos mercados (grafico 2). Tal cosa, juntamente con
los mayores déficit en cuenta corriente de casi todos los paises de América Latinay Europa oriental, sugiere que
puede haber un serio riesgo de contraccion.

D. Larespuesta dela politica econdmica

Demodo muy parecido alo que ocurrié en lacrisis latinoamericana de la deuda de 1982, la percepcion de
laindoley magnitud de la crisis asi&tica cambi6 radicalmente con e tiempo. Lo mismo que en 1982 en susinicios
lacriss se considerd un problemade liquidez a corto plazo, € problema asiético se percibid inicialmente como una
cuestion de gjuste de los tipos de cambio y los pagos. En consecuencia, la crisis se afronté como una crisis
"tradiciond" de pagos, agravada por la debilidad estructural del sistema bancario. En un documento de trabajo del
FMI sedeciaenrealidad que "a) lacrisis financierarequiere unarespuesta del Fondo similar ala de cualquier otro
problema de baanza de pagos, excepto que la respuesta ha de ser més rapiday posiblemente mayor que en un caso
més tradicional"®. Asi, el remedio a que se recurrié fueron los instrumentos habituales de restriccién monetariay
fiscal y unos tipos de interés atos, aunque los desequilibrios en los pagos no estaban causados por déficit
presupuestarios ni se debian a una merma de competitividad ocasionada por unainflacion interna.

Parece que existian dos razones principal es para aplicar medidas tradicionales en respuestaalacrisis. En
primer lugar, se esperaba de ellas que ayudaran arestaurar la confianza en € mercado, detuviesen € declive delos
tipos de cambio e invirtieran las salidas de capital. En segundo término, se consideraban necesarias para corregir
agpectos econdmicos subyacentes, sobre todo |os desequilibrios de pagos. También se justificaban las restricciones
fiscales como ago necesario para financiar con dinero publico larecapitalizacion del sistema bancario sin poner en
peligro los excedentes fiscaes. Esas medidas, sin embargo, no lograron su primer objetivo, y eran innecesarias para
el segundo. Habida cuenta de la vulnerabilidad financiera de las empresas endeudadas, simplemente sirvieron para
intensificar la deflacién de deuda, impulsando a las economias més profundamente en larecesion.

8 Institute of International Finance, "Capital Flowsto Emerging Market Economies’, Washington, D.C., 30 de abril
de 1998, pag. 5, cuadro 4.

 JR. Boughton, "From Suez to Tequila: The IMF as crisis manager”, Documento de trabajo N° 97/90 del FMI
(Washington, D.C.: FMI, 1997).
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L as dltas tasas de interés no sirvieron de mucho para frenar la espira a la baja de los tipos de cambio.
Influyeron poco en las decisiones de empresas y bancos para reducir su riesgo cambiario, a mismo tiempo que
hacian mas onerosala sugtitucién de fuentes o fondos extranjeros por otros nacionaes. Larespuesta no fue reducir
laventa de moneda naciona parasadar ladeuda exterior o cubrirse frente aella, s no simplemente liquidar activos
y disminuir € nivel de actividad. Por eiemplo, en Indonesialos tipos de interés llegaron a ser del 100% sin ningln
efecto apreciable en €l abandono de la moneda, incluso cuando |os operadores monetarios estaban declarando que
no habia razones de peso para su colapso en vista de los solidos indicadores econdmicos del pais. Aunque Indonesia
y Tallandiamantuvieron sustipos de interés por encima de los de Malasia, experimentaron mayores dificultades en
sus mercados bursétiles y monetarios. Del mismo modo, |a estricta adhesién a programa ortodoxo no protegi6 a
Filipinas contra el contagio.

A esterespecto, podrian haberse extraido Utiles lecciones de experiencias anteriores. Por ggemplo, en 1992
con lacrisisdel MTC, que presenta bastantes anal ogias notables con |as perturbaciones monetarias asidticas, los
altos tipos de interés no fueron unos disuasores eficientes frente a la presién del mercado, y rdpidamente se
abandonaron. En consecuencia, araiz delacrisis, los bagjostipos de interésy la expansion fiscal formaron parte de
un logrado gjuste de la politica econdmica en |os paises mas afectados.

Claramente, eramenester reducir € déficit de pagos en Tailandia, |0 que habria exigido depreciar lamoneda
y frenar dgo d crecimiento, pero esto no ocurria en la Republica de Corea e Indonesia, donde |os déficit por cuenta
corriente eran moderados. No habia razones de fondo para unareduccion dréstica de la absorcion interior en ninguno
de esos paises, yaque cabia esperar que la propia correccion cambiarialograra buena parte del gjuste necesario no
s6lo para restablecer la competitividad, sino también por conducto de sus efectos adversos en las empresas y 10s
bancos endeudados. Mayor importancia revestia el hecho de que como la crisis no estaba causada por un
desequilibrio del gasto entre exportaciones e importaciones, a centrarse la politica econdmica en el gjuste de pagos
se agravaba lainestabilidad econdémica.

Lastuacion se caracterizo por un desequilibrio del capital acumulado mas bien que por un desequilibrio de
flujos que pudiera corregirse reduciendo el gasto. Como casi todo el endeudamiento exterior se habia hecho en
moneda extranjera, Sn cobertura adecuada, la caida de la moneda cred un desequilibrio en el balance de los bancos
endeudados, las compafiias inmobiliarias y las empresas; es decir, con los nuevos tipos de cambio, la cuantiade la
deuda exterior pendiente se volvié demasiado elevada para estar respal dada por |as corrientes de ingresos esperados.
De esta suerte, e valor de las empresas y, més generalmente, los precios de |os activos disminuyeron. Como esos
activos habian condtituido la garantia de buena parte de los mayores créditos, la calidad de | os préstamos bancarios
automaéti camente se deteriord. En lugar de diviar la carga que suponia la refinanciacion para las empresas nacionales
concediendo més crédito, la politica econémica recomendada fue la de elevar lostipos de interés. Tal cosa contrgjo
aln méslos precios de los activos y aumentd las pérdidas en € balance de las empresas y su necesidad de reembol sar
su deuda con € exterior o cubrirse frente a ella rdpidamente liquidando activos y vendiendo moneda nacional.

S bien se hagplicado una politica econémicatradiciond en respuestaalacrisis, € objetivo de los préstamos
del FMI se ha apartado de los programas tradicionales de gjuste, en 1os que esos préstamos suelen destinarse a
respaldar € nuevo tipo de cambio establecido después del ajuste. En el Asiaoriental, los tipos de cambio se degjaron
flotar, en la expectativa de que las fuerzas del mercado producirian nuevos tipos estables, y los préstamos se
destinaron adar confianzaa mercado y restaurar las corrientes de capital. Asi, méas bien que garantizar €l nuevo tipo
de cambio, los préstamos del Fondo se han encaminado a asegurar € mantenimiento de la convertibilidad de la
moneda naciona y unos flujos de capital libres, y a garantizar €l reembolso a los prestamistas extranjeros. Estos
ultimos, adiferenciade los prestamistas naciondes, emergen delacrisssin pérdidas sustanciales, aun cuando habian
aceptado correr un riesgo igua que los demés.

Como las perturbaciones monetarias se vieron sostenidas por € intento de |os deudores de hacer un gjuste
del pasivo en sus balances, la Unica manera ef ectiva de abordar |a crisis habria sido bloquear ese gjuste o frenarlo.
Claramente, se trata de un problema de asignacion intertemporal. Un banco que sufre una retirada genera de
depdsitos carece deliquidez parareembolsar a cada depositante, pero si dispone de tiempo para que sus inversiones
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maduren, podré acabar pagando. El banco estard en dificultades sblo si el valor Ultimo de recuperacion de su cartera
esinferior a de sus obligaciones, pues entonces serdinsolvente. Algunos de los deudores del Asia oriental dedicados
a actividades especulativas se habrian visto en esa situacion incluso sin el colapso de los tipos de cambio. Parala
mayoria, sin embargo, la crisis inicialmente fue de liquidez mas que de solvencia. No hay razones para sugerir que
ninguno de los paises del Asiaoriental habriasido capaz de generar las divisas necesarias para reembol sar su deuda
exterior con un guste cambiario que hubiese restablecido la competitividad (digamos del 10 d 15%), siemprey
cuando hubieran dispuesto de tiempo suficiente pararealizar las inversiones. Paises con tasas de ahorro del orden
del 40% y una elevada capacidad de exportacion no deberian haber tenido dificultades para reembolsar 1a deuda
durante un periodo de tiempo razonable.

No obstante, los atos tipos de interés, la deva uacion tan grande de las monedas y una reduccion de las tasas
de crecimiento que cred condiciones de deflacion de deuda, actuaron rgpidamente sobre las instituciones financieras
y los baances de las empresas para provocar una crisis de solvencia. Tal como se examinaen el capitulo siguiente,
en esas condi ciones de atague sostenido ala moneda, |a accidn apropiada seria moverse con rapidez pararesolver
el problema intertemporal introduciendo una moratoria en los pagos y haciendo que prestatarios y prestamistas
procedieran a unareestructuracion conjunta, incluso antes de que se comprometieran fondos del FMI. Esto eslo que
acabd siendo necesario y consiguiéndose en la Republica de Corea, con € acuerdo de los acreedores para aplazar
unacantidad suficiente de préstamos a corto plazo y permitir su reembolso. No obstante, habria sido mucho mejor
haber comenzado € proceso con negociacionesde esa indole, en lugar de proporcionar fondos parareembolsar alos
acreedores y de establecer un conjunto de medidas y condiciones paralos préstamos que aseguraba un incremento
de las bancarrotas, una pérdida del ingreso y una deflacion de deuda que por si misma destruia la capacidad de
reembolso. Una combinacion de répida reestructuracién de la deuday de inyeccion de liquidez para respaldar la
moneday suministrar capital de explotacion a laeconomiatambién habria permitido proseguir €l tipo de politica
econdmica que permitio alos Estados Unidos recuperarse rgpidamente de una situacién de deflacion de deuday
recesion en |os primeros afios noventa (véase el anexo).

El problema basico que siguen afrontando las economias asidticas es € reescalonamiento de la deuda
acumulada. La gravedad de la crisis actual se confirmaal comparar esa deuda con la deuda bancaria de América
Latina en 1982 (cuadro 31). La deuda externa total del Asia oriental excede en mucho a la de la crisis
latinoamericana, excepto parala Republica de Corea. Asimismo, unade las caracteriticas de lacrisis

Cuadro 31

DEUDA EXTERIOR E INTERIOR EN PROPORCION DEL PIB EN ALGUNAS ECONOMIAS
EN DESARROLLO, 1982Y 1997

(Porcentajes)
Deuda Deuda Deuda Deuda
exterior interior exterior interior
Asia oriental (1997) América Latina (1982)

Indonesia 2179 65,5 Argentina 51,7 154,1
Malasia 62,4 213,5 Brasil 30,4 28,9
Filipinas 74,4 105,7 México 47,6 38,3
Republicade Corea 50,9 181,0 Venezuela 53,7 32,6
Tailandia 74,1 137,9

Fuente: Deutsche Bank Research, "Is Asia's Debt Sustainable?', Market I ssues, 25 de mayo de 1998.
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actud eslo mucho que ha servido la deuda exterior para otorgar mayores préstamos internos. Una comparacion de
estos Ultimos en |os dos periodos muestra que el endeudamiento exterior ha suscitado una cantidad mucho mayor
de créditosinternos en la crisis asidtica que en lalatinoamericana (cuadro 31). Las cifras sugieren que a igua que
laArgenting, e Brasil, México y los demés deudores | atinoamericanos requirieron asistencia especial pararesolver
lacrisisy reestructurar € servicio deladeuda, esa asistencia también seré necesaria para solventar lacrisis asiética.

Esto puede comprobarse asimismo con las estimaciones dela carga total de la deuda que tienen que soportar
los paises asidticos. Los cdculos delos pagos por intereses previstos para 1998 en el cuadro 32 se basan en lostipos
interbancarios actuales a tres meses. Hay que sefidar que los prestatarios comerciales tendrian que pagar tipos de
interés sustancialmente més altos por causa de sus margenes. Esta claro que e principal problemade gjuste al que
han de hacer frente los paises asi&ticos no es e servicio de ladeuda exterior, sino como resolver la carga de ladeuda
interna. De resultas de los altos tipos de interés vigentes araiz de lacrisis, la proporcién que suponen |los intereses
en porcentaje del PIB ha aumentado apreciablemente. Es muy probable que e valor actua neto de los ingresos
futuros en e supuesto de unas tasas viables de crecimiento del ingreso sea inferior a valor actual neto de las
obligaciones futuras por concepto de intereses; esto sugiere que si no se salda deuda interior, proseguiran las
bancarrotas generalizadas.

Cuadro 32

PAGOS POR CONCEPTO DE INTERESES EN PORCENTAJE DEL PIB
EN ALGUNAS ECONOMIAS ASIATICAS, 1995-1998

1995 1996 1997 19982
Pago de intereses de la deuda exterior
Indonesia 34 3.2 40 9,5
Malasia 24 2,3 2,7 39
Filipinas 3,2 29 4,3 4,6
Republicade Corea 1,2 1,2 15 31
Tailandia 2,6 29 3,6 49
Pago de intereses de la deuda interior
Indonesia 7,0 75 16,5 31,7
Maasia 8,9 11,5 13,7 17,9
Filipinas 9,7 11,6 15,8 13,0
Republicade Corea 19,0 195 30,1 42,8
Tailandia 12,6 11,4 21,0 26,7

Fuente: Véase cuadro 31.

E. Consecuencias socialesdelacriss

Los efectos adversos sobre € crecimiento econdmicoy € desarrollo de la crisis financieraen € Asia orienta
y de la politica econdémica adoptada en consecuencia estan resultando mucho mas profundos de lo que se preveia
inicialmente. Durante la reunion anual del Fondo Monetario Internaciona y el Banco Mundial celebrada en Hong
Kong, China, en septiembre de 1997, se sostuvo generamente que las perturbaciones en curso de los mercados
financieros asiéticos no eran mas que un chispazo y causarian s6lo un retroceso temporal . Por ejemplo, en octubre
de 1997, dos meses después del colapso delamonedatailandesa, lapublicacion del FMI Perspectivas de la economia
mundia predecia que esas perturbaciones conducirian sdlo a unaligera desaceleracion del crecimiento en laregion
(cuadro 33). En menos de tres meses, sin embargo,
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Cuadro 33

PREVISIONES DEL CRECIMIENTO DEL PIB EN 1998 EN ALGUNAS ECONOMIAS
DEL ASIA ORIENTAL

FMI, Perspectivas de la economia mundial SB?
Economia Mayode Oct.de1997 Dic.de1997 Mayode Junio de UNCTAD
1997 1998 1998
China 8,8 9,0 75 7,0 6,0 6,0
Hong Kong, China 50 50 41 3,0 -2,0 -2,0
Indonesia 7,5 6,2 2,0 -5,0 -14,0 -12,0
Malasia 79 6,5 25 25 -30 -2,5
Filipinas 6,4 5,0 3,8 25 0,8 1,0
Republicade Corea 6,3 6,0 25 -0,8 -6,5 -6,0
Singapur 6,6 6,0 6,2 3,5 0,9 1,0
Provincia chinade Taiwan . 3,0 . 50 4.8 5,0
Tailandia 7,0 3,5 0,0 -31 -8,7 -8,0

Fuente: Perspectivas de laeconomiamundial, varios nimeros.
2 Prevision delasociedad deinversiones Salomon Smith Barney, Hong Kong, China, segiin informaci6n suministrada
por la Agencia France Presse, 12 de junio de 1998.

el FMI redujo su esimacion, y en mayo de 1998 o hizo alin més. Las proyecciones actuales (junio de 1998) de varias
ingtituciones presentan un cuadro todavia més sombrio. Las estimaciones originales de laduracion probable dela
crisistambién resultaron ser muy optimistas. El Fondo esperabaal principio que los paises afectados se recobraran
en 1998; ahora se habla como pronto del afio 2002.

Después de decenios de aumento ddl ingreso y del nivel de vida, las ganancias de |los hogares han disminuido
y & desempleo haaumentado mucho en los paises asiaticos més afectados por lacrisis financiera. Todos los grupos
deingreso se han visto afectados, inclusive los ricos, que han sufrido un descenso de su patrimonio neto por labaja
de los precios de los valores y los bienes raices. Con todo, |0 que suscita especial preocupacion socia es la
repercusion de la pérdida de empleo sobre los trabajadores urbanos de ingreso bajo y |os efectos inducidos sobre los
pobres de las zonas tanto urbanas como rurales.

Cuanto més profunda resulte ser la contraccién econémica y mas se demore la recuperacion, menor
probabilidad habra de que los nuevos pobres puedan salir de su estado de necesidad y volver a su situacion anterior
enloqueatafieatrabgjoy nivel de vida. Las repercusiones sobre los recursos humanos podrian incluso extenderse
alaproximageneracion de adultos si lamatricula escolar primaria se reduce y aumenta la malnutricion infantil.

La pérdida de empleo no se ha limitado a las empresas manufactureras orientadas hacia la exportacién y
plagadas de deudasy al sector de la construccion; también ha sido sustancial en empresas que atienden € mercado
interior, sobre las que harecaido una pesada carga de deuda interna'y las consecuencias del colapso de las relaciones
financieras dentro del pais. Tales empresas suelen ser intensivas en mano de obraen el sector manufacturero o en
el deserviciosy contribuyeron areducir la pobreza en o pasado absorbiendo un gran nimero de trabajadores poco
cudificados, muchos de ellos de origen rural. Los altos precios de los alimentos 'y la reduccion del gasto social han
agravado alin mas las condiciones socialesy contribuido a que la pobreza aumente en alguno de los paises de que
setrata.
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Como se advierte en el cuadro 33, los paises peor afectados hasta la fecha han sido Indonesia, Tailandiay
la Republica de Corea. El deterioro del empleo y de las condiciones sociales en esos paises ha conducido a una
situacion de intranquilidad que ha ido desde manifestaciones de trabajadores en |la Republica de Corea hasta
disturbios en Indonesia, con € resultado en este Ultimo caso de més de un millar de muertos.

Por causa de su profunda recesion, cuantiosa poblacion e ingreso per capita bagjo, Indonesia es e pais
afectado por los choques donde se espera ocurrae mayor incremento de desempleo y pobreza. El colapso de larupia
y laacderadainflacion que podria superar el 80% en 1998 han empeorado todavia més las condiciones socidles al
socavar €l poder de compray erosionar el valor rea delos ahorros. El nivel deviday €l tegido socia podrian verse
sometidos a nuevas tensiones s centenares de miles de trabajadores indonesios son expulsados de Maasia 'y
Singapur y tienen que ser absorbidos por laeconomiade Indonesia. ASmismo, todo rebrote de hostilidad étnica hacia
los indonesios de arigen chino podria agravar més la crisisy desalentar en el futuro inversiones privadas internas
que son fundamental es para |a recuperacion econémica.

A laluz de tales consideraciones, la Oficina Central del Estadistica de Indonesia prevé que € desempleo
podria alcanzar lacifra de 15 millones en 1998, es decir, € 17% de lafuerza de trabajo. Al no existir un subsidio
de paro, casi todos los trabajadores despedidos intentardn ganarse la vida en el sector no estructurado para no
permanecer indefinidamente desocupados. Basandose en |a severa contraccion de la economia, la secretariadela
UNCTAD egtimaque la proporcién de la poblacion indonesia que vivira en la pobreza a final es de 1998 supondra
un 50% mas que en 1996.

Aungue no tan gravemente af ectadas, otras economias asi &ticas también han registrado un incremento del
desempleo aniveles sin precedentes. En particular, en Tailandia se pasd del 5,4% de lafuerzalaboral en 1997 a 8,8%
en febrero de 1998. El sector més aguejado hasta ahora ha sido la construccién, donde han sido despedidos 1,1
millones de trabajadores. Aproximadamente la mitad de ellos procedian de Myanmar y han sido expulsados de
Tailandia, mientras que mayormente |os demas eran tailandeses que casi siempre han vuelto a sus zonas rurales de
origen parabuscarse un modo de ganarse la vida. La secretariade la UNCTAD estima que la proporcion de pobres
en lapoblacion tailandesa aumentara alrededor de un tercio afinales de 1998 por causade efecto de lapérdidade
puestos de trabgjo en d incremento del desempleo rurd y urbano'y en lareduccién de las remesas de | os trabajadores
urbanos asusfamiliasruraes. Ladisminucion del ingreso de los hogares, entre otras cosas, ha hecho més dificil que
las familias puedan permitirse enviar los hijos ala escuela, 1o que ha redundado seglin parece en que la cifra de
abandonos en la escuela primaria se hayacas triplicado en Tailandia respecto de hace un afio.

Las condiciones laborales en la Replblica de Corea también se han deteriorado seriamente. En junio de 1998,
€l desempleo era del 7%, en comparacion con el 4,4% de octubre de 1997. Tres categorias de trabajadores han
soportado en particular lacargadelacrisis. Unaes lade los obreros de la construccion, donde el empleo disminuyé
en ese mismo periodo un 22%, frente a un 14% en e sector manufacturero. Otra es la de los trabgjadores no
organizados de la peguefia y mediana empresa, que a diferencia de casi todos |os chaebol tienen poco acceso d
crédito y estén rdpidamente cerrando sus negocios. Latercera categoria se refiere alamujer trabajadora, que hasido
laprimeraen ser despedida de manera desproporcionada. Ademés del creciente desempleo, ha habido un descenso
delos salarios reales del 2,3% por causa de |os recortes en las horas extraordinarias y las bonificaciones anuales.
Se eperaque la situaci on empeore considerablemente en |os proximos meses, rozando probablemente el desempleo
un 10% afinales de 1998, ya que 12 de los 30 mayores chaebol se proponen reducir sus actividades en un 20 aun
50%, y e Gobierno quiere reducir el empleo piblico en un 10% en un préximo futuro. También es probable que €
salario red disminuya alin més cuando un creciente nimero de trabajadores opte por una reduccion del mismo a
cambio de que se les garantice la permanenciaen e puesto de trabgjo.

L as repercusiones sociaes de lacrisis en la Republica de Corea se han visto mitigadas por laexistenciay
expansion de sistemas de ayuda alos desempl eados, pero ello ha ocurrido mucho menos en Indonesia, que como pais
mas pobre solo cuenta con medidas minimas de seguridad social, y en Tailandia, que précticamente carece de
programas para proteger alos desempleados totales o parciales. La complacencia pasaday lafata de preparacion
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en € establecimiento de redes de seguridad son comprensibles, ya que los gobiernos correspondientes habian
supuesto razonablemente durante mucho tiempo que un crecimiento econdémico rgpido y sostenido elevaria por si
mismo €l ingreso, reduciria el desempleo y atenuariala pobreza.

Hasta que la produccidn se recupere, son necesarios paiativos de las redes de seguridad para reducir €
impacto de la crisis sobre segmentos vulnerables y pobres de la poblacion. En € caso de Indonesiala comunidad
internacional esta organizando una asistencia humanitariainmediata de mas de 1.000 millones de ddlares con tal fin.
Entre las medidas figuran un programa de obras publicas para trabajadores urbanos sin empleo, importaciones de
arroz y medicinas para estabilizar €l precio de los bienes salariales y satisfacer necesidades basicas, y asistencia
técnica encaminada a promover €l desarrollo rural. Estos elementos deberian servir para mitigar los efectos de la
crisis sobre los pobres. Otra accidn que podria resultar beneficiosa seria expandir |os sistemas de microcrédito para
el pequefio empresario, aunque solo sea porque, a diferencia de los proyectos de obras plblicas, permiten alas
mujeres participar igual que los hombresy beneficiarse de ellos.

Las medidas relativas alas redes de seguridad, sin embargo, Unicamente pueden tener efectos marginales
y pasgjerosen el alivio de lasinsuficiencias sociales. No son en modo alguno una solucién alargo plazo alacrisis
socid. Lareanudacion de un crecimiento dto y sostenido esindispensable parainvertir |os efectos de la contraccion
econdémicay hacer que € nivel de desempleo y pobrezavuelva alasituacion anterior alacrisis. Lainsistenciaen
unos tipos de interés internos altos y unos presupuestos equilibrados ha sido contraproducente en este particular.
Ser&d menester una politica de mayor gasto interno y tipos de interés mas bgjos para superar las dificultades
financierasy para que lademanda nacional se recupere. La aternativa es una depresion econdmicaininterrumpida
con las consecuencias correspondientes para la estabilidad socid y politicade laregion.

F. Conclusiones: Lacrisisy €l "modelo" dedesarrollo asiatico

Como ya se sefia 0, a juicio de algunos comentaristas occidentales la crisis del Asia
oriental seprodujo por deficiencias estructurales e institucionales en |0s paises afectados, que eran € resultado del
medio en que se desenvolvian esas economias. En términos generales, se destacan dos razones como las causas
primeras de las dificultades financieras de la regidn: la estrecha relacion entre gobierno y empresarios, y las
distorsiones de los mercados que aidaban alas sociedades de las fuerzas competitivas y de ladisciplinadel mercado.
Algunos comentaristas van aln maslgjos y sugieren que lacrisismarcael final del "modelo asiético de desarrollo”.
Si bien aceptan que el "modelo” ha tenido mucho éxito a lograr un ritmo sin precedente de industrializacion y
crecimiento, y de eliminacién de la pobreza, consideran que se ha quedado ahora anticuado y se ha visto superado
por las fuerzas globales del mercado, del mismo modo que el capitalismo de libre mercado occidental ha triunfado
sobre la planificacion central.

No cabe discutir que el modo en que las economias se dirigen y las empresas funcionan en el Asia oriental
difiere consderablemente del "modelo occidental”. No obstante, el andlisis que se hace en este capitulo muestra que
lacrisis del Asiaoriental no se distingue en sus rasgos esenciales de las registradas en paises desarrollados y en
desarrollo organizados con diversos sstemas ingtitucionales y socioecondmicos, incluidos aquellos paises que operan
con arreglo d modelo occidenta angloamericano. Se trata de un episodio més de una serie de crisis que se han estado
registrando con creciente frecuencia desde que se rompieron los acuerdos de Bretton Waoods, con laintroduccién de
tipos de cambio flotantes y la eliminacién de todas |as trabas a capital financiero.
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Asimismo, existen diferencias importantes entre las economias del Asia oriental en sus ingtituciones y
estructuras econdmicas'®. A decir verdad, antes de la crisis financiera habia una tendencia a distinguir un modelo de
desarrollo dd Asiasudoriental del modelo seguido por los paises del Asianororiental (Japony las NEI delaprimera
oleada, con laexcepcidn de Hong Kong, China), y arecomendarlo a otros paises en desarrollo para que lo imitaran
con el argumento de que se basaba menos en una politicaintervencionistay mas en una gestion macroeconémica
consarvadoray librecambistay en lainversion extranjeradirectal. Es notable que dos economias "intervencionistas'
— Singapur y la Provincia china de Taiwan — no hayan experimentado serias perturbaciones monetarias y crisis
financiera, incluso aunque hayan sufrido los efectos de lo ocurrido en la zona, al igual que muchos otros paises
vinculados a la region por fuertes lazos comerciaesy financieros. En el Asia sudoriental, también, los problemas
afrontados por Indonesiay Tailandia son unavez mas muy diferentes de aquellos de Malasia, que ha aplicado una
politica econdémica algo més activa que |os otros dos paises.

Como en los episodios anteriores de crisis financieray perturbacion monetaria en los paises en desarrollo,
lacrisisdel Asaorientd fue precedidade unaliberdizacion y desregul acién financieras que en algunos casos supuso
unarupturagrande con las précticas anteriores. En este sentido, € problema fundamental estribaba no en que hubiera
demasiado contral publico e intervencién, sino demasiado poco. Un punto similar ha sido sefialado por Joseph
Stiglitz, Economista principal del Banco Mundial:

Algunos idedlogos han gprovechado |os problemas que actual mente padece el Asia oriental para sugerir que
d sistema de intervencion publica activa se encuentraen laraiz del problema... pero mi opinion es que la
raiz del problema actual en casi todos los casos estriba no en que e gobierno haya hecho demasiado, sino
en que ha hecho demasiado poco ... Lo que fallé no fue que e gobierno dirigiera mal € crédito ... El
problema consistio, en cambio, en lafalta de accion plblica, en el hecho de que €l gobierno subestimé la
importancia de la regulacion financieray la orientacion empresarial.

Lacrisisdel Asiaoriental no es unarefutacion del milagro del Asiaoriental. La version més dogmética
del Consenso de Washington no proporciona el marco adecuado para comprender ni e éxito delas
economias del Asiaoriental ni sus problemas actuales. Las respuestas alacrisisdel Asiaoriental
basadas en esta vision del mundo es probable que en el mejor de los casos sean defectuosasy, en € peor,
contraproducentes®,

La ruptura con précticas anteriores ha sido particularmente notable en la Republica de Corea, que,
juntamente con e Japon y la Provincia china de Taiwén, se veia generamente como € "modelo” de mayor éxito de
laindustriaizacion moderna basado, entre otras cosas, en unos rasgos que ahora se consideran las raices de lacrisis.
No obstante, es el hecho de haberse distanciado del "modelo" mas bien que su aplicacion lo que ha congtituido la
causaprincipal delacrisisen ese pais. Tal distanciamiento parece haber ocurrido en dos esferas cruciaes. control
del endeudamiento exterior y orientacién publicade lainversion privada. El pais recurrié alafinanciacion externa
en suindugtrializacién de la posguerra principal mente endeudandose con bancos internacionales, pero tal cosa cas
siempre estaba sometida ala aprobacion y la garantia del Gobierno. Por otra parte, si bien lainversion privada era
lafuerzaimpulsorade laindustriaizacion, lapalitica econdémica siempre desempeio un papel principa a coordinar

10 |_osrasgos comunesy diferentes de las economias del Asiaoriental se analizan en varios documentos preparados
como parte de lainvestigacion de laUNCTAD sobre laindustrializacion del Asia oriental; véase Journal of Development
Studies — Special Issue on East Asian Development: New Perspectives, Vol. 34, N° 6, agosto de 1998.

1 Banco Mundial, The East Asian Miracle: Economic Growth and Public Policy (Oxford: Oxford University
Press, 1993). Para un examen de esta cuestion véase Y. Akyiiz et al., “New perspectives on East Asian development”, en €l
nimero especia del Journal of Development Studies a que se ha hecho referencia en la nota anterior.

2], Stiglitz, "More instruments and broader goals: Moving toward the Post-Washington Consensus', Conferencia
Anual WIDER 1998 , Helsinki, enero de 1998, pag. 3.
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lasdecisonesdeinverson con € fin de evitar una competencia excesivay una sobrecapacidad. El abandono de esta
coordinacion parece ser uno de los principales motivos de la mala asignacion de recursos y de la sobreinversion,
mientras el hecho de que & Gobierno degjara de controlar e sector financiero explica por qué e pais se volvio
vulnerable alas exigencias acel eradas de devolucién de la deuda exterior y a un ataque a su moneda.

El desmantelamiento de los frenos y los equilibrios en esas esferas ha resultado extremadamente
desestabilizador y perturbador para el ordenamiento institucional tradicional de lainversiony las finanzas de las
empresas. Un eevado gpalancamiento empresaria, que constituy6 uno de los factores clave en € rgpido crecimiento
y acumulacién de la posguerral®, resulté fatal cuando se permitié alas empresas que allegaran dinero en el extranjero
snlasupervisény control tradicionales, tratando la deuda exterior y lainterior como sustitutos perfectos, incluso
aungue no habia contraparte internacional del prestamistainterior de Ultima instancia que suavizaralos problemas
deliquidez. Adi, @ problema no eratanto de apalancamiento como de liberalizacion, un punto bien ilustrado por €
gemploindio: en lalndialas mayores empresas se gestionan con arreglo a normas internacionales, pero la economia
se ha ahorrado las turbulencias de los mercados financieros del Asia oriental por causa de su enfoque gradua y
cauteloso de laliberaizacion de la cuenta de capital ™.

En cuanto alas NEI dela segunda oleada, €l jurado seguia estando ausente incluso antes de que se hicieran
patentes las primeras sefides de crisis. Ta como decia la secretaria de la UNCTAD con algin detale en e TDR
1996 y en otras partes™, sin perjuicio de que siguieran una politica econémicamés liberal, los paises habian tenido
mucho éxito en lamovilizacion delosrecursosinternos y en € establecimiento de industrias competitivas intensivas
en recursosy mano de obra. Se aducia que esa politica era sin duda apropiada en las etapasiniciales y relativamente
sencillas de promocién de las exportaciones, pero que se estaba acanzando sus limites y habia la necesidad de
cambiar al tipo de estrategia aplicada por sus vecinos septentrionales con e fin de progresar mas en la
indugtridizaciony € desarrollo. Al sumarse alas dificultades estructurales, |aliberalizacion financieraincremento
la dependencia de esos paises de |os recursos exteriores y, por ende, su vulnerabilidad ante los sobresaltos de las
finanzas internacionales. Esto se hizo quiza mas patente en Tailandia, donde € establecimiento de un servicio
bancario internaciond (examinado en la seccién C supra), laliberaizacion del sector bancario y € descontrol dela
inversion inmobiliaria fueron factores crucialesen lacrisis.

En e TDR 1997 se expuso la opinién de que los gjemplos logrados de industrializacion moderna se
distinguen por & modo en que se gestionan los beneficios y la integracion en la economiamundial. Esta era unade
las principal es lecciones extraidas de la experiencia de posguerradel Japon y de las NEI de laprimeraoleada. La
principa leccién delacrisis asiética deja esa conclusion sin tocar: cuando la politica econémica no consigue dirigir
el capitd y laintegracion, no hay limites a los perjuicios que las finanzas internacionaes pueden infligir a una
economia. Hay ciertamente un margen considerable en materia de politica econdmica para prevenir y mejorar la
gestion delas crisis de esa indole. No obstante, esas crisis son un problema sistémico y, por tanto, es menester actuar
también en el plano mundial. En el préximo capitul o se abordan estos aspectos més fundamentales y sistémicos.

¥ Véase R. Wadey F. Veneroso, "The Adan financial crisis: The high-debt model and the unrecognized risk of the
IMF strategy", Documento de trabajo N° 128 (Nueva Y ork: Fundacién Russell Sage, 1998).

4 Véanse A. Singh, "Asian Capitalism and the financial crisis’, documento presentado en la Conferencia sobre
inestabilidad global y la orientacién del mundo, Robinson College, Cambridge, Reino Unido, mayo de 1998; y J. Glen, A.
Singhy R. Matthias, "How competitive are the emerging markets? An analysis of corporate rates of return from 9 emerging
markets', documento presentado en un seminario del Departamento de Estudios del FM1, Washington, D.C., julio de 1998.

5 Véase & nimero especia del Journa of Development Studies al que se ha hecho antes referencia.
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Anexo al capitulo 111

TRESEPISODIOS DE CRISISFINANCIERA POSTERIORES
A BRETTON WOODS

I Laexperienciadel Cono Sur

Hay muchos puntos similares entre lo que ocurrio en los paises del Cono Sur de América Latina en los
Ultimos afios ddl decenio de 1970y primerosdel de 1980, particularmente |o sucedido en Chile durante ese periodo,
y la reciente crisis financiera del Asia oriental: un endeudamiento excesivo en & extranjero en divisas con la
intermediacién de bancos recientemente desregulados sin supervision adecuada en condiciones de tipos de cambio
fijosy grandes diferenciales de intereses, |o que acab6 conduciendo a bancarrotas generalizadasy crisis bancarias
y monetarias'.

En Chile € proceso de liberalizacion comenzd en 1974 con € retorno de los bancos totamente
nacionaizados a sector privado mediante licitaciones respal dadas con generosas facilidades de crédito. Como parte
de unaedrategia paradiminar las restricciones financieras, lostipos deinterés se liberaron, los requisitos de reservas
se redujeron y se permitio alas financieras recién creadas que operaran sin ninguna traba. A pesar de anuncios
anteriores de las autoridades de que los depdsitos no se asegurarian y que no habria ayudas de emergencia, €
Gohierno intervino intensamente en 1977 cuando un banco importante se encontré con serios problemas y acudio
en socorro tanto de los depositantes como del banco.

Los hechos dieron otro giro en 1979 cuando € tipo de cambio nominal del peso frente al délar quedé fijo
y seatenuaron lasregtricciones ala convertibilidad y alos movimientos de capital, incluido e endeudamiento privado
en d extranjero. Larazén de ser de esta Ultima medida se expresd ala sazén por un ato funcionario del FMI en los
términos siguientes:

En € caso dd sector privado, aduciriaque ladiferenciaentre deudainterior y exterior no es relevante — salvo
cuando hay interferencia publica al transferirse los pagos del servicio de esas deudas 0 se toman otras medidas
publicas claramente inapropiadas— S es que existe dguna. Los riesgos cambiarios que acompafian a endeudamiento
exterior se toman presumiblemente en consideracion, como también los demés riesgos asociados a las deudas, ya
sean contraidas en € pais 0 en e extranjero. De modo maés general, cabe esperar que las empresas privadas evallen
cuidadosamente larentabilidad neta que obtendran de los fondos recibidos en préstamo comparandola con € costo
neto, ya que SuU supervivencia como empresas estard en juego’.

Las entradas de capital aumentaron en 1981 y € tipo de cambio real subi6 répidamente. Fue este un periodo
de dzas pronunciadas de lostipos de interés en ddlares, cuando podria haberse esperado una salida de capital, pero
lostipos interiores reales eran superiores al 30%, ya que la politica monetaria se mantuvo muy restrictivaen vista
de un déficit en cuenta corriente en rgpido crecimiento producido por la apreciacién monetaria, un auge del consumo
y burbujas en los activosfinancierosy redes. El déficit comercia se incrementd desde unos 350 millones de ddlares

! Sobrelo ocurrido en Chile véanse C. Diaz-Alejandro, "Good-bye financial repression, hello financia crash”,
Journal of Development Economics, Vol. 19, N° 1/2, 1985; S. delaCuadray S. Vadés, "Myths and facts about financial
liberalization in Chile", en P.L. Brock (ed.), If Texas Were Chile: A Primer on Banking Reform (San Francisco: Institute for
Comtemporary Studies Press, 1992); y R. Ffrench-Davis, M. Agosiny A. Uthoff, " Capital movements, export strategy, and
macroeconomic stability in Chile" en R. Ffrench-Davisy S. Griffiths-Jones (eds.), Coping with Capital Surges: The Return
of Finance to Latin America (Boulder, Colorado: Lynne Rienner Publishers, 1995).

2 Esadeclaracion lahizo A.W. Robichek, Director entonces de la Divisién del Hemisferio Occidental del FMI,
citada en Diaz-Alejandro, op. cit., pag. 9.
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en 1979 a 2.700 millones de délares en 1981, a aumentar las importaciones de bienes de consumo. Los deudores
nacionales pasaron prontamente de préstamos en pesos a otros en délares para reducir |os costos de financiacion,
con laesperanza de que los tipos de interés internacional es caerian mas que los nacionales. Las entradas de capital
congistieron principalmente en créditos de bancos internacional es denominados en dolares. Se trataba mayormente
de préstamos en ddlares recibidos por |os bancos recién privatizadosy represtados a prestatarios locales: en 1981,
los créditos de bancos locales expresados en dolares a sector de la construccion aumentaron 280% frente a un
incremento del 13% de los préstamos en pesos. Buena parte de los mayores créditos se usd para financiar la
adquisicion de activos publicos que se estaban privatizando. La proporcién de la deuda bancaria respecto del ingreso
sedispar6é améasde 50% en casi todos |os sectores de la economia, y € porcentaje que representaba la deuda en €
capita social de los grandes conglomerados superd el 90%.

El régimen cambiario se hundié en 1982. Una parte importante del sstemabancario erayainsolvente cuando
los préstamos extranjeros empezaron a expandirse rdpidamente en 1980. En 1981, el Gobierno liquidd tres bancos
comerciales, cuatro financieras y un banco de desarrollo, que representaban el 35% de los préstamos totales. En
1983, otros ocho bancos, con € 45% de los préstamos del sistema financiero, pasaron a ser controlados por € banco
central, que en 1988 tenia préstamos bancarios fallidos que suponian casi el 20% del PIB. S6lo un banco comercial
sobrevivié sin respaldo publico. Es en ese momento cuando se pensod seriamente en acrecentar la supervision y
regulacion cautelares del sistema bancario.

. Lacrisisbancariaeinmabiliaria delos Estados Unidosy la deflacién de deuda

La subida tan grande de los tipos de interés en los Estados Unidos que cred dificultades a los deudores
latinoamericanos en los primeros afios del decenio de 1980 también suscitd problemas a las sociedades de ahorro
y crédito delos Estados Unidos®. Laanulacion del Reglamento Q, que conferiaala Reserva Federal facultades para
limitar lostipos deinterés de los depdsitos, condujo a partir de 1980 a una mayor competencia por el pasivo, tanto
entre bancos como entre dlosy otrasinstituciones. Dejo alas sociedades citadas con grandes carteras de préstamos
hipotecarios a 30 afios con un tipo de interés fijo y bgo, cuando la competencia estaba incrementando la
remuneracion de sus depositos. El resultado fue que casi todas esas entidades se volvieron inmediatamente
insolventes; tuvieron que elegir entre pagar por sus depositos mas de o que percibian por los préstamos que habian
hecho, o contemplar como sus depdsitos menguaban hasta que no dispusieran de recursos liquidos para hacer frente
alasretiradas. En consecuencia, se gercieron presiones para que se desregulara parte de los activos de |os balances,
lo que acabd redundando en una excesiva asuncion de riesgos y creacion de deuda. EI Congreso otorgd a las
sociedades de ahorro y crédito mas libertad para gjercer actividades en nuevas esferas de mayor rentabilidad, tales
como bonos de calidad inferior (los Ilamados bonos basura), contratos de futuros y opciones, créditos a sector
inmobiliario, y préstamas aconsumidores y tarjetas de crédito, al mismo tiempo que se aumentaba la cuantia de los
depdsitos que se beneficiaban del seguro federal a respecto. En suma, la nuevalegislacion eraunainvitacion aque
dichas sociedades resolvieran sus dificultades invirtiendo en activos de mucho riesgo y mucho rendimiento.

Esto dio pie afraudesy cred riesgo moral. Como la mayoria de las sociedades de ahorro y crédito eran ya
insolventes, su Unica posibilidad de sobrevivir estribaba en expandirse hacia zonas de actividad de ato riesgo,
financidndose con depdsitos que estaban ahora garantizados hasta el [imite de 100.000 ddlares, pero cuyos tipos de
interés ya no estaban sometidos a un tope. Los bancos de inversién pronto desarrollaron unas lucrativas actividades
como corredores de depdsitos asegurados, proporcionando fondos en paguetes federalmente asegurados de 100.000
ddlares alas citadas sociedades, que a su vez losinvertian en proyectos de alto riesgo. Los bancos comerciales, los

3 Para unaresefia més detallada de este episodio véanse €l TDR 1991, segunda parte, capitulo I1; €l TDR 1992,
segunda parte, capitulo I1; y & TDR 1994, segunda parte, capitulo 1.
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fondos de pensiones y las compafiias de seguros siguieron todos ellos a las sociedades de ahorro y crédito en la
concesion de créditos para comprar, promover y construir, lo que provocé una burbuja en los mercados
inmohiliarios. También surgieron otras aternativas con el crédito al consumo durante la recuperacion que comenzo
en 1983, y con el suministro de financiacion muy apalancada para fusiones y adquisiciones.

En este proceso, empresas y consumidores aumentaron su endeudamiento hasta un nivel sin precedentes,
mientras que las entidades financieras incrementaron sus préstamos con la garantia de activos de riesgo. En
consecuencia, € ingreso y € gasto tanto de empresas como de hogares se volvieron cada vez mas sensibles alos tipos
de interés. Asi, cuando la Reserva Federal empez6 a aplicar una politica monetaria mas restrictiva después del
desplome bursdtil de 1987 con € fin de estrangular lainflacion activos-precios, € resultado fue una de | as recesiones
més profundas de la posguerra. La baja de los precios de los bienes raices ocasioné minusvalias y unainsolvencia
generalizada, reduciendo ladisposicion y capacidad de los bancos para prestar y la de empresas y consumidores para
gadtar. Sin embargo, como reaccion aladebilidad dd sstemafinanciero y de la economia, los tipos de interés a corto
plazo se redujeron en los primeros afios noventa casi a niveles negativos en términos reales, proporcionando asi un
alivio no solo alos bancos, sino también a empresas y hogares, que pudieron elevar la curva de rendimientos y
refinanciar la deuda pagando unos intereses bastantes mas bajos. Ta cosa acabd provocando un auge del mercado
de valores, reduciendo con €llo los tipos de interés a largo plazo y contribuyendo a restablecer el estado de los
balances, propiciando con ello una fuerte recuperacién.

Laexperiencia estadounidense de liberalizacion financiera brind6 varias |ecciones importantes. En primer
lugar, confirmd lo que ya se habia aprendido con € caso chileno, a saber, que una liberalizacion acelerada de las
instituciones que reciben depdsitos ha de ir acompafiada de una reglamentacién cautelar apropiada. En segundo
término, mostré que si bien asegurar |os depositos rara vez constituye la causa inicial de un comportamiento de
riesgo moral que pone alos bancos en dificultades, su existencia puede generar ese comportamiento unavez que un
banco se encuentre en dificultades; tal situacion conduce entonces a cuantiosas pérdidas adicionales, pues ya no
existe ninguna posibilidad de que los riesgos disminuyan. La respuesta adecuada de la politica econémica no es
eliminar & seguro, sino disponer unos rapidos cierres para que un banco insolvente no pueda con e seguro de los
depbsitos jugar a una recuperacion de las ganancias. Esto forma ahora parte de las disposiciones federales de
regulacion cautelar que proporcionan pautas precisas para cerrar o intervenir rdpidamente los bancos en dificultad.

Por dltimo, la politica econémica aplicada en los primeros afios noventa fue jemplar en e sentido de que
abordé la deflacion de deuda, haciendo posible que la economia estadounidense disfrutara de una de las
recuperaciones mas dilatadas de la posguerra.

1. Lacrissmonetariadel SME

De modo muy parecido alacrisisasi@tica, lacrisis de 1992 del SME que oblig6 altaiay a Reino Unido
asdlirse del MTC fue provocada por grandes movimientos de fondos de arbitrgje a corto plazo en respuestaalos
diferenciales en los tipos de interés y a las perspectivas de plusvalias en condiciones de tipo de cambio fijosy
crecientes desequilibrios exteriores. Las salidas de los fondos de arbitraje se produjeron por una apreciacion de los
tipos de cambio europeos y un alza de lostipos de interés en Alemania. También hubo un répido contagio cuando
ladecison dedevduar laliraitaiana provocd mucha especulacion contrala libra esterling, 1o que acab6 con lasalida
de ambas monedas del MTC, y un contagio posterior que produjo un ataque especulativo a franco francés en €
verano de 1993. Ademés, |a desregulacion también desempefid un papel, pues Italia habia removido todas las
restricciones que tenia aln vigentes respecto de la cuenta de capital y adopté la banda de fluctuacién estrecha del
SME en 1991.

En razdén de larelativa estabilidad de los tipos de cambio después de 1987, habia una expectativa general
de que los tipos de cambio del entonces existente MTC se mantendrian estables y se convertirian en los tipos de
conversion para la creacion de la moneda europea Unica en la tercera etapa de la Unién Econémicay Monetaria
(UEM). En las economias de dtainflacion y ato crecimiento de Italiay € Reino Unido, |a estabilidad cambiaria se
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logré durante ese periodo mediante politicas monetarias restrictivas que crearon grandes diferenciales en los tipos
deinterés con € resto de Europa, especia mente Alemania. Esto provoco grandes entradas de capital, financiadas
con fondos obtenidos mediante préstamaos a bajostipos de interés en Alemaniay los Estados Unidos. Tales entradas
estuvieron inicialmente dominadas por bancos estadounidenses, que estaban también especulando con que la
creacion de la moneda comun suscitaria una convergencia ala baja de los tipos de interés y reportaria, por tanto,
plusvalias en los valores italianos y britanicos en su poder. Asi, a diferencia del Asia oriental, los préstamos se
hacian en moneda naciond con d fin de beneficiarse de las ganancias de capital previstas. Por otra parte, se esperaba
qued riesgo cambiario fuese pequefio; como e SME habia siempre tenido regjustes "dentro de labanda’, € mayor
movimiento posible de los tipos de cambios seriainferior a 4,5%.

Los bancos de los Estados Unidos también invirtieron en esos mercados de ato rendimiento fondos en
ddlares que habian pedido prestados, pero como el ddlar estaba flotando frente alas monedas europeas, € riesgo
monetario eramayor. No obstante, dada la dificultad de cubrirse frente alalira, lacuantiade los diferencidlesy la
debilidad del ddlar, esas posiciones inicialmente no se cubrieron para hacerlo luego por conducto del marco alemén
frente aunaapreciacion del dolar en € supuesto de que € tipo de cambio lirafmarco no podia divergir mas delo que
permitiala estrecha banda cambiaria del 4,5%. Respecto de lalibra esterlina cabia cubrirse directamente.

Las grandes entradas de capital generadas por los diferenciales de los tipos de interés y |as perspectivas de
plusvalias fortaecieron esas monedas, y la gran acumulacion de reservas hizo creer en su estabilidad. No obstante,
por causa de los diferenciales en lainflacion, también produjeron una apreciacion rea y un aumento de los déficit
por cuentacorriente. A comienzos de 1992, se hizo patente que los crecientes déficit exteriores no podian sostenerse,
y seregigtraron grandes sdidas de capital de Italia. La continua depreciacion del dolar hizo alin mayor lamermade
competitividad, mientras que los tipos de interés mas altos establecidos por el Bundesbank redujeron la atraccion
de los beneficios del arbitrgje. Gano asi terreno la opinidén de que la lira requeriria un gjuste superior a los
tradicionales "dentro de la banda’, probablemente de una magnitud hasta del 10 a 15%. Cuando las reservas
italianas disminuyeron, los mercados forzaron en septiembre de 1992 una devaluacion de lalira, conduciendo aun
tipo de cambio que resulté ser insogtenible, y la presion pronto se extendio alalibraesterling; Italiay el Reino Unido
suspendieron entonces su participacién end MTC. A diferencia del Asia oriental, ambos paises experimentaron una
recuperacion muy rgpidacon € respado de un fuerteincremento de las exportaciones, usando lalibertad que habian
adquirido en lo que atafie a la politica monetaria para reducir los tipos de interés en relacion con los vigentes en
Alemanié’.

4 Paraun andlisis méas completo de estos hechos véanse el TDR 1993, segunda parte, capitulo |; y el TDR 1994,
segunda parte, capitulo 1.
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Capitulo 1V

LA GESTION Y PREVENCION DE LAS CRISISFINANCIERAS

A. Introduccion

En este capitul o se examinan aspectos fundamental es tanto de la gestidn o contencion de las crisis financieras
como de las medidas de politica econdmica que pueden ayudar a prevenirlas. Aqui es menester distinguir entre crisis
bancarias (donde frecuentemente, entre otras cosas, € publico se precipitaaretirar sus depésitos de una parte de los
bancos) y crisis monetarias (que consisten en que residentes y no residentes huyen de la moneda), aungque ambas
pueden estar estrechamente conectadas y (tal como se analizaen e capitulo |11) casi sempre lo han estado en los
paises en desarrallo. En el caso de las crisis bancarias no puede trazarse razonablemente una distincion conceptual
entre su manegjo, por un lado, y su prevencion, por € otro. El hecho de fortalecer la reglamentacion y supervision
financieras, por gemplo, esta manifiestamente encaminado a cumplir ambos objetivos. Los capitulos 111 y IV se
centran sobre todo en las crisis en las que los atagues a la moneda fueron acompafiados de amenazas al sistema
bancario. En esos casos, digtinguir entre gestion y prevencion es (itil, y en la seccidn que sigue sobre cdmo afrontar
y resolver las crisis se estudian las medidas que cabe adoptar en respuesta a un ataque ala moneda para detenerlo
0 hacer que cambie de signo, limitando asi |os consiguientes dafios a la economia nacional.

L os asuntos abordados en la gestion de una crisis son la politica macroecondémica, la administracion de las
reservas 'y € acceso a crédito, la financiacién mediante prestamistas internacionales de Ultima instancia, y los
procedimientos de moratoriainternaciona y reestructuracion de los paises deudores. En vista de los el evados costos
y delosinciertos resultados que entrafia € basarse en medidasinternas en el pais deudor donde se produce el ataque
y enlafinanciacion exterior mediante acuerdos como los que estén actualmente en vigor o pueden razonablemente
preverse, se prestaespecial atencion ala dltima de las acciones mencionadas, es decir, alos procedimientos de mora
y reestructuracion.

Las medidas para prevenir unacrisis pueden adoptarse en e plano global, nacional o regional, y e examen
que aqui se hace andliza disposicionesy propuestas clasificadas bajo epigrafes que se gjustan en términos generales
adicho orden. No obstante, las disposiciones y propuestas estudiadas no siempre encajan caba mente en esa pauta.
La supervisién internacional, por giemplo, pertenece claramente al primero de los tres niveles sefidados, y las
consultas y la colaboracion regionales a tercero. Pero en e caso de otras medidas (tales como la regulacion
financiera, lasintervenciones en materia de préstamos internacionales e inversion en cartera, 1os controles de capital
y la politica cambiaria), aun cuando la accidn generalmente se hace en €l plano naciona, en los Ultimos afios esas
medidas han sido objeto cadavez mas deiniciativas globaes o regionales a tener unos apreciables efectos derivados
transfronterizos, suscitar problemas de beneficiarios gratuitos (producidos por |as ventajas que reporta para un pais
el que otros cumplan normas, patrones o pautas que é por su parte no observa), o restringir la autonomia de la
politica econémica nacional. Tal como se explica més adelante, las dos primeras consideraciones han revestido
particular importanciaen lasiniciativas internacionales sobre regulacion y supervision financieras, y también en la
cooperacién multilateral en el plano regional y global para prevenir perturbaciones en |os mercados monetariosy
devaluaciones competitivas. Latercera consideracion ha suscitado el régimen global de convertibilidad monetaria
de las transacciones internacionales actual es, asi como diversos sistemas convenidos por grupos menores de paises
para la remocién de las restricciones de los movimientos de capital. El régimen de la OMC para e comercio
internacional de bienes y servicios recoge plenamente las tres consideraciones, y en sus acuerdos figuran
disposiciones explicitamente encaminadas a abordar 10s problemas derivados de cada una de éllas.
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B. Gestion y solucion delascrisisfinancieras

1 M ovimientos de panico respecto de la deuda que acaban justificandose a si mismos

S bien cada crisis financieraresulta diferente en |os paises en desarrollo, todas ellas tienen un rasgo coman:
la precipitacion deinversoresy acreedores por salir y € consiguiente panico financiero. A decir verdad, sean cuales
fueren las causas proximas de las crisis financieras o los acontecimientos que desencadenen los ataques a las
monedas, losinversoresy acreedores internacionaes de los paises en desarrollo amenudo siguen un comportamiento
gregario tanto a retirarse como d invertir o prestar. Lacrisis de ladeuda del decenio de 1980 registro una reduccion
drastica de los préstamos de los bancos internacionales a deudores soberanos, mientras que durante la crisis
mexicanade 1994-1995 & afén por salir de los acreedores internacional es se hizo en forma de una répida liquidacion
de los efectos publicos y la conversién del producto de la venta en ddlares. También, en las perturbaciones més
recientesdd Asia oriental, € rechazo arenovar préstamos a corto plazo juntamente con €l afan de los deudores no
cubiertos por evitar pérdidas cambiarias fue el principal factor que agravé lacrisis.

L as excesvas reacciones de los acreedores ante las dificul tades financieras de | os deudores suelen explicarse
en términos de un problema de accidn colectiva. Aun cuando los acreedores como grupo estardn mejor si renuevan
a su vencimiento €l crédito a un deudor, un inversor por separado tendré razones para precipitarse a hacer lo
contrario. Un deudor que normamente genere recursos suficientes paraatender a servicio de toda su deuda pendiente
se encontrara con problemas de liquidez s mas de un determinado nimero de acreedores se niega a renovar 1os
préstamos. S no tiene acceso aliquidez, se vera obligado areducir sus actividades o tendra que vender a precios de
saldo sus activos, o que asu vez reduciradsusingresosy su patrimonio, limitando alin méas su capacidad para cumplir
con € sarvicio deladeuday, por tanto, perjudicando losintereses de |os acreedores en cuanto grupo. En este sentido,
los movimientos de panico de la deuda reflgjan la falla de los mercados para coordinar decisiones individuales y
generar asi un resultado superior tanto paralos acreedores como paralos deudores.

Las consecuencias de un movimiento generalizado respecto de la deuda por acreedores internacionales
suscitado por una merma de la confianza son mucho més graves que los movimientos de panico de quienes han
prestado a deudores dentro del propio pais. Ese comportamiento puede facilmente convertir un problema de liquidez
eninsolvenciasy suspensiones de pagos generalizadas a alterar los precios de activos clave, lastasas de interésy
los tipos de cambio. Cuando no existan reservas en gran cantidad o no se tenga acceso aliquidez internaciond, la
capacidad de un pais en desarrollo deudor de reembolsar latotalidad de su deuda exterior a corto plazo cuando se
solicite no es mayor que la capacidad de un banco de hacer frente a unas retiradas masivas por parte de sus
depositantes. Cuando las obligaciones exteriores revisten la forma de valores directos expresados en moneda
nacional, como fue el caso con los cetes'y tesobonos mexicanos, lademanda de divisas procedera directamente de
los acreedores. En € caso delos préstamos bancarios, laretirada de 1os mismos por |os acreedores extranjeros puede
hacer que las empresas y |os bancos deudores no cubiertos se precipiten hacialamoneda extranjera a fin de pagar
su deuda o cubrir sus posiciones abiertas. Esto impulsariaasu vez alabgjael valor de lamoneda nacional y elevaria
lostipos deinterés haciendo mas dificil que los deudores atiendan al servicio de esadeuday forzandolos aliquidar
activos, intensificando con ello e proceso de deflacion de deuda. No son solo los deudores internacionales los que
resultarian asi perjudicados; también habria consecuencias macroeconémicas més amplias, como un pronunciado
descenso del empleo y la produccion.

Habria ademés presiones sobre |os tipos de cambio y |os precios de |os activos desde otras dos fuentes. En
primer lugar, los residentes tenderén a huir de |os activos en moneda nacional, y podrén hacerlo fécilmente cuando
la economia esté dolarizada y exista un fécil acceso a activos en divisas. En - segundo término, los movimientos
precipitados respecto de ladeudapor parte de acreedores extranjeros van muchas veces asociados con una huida de
instrumentos distintos de la deuda en poder de no residentes, especialmente de valores bursétiles. Como esos
inversores han de hacer frente aunabgjade | os precios cuando intenten liquidar sus tenencias, la presion vendedora
en e mercado monetario se veria debilitada. Asimismo, como también sufririan |os efectos de las depreciaciones,
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pueden tener menos alicientes para salir. Sin embargo, la reaccion excesiva de los inversores podria con todo
ampliarse, desestabilizando |a retroalimentacion entre e mercado de valoresy el monetario. A decir verdad, ha
habido una correlacién muy grande entre el colapso de los precios de acciones y obligacionesy €l de lostipos de
cambio en los episodios recientes de crisis financiera en los paises en desarrollo, y ese vinculo ha resultado
especialmente intenso en el Asiaoriental.

Tedricamente, hay cuatro lineas de defensa frente a un atague masivo ala moneda de un pais deudor:

- adoptar medidas de politica econdmicainterna, especid mente sobre lamoneday los tipos de interés,
pararestaurar la confianza en el mercado y frenar las retiradas precipitadas;

- cubrirse manteniendo suficientes reservasyy lineas de crédito en divisas;

- recurrir a un servicio internacional de prestamista en Ultima instancia para obtener la liquidez
necesaria;

- gplicar unamoratoria unilatera deladeuday restricciones cambiarias, einiciar conversaciones para
una reestructuracion ordenada de la deuda.

Los Ultimos tres mecani smos afectan no sélo alagestion de la crisis sino también ala probabilidad de que
emerjan crissdeladeudad desdentar |os movimientos precipitados contrala moneda. La amenaza de una moratoria
unilateral de la deuda puede también frenar las entradas de capital a corto plazo, evitando con ello una mayor
fragilidad financiera exterior.

En los apartados siguientes se examinan laviabilidad y los costos y beneficios de establecer y utilizar tales
mecanismos. La respuesta de la politica econdmica a un movimiento de panico respecto de la deuda generalmente
ha resultado ineficaz, y la acumulacién de reservas para hacer frente a atagues especul ativos es extremadamente
costosay apenas practicable. Ademés, hay serias dificultades para establecer un servicio internacional de prestamista
en Ultimainstanciaque proporcione € tipo de liquidez necesaria para contrarrestar esos ataques a una moneda. Un
modo efectivo de afrontar estos Ultimos consistiria en establecer un marco internacional de moratorias y
reestructuraciones de la deuda paraimpedir que las consiguientes crisis de liquidez acaben en insolvencias.

2. La politica monetariay la confianza en € mercado

Los diferenciales en los tipos de interés son sin duda un determinante importante de los movimientos
internacionales de capital. Unos tipos de interés internos més altos, ceteris paribus, estimularian las entradas de
capital aumentando larentabilidad del arbitraje en los mercados de divisas. También podrian ser unaindicacién de
que quienes dirigen la politica econdmica estan decididos a corregir ciertas inestabilidades macroecondémicas, tales
COMO un excesivo gasto interno y grandes desequilibrios externos, cuando amenacen presionar sobre lamoneda. En
tales circunstancias, una politicamonetariarestrictivay unos tipos de interés mas atos pueden desempefiar un papel
importante en la estabilizacion de las corrientes de capital.

No obstante, tal como muestra lo ocurrido en € Asia oriental, cuando cunde € panico en los mercados
financieros, los efectos probables de las restricciones monetarias y de |os tipos de interés mas el evados sobre los
flujos de capita son sumamente diferentes, ya que gjercen una gran influencia sobre € riesgo crediticio. Laretirada
delos préstamos extranjerosy la huida de la moneda comenzaron en primer lugar porque prestamistas e inversores
no esperaban recibir los rendimientos de sus activos. Unos tipos de interés més altos simplemente sefidlan una
disminucion de la solvenciay un aumento del riesgo de impago, y la rentabilidad esperada ajustada por € riesgo
tendera a caer cuando suben esos tipos.

Para |os prestamistas internacional es con créditos denominados en ddlares, unos tipos de interés internos
més atos en e pais deudor no dteraran larentabilidad de sus activos. Pero a incrementar |as dificultades financieras
desusdeudoresy d reducir susingresosy patrimonio, aumentaran la probabilidad de impagos. Asi, no supondrén
un incentivo para que esos prestamistas extranjeros renueven sus préstamos en vigor u otorguen créditos nuevos.
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Tampoco lostipos de interés € evados son siempre eficaces parafrenar el éxodo de capitales hacia monedas
extranjeras desencadenado por las expectativas de unas grandes depreciaciones. Incluso tipos de dos digitos no
consiguen persuadir d publico de que mantenga su capital en activos en moneda nacional cuando se piensa que esos
tipos son politicamente dificiles de mantener, como se vio en algunos paises europeos durante lacrisis del Sistema
Monetario Europeo (SME) de 1992-1993, pues tales activos domésticos presentan un gran riesgo de impagos.

S e gplican de manera persistente, |as restricciones monetarias y los altos tipos de interés pueden sin duda
Ilegar a estabilizar |la moneda intensificando las dificultades de los deudores y aumentando las bancarrotas y las
suspensiones de pagos, esto es, reduciendo la venta més bien que incrementando la compra de moneda nacional.
Como la deflacién de deuda y la recesion se intensificaran, los deudores se volveran cada vez més insolventes e
incapaces de allegar fondos para adquirir divisasy atender a servicio de su deuda o para cubrirse frente al riesgo
cambiario. Sin embargo, los mercados se estabilizarian mas por la contraccién de laeconomiay € incremento de
losimpagos que por € retorno del capital extranjero.

Al margen totalmente de laineficacia de una politica monetaria restrictiva para contener |os movimientos
de panico respecto de ladeuda que se acaban justificando por su misma evolucidn, también tiene poco fundamento
econémico defender el tipo de cambio a expensas de un alza de las tasas de interés. Las devaluaciones tienden a
perjudicar sobre todo a quienes adolecen de desajustes monetarios entre sus posiciones de activo y pasivo, |o que
amenudo es un reflgjo de comportamientos especul ativos. En cambio, la subida de los tipos de interés a corto plazo
también causa un quebranto alosinversores nacionales con desgjustes en los vencimientos. Asimismo, |os sectores
de bienes comercializables se resienten més de unos tipos de interés altos que de las deva uaciones; €llo hace més
dificil proceder a un arreglo de los pagos basado en mayor medida en la expansion de las exportaciones que en la
reduccion de lasimportaciones.

3. Lapoliticaen materiadereservas

A veces se sugiere que los paises deudores deberian mantener reservas adecuadas para hacer frente a sus
obligaciones a corto plazo con € fin de evitar una tormenta monetaria cuando se producen retiradas masivas de
préstamos e inversiones extranjeras. Quienes propugnan esa politica aducen la experiencia de economias con grandes
reservas (como China; Provincia china de Taiwéan; y Hong Kong, China), argumentando a este respecto que unas
reservas cuantiosas también frenarian |os ataques especul ativos ala moneda.

No obstante, las consecuencias de acumular unagran cantidad de reservas mediante endeudamiento son muy
diferentes de cuando las reservas se acopian gracias a unos excedentes comerciaes. Una manera de acumular tales
reservas es esterilizar buena parte de las entradas de capital, es decir, absorber sus rendimientos mediante la emision
de instrumentos de deuda interior. No obstante, esa estrategia presenta cierto grado de circularidad. En efecto,
significa que un pais deberia endeudarse a corto plazo sdlo cuando no use los réditos de esos préstamos para
financiar inversiones e importaciones. Ta estrategia puede resultar muy costosa para la economia, ya que lo que
reportan las reservas de divisas generalmente se queda por debajo del costo del endeudamiento exterior.

Asimismo, € costo de esterilizar e endeudamiento privado incumbe totalmente a sector pablico. En
redidad, las pérdidas de este sector serén superiores a costo cambiario de mantener esas reservas, ya que |0s tipos
deinterésinternos redes de la deuda plblica superaran por un gran margen alos intereses que reporten |as reservas.
Habraasi unatransferencianetadel sector publico a privado, ademas del costo neto incurrido por la economiaen
su conjunto. A decir verdad, la experiencia muestra que una estrategia de esa indole puede suscitar grandes déficit
fiscales o pérdidas del banco central (déficit cuasifiscales).

Unavariante de esta propuesta es que €l sector publico cubra totalmente las obligaciones externas a corto
plazo dd sector privado endeudandose alargo plazo e invirtiendo a corto en el extranjero. No obstante, no todos los
gobiernos tienen acceso a un endeudamiento exterior alargo plazo. Y 1o que es mas importante, e costo de esa
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operacién puede resultar prohibitivo, particularmente cuando los tipos internacionales a plazo largo superan a
aquellos a corto por un gran margen y la primade riesgo de la deuda soberana alargo plazo es alto.

Una estrategia similar consiste en mantener lineas de crédito con bancos privados extranjeros y usarlas
cuando haya que hacer frente a un ataque, |0 que equivae a disponer de un servicio de prestamista privado de dltima
instancia. Aqui también, sin embargo, ese modo de proceder solo funcionara si las cantidades son pequefias.
Asmismo, los costos incurridos pueden ser muy grandesy no hay garantias de que los bancos mantengan ese crédito
cuando se produzcan retiradas generalizadas de |os préstamos extranjeros.

Otro problema es que lavulnerabilidad alaretirada de fondos no se limita alos créditos a corto plazo. En
este particular, lo que importa es la liquidez més que el vencimiento de las obligaciones. Una retirada masiva de
fondos de los mercados de acciones y abligaciones o de bonos puede causar dificultades similares en el mercado
monetario, incluso aunque labgja de los precios de esos activostienda a aliviar las presiones sobre el tipo de cambio.
Cuando los mercados bursatiles y de bonos sean importantes y la presencia extranjera apreciable, |as situaciones
bgjistas en esos mercados pueden facilmente traducirse en una huida respecto de la moneda nacional, necesitandose
intervenciones en gran escala para estabilizar € tipo de cambio. El costo de mantener unas reservas |o bastante
grandes para hacer frente a esa eventualidad seria prohibitivo.

4, Medidas de ayuday serviciosinternacionales de prestamista de Ultima instancia

El suministro deliquidez por un prestamista internacional de Gltimainstancia para estabilizar |os mercados
monetarios no hasido larespuesta de |a politica econémica alas crisis monetarias de los paises en desarrollo. Més
bien, la asistencia coordinada por € FMI se hafacilitado por 1o general después del colapso de lamoneda, en forma
de operaciones de emergencia destinadas a atender |as demandas de |os acreedores y prevenir las suspensiones de
pagos. Esas operaciones, sin embargo, plantean problemas por muchos motivos. En primer lugar, protegen alos
acreedores al evitar que asuman todos |os costos de unas malas decisiones en materia de préstamos, haciendo asi
recaer todala carga sobre los deudores. En segundo término, tienden consiguientemente a crear un riesgo moral en
los prestamistas internacional es, fomentando unas practicas crediticiasimprudentes. No sélo reducen la preocupacion
delos acreedores por €l riesgo de liquidez, sino amenudo, a ofrecer garantias publicas ex post aladeuda privada,
también tienden areducir la percepcion del riesgo deimpago. En tercer lugar, la financiacion internacional requerida
ha supuesto cantidades cada vez mayores que han sido dificiles de alegar.

No obstante, también existen seriosimpedimentos paracrear un prestamistainternacional genuino de Ultima
instancia que evite esos problemas. El funcionamiento efectivo de un servicio de esa indole dependera de dos
condiciones: tendria que haber unas normasy requisitos razonablemente bien definidos que €l prestatario deberia
satisfacer, y d prestamista de Ultima instancia gozaria de facultades discrecionales para crear liquidez a gjercer su
cometido.

Entre los actua es acuerdos multilaterales para proporcionar financiacidn exterior, 10s servicios que existen
dentro dela UE quiza sean los que cumplan menos mal ambas condiciones. Tales servicios facilitan un respaldo a
corto plazo alos paises miembros delaUE tanto si participan en € mecanismo de tipos de cambio (MTC) del SME
como S o participan, asi como otra financiacién a plazo mas largo. El acceso a financiacidn exterior a corto plazo
se garantiza a un participante en e MTC mediante laintervencién en los mercados cambiarios para mantener su
moneda dentro de los limites de fluctuacién prescritos; € endeudamiento mediante esos servicios queda sujeto a
nuevas condiciones solo si el vencimiento del préstamo se ampliamas alla de un periodo inicial, que puede llegar
a ser aproximadamente de dos meses y medio. Los paises miembros de la UE dispondréan de otra financiacion
exterior a corto plazo dentro de ciertos limites una vez que ta cosa se haya convenido de conformidad con los
procedimientos establecidos. También se contara con financiacion exterior a plazo medio dentro de limites
especificos sujetos a un acuerdo multilateral similar respecto de las necesidades del pais prestatario (después de
tomar en cuenta las medidas de politica econdmica que adopte para superar sus dificultades).
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En términos estrictos, € FMI no satisface ninguna de las condiciones anteriores para poder ser un
prestamista de Ultima instancia. En realidad, esa ingtitucion no se concibi6 originariamente para proporcionar
financiacion a aquellos de sus miembros que tropiezan con problemas de liquidez asociados a las corrientes de
capital. El articulo VI de su Convenio Constitutivo prevé especificamente los préstamos destinados a financiar
salidas persistentes de capital. Hasta ahora en sus intervenciones con tal fin e FMI harecurrido a suministro de
fondos por sus principales accionistas. A raiz de la crisis mexicana se hizo una propuesta para crear un nuevo
"sarvicio definanciacion a corto plazo” (SFCP) con tal propdsito’. El servicio se usaria por paises muy integrados
en |os mercados internacionales de capital, incluidos paises industriales y mercados emergentes. No obstante, tal
propuesta tropezé con muchas dificultades.

La primera se refiere a las condiciones en que se facilitariala financiacion a los paises con problemas de
liquidez. En lapropuestadel SFCP se preveian dos posibilidades: un derecho automatico de giro (analogo al tramo
deoro) y un giro sujeto ala aprobacién del Directorio Ejecutivo. Se pensaba que con ese proceder en dos etapas se
conseguiriaun equilibrio entre celeridad y riesgo. Mientras el acceso automético aseguraria una respuesta en tiempo
oportuno alas presiones del mercado, también podria crear mayor incertidumbre parael FMI y suscitar un riesgo
moral end prestatario. En cambio, €l giro condicional reduciria aguella contingencia en el caso del Fondo, pero las
negociacionesy lagprobacion podrian causar grandes demoras e incertidumbres y acabar menoscabando la confianza
del mercado. El documento del Fondo sugeriaque end caso del giro condicional la solicitud se hicieraen € momento
delasconsultasdd articulo IV, y que d servicio no serviria parafinanciar déficit insostenibles por cuenta corriente.
En este sentido, la aceptacion por € Fondo del acceso supondria el marchamo de la aprobacion de la posicidn
subyacente del pais en materia de pagos exteriores.

En principio, € acceso aun sarvicio de prestamista de Ultimainstancia dependeria de que se cumplieran unas
condiciones especificadas de antemano, més bien que del compromiso de que se emprenderan ciertas acciones
después de que lacrisis se produzca. Tales condiciones pueden referirse no solo ala sostenibilidad de los tipos de
camhioy las posiciones por cuenta corriente, sino también a factores que afectan ala estabilidad financiera, como
lacuantiay laestructura de vencimientos de la deuda exterior y una regulacion cautelar efectiva. El prestamista de
Ultima instancia deberia gozar de facultades y de capacidad para supervisar hasta qué punto esas condiciones se
satisfacen y determinar si |os paises las cumplen.

Exigten, con todo, serias dificultades para aplicar ese modo de proceder. En primer lugar, se requeririauna
ampliacion considerable de las consultas del articulo |V sobre cuestiones relacionadas con la cuenta de capital, y no
esaclaro s td cosaexigiriamodificar e Convenio Constitutivo con el fin de otorgar al Fondo jurisdiccion en tales
asuntos. En segundo término, puede no ser fécil ponerse de acuerdo sobre qué constituye €l conjunto pertinente de
medidas de politica econdmica e ingtituciones. Por giemplo, ha habido una controversia considerable sobre las
acciones demandadas por € Fondo como parte de su conjunto de ayudas ala Repuiblica de Corea; a decir verdad,
< ha congderado que algunas de |as condiciones impuestas interfieren "innecesariamente en lajurisdiccion propia
de un gobierno soberanc” y no constituyen cuestiones técnicas para hacer frente al problema de pagos®. Asimismo,
laidoneidad delapoliticaeconémica nacional para sostener €l tipo de cambio y la estabilidad financiera cuando un
pais estaintegrado en los mercados internacional es de capita plantea problemas de interpretacion que van més alla
de | os suscitados tradicional mente en los casos de supervision del FMI. Asi, pueden surgir diferencias considerables
entre el Fondo y e miembro de que se trate durante las consultas del articulo IV sobre e cumplimiento de las
condiciones de habilitacion. Por Gltimo, si bien la experiencia confiere mucho peso ala sugerencia de quelas crisis

! Estaideaen realidad se remontaal Comité de los Veinte. Fue reavivada por el FMI en 1994, y elaborada en un
documento de ladireccién titulado " A short-term financing facility" (Washington, D.C., FMI, septiembre de 1994). Paraun
examen de | as cuestiones suscitadas véanse E.V K. Fitzgerald, "Intervention versus regulation: Therole of the IMF in crisis
prevention and management”, UNCTAD Review, 1996; y J. Williamson, "A new facility for the IMF", en UNCTAD,
International Monetary and Financial Issues for the 1990s, Vol. VI (publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta:
E.96.11.D.7), Nueva Y ork y Ginebra, 1995.

2 M. Feldstein, "Overdoing it in East Asia", Foreign Affairs, marzo/abril de 1998, pég. 26.
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financieras pueden producirse a pesar de unos reglamentos cautelares efectivos y de unas posiciones
macroecondmicas sostenibles, hay una tendencia a asumir que vienen causadas principalmente por una politica
economica defectuosa y la debilidad del mecanismo institucional. Por giemplo, varias de las fallas de la politica
econdmicay las ingtituciones del Asia oriental surgieron a la luz sblo después de la crisis, aunque la politica
econdmicay los resultados de esos paises habian sido muy alabados anteriormente. Si € simple hecho de que una
crisishaocurrido se toma como una prueba prima facie de una politica econémicay unas instituciones deficientes,
nunca sera posible que los paises en desarrollo estén habilitados para recurrir a un servicio de prestamista de Ultima
instancia sin compromisos adicionales y hasta ahora no especificados de que emprenderan ciertas acciones.

Una segunda serie de problemas serefiere d nivel de acceso y ala adecuacion de los fondos. En la propuesta
de 1994 se preveia que estos Ultimos estuvieran en proporcion ala cuantia de las pérdidas de reservas que los paises
pueden soportar, pero no se pensabaque & servicio financiara los chogues plenamente. Se consideraba un 300% de
aquella cuantia como posible limite superior. Esa cantidad seria ciertamente muy modesta en relacion con las
posibles necesi dades derivadas de unas salidas repentinas, pero podria absorber una proporcién importante de los
recursos del Fondo. Por giemplo, en la crisis mexicana de 1994-1995, la ofertainicial del FMI de financiacion de
7.800 millones de dolares suponia tres veces la cuota del pais. Incluso, aunque esa cifra se elevé después a 17.800
millones de délares, representando no més que un tercio del conjunto total de ayudas, se considerd por muchos como
insolitamente elevaday arriesgada para el Fondo.

Laintervencion reciente del FMI en el Asia oriental super6 también en mucho las cuotas de los paises de
que setrata, y se sufragé mediante disposi ciones especides y procedimientos de financiacion urgente establecidos
después de la crisis mexicana en la hipétesis de que " se esperaba que no se hiciera mucho uso de esos procedimientos
de emergencia, y que & papel del FMI no pasaria de ser catalitico"®. Al ahondarse lacrisisen e Asiaoriental, €
Directorio Ejecutivo del FMI aprobo en diciembre de 1997 e Servicio de Reservas Suplementarias para facilitar
financiacién a paises que experimenten dificultades excepcional es de pagos mediante un acuerdo ampliado o un
acuerdo de derecho de giro sumamente condicional por tiempo de hasta un afio®.

Teoricamente, los DEG podrian desempefiar un papel fundamental en la creacion de un servicio de
prestamistade Ultimaingtancia, a convertirse en un genuino activo fiduciario y aumentar su cometido y su parte en
lasreservas globales. En redidad, después de que se desencadenarala crisis mexicana, en su declaracion ala Cumbre
Social de Copenhague de 1995, € Director Gerente del FMI sugirié que una cura efectiva dependia de que "se
convenciera a nuestros miembros de que mantuvieran, por lo que atafie a FMI, el nivel apropiado de recursos que
permitierafrenar crisis imilares cuando ocurrieran”, afiadiendo que esto implicaria, entre otras cosas, una decision
acerca de "trabajos ulteriores sobre el papel que los DEG podrian desempefiar en implantar unared de seguridad
financiera de Ultima instancia en € mundo"®°. Ese paso obligaria a modificar el Convenio Congtitutivo y podria
encontrar laoposicidn de algunos grandes paises industriaes. Como se insiste en que el FMI deberia seguir siendo
mayormente una institucion basada en las cuotas, |a financiacion mediante la emision de bonos por esainstitucion
también se descarta. ESto degjalos recursos normales del Fondo, juntamente con sus servicios de préstamo, como la
unicafuente potencia de financiacién. No obstante, por si solos no proporcionarian financiamiento de la magnitud
facilitada por e FMI y otras fuentes durante las recientes crisisde México y e Asiaoriental.

3 IMF Survey, Supplement on the IMF, septiembre de 1996, pag. 15.
* IMF Survey, 12 de enero de 1998, pég. 7.

5 IMF Survey, 20 de marzo de 1995, pag. 86.
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L as operaciones de ayuda del FMI seguirén asi basndose en acuerdos ad hoc con los principal es paises
industriales. En vista de la creciente preocupacion del publico por el reparto de las cargasy €l riesgo moral, y por
la cuantia e incertidumbre cada vez mayores de esas operaciones, no hay garantias de que en lo futuro se cuente
siempre con los fondos necesarios. Los criticos sefialan mas y mas la indole no transparente de tales operaciones.
Asimismo, también es motivo de preocupacion € riesgo de impago paralos paises que proporcionan los fondos de
ayuda. Aunque México pudo reembolsar rdpidamente su deuda con los Estados Unidos a raiz de la operacién de
emergencia refinanciandola en los mercados internacionales de capital, hada asegura que otros deudores con
problemas sean igualmente capaces. Se suscitan asi cuestiones sobre si esa transformacion de deuda exterior no
podrialograrse sin pasar por operaciones de rescate ddd FMI y sin crear riesgos para los contribuyentes de |os paises
acreedores’. A este respecto, la aplicacion de principios de insolvencia, examinados en el apartado siguiente, puede
proporcionar una aternativa eficaz.

5. Procedimientos deinsolvenciay crisisinternacionales de la deuda
a) Principios de insolvencia

Comentando la crisis de la deuda del decenio de 1980 hace mas de 10 afios, la secretariade la UNCTAD
expresaba el dilema principal que afrontan los paises deudores como sigue:

La inexistencia de un marco imparcial y bien articulado para solucionar |os problemas internacionales de
ladeudacread gran peligro, que en parte ya se hamateridizado, de que los deudores internacionales se vean
en las dos peores situaciones posibles; pueden padecer (y muchos ya lo padecen) € estigma econémico y
financiero de que seles considere de facto en quiebra, con todas las consecuencias que esto supone para su
solvencia y la obtencion de financiacion en e futuro, y @ mismo tiempo no reciben en gran parte los
beneficios de laayuday la reorganizacién financieras que acompafiarian una quiebra de jure tramitada de
manerasimilar alaprevistaen € capitulo 11 del Cédigo de Quiebras de los Estados Unidos'”’.

L os procedimientos concursales revisten especial interés en las crisis internacionales de deuda producidas
por problemas de liquidez, a proponer una reestructuracion financiera mas que unaliquidacion. En el Codigo de
Quiebras de los Estados Unidos se basan en la premisa de que € valor de la empresa como un conjunto de
actividades que se estan gjerciendo excede del valor de sus activos en e caso de liquidacion. No se nombra ningiin
administrador o sindico para hacerse cargo de las actividades de los deudores, y por lo general éstos siguen en
posesion de sus bienes, con todas las facultades de un fideicomisario®. La finalidad de estos procedimientos es
facilitar una reestructuracion ordenada en tres etapas.

Al principio tales procedimientos permiten una moratoria automatica del servicio de ladeudacon € fin de
proporcionar a los deudores que siguen en posesion de sus bienes un respiro por parte de sus acreedores, que no
pueden emprender acciones legales o gjecutar €l pago de las deudas. La clausula de mora automética se basaen €
reconocimiento de que e hecho de que los acreedores compitan por hacerse con los activos es perjudicia para €l
deudor tanto como paralos acreedores en cuanto grupo. Brindaa primero una oportunidad para que formule un plan
de reorganizacion y garantizala paridad de trato de los segundos. La solicitud de quiebra paraliza todas las acciones

5 Véase, por giemplo, A. J. Schwartz, "The world's Central Bank. Time to terminate the ESF and IMF"
(Washington, D.C., National Bureau of Economic Research, 1998), mimeografiado.

" TDR 1986, anexo al capitulo V1.

8 Véanse también J. Sachs, "External debt, structural adjustment and economic growth", en UNCTAD,
International Monetary and Financial Issues for the 1990s. Vol. 1X. (publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta:
E.98.11.D.3), NuevaYork y Ginebra, 1998; y, UNCTAD, Informe de 1992 sobre |as inversiones en el mundo, recuadro
XL,
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contra € deudor, con lo que las abligaciones derivadas de los intereses futuros del endeudamiento anterior a la
solicitud cesan de acumularse a partir de lafecha de esta Ultimay no pueden hacerse valer contra el deudor.

Enlasegundaetapa, entre lasolicitud y €l final de la quiebra mediante la reorganizacion de las cuentas del
deudor, & Cédigo permite que este acceda a capital de explotacién necesario para proseguir con sus actividades.
Ello se hace otorgando una preferencia a la deuda contraida después de la solicitud. Esa financiacion del deudor en
posesién de sus bienes no depende de la autorizacidn de |os acreedores existentes, y se aprueba siempre que se piense
que lacontinuidad de |as actividades de la empresa aumentara su valor.

Laetapafina eslareorganizacion del activoy pasivo del deudor y de sus actividades. El Codigo desalienta
las posiciones cerradas de cual quier grupo de acreedoresy acelera el proceso hacia unarapida solucion. El plan no
requiere € apoyo unanime de | 0s acreedores (bastala aceptacion delamitad de elosy de los dos tercios de la cuantia
de las deudas), y € deudor puede obtener la aprobacién judicial de sus planes de reorganizacion mediante las
clausulas Ilamadas de "cram down", que disponen la aceptacion forzosa de los mismos.

Estos procedimientos se usan no sdlo para la deuda privada. El capitulo 9 del Codigo se ocupa de los
deudores piblicos (municipios) y aplicalos mismos principios del capitulo 11. El reciente éxito de la reorganizacion
deladeudadd Condado de Orange se hizo con arreglo a capitulo 9. Disposiciones similares existen en casi todos
los demés paises industriales. Aunque no siempre van tan lejos como los Estados Unidos en la salvaguardia de los
intereses y las necesidades del deudor, no establecen procedimientos rigidos y legalistas encaminados a satisfacer
el interés de los acreedores a toda costa’.

b) Aplicacién internacional

Los deudores internacional es privados pueden disfrutar de una proteccién frente alainsolvencia mediante
clausulas en sus contratos con los acreedores aun cuando la aplicacién de las mismas suscite muchasy complegjas
cuestiones legales, tales como la determinacion del derecho y la jurisdiccion competentes y e problema del
cumplimiento'. No obstante, en los casos en que haya unos movimientos generalizados de los acreedores para
recuperar la deuda, esa proteccion no brindara mucha ayuda a pais de que se trate incluso s € grueso de la deuda
exterior estd en manos de empresas y bancos privados. S hay muchos deudores, serd muy dificil iniciar
simulténeamente procedi mientos de insolvencia respecto de todos ellos afin de frenar la carrera de los acreedores
por hacerse con |os activos. Asimismo, como en el caso del Asia oriental, casi todos |os deudores privados pueden
ser realmente solventes y estar, por ende, poco dispuestos a solicitar una situacion de insolvencia, aunque el pais
Qquiza no cuente con reservas para aender lademanda de divisas™. Sin embargo, como ya se sefial 6, los movimientos
de unos acreedores inducidos por €l panico pueden hacer a esos deudores insolventes, y ese peligro serd mayor
cuando ladeudaexterior corresponda al sector privado y se hayan desmantelado |os controles cambiarios. Con una
deuda soberana, l1a" carrerade activas' sobre lamoneda estaralimitada, y los controles de los tipos de cambio pueden
ayudar aquelos residentes no se desprendan de activos nacionales. Incumbira alos gobiernos tomar medidas para
garantizar €l tipo de proteccidn suministrada por |os procedimientos de insolvencia, particularmente lamoratoria
deladeuda

¢ Para una comparacion de los codigos concursales de los Estados Unidos, €l Reino Unido y Alemania, véanse B.
Eichengreeny R. Portes, Crisis? What Crisis? Orderly Workouts for Sovereign Debtors (Londres: Centre for Economic
Policy Research, 1995); y J. Franks, "Some issues in sovereign debt and distressed reorganizations”, ibid., anexo 2.

10 Sobre tales cuestiones véase D. M. Sassoon y D.D. Bradlow (eds.), Judicial Enforcement of International Debt
Obligations (Washington, D.C.: International Law Institute, 1987).

1 Este fue también el caso de México en 1994-1995 cuando & Gobierno era solvente, en el sentido de que podia
reembolsar en pesos a todos |os tenedores de | os tesebonos pendientes que estaban vinculados a ddlar, pero €l banco
central no contaba con reservas suficientes para que esos tenedores convirtieran los pesos en délares.
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No obstante, las practicas judiciales corrientes y las acciones de los gobiernos en los principales paises
industriales no permiten alos gobiernos deudores beneficiarse de |os procedimientos de moratoria de la deuda en
€l caso de obligaciones exteriores (véase d recuadro 4). En este contexto se suscitala cuestion de si las disposiciones
pertinentes del Convenio Congtitutivo del FMI pueden brindar una base legal para que |os gobiernos deudores tomen
medidas mediante controles cambiarios. La disposicion que hace més al caso figuraen la seccion 2 b) del articulo
VIII:

Los contratos de cambio que comprendan la moneda de un pais miembro y que sean contrarios a las
disposiciones de control de cambios mantenidas 0 impuestas por dicho pais miembro de conformidad con
este Convenio serén inexigibles en los territorios de cualquier pais miembro. Ademés, |os paises miembros
podran, por mutuo acuerdo, cooperar en la aplicacién de medidas que tengan por objeto hacer mas eficaces
las digposiciones de control de cambios de cualquiera de los paises miembros, siempre que dichas medidas
y disposiciones sean compatibles con este Convenio.

Este articulo ha dado pie ainterpretaciones diferentes y contradictorias'?. Segin un parecer, permite alos
gobiernos tomar decisiones unilaterales de mora de los pagos de la deuda, ya que con arreglo ala seccion 3 del
articulo VI los miembrostienen libertad paraimponer controles de capital sin la aprobacion del FMI. Los tribunales
de | os paises miembros no pueden desestimar esas medidas s son compatibles con el Convenio Constitutivo. De ello
sesigue, por tanto, que toda suspension del servicio de ladeudaintroducida en el contexto de controles cambiarios
aprobados por el FMI entrafiaria que los contratos de deuda no se podrian gjecutar por os tribunaes de ninglin
miembro de Fondo.

SegUn otra opinién, éste no era el propdsito original delacldusula. A decir verdad, existen considerables
ambigledades acerca de conceptos tales como control de cambios y contratos de cambio, permitiendo diferentes
interpretaciones. Si bien los tribunaes parecen favorecer en Francia una interpretacion mas amplia, los de los
Estados Unidos 'y & Reino Unido tienden a definir los contratos cambiarios slo como aguellos que tienen por
objetivo inmediato & canje de medios de pago internacional es, mas bien que todo contrato que afecte a las reservas
de divisas de un pais. Consiguientemente, en esa interpretacion los acuerdos de préstamos internacionales no son
"contratos de cambio" y, por ende, no caen dentro del &mbito del articulo®®.

En la préactica, los gobiernos son reacios a recurrir ala suspension unilateral del servicio deladeuday a
controles cambiariosincluso en & caso extremo de un panico financiero. Las razones expuestas por € FMI son que:

Como no existe un procedimiento legal bien definido y aceptado que se aplique en tales casos, e sistemade
resolver €l problema de la deuda mediante una reestructuracion involuntaria resulta ser necesariamente ad
hoc con un resultado incierto. Los tenedores de bonos pueden intentar corregir la situacion, mediante
accionesindividuales o coordinadas, procurando hacerse con |os activos de los deudores 0 amenazando con
perturbar sus sistemas comercialesy de pagos ... Acreedores que quieran beneficiarse sin esfuerzo también
pueden socavar cualquier solucion negociada intentando que se paguen en su caso las deudas de que son
titulares. Ademés, una reestructuracion involuntaria de la deuda dafiara la solvencia e incrementara
posiblemente & costo de acceder alos mercados internacionales en e futuro™.

12 véanse L. Nurick, "The International Monetary Fund Articles of Agreement", en Sassoon y Bradlow (eds.), op.
cit.; y Eichengreen y Portes, op. cit.

3 Para varias normas basadas en esainterpretacion, véase Nurick, op. cit., pags. 111 a113.

4 International Capital Markets. Developments, Prospects, and Policy Issues (Washington, D.C.: FMI, 1995), pag.
11.
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Recuadro 4

FALLOSJUDICIALESEN LOSESTADOS UNIDOS SOBRE LA APLICACION
DEL CAPITULO 11 DEL CODIGO DE QUIEBRASA DEUDA INTERNACIONAL

En 1982 |as dificultades de pagos hicieron que el Gobierno de Costa Rica suspendiera el pago del servicio dela
deuda por tres bancos publicos. Inicialmente, el asunto llevado por los acreedores ante el Tribunal del Distrito de Nueva
Y ork en 1983 fue desestimado con el argumento de que laaccién del Gobierno costarricense constituia un acto de Estado
—esdecir, era"gubernamenta (en contraposicion con comercial) — tanto por su indole como por su finalidad *. El Tribunal
de Apelacion confirmé ese fallo, aunque por motivos diferentes, a saber, que la accidn era consistente con €l derechoy la
politica seguidaen los Estados Unidos, con referenciaen particular a capitulo 11 del Cadigo de Quiebras. Dictamind que
la accién de Costa Rica "no era unarepudiacion de la deuda sino mas bien un simple aplazamiento de los pagos mientras
intentaba de buenafe renegociar susobligaciones’, y era"plenamente competible con €l espiritu de las leyes sobre la quiebra,
cuya obligatoriedad paralos que estén sujetos alajurisdiccion competente es reconocida por todas las naciones civilizadas”,
lo que provocd comentarios en la prensa financiera como el de que Nueva Y ork era "inseguro para los acuerdos sobre
préstamos’ 2.

No obstante, después de regbrir € asunto € mismo tribunal se desdijo en 1984, cuando "el Gobierno de los Estados
Unidos afirmé sin rodeos que ladecision anterior del tribunal habiainterpretado incorrectamente la politica estadounidense
como un apoyo ala aplicacion de los decretos costarricenses' 2. El tribunal fall6 que la declaracion del Departamento de
Justicia establecia claramente que la politica del Gobierno era respaldar "un procedimiento de solucién de la deuda que
operase con los auspicios del Fondo Monetario Internaciona”, y que "e intento de Costa Rica de reestructurar
unilateralmente obligaciones privadas era incompatible con este sistema de cooperacion y negociacion internacionalesy,
por lo tanto, con la politicade los Estados Unidos'.

El falo final establecié en efecto que para que los gobiernos extranjeros disfrutaran de proteccion en caso de
insolvencia en |os tribunales estadounidenses, sus acciones deberian ser conformes no sélo con el derecho de los Estados
Unidos sino también con la palitica de ese pais respecto de |a reestructuracién de la deuda internacional. A decir verdad,
ese fallo dio pie a observaciones tales como la de que "las doctrinas legal es vigentes en los Estados Unidos ... no podian
fécilmente extenderse para crear 1o que equivaiaaun cédigo de précticas internacionales en materia de bancarrotas, cuando
no habialeyes ni otrabase paratal fin ... Al fatar pautas acerca de lo que constituia una renegociacién de buenafe de una
deuda soberana, la suspension de los remedios |legales de | os acreedores podria facultar a un poder soberano extranjero a
actuar unilaterd y arbitrariamente en materias que afectan directamente alos bancos de |os Estados Unidos e indirectamente
alaestabilidad del sistema bancario de este pais” *.

! Para un estudio completo de este asunto véanse L. C. Buchheit, "Act of State and comity: Recent developments'
en Sassoony Bradlow, op. cit.: y TDR 1986, recuadro 6. Las citas que se hacen a continuacion de las referencias
alosfallos judiciales estan tomadas de esas dos fuentes.

2 Financial Times, 24 de mayo de 1984.

3 Buchheit, op. cit., pag. 103.

4 Ibid., pag. 102.
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Sin embargo, € Fondo también reconoce que "puede haber razones econdémicas y poaliticas de peso para una
reestructuracion involuntaria respaldadas por un calculo econémico gque indique que unos mayores costos de
financiacion en lo futuro seran menores que las pérdidas'y € peso muerto que entrafia un regjuste interno répido y
profundo"*>.

En vistade las deficiencias de las actual es disposiciones ingtitucional es para afrontar las crisis de deuda, y
lamayor capacidad de los mercados financieros parainfligir serios dafios, ahora se acepta cada vez més la necesidad
de reformas. Ta como se dijo antes, hay muchas dificultades para emplear 0s procedimientos nacionales de
insolvenciaen lasolucion delas crisis internacional es de deuda. Asimismo, seria dificil repetir esos procedimientos
en d plano internacional para contratos crediticios transfronterizos. También ha de reconocerse que la reorganizacion
deladeudainternaciona inevitablemente cobra una dimension politica sustancia. Todo ello ha de tenerse presente
alahora de disefiar un marco global para abordar |os problemas internacionales de la deuda.

L os debates sobre la reforma se han centrado hasta ahora en la deuda soberanay en e modo de aplicar
internacionamente € tipo de principiosy procedimientos sobre bancarrotas del capitulo 11 (o del 9) del Codigo de
Quiebras de los Estados Unidos. Una propuesta es crear un tribunal concursal internaciona con € fin de extender
la aplicacion del capitulo 11 mediante un tratado internacional ratificado por todos los miembros de las Naciones
Unidas. En ese modo de proceder, € tribunal internacional estaria facultado no solo paraimponer una moratoria
automaticay permitir que el deudor contintie en posesién de sus bienes para poder financiarse, sino también para
reestructurar ladeuday aliviarla. Acreedoresy deudores designarian de coman acuerdo unos érbitrosy, con € fin
de asegurar la imparcialidad, ningun tribunal del pais de los acreedores o del deudor deberia supervisar sus
actuaciones'®.

Una opcién menos ambiciosa y quiza méas viable seria establecer un marco para aplicar a los deudores
internacionales principios fundamentales en materia de insolvencia, a saber, una moratoria de la deuda y una
financiacion del deudor al que se deja en posesion de sus bienes, combinandol os con |as précticas establecidas de
reestructuracion de la deuda, incluidas las negociaciones en que participa e FMI, que desempefiaria un papel
principa en laaplicacién de esos dos principios.

Segn un parecer, las moratorias tendrian que ser sancionadas por € FMI: " una vez tomada esa
determinacion por € Directorio Ejecutivo ddl FMI, € gobierno deudor estaria protegido contralas demandas legales
de sus acreedores para €l pago inmediato de ladeuda''’. Ello requeriria unainterpretacion ampliadel articulo VIII
2) b), lo que podria hacerse bien por e Directorio Ejecutivo del Fondo o mediante una enmienda a Convenio
Condtitutivo paraque seincluyeran las moratorias de deuda. Estas podrian autorizarse cuando se haya perdido una
determinada proporcidn de las reservas o la moneda caiga por debajo de un cierto umbral o cuando se produzcan
ambas cosas alavez.

Segln otra opinion, bastaria un procedimiento mas informal:

Incitar d FMI aque asesored deudor u a otro organismo sobre lajustificacién (o no) de una suspension de
los pagos del servicio de la deuda permitiriaal Fondo gjercer unafunciédn de sefializacion; un gobierno que
vierasu moratoria aprobada sufriria unos dafios rel ativamente pequefios en su reputacion, mientras que la
posibilidad de que &l Fondo no diera su aprobacion desal entaria alos gobiernos a que utilizasen la opcién
edtratégicamente. Naturdmente, d FMI deberia limitar su asesoramiento ex ante a gobierno deudor y daria

5 |bid., pag. 11.

16 Esta sugerencia hasido hecha por K. Raffer. VVéase su trabajo "Applying chapter 9 insolvency to international
debts: An economically efficient solution with a human face”, World Development, Val. 18, N° 2, 1990.

¥ Sachs, op. cit., pag. 52.
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aconocer su opinion alos mercados ex post para evitar que se desencadene un panico. Una reinterpretacion
definitivade articulo V111 2) b) confirmariaa FMI en este papel incluso s ello no surtiera efectos juridicos
en los tribunales nacionales'®,

No obstante, se han suscitado varias objeciones contra la concesion al Fondo de tanto poder, aduciendo un
conflicto de intereses. Se ha argliido que € Directorio Ejecutivo del FMI no es un 6rgano neutral, del que quepa
esperar que actlie como un &rbitro independiente, ya que los paises af ectados por sus decisiones figuran entre sus
accionistas. Asmismo, como € propio Fondo es un acreedor y una fuente de dinero nuevo, y actla con la autoridad
de imponer condiciones alos paises prestatarios, pueden surgir conflictos de intereses tanto con los deudores como
con otros acreedores'®.

Un procedimiento aternativo seria asi establecer un grupo independiente que determinase si € pais de que
se trata tiene motivos justificados para imponer restricciones cambiarias que surtan el efecto de una moratoria de
ladeudacon arreglo d articulo VI 2) b). Esadisposicion tendria que tener fuerzalegal en los tribunales nacionales
paraque e deudor gozara de proteccion en caso de insolvencia. La decisidén de mora podria tomarse unilateralmente
por el pais deudor y luego presentarse a grupo para su aprobacion en un determinado plazo de tiempo. Ta modo
de proceder ayudariaa evitar "lasincitaciones a panico" y seriasimilar alas clausulas de salvaguardiade laOMC
que permiten alos paises emprender acciones en casos de emergencia.

También seria menester combinar las moratorias de deuda con la financiacion de los deudores dejados en
posesién de sus bienes a fin de reponer las reservas de |os paises deudores y disponer de capital circulante. Esto
significariaqued FMI "prestariaparad pago de atrasos'. Los fondos requeridos para esos préstamos de emergencia
serian muy inferiores en magnitud a las operaciones de ayuda. Asimismo, € Fondo podriatambién ayudar a que se
facilitara crédito de emergencia por parte de mercados reputados de capital privado.

Por lo que se refiere a la deuda soberana contraida con acreedores privados, la reorganizacion se haria
mediante negociaciones con esos acreedores, y cabria esperar del FMI que siguiera desempefiando un papel
importante al proporcionar un foro para que todos los acreedores negociaran con e gobierno deudor. Podrian
necesitarse disposiciones especiales para los bonos, que suelen ser mas dificiles de reestructurar. En el caso dela
deuda privada, se entablarian negociaciones con |os acreedores privados inmediatamente después de laimposicion
de la moratoria. Cabria también aplicar procedimientos judiciales a deudores individuales con arreglo a la
jurisdiccion y el derecho reconocidos por los contratos de que se trate. Su aplicacion se veriamuy facilitada por la
existencia de procedimientos concursal es adecuados en | os paises deudores.

En los episodios pasados de crisis de la deuda, las soluciones negociadas a menudo acababan en la
socializacion de ladeuda privada cuando los gobiernos de los paises en desarrollo se veian forzados a asumir las

18 Eichengreeny Portes, op. cit., pags. 49y 50.

9 Para un examen de esas objeciones véanse Eichengreen y Portes, op. cit., pags. 43y 44; y Raffer, op. cit.
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pérdidas crediticias®. Esto conduce no sélo a una redistribucion regresiva de la riqueza en e pais deudor, sino
también produce riesgo moral tanto en deudores como en acreedores privados. La introduccién de una moratoria
automética, juntamente con una financiacion de los deudores alos que se deja en posesién de sus bienes, podriaa
ayudar a diviar tales presiones.

Ciertamente, seriamenester resolver bastantes cuestiones al establecer unos procedimientos que protegiesen
a los deudores de las consecuencias de los movimientos de panico de los acreedores, movimientos que acaban
justificAndose a si mismos, y los permitieran continuar con sus actividades sin crear un riesgo mora y sin la
posibilidad de que se abusara de los controles cambiarios. Lareciente crisis del Asiaoriental ha mostrado unavez
més que hay una necesidad de salvaguardar alos paises deudores contralas reacciones excesivas de |os mercados
financieras, lo que "es plenamente compatible con el espiritu de las leyes sobre la quiebra, cuya obligatoriedad para
los que estén sujetos ala jurisdiccidn competente es reconocida por todas las naciones civilizadas' (véase también
el recuadro 4)*. Laadopcion del principio de una suspension automética de los pagos a los acreedores e inversores
internacionales constituye sin duda uno de los pasos mas Utiles que podrian tomarse en esa direccion.

C. Prevencion delascrisisfinancieras
1 La supervision global

Lasupervison globa no halogrado prevenir las crisis financieras internacionales. Esafalareflegjaen parte
laadaptacién tardia, y hastaahora solo parcial, de los procedimientos existentes alos problemas suscitados por las
grandes corrientes privadas y auténomas de capital. Pero quiza ello se deba mas fundamentalmente ala naturaleza
desequiilibrada de esos procedimientas, que prestan muy poca atencion al impacto mundial desproporcionadamente
grande de | as politicas monetarias de una peguefia minoria de paises de la OCDE.

Envigadd tamafio y laintegracidn cadavez mayores delos mercados financieros, toda gran crisis financiera
tiene ahora ramificaciones mundiales. En consecuencia, prevenir unacrisis interesano solo a pais inmediatamente
agquejado, sino también alos demés paises que estan estrechamente integrados en el sistema comercia y financiero
internacional y que pueden verse afectados de muchas maneras. Como ya se sefial 6, e contagio puede producirse
por conducto de varios canales, como los que forman la interdependencia de la liquidez y € crédito entre las
principaesingitucionesy mercados financieros del mundo, |as expectativas de unos gjustes competitivos de los tipos
de cambio, y las modificaciones en cdmo se contemplan riesgos asociados a una cierta clase de mercados. Se requiere
asi unasupervison globa de las politicas econdmicas nacionaes, con miras a asegurar la estabilidad y sostenibilidad
de lostipos de cambio y las posiciones en materia de pagos exteriores.

2 Uno de los casos mejor conocidos es la crisis de la deuda chilena de | os primeros afios del decenio de 1980,
producida por lo que se conoce como & experimento del Cono Sur con laliberalizacién. Una parte muy grande de la deuda
exterior de Chile durante los afios inmediatamente anteriores y posteriores a 1980 estaba en manos de empresas y bancos
privadosy sin garantia piblica. "Esas deudas privadas han sido incluidas en lareestructuracién de la deuda que se esta4
negociando entre el Estado chilenoy € comité bancario asesor para Chile de bancos extranjeros. Aparentemente el
gobierno chileno cedi6 ante la presion del comité asesor. Para que su punto de vista quedara totalmente claro, parece que
los bancos extranjeros restringieron la concesion de créditos comerciales amuy corto plazo a Chile en e primer trimestre de
1983, unatécnica de la que se decia que se habia utilizado con algin éxito 10 afios antes respecto del mismo pais. El Fondo
Monetario Internacional, también activo en lalabor de reescalonamiento de la deuda, no ha formulado objeciones publicas a
esaamenaza' (C. Diaz Algandro, "Good-bye financial repression, hello financial crash”, Journa of Development
Economics, Vol. 19, N° 1/2, septiembre-octubre de 1985, pag. 12).

2 Del fallo del Tribunal de Apelacion de Nueva Y ork en el asunto costarricense de 1984.
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Sinembargo, las crisis financieras no siempre se generan en el propio pais. Como ya se dijo en el capitulo
anterior, las crisis financieras internacionales suelen estar conectadas con grandes cambios en indicadores
macroecondmicos gjenos alos paises donde las crisis en cuanto tales se manifiestan primero. Esto escierto dela
crissdeladeudadd decenio de 1980y delacrissfinancierade Asia. Los origenes de la primera han de encontrarse
en cambios en la politica macroeconémica de los principaes paises de la OCDE en respuesta a presiones
inflacionarias. La inconsistencia entre una politica monetaria contractiva y una politica fiscal expansiva en los
Estados Unidos, combinada con la actitud deflacionaria general de la politica macroeconémica de otros grandes
paises industriales, redund6 en un pronunciado aumento de los tipos de interés en los Estados Unidos y en la
apreciacion del ddlar, hechos ambos que desempefiaron un papel crucial en la crisis de la deuda de |os paises en
desarrollo®. Lacrisisasidticase vio influida por factores similares. Las grandes entradas de capital antes de lacrisis
en los paisesdel Asiaoriental (que sobrefinanciaron sus déficit por cuenta corriente) empezaron en |os primeros afios
noventaen buena parte como respuesta a una atenuacion de las condiciones monetarias en |os principales paises de
la OCDE, por unaparte, y a unas tasas de interés altas y unos tipos de cambio relativamente estables en los paises
adéticos, por laotra. Aqui también, como yaseindico con anterioridad, el cambio de signo de esas corrientes estuvo
muy relacionado con las fluctuaciones de los tipos de cambio y las condiciones monetarias en los Estados Unidos
y €l Japon. Varios otros gjempl os recientes de influencias externas en los movimientos de capital y los mercados
monetarios vienen fécilmente alamente, tales como las fluctuaciones de lafinanciacion exterior privada de |os paises
latinoamericanos, de las que un determinante sustancia han sido las modificaciones de las condiciones monetarias
en los Estados Unidos. En realidad, las investigaciones econométricas sefialan que los factores internos y externos
eran deimportanciaparigual en el auge de las corrientes de capital a América Latina durante |os primeros afios del
decenio de 1990%.

Los objetivos de la supervision del FMI, tal como se exponen oficiamente, se limitan a las medidas
cambiarias, centrandose primordia mente en la sostenibilidad de los tipos de cambio y las posiciones de |0s pagos
externos y en la adecuacion de la politica econdmica correspondiente de cada pais. No obstante, su alcance ha
tendido a ampliarse con € tiempo. Por gjemplo, las pautas establecidas en 1977 en materia de supervision hacian
referencia explicita a la obligacion de un miembro de no manipular los tipos de cambio o €l sistema monetario
internacional con miras a adquirir una ventaja competitiva desleal sobre otros miembros?. Aqui también, en €
decenio de 1980 los principales miembros del Fondo volvieron a favorecer una interpretacion mas amplia 'y
reconocieron que"paraser efectiva, la supervision de los tipos de cambio ha de ocuparse de la evaluacion de todas
las medidas que afectan a comercio, los movimientos de capital, 10s gjustes externosy € funcionamiento adecuado
del sistema monetario internaciona"?.

No obstante, entre las modalidades de la supervision del FMI no figura manera alguna de responder alos
impulsos unidireccionales derivados de cambios en la politicamonetariay cambiaria de los Estados Unidos y de unos
pocos paises dela OCDE que gjercen una fuerte influencia en la competitividad internaciona y 1os movimientos de
capital. Al no haber incentivosy procedimientos en vigor vinculados a un proceso de examen entre iguales bgjo la
supervison dd FMI, los paises de otras partes de la economia mundial carecen de mecanismos en € sistema actua

% Véase el TDR 1986.

# G.A. Calvo, "The management of capital flows: Domestic policy and international cooperation”, en UNCTAD,
International Monetary and Financial Issues for the 1990s, Vol. IV (UNCTAD/GID/G24/4), Nueva Y ork, 1994.

% Decision N° 5392-(77/63) de 29 de abril de 1977 del Directorio Ejecutivo.

% Grupo delos Diez, "The functioning of the international monetary system", informe elevado alos Ministrosy
Gobernadores por €l Grupo de Suplentes (Washington, D.C., junio de 1985), parr. 40. Paraun andlisis mas detenido,
véanse J. Williamsony M. Gavin, "International monetary issuesin 1985", e Y. Akylzy S. Dell, "Issuesin international
monetary reform", ambos en UNCTAD, International Monetary and Financial ssues for the Developing Countries
(publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.87.11.D.3), Nueva Y ork y Ginebra, 1987.



-50-

de ordenacién econdmicainternacional para corregir o impugnar |as soluciones que se arbitren en relacion con esos
impulsos. En este aspecto, la ordenacion de la esfera de las finanzas mundiaes va a la zaga de la del comercio
internacional, donde esos mecanismos forman parte del régimen de laOMC?,

La necesidad de fortalecer la supervision del FMI en respuesta a las condiciones producidas por la mayor
integracion financieramundia y las crisis financieras recurrentes ha sido reconocida por € Comité Provisional. Por
gemplo, en su reunion de abril de 1998, el Comité acordd que e Fondo "deberiaintensificar su supervision de los
aspectos relacionados con el sector financiero y las corrientes de capital, prestando particular atencion a la
interdependenciade la politicaecondmicay alos riesgos de contagio, y asegurarse de que conoce bien las opiniones
y perspectivas del mercado”. Se haciaespecia referenciaalos riesgos suscitados por unos cambios de signo abruptos
delas corrientes de capitd y alanecesidad de que el Fondo y el Banco Mundia desplegasen esfuerzos para ayudar
alos paises miembros arobustecer sus sectores financieros, y de que hubiera unamejor comunicacién entre el FMI
y los paises miembros, pidiendo a Directorio Ejecutivo que desarrollase una "respuesta por etapas’ que entrafiase
unas advertencias cada vez més duras a los paises de |0s que se pensara que seguian una politica econémica que
estuviera seriamente fuera de lugar®’.

No obstante, a pesar de la referencia a la interdependencia, no resulta evidente que tales propuestas se
extiendan alas debilidades producidas por lafatade equilibrio de los procedimientos vigentes. La atencién se sigue
centrando en | as repercusiones de las medidas nacional es que generan fragilidad financieray crisis més bien que las
influencias externas producidas por la politicamonetariay cambiaria de los principales paisesindustriales.

Asimismo, incluso con los actuaes limites de supervision, € FMI cuenta con un historia dispar de diagnosis
de por queé se genera unafragilidad financieray unavulnerabilidad exterior. Asi, cabe hacerse varias preguntas sobre
la direccién que deberian seguir unas pautas mas concretas para la supervision con arreglo al articulo IV, como
continuacion del comunicado del Comité provisiond:

En e contexto de esa supervision, ¢cabe confiar en que mejorara la capacidad paraidentificar las causas
probables de tales crisis en un mundo de corrientes de capital cadavez més liberalizadas?®,

% Durante periodos relativamente cortos el tipo de cambio efectivo rea de un pais puede variar en una cuantia que
resulta grande en términos porcentual es en comparacion con el nivel medio de sus derechos de aduana, y las modificaciones
consiguientes, incluso aungue conduzcan a un agjamiento del nivel de equilibrio del tipo de cambio del pais, pueden
persistir algiin tiempo. Asi, |as repercusiones econdémicas de |os movimientos cambiarios pueden exceder sustancial mente
de las modificaciones multil ateralmente convenidas de | os derechos arancel arios, aun cuando |as el asticidades estimadas de
las corrientes comerciales con respecto alos cambios arancel arios sean considerablemente superiores a aquellas respecto de
las variaciones de | os tipos de cambio; véase, por g emplo, C. F. Bergsten y J. Williamson, "Exchange rates and trade
policy”, en W. Cline (ed.), Trade Policy in the 1980s (Washington, D.C.: Institute for International Economics, 1983).

27 Comunicado de 16 de abril de 1998 del Comité Provisional.

% Ultimamente se han hecho muchos anélisis econométricos de los determinantes de | as crisis monetarias y
bancarias como parte del intento de desarrollar unos indicadores principales de las mismas. Si bien esalabor ha servido
para aclarar las cuestiones que entraria establecer tales indicadores, el que luego pueda recurrirse a ellos para prever crisis
financieras mediante una supervision mundial parece improbable (como ciertamente lo es que sustituyan alos indicadores
actuales cuantitativos y cudlitativos, que resultan més ad hoc, usados por |os supervisores de los bancosy los andlistas
financieros de los bancos de inversion). Los esfuerzos han producido hasta ahoraindicadores que claramente hacen
predicciones excesivas de posibles crisis bancarias. Para un breve andlisis de estas cuestiones véase M. Goldstein, "Early
warning indicators of currency and banking crisesin emerging economies’, en Financial Crisesand Asia, Informe N° 6 dela
Conferencia CEPR (Londres: Center for Economic Policy Research, 1998).
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Al no haber tal capacidad, ¢no seria més prudente y 16gico confiar en mayor medida en los controles de
capita y otras medidas en el plano nacional dirigidas alos activosy pasivos exteriores (tales como los que
se examinan en e apartado 5 infra)?

Si se adoptase esta Ultima forma de proceder, ¢no deberian las nuevas pautas de supervision del FMI
especificar las circunstancias en las que € Fondo deberia recomendar en la practica la imposicion o
fortalecimiento de controles de capital ?

¢Como deberia ampliarse la supervision del FMI para abarcar asuntos tales como la regulacion financiera
y las normas sobre informacion y contabilidad del sector financiero?

¢Cudes deberian ser las relaciones entre la politica de supervisién del FMI y los procedimientos de consulta
y colaboracién de los organismos regionaes, que en lo futuro es probable incluyan no sdlo los acuerdos
existentes como los de la UE sino también otros nuevos entre paises en desarrollo, verbigracialos que se
describen en € apartado 7 infra?

Por ultimo ¢como cabe lograr una aplicacion mas eficaz de |as recomendaci ones sobre politica econdmica
hechas como parte de la supervision?

Son éstas claramente cuestiones delicadas que entrafian no sélo un marco apropiado y €l desarrollo de
competencias técnicas, sino también facultades y responsabilidades en esferas donde existen 6rganos multilaterales
distintos del FMI.

2. Informacién y transpar encia

La crisis financiera asi&tica ha acelerado las iniciativas para mejorar la rapidez y calidad de los datos
macroecondmicos clave, asi como lainformacion financierade bancos y entidades no financieras. El primero de esos
asuntos fue considerado por €l Comité Provisional del FMI en abril de 1998 como un aspecto esencia de sus
propuestas parafortalecer la arquitectura del sistema monetario internacional.

El elemento central de las propias iniciativas del FMI en esta esfera es el Patron de Difusion de Datos
Especiales (PDDE), establecido en abril de 1996 con € fin de orientar a los paises miembros en la divulgacion
publica de informacion econémicay financiera Util para buscar o mantener el acceso alos mercados financieros
internacionales. Entonces se esperaba que las normas nuevas'y mas rigidas asociadas a ese patron servirian como
un sisema de alertardpidaque ayudaria a prevenir futuras crisis financieras. Sin embargo, Ilegado € momento, las
normas no hicieron esa contribucion en el caso de lacrisisasi&tica

L os paises que suscriben e patrén citado se comprometen a cumplir ciertas normas sobre la difusion de
datos en cuatro esferas. cobertura, periodicidad y calendario; acceso publico; integridad de los datos; y calidad de
los mismos. Los extremos que se incluyen son |as cuentas nacionales, la produccién, las condiciones del mercado
detrabgjo, los precios, los determinantes y rasgos principales del saldo fiscal de las administraciones publicasy la
posicién de ladeuda, las cuentas del banco central y del sector financiero (que comprenden agregados monetarios
y créditos), lostipos de interésy los precios de los valores, la balanza de pagos y las reservas internacionales, la
inversion internacional, y los tipos de cambio a contado y a término. En abril de 1998, el Comité Provisiona
propuso que se ampliarael PDDE, claramente inspirado en parte por [o que se consideraba habia sido €l papdl de
las deficienciasinformativas en lacrisis asdica, afin de que el sistema también abarcara més datos financieros tales
como las reservas netas (después de descontar las obligaciones del banco central derivadas de transacciones a
término o derivados), la deuda (especiamente a corto plazo) de los agentes econémicos y otros indicadores
relacionados con la estabilidad del sector financiero.

Mientras que iniciativas tales como € PDDE son capaces de brindar informacion adicional, més oportuna
y fidedignaainversores y gobernantes, hacer hincapié en unainformacion inadecuada como € principal motivo de
que no se previeralacrisis asidtica parece erréneo o exagerado. Por |o general, se disponia de datos sobre variables
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clave en los paises que se trata, tales como su balanza de pagos, su deuda exterior tanto a corto como alargo plazo
y los activos exteriores netos (en particular en los informes periddicos del Banco de Pagos I nternacionales [BPI]
sobrelos préstamos en d extranjero de los bancos), |os créditos de bancos y otras entidades financieras a diferentes
sectores o categorias de actividad econdmica, los problemas del sector inmobiliario y (en la Republica de Cores) los
precarios balances y la baja rentabilidad reciente de muchas empresas no financieras. La crisis ha sefidlado la
debilidad de lainformacion disponible sobre la capacidad de los gobiernos para dirigir las corrientes de capital y la
deuda exterior: por gemplo, en algunos casos los sistemas de datos existentes proporcionaban indicaciones
inadecuadas sobre la escala e indole del crédito de los bancos asidticos a otros paises de laregidn, y sobre €l pais
de ultimo riesgo en los préstamos internaci onal es interbancarios de esas entidades. Pero estas debilidades no fueron
un motivo esencia de que no se previera la crisis. Més bien, 1o que faltaba era una evaluacién adecuada de las
implicaciones de la informacion disponible sobre la capacidad de los paises de seguir alegando fondos en los
mercados financieros internacionales.

Asmismo, deberia sefialarse que un acceso mas rapido ainformacién macroecondmicay financiera puede
constituir también una fuente de inestabilidad. La divulgacion general de ciertos datos actualizados (incluidos
algunos sobre aconteci mientos desfavorables que afectan alos activos y pasivos exteriores de los paises) puede en
realidad acrecentar la volatilidad de las corrientes de capital. Si, en consecuencia, se decidiera restringir la
disponibilidad de esainformacion con miras aevitar lainestabilidad, podriatener que tomarse una dificil y quiza
ingrata decisién sobre a quién se comunicarialainformacion.

Lacrisisasiéticatambién ha atraido una atencion especial sobre las normas de contabilidad e informacién
financiera. Ya se estaban introduciendo mejoras en esas esferas antes de la crisis dentro de la labor de
perfeccionamiento de los mercados financieros, no solo en Asia sino también en otras regiones. Pero lacrisis ha
hecho que cobre mésfuerzad proceso, particularmente como parte del fortalecimiento de la regulacidn y supervision
bancarias, donde se integran una contabilidad e informacién adecuadas.

3. Regulacion y supervision financieras nacionales

Una evauacion endeble del crédito y unos préstamos especulativos, asi como el que no se controlase €l
riesgo monetario entre los bancos y otras entidades financieras, contribuyeron a que se desencadenara la crisis
financieraadiéticay también asu amplitud. El incremento de préstamos dudosos y fallidos, acompafiado en algunos
paises de insolvencias generaizadas en € sector financiero, crearan grandes problemas alos presupuestos pblicos
y seran unarémora paradisponer de crédito durante bastante tiempo en € futuro. Existe un acuerdo genera de que
lareformade laregulacion forma parte esencial del reforzamiento y reestructuracién de | os sectores financieros de
casl todos los paises afectados por lacrisis. No obstante, esa reforma no es un salvoconducto para prevenir las crisis
financieras, aunque puede reducir su probabilidad y ayudar a contener sus efectos.

En los Gltimos afios ha habido una reformay un fortalecimiento generales de laregulacion financieraen el
plano nacional, acompafiados de una proliferacion de iniciativas internacionales para elevar las normas
reglamentariasy mejorar la cooperacion entre los supervisores. Esos procesos se han visto en buena parte impul sados
por |as preocupaci ones suscitadas en relacion con laliberalizacion financieray laintegracion mundial. Por una parte,
la diversificacion de sus servicios y lamayor competencia que acompafian a laliberalizacion han expuesto alas
entidades financieras a nuevos niveles de riesgo, que han hecho necesario revisar no sblo laregulacion financiera
en general sino también los sistemas de control interno de las entidades. Por otra parte, laintegracién financiera
global hatraido como secuela una exposicién mucho mayor de los paises a las condiciones macroeconémicas y
financieras delosdemasy aumentado las posibilidades de que se transmitan por encima de las fronteras influencias
desestabilizadoras. Esos riesgos han sido puestos de manifiesto de forma dramética por varios aconteci mientos desde
comienzos del decenio de 1970. Por gjemplo, la insolvencia de dos bancos internacionales en 1974 (Bankhaus
Herstatt y Franklin National Bank) sefialaron los riesgos de una difusién transfronteriza de los problemas de las
entidades financieras y proporcionaron € impulso inicial para unas iniciativas internacionales sobre regulacion y
supervision financieras. Los esfuerzos ulteriores para fortalecer las normasy la cooperacion internacional en ese
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particular también han condtituido en parte unarespuesta, influida en su contenido por ellos, a acontecimientos tales
como lacrisis de ladeuda de los paises en desarrollo en el decenio de 1980y las quiebras de entidades financieras
talescomo & Banco Ambrosiano (1982), el Bank of Credit and Commerce International (1991) y Barings (1995),
cadauno de los cuaes puso de relieve a su manera puntos flacos de la reglamentacion bancariay de la cooperacion
internacional entre supervisores bancarios.

Los cauces principdes de lasiniciativas internacional es sobre regulacion y supervision financieras han sido
el Comité de Supervision Bancaria de Basileay demas érganos con estrechos vinculos con € BPI, otros grupos de
supervisores financieros, asociaciones de mercados de val ores, y organizaciones que se ocupan de normas contables.
Entre las iniciativas del Comité de Basilea han figurado la adopcién de principios encaminados a garantizar que
ninguin banco internaciona escape a una supervision adecuaday |a prescripcion de niveles de capital en proporcion
alos riesgos que asumen los bancos: en 1988 se suscribieron en este particular acuerdos sobre riesgos crediticios
y en 1996 sobre riesgos de mercado®. EI Comité de Basilea también ha dedicado mucha atencién alamejorade los
sisemas de contral interno de los bancosy, juntamente con la Organizacion Internacional de Comisiones de Valores,
ha desarrollado pautas para que los bancos y las entidades que operan con valores divulguen sus actividades en
transaccionesy derivados. Asmismo, e Comité sobre Sistemas de Pagosy Liquidaciones ha hecho varias propuestas
encaminadas areducir los riesgos que corren las entidades financieras ante la posibilidad de que en |las transacciones
internacional es la otra parte contratante no pague.

L os miembros de los diversos organismos vinculados al BPI que se ocupan de diferentes aspectos de la
supervision bancaria son s6lo un pequefio grupo de paises. No obstante, se ha procurado promover las normas de
Basilea mediante contactos con otros grupos de supervisores bancarios, y Ultimamente se ha prestado especia
atencion alaregulacion y supervision de los mercados financieros emergentes. Un resultado importante de esos
esfuerzos es la publicacion reciente de la declaracion titulada Principios basicos para una supervision bancaria
efectiva, cuya redaccion conllevd muchas consultas con partes de paises en desarrollo. En € ambito de esos
principios figuran las actividades permisibles de los bancos, |os criterios para autorizarlos, € estudio de las
participaciones de |os bancos cuando gjercen un control, lagestién del capital y los riesgos, las pautas para prestar
a compafiias y particulares con los que existan vincul os, procedimientos de "conozca a su cliente" encaminados a
prevenir e uso delictivo de bancos, lainformacion y los métodos requeridos para una supervision efectiva, las
facultades de los supervisores, y la supervision consolidada de bancos internacionales. No obstante, laintroduccion
de normas mejores en esta esferallevamucho tiempo y es poco probable que se dejen sentir en un plazo breve todas
las ventgjas de las iniciativas internacionales. Asimismo, el acance de la cooperacion internaciona en materia de
regulacion y supervision esincompleta, lo que restringe su eficacia 1os centros financieros internacionalesy varios
agentes cadavez més importantes de las corrientes internacional es de capital tales como los fondos de inversion solo
estén incluidos parcialmente 0 no lo estén en absoluto. Y todavia se estén desarrollando |as redes de cooperacion
eintercambio de informaci én entre supervisores financieros tan necesarias parala aplicacién cabal de los acuerdos
internacionales.

Una mayor regulacion financiera solo podra en e mejor de los casos reducir la probabilidad de las crisis
financieras. Pero laincidencia periddica desde comienzos del decenio de 1980 de las crisis bancarias en paises
industriales tales como los Estados Unidos, € Reino Unido y partes de Escandinavia pone de manifiesto su
incapacidad paradiminarlas. Estaincapacidad se debe en parte aimperfecciones del propio proceso regulador, como
su tendencia a quedarse a la zaga de los cambios en las précticas de las entidades financieras y la dificultad de

® El riesgo crediticio se deriva de la posibilidad de que la contraparte de un banco incumpla sus obligaciones, y €
riesgo de mercado es la posible pérdida debida a cambios en el valor de mercado de un activo de un banco antes de que
pueda ser liquidado o compensado de algiin modo.
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imponer unatransparenciaen laregulacion de esas entidades™. Quiza fuera més fundamental para saber qué puede
y no puede hacer la regulacion € que ningin préstamo u otro activo del balance de un banco se clasificara
genéricamente cdmo "bueno”. Por razonable que seala decision primera de ladireccidn de facilitar un préstamoy
por justificada que esté su clasificacion inicial como un riesgo bajo por |os supervisores bancarios, € préstamo sera
vulnerable a la posibilidad de un deterioro eventual de su situacion. Cambios desfavorables en las condiciones
macroecondmicas (de origen tanto exterior como hacional) constituyen un factor frecuentemente citado aqui. Parece
I6gico que € deterioro delasituacion de muchaos préstamos sea en realidad un rasgo intrinseco del proceso de auge
y depresion amenudo asociado alas crisis financieras. Durante ese proceso |0s riesgos tardan tiempo en generarse
y hacerse del todo patentes. A decir verdad, durante un tiempo la calidad de un préstamo podrarevalidarse o aun
aumentar por los efectos sobre los vaores del mismo auge financiero del que es una parte constituyente. Asi, durante
laolade prosperidad, losincentivos para un comportamiento gregario no se limitan alos prestamistas especulativos.
En consecuencia, "la competencia basada en € riesgo impulsa a todo € sistema hacia niveles excesivos de
endeudamiento"®!, pero el exceso de capacidad generado por €l propio auge (muy patente durante la crisis de las
sociedades de ahorro y crédito de los Estados Unidos examinada en € anexo a capitulo 111), asi como |as posiciones
demasiado extendidas de |as entidades financieras, las acaban haciendo derrumbarse, a menudo en conjuncién con
alzas en lostipos de interés o contracciones de la actividad econdémica.

Los limites que tiene la reglamentacién financiera para prevenir las crisis estén generalmente reconocidos
por los especidistas en este campo™, de suerte que se considera que sus objetivos primarios tienen mas que ver con
lareduccion delos problemas de liquidez y solvencia de las entidades financieras, la proteccion de los depositantes
y la prevencién de los riesgos sistémicos debidos a los efectos de contagio. Con esto no se quiere negar que la
beneficiosa rel acion entre reglamentacion, incentivos y controles internos pueda acrecer la seguridad de las empresas
financieras. Unos requisitos en materia de capita congruentes con los riesgos crediticios y de mercado asumidos por
esas empresas mejorarén la caidad de sus préstamos y la gestidn de sus carteras, y conduciran a unos mejores
precios de los servicios que ofrecen. Pero como deberia desprenderse con claridad del argumento anterior, algunos
de los riesgos afrontados por las entidades financieras se derivan de circunstancias sobre las que tienen poco o
ninguin control. Frente a esos riesgos una regul acion financi era robusta proporciona un sostén tanto a las empresas
por separado como a sistema financiero. Asi y todo, se ha demostrado reiteradamente que la proteccion que ello
otorga es solo parcial.

Si la ausencia de una proteccion completa frente a las crisis es un rasgo de incluso sectores financieros
sujetos aregimenes de regulacion y supervision relativamente desarrollados, no sorprenderé que eso mismo ocurra
a mayor abundamiento en aguellos sectores sujetos a regimenes més débiles en la gran mayoria de los paises en
desarrollo, cuya vulnerabilidad ha sido gréficamenteilustrada con algunos de |os €jempl os examinados en € capitulo
Il supra. Asimismo, los sectores financieros de estos Ultimos paises frecuentemente han de afrontar choques

% por giemplo, William McDonough, Presidente del Banco de la Reserva Federal de Nueva Y ork, ha sefialado
este extremo como sigue: " ... antafio se podia mirar €l balance de unaingtitucion financieray obtener una répidaimpresion
delas dimensionesy los riesgos crediticios. Hoy en dialainformacion del balance es claramente inadecuada paratal fin ...
el acelerado ritmo de actividad en el mercado actual deja anticuadas las declaraciones financieras cas antes de que puedan
prepararse”. Véase JA. Leach, W.J. McDonough, D.W. Mullinsy B. Quinn, "Global derivatives: Public sector responses’,
Estudio N° 44, (Washington, D.C.: Grupo de los Treinta, 1993), pags. 15y 16.

¥ R. Dale, The Regulation of Internationa Banking (Cambridge: Woodhead-Faulkner, 1984), pag. 83. El
argumento del autor serefiere alas crisis de los préstamos bancarios internacionales pero puede facilmente ampliarse alas
crisisfinancieras en generd.

% Véase, por eiemplo, M. Goldstein, "The case for an international banking standard”, en Policy Analysesin
International Economics, N° 47 (Washington, D.C.: Institute for International Economics, 1997), pag. 33.
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macroecondmicos més severos que sus homaélogos de los paises industriales®. La severidad y |la frecuencia de esos
chogues no siempre podran reducirse por la politica macroeconémica. Es muy cierto que cabe mejorar laregulacion
y supervision financieras hasta que acancen € nivel de las mejores précticas vigentes (aungue, como ya se sugirio,
tal cosa generalmente llevara varios afios), pero incluso entonces las crisis financieras seguirén siendo posibles.

4, Controlesmas estrictos de los préstamos inter nacionalesy lasinversiones en cartera

Cabriaaducir que en una economia mundial que funcionase bien no se necesitarian normas o restricciones
separadas paralos préstamos internacionales 'y las inversiones en cartera méas alla de las asociadas a una regulacion
cautelar en el plano naciona de las entidades financieras, tanto de los paises de donde proceden las corrientes de
capital como de | os paises receptores, y alareglamentacion de los procedimientos de emision y transaccion de los
mercados de vaores organizados y de otros mercados de activos e instrumentos financieros. En ese mundo los flujos
internacionales de capital estarian muy relacionados con los pagos y la financiacion del comercio y lainversion
internacionales, y obedecerian alos indicadores econdmicos fundamentales de las empresas y de otros receptores.
Pero laredlidad es digtinta. Buena parte de los préstamos bancarios y de lainversién en carteraen valores de la deuda
acorto plazo se hace en respuesta alos margenes de arbitraje en los tipos de interés, que reflgjan las exigencias de
la politica monetaria y pueden persistir durante largos periodos (eliminandose frecuentemente cuando se acaban
haciendo grandes devaluaciones), o a diferencias entre paises en e tratamiento fiscal o la reglamentacion del
endeudamiento exterior. Asimismo, gran parte de la inversion internacional en cartera responde menos a las
perspectivas econdmicas a largo plazo de las empresas que a las expectativas de plusvalias y minusvalias a corto
plazo, de las que uno de los principal es determinantes es en muchos casos € flujo y reflujo de la propiainversion
internacional en cartera, ya que los efectos en |os precios de los valores reflgjaran la disparidad entre la limitada
capitalizacidn de muchos mercados bursdtilesy la cuantia tan grande de los fondos a disposicion de las ingtituciones
deinversién de los grandes paisesindustriales. L as conexiones frecuentemente tenues entre las fuerzas que influyen
en los préstamos internacionales y la inversion en cartera, por una parte, y los indicadores fundamentales de
economiasy empresas, por la otra, han conducido a auges 'y depresiones en esa financiacion que presentan muchas
and ogias con las fluctuaciones parecidas del crédito bancario en € plano naciona descritas a hablar de laregulacion
financierainterior.

Losriesgos de pérdidas en ese sistema no se distribuyen por igua. Si bien durante las crisis financieras los
inversores exteriores en los mercados de valores pueden incurrir en grandes pérdidas, |0s bancos estan muchas veces
protegidos contra ellas en sus préstamos internacional es de formas diversas, por emplo mediante una proteccion
frente alainsolvencia, explicita o implicita, proporcionada por |os gobiernos de |os paises deudores a sus bancos
nacionales (con frecuencia grandes receptores de fondos prestados desde € extranjero)®, o en algunos casos
mediante garantias otorgadas abiertamente por |os gobiernos alos depdsitos extranjeros en sus bancos, y (como se
sefialé en e capitulo 111) mediante las operaciones de ayuda del FMI.

Cabe imponer controles a los préstamos internacionales y alainversién en cartera en la fuente, o por €
receptor, 0 en ambos lugares. Los controles por e receptor corresponden a apartado de aquellos sobre las
transacciones de capita y se han examinado antes. Larazén de ser de las propuestas para unos controles en la fuente

% Véase M. Goldsteiny P. Turner, "Banking crises in emerging economies: Origins and policy options', Estudio
Econdmico N° 46 del BPI (Basilea, BPI, 1996), pags. 9 a 14.

3 El carécter de esas garantias ha sido bien descrita en un libre reciente sobre la crisis financiera asi&tica como
sigue: "En toda economia, las autoridades publicas respaldan la viabilidad de su sistemafinanciero nacional ... Esto no
puede interpretarse como una distorsién del mercado; se trata de un rasgo de la economia capitalista, de la que los mercados
de activos financieros constituyen un aspecto indispensable. Tales mercados, sin embargo, no pueden liberalizarse de la
misma manera que cabria hacer con un mercado de bienes ... Esto creaa menos una garantiaimplicita, por no decir
explicita, de que las autori dades monetarias amparan las obligaciones con € extranjero de, como minimo, la parte
oficialmente supervisada de su sistemafinanciero”. M. F. Montes, The Currency Crisisin Southeast Asig, edicion sin fecha
(Singapur: Ingtitute of Southeast Asian Studies, 1998), pag. 26.
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eslacreenciade que no toda la responsabilidad de esos controles ni sus costos deberian recaer en |os receptores, y
gue incluso cuando éstos apliquen contrales, los establecidos en la fuente son capaces de reducir més la probabilidad
de unas corrientes de capital potencial mente desestabilizadorasy de crisis financieras. En los Ultimos afios se han
avanzado muchas ideas para controlar las corrientes de capital en lafuente, constituyendo inicialmente varias de
ellas, relativas a los préstamos bancarios internacionales, una respuesta a la crisis de la deuda de los paises en
desarrollo del decenio de 1980%. Las propuestas encaminadas a frenar unos excesivos préstamos bancarios
internacionales suelen consistir en mecanismos para limitar € endeudamiento externo que no cabria esperar que
surgieran en unos mercados financieros competitivos, tales como acuerdos de tipo cartel entre bancos paraimponer
topes crediticios o la aceptacion por los prestamistas de pautas sobre €l nivel sostenible de endeudamiento
establecido por unaingitucion multilateral. No ha de extrafiar que la crisis financiera asiética haya sido un estimulo
anuevas propuestas, y se haya otorgado mayor atencion alas corrientes de carteras, que no fueron prominentes en
lacrisis de ladeuda del decenio de 1980. La conclusién genera del andlisis de las propuestas que sigue es que las
ideas méas ambiciosas presentan unos rasgos que constituyen un obstaculo para su adopcion, mientras que la
contribucion de agquellas mejoras que parecen mas probablemente estar dentro de lo posible no es tanta como para
remover la necesidad de los controles de capital impuestos por |0s paises receptores.

Una propuesta, que tendria como subproducto un mejor control de los préstamos internacionales, eslade
reforzar radicalmente la supervision existente de las entidades financieras mediante €l establecimiento de un érgano
internacional — la Junta de Supervisores de Grandes Instituciones y Mercados Internacionales - con amplias
facultades para vigilar y regular los bancos comerciaes, las sociedades de valores y las compafiias de seguros
(actividades ahora englobadas en algunos casos en conglomerados financieros). Con tal fin, ese 6rgano tendria
"facultades para sentar normas mutuamente aceptabl es por todas | as principal es instituciones, con pautas uniformes
sobre |as transacciones, la informacion y la comunicacion en los mercados crediticios libres, y para supervisar €
desemperio de lasingtituciones y mercados bajo su jurisdiccion”*. Con esta propuesta se abordarian los problemas
derivados de las apreciables diferencias que siguen caracterizando a los regimenes nacionales de regulacion
financiera. Esas diferencias, como ya se sefial ¢, constituyen una de las causas de | as corrientes de capita en forma
de préstamos bancarios internacional es que muchas veces guardan escasa relacién con la actividad econémicareal.
Pero apesar de que las recientesiniciativasinternaci onal es sobre regulacion y supervision financieras han permitido
avanzar hacia objetivos tales como unas normas més estrictas y una mayor convergencia entre regimenes nacional es,
la propuesta parece utépica.

Otra propuesta, que se centra més en los préstamos bancarios internacionales, sugiere establecer una
Corporacién Internacional de Seguro del Crédito (CISC) "como ingtitucién hermana del FMI"%". Este érgano
garantizaria los préstamos internacionales cobrando primas peguefias pero estableceria un tope a la cuantia del
endeudamiento de cada pai's que estaria dispuesto aasegurar. El tope se basaria en la eval uacién de datos sobre todas
sus deudas, que € pais estaria obligado a facilitar ala Corporacién. En consecuencia, los paises podrian obtener
crédito aunostipos de interés bagjos hasta € tope, pero apartir de éste los prestamistas serian mucho mas cautel osos
y blo sefacilitariadinero atipos de interés que incorporarian una prima sustancial por €l riesgo (o no se facilitaria).
Laposibilided de una excesivaexpansion crediticia ser veria asi reducida, como también lade las crisis financieras
que podrian producirse en consecuencia.

Esta propuesta obliga a preguntarse sobre su viabilidad, lacalidad de la clasificacién de los créditosy las
facultades que se otorgarian atal institucién. Laviabilidad no parece constituir un problemainsuperable: tratariase

% Paraun estudio de las propuestas generadas por esas crisis véase D.F. Lomax, The Developing Country Debt
Crisis (Londres: Macmillan, 1986), pags. 255 a 280.

% H. Kaufman, "Ten reasons to reform", Euromoney, noviembre de 1992, pag. 57. Kaufman havuelto aformular
estapropuesta araiz delacrisis asiética, por gemplo en las notas de su discurso en la Reunién ministerial extraordinaria
del Grupo de los 24 celebrada en Caracas en febrero de 1998.

¥ G. Soros, "Avoiding abreakdown", Financial Times, 31 de diciembre de 1997 y 1° de enero de 1998.
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de una aplicacion més generalizada de modalidades bien establ ecidas de seguro del crédito. Entre esas modalidades
figurad establecimiento de criterios de riesgo, decisiones sobre la solvencia de los deudores en cada caso concreto
medida por esos criterios con € fin de calcular las primas del seguro, y la administracién de los servicios
correspondientes. Esas tareas yase llevan a cabo por los organismos de crédito ala exportacion (OCE) de los paises
de la OCDE. Laprincipa novedad en el caso de que se estableciera una ClI SC seria conferir aun Gnico 6rgano la
responsabilidad sobre los criterios de riesgo y los indicadores de solvencia para los préstamos cubiertos por € seguro
que ofreceria®®. La administracion podria en realidad hacerse por ingtituciones ya existentes como los OCE. Con
todo, cabe preguntarse s una CISC podria desarrollar unos indicadores general mente aceptables, habida cuenta de
lo que se sabe actualmente en esta esfera. El historia de los organismos de clasificacion del crédito, por jemplo,
en la evaluacion de la solvencia de deudores de paises en desarrollo, muestra las dificultades que entrafia la
eva uacion requerida, aungue una Cl SC no tendria que depender, como sucede a veces a esos organismos, sobre todo
de informacion publicada®. Lavigilanciadel FMI, por otra parte, que supone una evauacion similar en algunos
aspectos alaefectuada parala clasificacion crediticia, no solo se ha caracterizado en ocasiones por fallasalahora
de identificar los puntos flacos que podrian redundar en crisis financieras, sino también ilustrala sensibilidad politica
asociada a la divulgacion de las evaluaciones de un érgano multilateral oficial con el consiguiente efecto sobre la
solvencia de los paises (incluso cuando, como en este caso, la divulgacion estd vinculada menos directamente a

acceso a préstamos de lo que ocurriria con la propuesta de una CISC). No obstante, cabria esperar que una
informacin més cabal sobre los deudores condujera con € tiempo alaposibilidad de evaluar mejor la solvencia de
los paises™. Sobre la Ultima pregunta que se hacia antes acerca de las facultades que tendria una CISC, las
perspectivas de un acuerdo internacional que confiera esas facultades a un 6rgano internacional existente o aotro
nuevo parecen sin embargo remotas.

En e debate sobre como gercer un control méasiddneo de | os préstamos bancarios internacionales la atencidn
se ha centrado en losflujosinterbancarios. Hay acuerdo general acerca de que una mayor supervision de tales flujos
podria contribuir a que los participantes en los mercados financieros decidieran mejor y hubiera una gestion mas
adecuada del sistema financiero internacional*:. Pero también se piensa que |os préstamos interbancarios suelen ir
asociados a una eva uacion crediticiamas endebley aniveles de capital en los bancos que no reflgjan adecuadamente
el riesgo crediticio en que incurren. Esto ha conducido a Alan Greenspan, por gjemplo, a sugerir que los préstamos
interbancari os internacional es son una esfera que requiere cambios en laregulacién con miras aaumentar el costo

% El Organismo Multilateral de Garantiade Inversiones, filia del Banco Mundial, asegura contra ciertos riesgos
(tales como los riesgos de transferencia) que acomparian alainversion extranjeray algunas otras transacciones
internacionales, como préstamos vinculados a inversiones aseguradas. Existe alguna duplicacién entre sus actividades
aseguradorasy las de |os organismos nacional es de crédito ala exportacion, pero |os riesgos cubiertos por estos Ultimos
relacionados con | os préstamos internacional es suelen ser generalmente méas ampliosy, por ende, mas adecuados para que
sirviesen de modelo auna CISC.

% Véase, por gjemplo, S. Irvine, "Rating agencies: Caught with their pants down", Euromoney, enero de 1998.

“ Hay que sefidar, sin embargo, que |os efectos de contagio de la indole registrada en las crisis recientes de los
mercados financieros emergentes, que desde el punto de vistadel seguro guardan alguna analogia con los desastres
naturales, complicarian latareadefijar las primas que cobrariala CISC. La mayoria de los OCE de los paises de la OCDE
experimentaron unalarga serie de déficit de caja en sus operaciones después de la crisis de los paises en desarrollo del
decenio de 1980.

“ M. Mayer ha sugerido que "la comunidad internacional necesita algln tipo de registro que atrajese la atencion
sobre unos incrementos continuos del endeudamiento a corto plazo de todo banco o de todo sistema bancario nacional con
entidades financieras'. Para casi todas |as empresas que participan de manera apreciable en los mercados financieros
internacional es esa informacion existe en €l plano naciona (aunque en un mercado como €l de las transacciones
interbancarias, que opera de manera continua, elegir en qué momento han de hacerse publicas las posiciones interbancarias
puede no ser f&cil). Véase M. Mayer, "The Asian disease. Plausible diagnoses, possible remedies’, Documento de trabajo
N° 232 del Jerome Levy Economics Institute (Annandale-on-Hudson, Nueva Y ork, abril de 1998), pags. 31y 32.
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paralos bancos de esos préstamos y reflgjar asi mejor sus riesgos®. Avanzar en esa direccion supondriainvertir las
tendencias de larga data a reducir los costos de los préstamos bancarios internacionales™. Un punto de partida
posible paratomar medidas en ese particular seria el Acuerdo sobre Capital de Basilea de 1988, a cuyo tenor los
créditos concedidos por bancos domiciliados fuera de la zona de la OCDE con un vencimiento residual de hasta un
ahoy todos | os créditos de bancos registrados en la zona de la OCDE reciben un coeficiente de riesgo bajo (20%)
a los efectos de cacular los requisitos de capital. Sin embargo, los créditos a corto plazo de los bancos
internacionales han sido uno de los componentes principales de las recientes crisis de la deuda exterior. Asi, una
formade lograr un control més edtricto de los créditos interbancarios internacionales seriaincrementar el coeficiente
deriesgo delosmismos d fijar el capital requerido.

Td paso conduciriaaunamejor contabilidad interna por |os bancos de los riesgos de esa clase de préstamos
internacionales, pero seria no obstante un método tosco de abordar 10s problemas causados a los bancos por los
créditos interbancarios a paises con una solvencia deteriorada. Un modo de actuar més flexible podria basarse en
los procedimientos existentes en cada pais en concreto paravigilar los riesgos de los créditos exteriores de |os bancos
como parte de la supervision bancaria. Esos procedimientos frecuentemente confieren alos supervisores facultades
paradeterminar €l nivel de reservas apropiado alos riesgos externos de |os bancos, y podrian facilmente utilizarse
paraaplicar un tratamiento més riguroso alos créditos interbancarios otorgados a paises de mayor riesgo (aunque,
unavez mas, la eficacia de la medida dependeria de la calidad de los sistemas de supervision en lo que atafie ala
cdificacion crediticia).

Como ya se ha sefidado, |as propuestas para controlar |os movimientos de capital suscitadas por lacrisis
asidtica han abarcado también formas distintas de los préstamos bancarios. Una de esas propuestas quiere
incrementar la estabilidad de las inversiones de los fondos mutuos en valores emitidos por entidades de los paises
en desarrollo, requiriendo para ello que los fondos mantengan reservas liquidas que supongan cierta proporcién de
tales valores™. Cabria entonces recurrir a esas reservas en € caso de grandes descensos del valor de mercado y
disminuirian asi losincentivos avender a precio de saldo esos valores con €l fin de obtener laliquidez necesaria para
hacer frente alos rescates. También, se expresa la esperanza de que aungue tales requisitos en materia de reservas
reducirian los rendimientos especulativos de las inversiones de los fondos mutuos en los mercados financieros
emergentes, la reduccion resultante del riesgo de mercado incrementaria sin embargo su atractivo parainversores
alargo plazo.

El requisito legal de que los fondos mutuos mantuvieran reservas liquidas de esa indole supondria una
rupturaradical con la préctica reguladora actual. Asimismo, otro rasgo de esa propuesta, a introducir variaciones
en los requisitos de liquidez con arreglo ala solvencia de los paises donde |os fondos mutuos efectuaran sus

2 Sugerencia hecha en un editorial del Financia Times, 11 de mayo de 1998.

“ Estas tendencias han sido especial mente evidentes en |as operaciones en euromoneda de |os bancos.
Tradicionalmente, esas operaciones se definian como aquellas en monedas distintas de ladel pai's donde esté domiciliado el
banco participante (inicialmente sobre todo délares de los Estados Unidos pero posteriormente también las monedas de
otros de | os principales paises de la OCDE). Sin embargo, con €l establecimiento de servicios bancarios internacionales en
los Estados Unidos 'y € Japdn la definicidn se ha ampliado a transacciones especificas de |os bancos en sus monedas
nacionales, principa mente con no residentes o en relacion con actividades internacionales, sujetas a un régimen regul ador
similar a de las operaciones tradicional es en euromoneda. Tales regimenes se caracterizan en general por unaregulacion
menor que las de labanca nacional (aunque la desregulacion reciente ha hecho reducir esas divergencias) y a menudo se
han beneficiado de ventgjas fiscales.

“ Véase S. Griffith-Jones," Regulatory challenges for source countries of surgesin capital flows', en J.J: Teunissen
(ed.), The Palicy Challenges of Global Financial Integration (LaHaya: Fondad, 1998). Tal como sedice dlli, la propuesta se
caracteriza por emplear la expresién més bien desafortunada de "gravamen cautelar sobre €l capital” paralasreservas
liquidas que se exigirian alos fondos mutuos, instituciones cuyo pasivo consiste en el capital de los participes.
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inversiones (haciendo que los requisitos estuviesen "ponderados por €l riesgo” en palabras del autor), obligariaa
introducir procedimientos de supervision de esos fondos andlogos alos de |os bancos (y por lamismareglade tres
un sistema convenido de calificacion de la solvencia, tarea ésta que entrafia problemas ya mencionados).

No obstante, a pesar de los problemas que plantea, 1a propuesta representa un intento de enfrentarse con una
fuente de volatilidad potencia de una categoria cada vez més importante de corrientes financieras alos mercados
emergentes. En cuanto tal, puede servir paraestimular € debate sobre otras posibles medidas con ese fin. Otro modo
de proceder, por gemplo, podria consistir en elevar las comisiones de reembol so que caracterizan a algunos fondos
mutuos™. Esas comisiones pueden variar con € periodo que se mantengan las inversiones y cabria por tanto esperar
gue actuaran como un desincentivo paralos inversores que buscan una rentabilidad a corto plazo. Si ese proceder
se considerara apropiado, podria buscarse la manera de generalizar las comisiones de reembolso de los fondos
mutuos gque invierten en mercados emergentes. Tiene la ventaja de que se basaria en una préctica que ya existe en
el mercado. No obstante, requeriria acuerdos entre | os paises donde estan principal mente domiciliados tales fondos
con el fin de prevenir una huida de los mismos a jurisdicciones que no impongan comisiones de reembolso, y un
acuerdo de esa indole no seriafécil de conseguir.

5. Controlesde capital y otras medidas para la gestion de activosy pasivos exteriores

Lagedtion delos activos'y pasivos exteriores de un pais esta vinculada a muchos otros aspectos de la politica
econdmica, tales como unos buenos indicadores macroecondmicos fundamental es, una reglamentacion y supervision
financieras efectivas eincluso un buen desempefio empresarial. No obstante, la experiencia muestra que se trata de
condiciones necesarias pero no suficientes para evitar las crisis financieras. Indicatambién que en esa esfera gjercen
un papd esencial las medidas que se refieren en concreto alos activosy pasivos exteriores, fundamentalmente los
controles de capital pero también otras disposiciones destinadas a influir en el endeudamiento, los préstamosy la
tenencia de activos.

Loscontroles de las corrientes de capita se aplican tanto como parte de la gestion macroecondmica como
para el logro de objetivos de la politica econémica a largo plazo relacionados con € desarrollo y la autonomia
nacionales. Los controles impuestos por razones macroecondmicas suelen guardar conexion con otras medidas
monetarias'y fiscales, sendo su funcion reforzar tales disposiciones o sustituirlas cuando se considera probable que
los demésinstrumentos de la politica econdmica resulten ineficaces u ocasionen grandes movimientos indeseables
de varigbles clave, tdles como lostipos deinterés y de cambio. Los controles sobre estos Ultimos se proponen lograr
que el capital de los residentes en un pais se inviertalocalmente o que ciertas clases de actividades econémicas se
reserven parcia o totalmente para residentes.

L as transacciones que pueden ser objeto de controles de capital son muchas 'y desde a gunos puntos de vista
eluden toda clasificacidn sencilla. Esto se aplica, por gemplo, cuando seintenta distinguir entre transacciones a plazo
cortoy largo: ciertos activos o instrumentos estan claramente asociados principal o exclusivamente con transacciones
acorto, pero otros sirven iguamente parael plazo corto u otro mas largo siempre que exista un mercado secundario
liquido de los mismos™. Tampoco, |as distinciones legdesy administrativas que figuran en los regimenes nacionales
sobre controles de capital se corresponden necesariamente con la clasificacion conceptua usada por |os economistas
(por gemplo, en lo que atafie a la inversion directa en contraposicion con aguella en cartera). En una lista nada
exhaustiva de los activos que intervienen en las transacciones de capital pueden figurar inversiones directas,

“ Egtaidease expuso en A. Cornford y J. Kregel, "Globalizations, capitd flows and international regulation”,
Documento de trabajo N° 161 del Jerome Levy Economics I nstitute (Annandale-on-Hudson, Nueva Y ork, mayo de 1996),
pég. 29. Paramés detalles sobre las comisiones de reembol so de los fondos mutuos, véase J.C. Bogle, Bogle on Mutual
Funds (Burr Ridge, lllinois: Irwin, 1994), p4gs. 193y 194.

“ | asituacion se complica alin mas con los derivados. Innovaciones recientes han hecho posible cada vez méslas
carteras e instrumentos financieros "sintéticos' con unos flujos efectivos alo largo del tiempo que aventagjan alos activos
més tradicionales. En consecuencia, si un gobierno desea dirigirse a ciertos activos tradicionales para controlar 1os
movimientos de capital, quiza tenga que ampliar € acance de su accidn paraincluir las carteras o instrumentos "sintéticos'.
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préstamos alargo y corto plazo, adquisicion por extranjeros de bienes raices, valores y deuda emitidos nacional e
internacionalmente (variando los titulos de la deuda en su vencimiento desde instrumentos del mercado monetario
a pagarés y bonos a més largo plazo), titulos en inversiones colectivas (tales como participaciones en fondos
mutuos), depdsitos en bancos y otras entidades financieras, garantias y otros servicios de respaldo financiero,
contratos de seguros de vida, activos diversos asociados con movimientos de capital de indole personal (tales como
donaciones, dotesy herencias), fondos blogueados propiedad de no residentes, e instrumentos derivados.

Por causa de las caracteristicas institucionales y reglamentarias de los sistemas financieros y de sus efectos
sobre los incentivos, los controles impuestos alas entradas de capital o a pasivo en € extranjero pueden también
influir en la salida de capital y en los activos en € exterior, y viceversa. Tales influencias pueden advertirse, por
gemplo, enlos controlesalainversion en cartera o aaquella directa, donde las normas sobre repatriacion del capital
claramente afectan alos incentivos de las entradas de fondos. Del mismo modo, |as disposiciones que se apliquen
a las carteras de empresas extranjeras en cuestiones tales como la libertad para hacer transacciones que entrafien
entradas y salidas de fondos ddl paisinfluirén en la predisposicion a establecer una presencia comercial mediante
inversiones directas. Por |o general, las normas relativas a las transacciones transfronterizas de capital de las
entidades financieras de un pais, asi como e que puedan gjustar en diferentes monedas sus activos y pasivos,
afectardn a su inclinacion a depender de tales entradas y a sus esfuerzos por atraerlas.

En vistade las estrechas conexiones entre controles de capital, por un lado, y ciertos otros instrumentos de
lapoliticaecondmica, por € otro, la clasificacion de las medidas bajo uno u otro apartado resultard algo arbitraria.
Por gemplo, losrequisitos de reservas especiales en € caso del pasivo de los bancos relacionado con no residentes
(una medida a la que se hacen frecuentes referencias en el andlisis que sigue) pueden clasificarse razonablemente
tanto como un instrumento de la politica monetaria o0 como un control del capital. Asimismo, como tales requisitos
afectan a la calidad de los balances de |as entidades financieras, pueden igualmente clasificarse (y a menudo se
clasifican) como una medida "cautelar”. También cabe hacer clasificaciones alternativas similares respecto de las
restricciones alos activos o pasivos netos de |os bancos en moneda extranjera.

Tradicionalmente, los controles de capital se centran mayormente en |as transacciones internacionales de
residentesy no residentes. No obstante, por causade ladesregulacion y de la evolucion de las técnicas bancarias que
permiten ofrecer servicios cada vez més diversificados, l0s residentes ahora disponen casi siempre de cuentas y
transacciones expresadas en divisas, 10 que afecta alas condiciones macroecondémicas, particularmente alostipos
de cambio, del mismo modo que las transacciones financieras transfronterizas.

Se cuenta con muchas medidas diferentes para controlar |os movimientos de capital, algunas con una gran
incidenciay otras encaminadas a transacciones més estrechamente definidas. Los controles de las entradas de IED
y de inversiones en cartera (no siempre claramente distinguidas en las reglamentaciones, como ya se dijo antes)
pueden revestir laforma de autorizaciones, topes a la participacién de capita extranjero en las empresas nacionales,
anuenciadficia paralaemisiéninternaciona devalores, diferencias en las regulaciones que se aplican alas empresas
nacionalesy extranjeras en materiade establecimiento y desempefio, y diversos tipos de diferenciacién del mercado
en dos segmentos. Por g.emplo, con arreglo a esto Ultimo las inversiones en valores de un pais por no residentes
pueden limitarse a los adquiridos a otros no residentes, y las transferencias de la moneda del pais para tales
transacciones limitarse alas derivadas de la compraventa de esos val ores por no residentes (una medida destinada
areducir la probabilidad de que las caidas de | os precios de | os valores vayan acompariadas de depreciaciones de
lamoneda o de una disminucion de las reservas).

Cabe también imponer algunos de esos controles a las entradas de capital asociadas con titulos de la deuda,
ya se trate de bonos o de otros instrumentos. Tales entradas pueden ser asi objeto de gravdmenes especiales o
limitarse a transacci ones ef ectuadas mediante un mercado de dos segmentos. Cabe aplicar topes (quizés tan bajos
como cero) alatenencia por no residentes de deuda emitida por empresas o por el gobierno, o exigir una autorizacion
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para la compra de esas emisiones por extranjeros. Ademas, los no residentes pueden quedar excluidos de las
licitaciones de bonos 'y efectos publicos.

Diversos otros controles se usan cominmente para restringir el endeudamiento en € exterior de los bancos:
los requisitos de reservas especiaes en @ caso de obligaciones con no residentes ya mencionados (para aumentar
los costos y reducir la rentabilidad asociada al représtamo de las entradas de capital); la prohibicion de que los
bancos paguen intereses en los depdsitos de no residentes o incluso la implantacion de tipos de interés negativo
("comisiones') en taes depdsitos; latributacidn del endeudamiento exterior paraeliminar e margen de arbitragje entre
lostipos deinterés naciondes y extranjeros®’; y laimposicion alas empresas tanto financieras como no financieras
de depdsitos en efectivo en labanca centrd en cuantiaproporciona a endeudamiento exterior (una medida adoptada
por primeravez por Alemaniaen 1972 con e nhombre de "Bardepot™).

Los controles dela salidade fondos de un pais parainversiones directas y en cartera pueden aplicarse tanto
aresidentes como no residentes. Las restricciones a estos Ultimos pueden dirigirse alarepatriacion del capital, por
giemplo en forma de periodos obligatorios antes de que se permita esa repatriacion o mediante disposiciones que
establ ecen una repatriacion por fases con arreglo a la disponibilidad de divisas 0 a la necesidad de mantener un
mercado ordenado de lamonedade pais. L os residentes pueden ver restringidas sus tenencias de valores extranjeros,
bien directamente o mediante limitaciones de las carteras autorizadas de los fondos de inversion del pais. También
cabe usar tipos de cambio duales pararestringir lasinversiones en € extranjero de residentes, requiriendo que las
transacciones de capital se hagan por medio de un mercado donde se aplique un tipo menos favorable que en € caso
de las transacciones corrientes. Algunas de esas técnicas también se usan para las adquisiciones de titulos de la deuda
emitidos en € extranjero y para otras formas de préstamos en e exterior. En el caso de depdsitos bancarios de
residentes en otros paises, pueden estar restringidos por ley.

Como yase menciong, la cuestion del control de la"dolarizacion”, en particular de los depdsitos bancarios
de residentes en moneda extranjera, asi como de los préstamos bancarios a residentes en divisas, también
corresponde d capitulo de los controles de capital. Tales préstamos y depdsitos pueden incrementar los desgjustes
monetarios, que constituyen una fuente potencial de inestabilidad financiera, y precipitar y facilitar grandes
alteraciones entre las monedas durante las crisis financieras, gerciendo una presion sobre € tipo de cambio y
redundando en insolvencias generalizadas de |os deudores.

Lacrisisasiética ha atraido la atencién sobre algunos extremos que merecen una mencién aparte a hablar
de las medidas para gestionar activosy pasivos externos. Durante esa crisis la atencion se centrd en la huida hacia
monedas extranjeras que acompafio alas depreciaciones, pero eraimposible distinguir entre la fuga de capitales que
sedebiaala especulacion y aguella ocasionada por intentos tardios de cubrir |os riesgos cambiarios. No obstante,
tal como se estudi6 en @ capitulo 111, hay poca duda de que |os desajustes entre las denominaciones monetarias de
losactivosy pasivos de empresas no financieras y financieras influyeron mucho, y se vieron propiciados tanto por
lafacilidad de endeudarse en divisas como, en algunos casos, por |a apertura por residentes de depdsitos bancarios
expresados en moneda extranjera®®. En tanto en cuanto esos pasivos se correspondan con activos (préstamos
incluidos) denominados en las mismas monedas, la incertidumbre cambiaria se traslada a |os deudores, cuyas
contingencias podran cubrirse con ingresos de exportacion pero gque frecuentemente se traducen en un riesgo
crediticio. En lamedidaen que €l pasivo no esté monetariamente equilibrado, |os riesgos resultantes recaeran

4T Este gravamen a veces se designa como un "impuesto de compensacion de intereses’. Los Estados Unidos lo
aplicaron por primeravez con ese nombre alos préstamos extranjeros, inicialmente en 1964 a val ores forédneos con un
vencimiento de més de tres afios, extendiéndolo después, en 1965, a los préstamos bancarios.

“ Enlos paises del Asia oriental més afectados por |as crisis pueden abrirse cuentas en moneda extranjera, en casi
todos los casos con sdlo contadas restricciones. Pero en lamayoria de |os paises de la OCDE esa disponibilidad es un hecho
relativamente reciente asociado alaliberalizacion més general de las transacciones de capital. En fecha tan tardia como
1985, esas cuentas todavia no estaban siempre autorizadas.



-62-

directamente sobre los bancos. Laexistenciade esos activosy pasivos, cuando esta suficientemente difundida, puede
asl suponer una amenazapara el sistema financiero.

Parte de la solucion a ese problema podria encontrarse en una aplicacién estricta de las normas cautel ares
sobre la equiparacion de las denominaciones monetarias del activo y pasivo de las entidades financieras y en medidas
para aumentar € costo del endeudamiento en el extranjero mediante la imposicién de gravdmenes, requisitos de
reservas especiaes o depdsitos en efectivo en e banco central. Pero como ya se ha sugerido, también cabe aplicar
restricciones més rigidas ala propia "dolarizacion”. Estas restricciones pueden consistir en limitar los préstamos
bancariosy los depdsitos en divisas. Podrian establecerse unas reservas obligatorias que no reporten interés sobre
las cuentas bancarias en moneda extranjera, reduciendo o eliminando asi € interés que perciben y disminuyendo su
atractivo.

Lacrisis asiética ha mostrado también de manera patente |os riesgos que entrafia el que no se aplique una
separacion adecuada entre las actividades nacionales e internacionales de los bancos de un pais. Varios paises
asidticos han establecido centros bancarios internacionales, cuyas actividades estan sujetas a una menor
reglamentacion y gozan de ciertos privilegios fiscales, con lafinalidad, entre otras cosas, de facilitar la participacion
delosbancos en & negocio bancario regional o mundial. Uno de esos centros es € Servicio Bancario | nternacional
de Bangkok, establecido por Tailandiaen 1992. Como yaseindico en e capitulo 111, las entidades de ese servicio
sirvieron cada vez mas de cauce para e arbitrgje de tipos de interés entre los mercados financieros nacional e
internacional, usandose buena parte de la financiacién obtenida con ese arbitraje para financiar la especulacién en
valores bursdtiles y bienes raices.

Existe un contraste entre esta utilizacion relativamente no controlada de la financiacion internacional en
Tailandiay € funcionamiento del centro bancario internacional de Singapur establecido en 1968%. L as actividades
bancarias internacionales se realizan en Singapur por medio de las [lamadas ACU (Asian Currency Units o unidades
gue operan con monedas aséticas), que forman parte integrante de los bancos autorizados. A decir verdad, excepto
en lo que respecta a la segregacidn de sus actividades con fines contables, fiscales y reglamentarios, una ACU no
tiene personalidad distinta de la del banco en que estd ubicada. El marco legal de esas unidades se propone facilitar
su participacion en @ negocio bancario regiond, sin perjuicio derestringir €l uso del délar de Singapur como moneda
internaciona y controlar |as actividades bancarias internas de las ACU. Estas pueden aceptar depdsitos en dolares
de Singapur sdlo a partir de una cierta cantidad y Unicamente de no residentes y de otros bancos y entidades
financieras, y los préstamos alas empresas nacionales en ddlares de Singapur estan también sujetos a un tope. Desde
1983, las ACU han tenido que recabar la aprobacion oficial para conceder créditos ano residentes superioresab
millones de ddlares de Singapur 0 aresidentes para su utilizacion fueradel pais, un requisito que obstalaventaal
descubierto del délar de Singapur en e mercado monetario y €l empleo por no residentes de esos créditos para
inversiones en carteray en bienes raices.

El éxito de esas medidas en e mantenimiento del carécter internacional de las ACU de Singapur puede
ilustrarse con datos sobre sus activos y pasivos: € 63% de su pasivo en 1996 procedia de fuentes de fuera del pais,
y & 42% de su activo consistia en préstamos a bancos extranjeros. En cambio, hay estimaciones de que tanto como
el 95% del dinero dlegado por las entidades del Servicio Bancario Internacional de Bangkok se prestaba dentro del
pais. El gemplo de las primeras muestra tanto la viabilidad de una medida de aislamiento de las actividades
bancarias internacional es respecto del mercado interior como sus beneficios en lo que atafie ala contribucién ala
estabilidad financiera

El uso de controles de capita ha sido un rasgo constante de | os Ultimos decenios. En los primeros afios de
laposguerray por razones macroecondmicas, seimpusieron generalmente controles de capital alas saidas de fondos
como parte de la politica encaminada a afrontar las dificultades de balanza de pagos y evitar o reducir la cuantiade

4 Sobre los origenes de labancainternacional en Singapur, véase M. Ishiharay H.C. Kim, "Financial system of
Singapore", en R.C. Effros (ed.), Emerging Financial Centres (Washington, D.C.: FMI, 1982). Paralos acontecimientos
més recientes, €l andlisis del texto se basa en un documento inédito de M.F. Montesy T.K. Giap.
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las devauaciones. Asimismo, |os paises tanto desarrollados como en desarrollo recurrieron mucho a controlar las
entradas de capita por los motivos estructurales o de desarrollo amés largo plazo mencionados antes. Con € retorno
a movimientos més libres de capital a partir de la década de 1960, las grandes entradas de fondos plantearon
problemas en varias ocasiones a los gobiernos de ciertos paises industriales como Alemania, los Paises Bgjos y
Suiza, que respondieron con controles diversos, tales como |os ya examinados en las adquisiciones por no residentes
de valores de la deuda emitidos nacionalmente y en los depésitos bancarios de no residentes. M és recientemente,
varios paises en desarrollo que han experimentado ana ogos problemas macroecondmicos como consecuencia de
grandes entradas de capital han recurrido a controles de capital como parte de su respuesta™.

EnMalasia, d recurso inicial alaesterilizacion sirvié parafomentar la diferencia entre los tipos de interés
internos y externos, provocando un gran incremento de las entradas de capita a corto plazo. En enero de
1994 & Gaohierno respondid imponiendo los siguientes controles de capital (removidos gradua mente a partir
de 1995): los bancos quedaron sometidos a un tope de su pasivo externo no relacionado con el comercio o
la inversion; se prohibié a los residentes que vendieran instrumentos monetarios a corto plazo a no
residentes; seexigio alos bancos comerciales que depositaran en € banco central sin percibir intereseslas
cuentas en ringgit de bancos extranjeros; y también se aplicaron restricciones alos bancos comerciaes en
las transacciones directamente atérmino y en las permutas financieras que podian hacer con extranjeros™.

En Chile, también, € recurso ala esterilizacion en los primeros afios del decenio de 1990 en respuestaalas
crecientes entradas de capital provocd un aumento de los tipos de interés y una aceleracion de las entradas.
En consecuencia, € Gobierno adopté varias medidas para frenar |as entradas a corto plazo e incluso alentar
ciertas categorias de sdlidas, como € requisito de establecer unareserva no remunerada del 20% (aumentado
despuésa 30%) del endeudamiento en el extranjero que se tenia que depositar en €l banco central durante
un afio

En Colombia, la esterilizacion acabd abandonandose como respuesta a las entradas de capital en los afios
noventa, y en su lugar se establecieron unas reservas obligatorias en el caso de los préstamos (distintos de
los créditos a corto plazo relacionados con € comercio) con vencimientos de hasta cinco afios, que tendrian
que mantenerse durante todala duracion del préstamo pero cuya magnitud estaba en funcién decreciente de
su vencimiento.

En e Brasil, las medidas de esterilizacién adoptadas para hacer frente a las mayores entradas de capital
después de que € pais hiciera unareformamonetariaamediados de 1994 se completaron con un incremento
del impuesto pagado por |as empresas brasilefias sobre |0s bonos emitidos en el exterior, laimposicion de
un gravamen alas inversiones extranjeras en el mercado de valores, y una subida del impuesto por las
compras en €l extranjero de los fondos de inversion nacionales de rentafija.

En la Republica Checa, un gran incremento de las entradas de capital en 1994-1995 condujo inicialmente
aunapolitica de esterilizacion, pero tal cosa fue seguidade laimposicién de un gravamen del 0,25% alas

% El andlisis que sigue de los controles de capital en algunos paises en desarrollo se basa mucho en un documento
inédito de C.M. Reinhart y R.T. Smith, "Temporary capital controls’, agosto de 1997 (mimeografiado); y en V.G. Le Forty
C.L. Budnevich, " Capital-account regulations and macroeconomic policy: Two Latin American experiences’, en UNCTAD,
International Monetary and Financial Issues for the 1990s, Vol. VII (publicacion de las Naciones Unidas, N°© de venta:
E.97.11.D.5), Nueva Y ork y Ginebra, 1997.

51 Unatransaccion directa en divisas es un acuerdo entre dos partes de cambiar monedas al cabo de un plazo de
més de dos dias, mientras una permuta financiera en divisas tiene dos tramos separados, uno que consiste en laventao
compra de una moneda extranjeray €l otro que es unarecompra o reventa de la moneda en fecha ulterior (deshaciendo asi €
primer tramo).
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transacciones en divisas con los bancos, asi como de limites al endeudamiento a corto plazo en e extranjero
de bancosy otras empresas, que requerian ademas autorizacion oficial.

La evaluacion de esos controles sugiere que en casi todos |os casos resultaron eficaces en mayor 0 menor
grado: las entradas disminuyeron apreciablemente en porcentaje del PIB después de su imposicion excepto en €
Brasil y Colombia, volviéndose las entradas a corto plazo totalmente negativas durante un tiempo en Chile y
Malasig; y en Chiley Colombia hubo una disminucion del corto plazo en lacomposicion de las entradas.

Este recurso reciente a controles de capital, a veces durante periodos considerables de tiempo, hatenido lugar
€en un contexto marcado por iniciativas internacionales encaminadas a restringir lalibertad de |os paises para tomar
esas medidas. Un objetivo principal detaesiniciativas es el Unico régimen globa que se aplica atales movimientos,
esdecir, € de FMI®2 El primer propdsito de ese régimen con respecto a tales movimientos era promover € comercio
y la actividad econdmica mundiales mediante la eliminacion de restricciones a las transacciones corrientes. La
libertad de los movimientos de capital no era un principio del Convenio Constitutivo original del FMI. En realidad,
atenor delaseccion 3 dd articulo V1, se otorga explicitamente alos miembros € derecho aregular |os movimientos
internacionales de capital en tanto en cuanto los controles no restrinjan también las transacciones corrientes, y en
virtud de laseccion 1 @) del articulo VI la Cuenta de Recursos Generales no se usara para financiar unas salidas
cuantiosas o sostenidas de capital .

No obstante, la atenuacion gradua de las limitaciones iniciales sobre la participacion del FMI en la
liberalizacion de las transacciones de capital ha sido evidente en varias decisiones y otros cambios registrados desde
los ultimos afios del decenio de 1970. En la version modificada del Convenio Constitutivo que entré en vigor en
1978, end articulo IV sedeclaraque unfin esencia del sistemamonetario internaciona es establecer un marco que
facilite d intercambio de capital entrelos paises. En abril de 1995, lalista de aconteci mientos que pueden hacer que
se celebren conversaciones entre e Fondo y un pais miembro bgjo lavigilancia por € FMI de las politicas cambiarias
se amplié paraincluir "unas corrientes insostenibles de capital privado">*. En diciembre de 1997 se aprob6 el
establecimiento del Servicio de Reservas Suplementarias que permite otorgar asistencia financiera a un pais que
experimente dificultades de balanza de pagos debidas a una pérdida repentinay perturbadora de la confianza del
mercado que se refleje en presiones sobre su cuenta de capital y reservas. Por Ultimo, en virtud de unainiciativa
actua aprobadapor é Comité Provisional € Convenio del Fondo se modificara paraincluir laliberalizacion de los
movimientos de capita entre los fines delaorganizacion y ampliar oficialmente su jurisdiccion a esos movimientos™.

S e gprueba esa enmienda, podratener unos efectos que se degjen sentir en otras normas internaciona mente
convenidas. Por jemplo, en virtud de los acuerdos de la OMC sobre el comercio de bienesy servicios, cuando un
pais recurraarestricciones para salvaguardar su balanza de pagos, esas restricciones han de ser congruentes con sus
obligaciones a tenor del Convenio Constitutivo del FMI, e incumbe a Fondo evaluar la justificacion de las
restricciones con arreglo alasituacion de la balanza de pagos y las reservas ddl pais. La extension propuestade la
jurisdiccion oficial del Fondo alas transacciones de capital podriaasi hacer que se redujerala actual autonomia de

%2 | os paises desarrollados también estan sujetos a obligaciones en este particular en virtud del Cadigo de
Liberalizacion de los movimientos de capital dela OCDE y (paralos miembros de la UE) atenor de la Directiva de 1988
del Consgjo de la CEE sobre los movimientos de capital y e Tratado de Maastrich. Algunos paises en desarrollo han
asumidos tales obligaciones como parte de tratados de amistad, comercio y navegacion o acuerdos regionales tales como el
Tratado de Libre Comercio de Américadel Norte (TLC).

% Estarestriccion no se aplica necesariamente alos servicios financieros especiales del FMI, que usan recursos
prestados.

% Decision N° 10950-(95/37), de 10 de abril de 1995, del Directorio Ejecutivo del FMI, por la que se modificala
Decision N° 5392-[77/63] de 29 de abril de 1977.

% En & conjunto de medidas de ayuda financiera presentado por el FMI al Gobierno de la Replblica de Corea
figuraban condiciones sobre laliberalizacién de las transacciones de capital .
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los paises sobre € control de las transacciones de capital en conformidad con el régimen de la OMC®, Pero las
recientes crisisfinancierasy e frecuente recurso por |os paises a controles para contener los efectos 'y las oscilaciones
delas corrientes de capital son un argumento para seguir otorgando alos gobiernos esa autonomia. El andlisis que
se hace en este capitulo no pretende sugerir que se haya encontrado yalaformade eliminar en el plano mundid la
transmisién por encima de las fronteras de los choques financieros asociados a la mayor integracién financiera
mundia u otras presiones relacionadas con agquellos movimientos de capital que son capaces de desencadenar crisis
financieras. Esos puntos flacos del arsena existente de medidas de politica econdmica suscitan serias cuestiones
sobre laidoneidad de los pasos actuales para promover la liberalizacion de los movimientos de capital como un
objetivo internacional. En realidad, en un futuro previsible, 1o que parece necesitarse es flexibilidad més bien que
restricciones u obligaciones adicionales.

6. La politica cambiaria

Lacontribucién de unos tipos de cambio estables (con su acompafiamiento de un excesivo endeudamiento
exterior acorto plazo y un mayor riesgo monetario) alageneracion de fragilidad financieraen € Asiaoriental y €
papel de los movimientos consiguientes de los tipos de cambio en & desencadenamiento delacrisisy su difusion
por toda la region han hecho plantearse preguntas sobre la conexion entre 1os regimenes cambiarios y las crisis
financieras. Laconclusion del andlisis que sigue es que ningln régimen proporcionara probabl emente una proteccion
total contra esas crisis. No obstante, unos tipos de cambio bien dirigidos, en combinacion con controles de las
transacciones de capital, pueden hacer mucho para prevenir grandes oscilaciones de las corrientes de capital,
haciendo asi una aportacién importante a la estabilidad macroecondmica.

Td como sedescribe en € recuadro 2, cuando estd|6 lacrisislas economias del Asia oriental mas seriamente
afectadas, con la excepcion de Hong Kong, China, tenian unos regimenes cambiarios en los que e banco central
intervenia para estabilizar €l tipo a contado con arreglo a unas pautas que todos conacian, mientras Hong Kong,
China, contaba con un sstema de juntamonetaria. Durante 1990-1996 muchos paises del Asia oriental y meridional
recibieron grandes entradas de capital. Cuando ocurre tal cosa, |las autoridades monetarias pueden o bien dgjar que
la moneda se aprecie 0 bien intervenir para prevenir una apreciacion, y cas todos los receptores del Asia oriental
optaron por lo segundo.

Se hasuscitado la cuestién de s unostipos de cambio que flotasen libremente habrian sido preferibles a unos
tipos dirigidos como |os que estaban en vigor en varios paises del Asia oriental y meridional antes delacrisis. Unos
tipos flotantes habrian probablemente conducido en |os primeros afios noventa a apreciaciones muy pronunciadas
en comparacion con los niveles realmente observados, 1o que cas con toda certeza habria provocado duras
resistencias politicas por sus efectos sobre las exportaciones. Si unos tipos de cambio que flotasen libremente
hubiesen producido mayor inestabilidad en los tipos relativos, podrian haber desalentado las corrientes de arbitraje
pero también habrian acabado amenazando a sistema de tipos de cambio rel ativamente estables en que se basaba
el desarrollo econémico de laregion, con € riesgo de que surgieran tensiones en las relaciones comerciales.

En € otro extremo se ha sugerido que cabria evitar crisis como laasidticasi se establecieran sistemas de
juntas monetarias que suponen unos tipos de cambio rigidamente vinculados a una moneda ancla. En esos sistemas
seasume @ compromiso inequivoco de la autoridad monetaria de ofrecer o rescatar pasivo monetario a un tipo fijo.
Asimismo, sdlo en esas condiciones se intercambia e pasivo. Dos sistemas particularmente bien conocidos de este
tipo son los de la Argentinay Hong Kong, China, pero varios otros paises, incluidas algunas economias en

% Para un examen més detenido véase A. Cornford y J. Brandon, "The WTO agreement on financcial services:
Problems of financial globalization in practice”, seccion E, en UNCTAD, International Monetary and Financial Issuesfor
the 1990s, Vol. X (de proxima publicacion).
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transicion, también los tienen. En su forma més depurada, |as juntas monetarias no pueden otorgar crédito a
gobierno, al sistema bancario 0 a otros prestatarios y los tipos de interés vienen determinados por € mercado,
estando rigidamente vinculada la base monetaria alas reservas en divisas del pais. Esas condiciones no se aplican
edtrictamente en tanto en cuanto lajuntamonetaria disponga de reservas externas superiores ala base monetaria del
pais (lo que ha ocurrido recientemente, por gemplo, en Hong Kong, China) o cuando € ordenamiento juridico
permita que algunas de las reservas que respaldan la base monetaria se tengan en otras formas que no sean moneda
exterior (como en la Argentina).

Entre los beneficios que atribuyen sus defensores alas juntas monetarias figuran la credibilidad que confiere
eserégimen alaautoridad monetariay la eliminacion de los problemas de gestion de la deuda exterior derivados de
desgjustes entre la denominacién monetaria de las deudas y la de los ingresos generados por las actividades que
financian. No obstante, tal como muestra la experiencia reciente, tales regimenes no aislan a las economias de la
inestabilidad de origen externo, ya que las repercusiones de las entradas y salidas de capital se transmiten, por
conducto de sus efectos sobre la base monetaria, a diversas actividades econdmicas y a los precios de bienesy
activos. Asmismo, si no hay un prestamista de Ultimainstancia, la contraccién de los depdsitos que suele seguir a
lasalida de capitd en ese sistema puede amenazar |a estabilidad bancaria®’. Un sistema de junta monetaria cumplira
un cometido importante en ciertas circunstancias, tales como las de frenar una hiperinflacion. Pero la consiguiente
reduccion de la autonomia de la politica econdmica significa que esos sistemas seguiradn siendo aceptables y
apropiados solo para una pequefia minoria de paises.

No hay asi motivos para condenar |os regimenes cambiarios dirigidos basdndose en la experienciareciente
(aunque su restablecimiento esimposible en los paises de Asia oriental y meridional si éstos no vuelven agozar de
condiciones més ordenadas en sus mercados monetarios). Las aternativas de unos tipos de cambio flotantes o
rigidamente fijos también pueden imponer costos que superen alos beneficios. No obstante, la experienciareciente
hamostrado asimismo que los regimenes cambiarios dirigidos son vulnerables a grandes acumul aciones de deuda
bancariaexterior acorto plazo y de otras inversiones exteriores potencialmente volétiles. A veces, introducir mayor
flexibilidad ampliando labanda de intervencién podriaayudar a que se eliminasen las apuestas en una sola direccion
y se desadentaran las corrientes de arbitragje. Pero es probable que tales regimenes solo sean sostenibles si van
acompafiados de una gestién activa del pasivo exterior, o que puede obligar a menudo a recurrir a controles de
capital.

7. La colaboracién y las consultasregionales

En los acuerdos econdmicos regionaes suelen figurar modalidades de colaboracion y consulta mutua en una
ampliagamade asuntos de politica econémica. Esas modalidades frecuentemente apuntan ala prevencion de crisis
financieras en | os paises miembros que pueden tener desfavorabl es efectos transfronterizos y perjudicar asi el logro
de los abjetivos de los acuerdos correspondientes.

En la Unién Europea (UE) se cuenta con un conjunto completo de procedimientos de esa indole, con €
objetivo de asegurar que e funcionamiento del mercado comin no se vea afectado de manera adversa por
acontecimientos macroeconémicos o financieros en los Estados miembros. El Tratado de Roma por € que se
establecié la Comunidad Econémica Europea (Tercera parte — Titulo |1, capitulos 1 a 3) abarcabala cooperacion
y las consultas entre los miembros sobre medidas monetarias y otras coyunturales, asi como sobre la balanza de
pagos. El articulo 107, por gemplo, instaba a los miembros a que considerasen su politica en materia de tipos de
cambio como una cuestién de interés comin®®. Asimismo, las consultas y la supervisiéon han formado parte de los

5" Con € objetivo de evitar otra fuerte reduccién de liquidez como la experimentada por la salida de capital araiz
de la crisis mexicana de 1995, la Argentina ha establ ecido una linea de crédito en bancos internacional es privados para su
uso en el caso de que se reanuden tales salidas.

% Estos articulos fueron modificados por el Tratado de Maastrich que establecié la Unién Econémicay Monetaria.
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procedimientos de la UE ala hora de facilitar alos miembros respaldo financiero paraintervenir en los mercados
monetarios y para ayudarlos aresolver dificultades de balanza de pagos.

Lacolaboracion y las consultas en el plano regional también han sido propuestas en otras partes con € fin
de ayudar a prevenir las crisis financieras, pretendiendo en buena parte esas iniciativas evitar efectos de contagio.
Algunas de lasideas expuestas en ese contexto entrafian una supervision mutua encaminada a asegurar que se aplica
adecuadamente la politica de estabilidad econdmicay financiera disefiada por el FMI. Pero una politica concreta no
forma parte integrante de la colaboracion y las consultas regionales en pro de la estabilidad financiera. Unainiciativa
gplicadaen laANASO, por gemplo, consiste en un mecanismo para supervisar la situacion y la politica econémicas
de los miembros con arreglo a pautas mutuamente convenidas ata fin.

Laconviccion de los miembros de laANASO de quetienen que cooperar para prevenir las crisis financieras
yase hizo patente en el periodo anterior al que se fragud lacrisis. Por giemplo, en una reunion celebrada en marzo
de 1997 los ministros de finanzas de la ANA SO reconocieron que podia establ ecerse con esa finalidad un mecanismo
de supervision. Dos meses después, lapresion sobre e baht tailandés impulsd unaintervencidn coordinada de varios
bancos centra es asiticos en apoyo de lamoneda. Sin embargo, no hubo ninguna intervencién de esa indole cuando
el abandono genera de los regimenes de tipos de cambio dirigidos en julio de 1997, un hecho que sugiere que los
gobiernos decidieron que habria resultado demasiado costoso intentar defender 10s tipos de cambio en esa etapa.

No obstante, las consultas dentro dela ANA SO sobre una supervisién mutua prosiguieron y en unareunion
de diciembre de 1997 los ministros de finanzas de la Asociacién recomendaron que se aplicara la propuesta de
establecer un mecanismo de vigilanciaregional, que posteriormente ha venido a conocerse como € Mecanismo de
Supervision de la ANASO. Lafuncién de ese instrumento seria ayudar alos gobiernos de la ANASO a prevenir
futuras crisis financieras, entre otras cosas sirviendo de sistema de aerta répida que permitiese a los paises
individualmente o por separado emprender acciones correctivas y proteger los intereses de la regién durante €
proceso de integracion financiera globa mediante €l examen de |as cuestiones financieras y monetarias suscitadas
en los foros internacionales. Esainiciativa responde a una necesidad muy sentida en los miembros de la ANA SO,
pero también podria acabar haciendo que se extendieratal cooperacién a otros paises asiaticos. Si en lo futuro la
ANASO Yy posiblemente otros paises del Asiaorientd y meridional decidieran prestarse un apoyo financiero exterior
mutuo mediante acuerdos més explicitos que los aplicados en mayo de 1997 en defensa del baht (en cierto modo de
manerasimilar aagunos de losinstrumentos de la UE mencionados antes), seria posible prever un vinculo entre esas
disposicionesy cualquier mecanismo de vigilancia que esté entonces en vigor.
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INTRODUCCION

Después de unos diez afios de crecimiento relativamente satisfactorio, € rendimiento econémico
empeord en lamayor parte delos paises del Africa subsahariana’ en la segunda parte del decenio de 1970;
con pacas excepciones, laregion en conjunto sufrid durante 20 afios una crisis econémicacasi continua.
Desde comienzos ddl decenio de 1980, muchos paises han adoptado reformas de la politica econémica con
arreglo aprogramas de guste estructural patrocinados por |as instituciones de Bretton Woods. Se hahecho
hincapié en una reduccion de lafuncion del Estado, unamayor dependencia de las fuerzas del mercado y
una rapida apertura a la competencia internacional como |os elementos esenciales para desbloguear €
potencia de crecimiento de Africa. Sin embargo, pese a muchos afios de reforma de las politicas, apenas
agun pais delaregion halogrado completar su programade gjuste con un retorno al crecimiento sostenido.

Larecuperacion que comenzd en 1994 con un aumento de larentapor persona de aproximadamente
el 1% a afno en los tres afios siguientes ha dado motivo para un optimismo renovado. En redlidad, los
esfuerzos normativos es posible que hayan conseguido detener la larga crisis econémica de Africay las
perspectivas a plazo medio es posible que no sean tan sombrias como |os resultados de los dos dltimos
decenios. No obstante, en los Ultimos tres afios, sdlo unos pocos paises han logrado mantener unas tasas
de crecimiento que acancen o superen lametadel 6% fijada por € Nuevo Programade las Naciones Unidas
parae Desarrollo de Africaen e decenio de 1990. Ademés, la recuperacion no esté asentada en un fuerte
rendimiento de las inversiones, sino que refleja més bien unamayor utilizacién de la capacidad existente
y se debe en gran parte alo que parece ser un auge coyuntura de los precios de los productos bésicos.
Incluso si se pudiera mantener e crecimiento de los Ultimos tres afios en e proximo decenio, ello no
invertirialamarginacion delaregion ni repercutiriamucho en la pobreza generalizada, y constituiria poco
més que la recuperacion del terreno perdido en los Ultimos 20 afos.

Ahorahace fataunavison audaz del desarrollo econdémico africano, que entrafie una reevaluacion
global de los enfoques de la politicainternacional y nacional con € fin de plasmar la recuperacion actual
en un crecimiento mas firmey sostenido. En esteinforme se hace un intento inicial en esa direccién.

En e planointernaciond, € informe destaca una rapida eliminacion del sobreendeudamiento como
€l Unico paso trascendental importante que se deberiadar. Si bien representa una desviacion considerable
en lo que respecta a su ambito, lainiciativarelativa alos paises pobres fuertemente endeudados tiene que
ser objeto de unarevison afondo s se quiere que contribuya de manera decisivaa establecimiento de las
condiciones para un crecimiento rgpido y sostenido.

Con todo, € aumento de las transferencias netas de recursos por medio del alivio delacargadela
deuda no dararesultado a menos que vaya acompafiado de unas politicas internas adecuadas destinadas a
romper € circulo vicioso de la bgja productividad y la fuerte dependencia de un pequefio nimero de
productos bésicos primarios que impera en una inmensa mayoria de economias africanas. Ese cambio
edtructura requiere unatasa de inversiones considerablemente mayor de la que se halogrado hasta ahora,
tanto en las ramas de actividad primarias como en las secundarias y en €l sector piblico asi como en €
privado. Aunque existe un creciente consenso a este respecto, € informe sugiere que el enfoque actual del
gjuste estructural es poco probable que logre ese resultado.

Aungue se reconoce que las restricciones estructurales y las deficiencias institucionales impiden un
funcionamiento eficiente de los mercados, en la préctica estos obstaculos a menudo no se tienen en cuenta
y las paliticas estén concebidas para corregir 10s precios en economias caracterizadas por lafatatotal de

" Enlapresente parte, laexpresion “ Africadel Norte” designaaArgelia, Egipto, la Jamahiriya Arabe Libia, Marruecos
y Tunez. La expresion “Africa subsahariana’ se refiere a resto de Africa, con excepcion de Sudéfrica, a menos que se
especifique otra cosa.
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mercados o por su imperfeccion. Por afiadidura, a menudo tampoco hay una ordenacion adecuada de la
liberalizacién de los mercados de los productos y los factores con las reformas institucionales que se
requeririan para que tuviera éxito. En consecuencia, laliberalizacion frecuentemente produce una mayor
inestabilidad y no logra crear los incentivos apropiados, al mismo tiempo que las restricciones estructurales
y las deficienciasingtituciona esimpiden que losincentivos se plasmen en una reaccion enérgica de la oferta
por medio de nuevas inversiones que promuevan laexpansion y racionalizacion de la capacidad productiva.

Actualmente se necesita una nueva orientacion politica que reconozca y aborde directamente las
restricciones estructurales y los defectos ingtitucionales en las economias africanas. Al sefidar estos
impedimentos y las politicas requeridas para superarlos, e informe sitlia la experiencia africana en una
perspectiva comparativay se basa en las experiencias de desarrollo que han tenido éxito en otras partes.
Se concentraen laacumulacion de capital y en € fomento y la creacion de las ingtituciones necesarias para
una economia de mercado eficiente, con inclusion de una clase empresarial autoctona dinamica.

Sedfirmaque paralograr e cambio estructural imprescindible es preciso vincular laacumulacion
al comercio con € fin de promover la capacidad productiva, la eficienciay la competitividad. A este
respecto, la existencia de amplias posibilidades no explotadas en |os sectores primarios explicalarazén
del optimismo. Laredizacion de esta capacidad potencial congtituirala prioridad de los esfuerzos iniciales
en materia de politica en muchos paises, dado que el aumento de la productividad y la produccion en €
sector primario es esencial para generar |0s recursos que sera preciso invertir para efectuar €l cambio
estructural. Las experiencias positivas de los paises ricos en recursos muestra que las prescripciones
normativas en las primeras etapas de promocion de las exportaciones son rel ativamente menos exigentes
y pueden producir rdpidos resultados. Varios de esos paises de Asia oriental y Ameérica Latina han logrado
poner en marcha un crecimiento econdmico y de las exportaciones firme y sostenido basado en |os sectores
primarios, tras muchos afios de estancamiento e inestabilidad, y no siempre han partido de condiciones
iniciales mejores que las que existen actuamente en Africa.

En el capitulo | se examina brevemente la experiencia de crecimiento de Africa durante los 30
Ultimos afios y las perspectivas a plazo medio. Aun reconociendo laimportancia de las paliticas internas,
el capitulo destacalafuncion dd entorno exterior en la determinacion de los rendimientos econdémicos. Se
alega que la evaluacion principal de |as perspectivas de Africa se basa en la confianza en las fuerzas de
mercado que promueven € crecimiento més que en un examen meticuloso de las restricciones y
posibilidades. Por otro lado, esa evaluacion es Util para reducir la importancia de la supresion del
sobreendeudamiento a iniciar un proceso autosostenido de crecimiento.

El capitulo Il analizala estructuray e rendimiento de la agricultura africana. Aunque ha habido
cierta mejora en los resultados de la agricultura en la Ultima década, 1a capitalizacion insuficiente, con
inclusion de una inversién publica escasa, sigue siendo e principal obstaculo a desarrollo agricola
sostenido. En el capitulo 111 se examinan las reformas de la politica agrariay € comportamiento de la
oferta. Los datos presentados ponen de relieve que las hip6tesis acerca de laimposicion de los productores
agricolas mediante las paliticas de fijacion de los precios en € decenio de 1970, que sirven de fundamento
alasreformas posteriores, no son totalmente validos. Lejos de generar los incentivos deseados, lareciente
insistencia en laliberalizacion y en e desmantelamiento de las juntas de comercializacion ha tendido a
agravar las deficiencias institucionales, dado que las ingtituciones privadas no suelen estar en condiciones
de asumir muchas de las funciones anteriormente desempefiadas por |as juntas de comercializacion.

El capitulo IV trata del comercio, laacumulacion y laindustria. Alega que la marginacion del
Africa subsahariana en € comercio mundial es un reflgjo de su imposibilidad de ampliar su capacidad
productivamés que una consecuencia de su resistencia ala apertura. La prioridad convencional asignada
a comercio, frente alainversion y laacumulacion, no es correcta. El capitulo examina a continuacion la
composicién del comercio africano, en términos de laimportancia relativa de los productos primarios y las
manufacturas. Aungue algunos paises parecen tener bajos rendimientos en las exportaciones de productos
manufacturados en comparacion con su capacidad, para la mayor parte de los paises de la region la
dificultad estriba en aumentar |as exportaciones totales al mismo tiempo que diversifican su composicion
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en favor de productos mas dindmicos y de dto valor afiadido. El comercio intrarregional ofrece
considerables posibilidades a este respecto.

En € capitulo V se andlizan las opciones de palitica interna de que disponen los gobiernosy las
reformas ingtitucionales que se requieren para crear un clima propicio a la inversion y revitalizar €
crecimiento. Se hace un intento de poner a descubierto las principales deficiencias de las politicas
financieras, comerciadesy agricolasy sus efectos sobre la estabilidad, los incentivos privadosy lainversion
publica, y se examinan diversas opciones politicas. El objetivo del capitulo no es ofrecer una panacea
universal, sino destacar € tipo de enfoque que podria adoptarse cuando algunos de los agentes e
ingtituciones mas importantes de una economia moderna de mercado estén poco desarrollados o no existen.
El capitulo termina con un andlisis de los retos politicos a que se ha de hacer frente para superar las
deficiencias institucionales en Africa.



Capitulo|

CRECIMIENTO Y DESARROLLO EN AFRICA:
TENDENCIASY PERSPECTIVAS

A. Despegue con posterioridad a laindependencia

Cada vez ha sido més corriente describir a Africa como un continente de posibilidades de
crecimiento perdidas, sometido a autoritarias intervenciones del Estado y a estrategias de desarrollo mal
orientadas u orientadas haciad interior de las que sdlo ahorase estalibrando. La historiano estan sencilla
Larelacion tradicional quitaimportancia alas dificultades que afrontaron muchos paises africanos en €l
momento de la independencia y omite las respetables, y para algunos paises espectaculares, tasas de
crecimiento logradas inmediatamente después de la independencia. Tampoco se valora siempre que la
integracion de Africaen laeconomiamundial haestado durante largo tiempo y hasta hace poco conformada
en gran parte por los vinculosy legados coloniales.

Aunque exigtian considerables diferencias en las condiciones y niveles de ingresosiniciales de los
paises africanos en e momento de laindependencia, en cas todos ellos se ha hecho poco por crear las
condiciones necesarias para € desarrollo econdmico nacional, con inclusion en particular de la
infraestructurafisicay unas posibilidades educativas suficientes. El principal legado positivo colonial fue
el desarrollo de sectores de exportacidn de productos primarios que parecian ofrecer fuertes posibilidades
de crecimiento.

Contrapuestas a las grandes expectativas de | os Estados africanos recientemente independientes,
las dificultades practicas para crear unas economias hacionales vigorosas y |os problemas planteados por
latransicion demogréfica, € crecimiento de Africa fue bastante fuerte desde mediados del decenio de 1960
hastalaprimeracrisis del petréleot. Aunque € aumento del PIB en el Africa subsahariana fue mas rapido
que en los afios cincuenta bajo e dominio colonial, con unatasa media anual del 4,5% o mas del 1% per
capita, resulté inferior a de otras regiones en desarrollo, con excepcion del Asia meridional, durante e
mismo periodo.

Sin embargo, hubo considerables diferencias en € crecimiento entre los paises del Africa
subsahariana con tasas medias que oscilaban del 0,5% & afio (en e Chad) a 14,7% a afio (en Botswana).
Muchos de los paises que obtuvieron resultados peores después de la independencia fueron los que
sufrieron durante afios de disturbios civiles. Otros experimentaron un estancamiento, entre ellos los que
carecian de los recursos naturales que eran solicitados en los paises desarrollados, y 10s paises sin salida
a mar o que no tenian conexiones de transporte y digpositivos portuari os adecuados con 10s paises vecinos.
Por otro lado, surgié un grupo de paises que obtuvieron excelentes resultados durante este periodo con tasas
de crecimiento comparables alas de las economias més eficientes de otras partes del mundo en desarrollo.
En este grupo, constituido por ocho paises, seis alcanzaron tasas de crecimiento superiores al 8% a afio
(Botswana, Burundi, Céte d' Ivoire, Kenya, Nigeriay Zimbabwe) y dos, tasas de crecimiento de mas del
6% (Congo y Gahon).

1 A esterespecto, al investigar los rendimientos posteriores alaindependencia, 1965 se toma como fecha limite. De
las colonias britanicas y francesas, Ghana (1957) y Guinea (1958), respectivamente, fueron las primeras en acanzar la
independencia. Losterritorios que obtuvieron laindependencia después de mediados del decenio de 1960 son Botswana (1966),
Mauricio (1968), Guinea-Bissau (1974), Angola (1975), Cabo Verde (1975), Mozambique (1975), Santo Toméy Principe
(1975) y Zimbabwe (primero en 1975, con la Declaracion Unilateral de Independencia de Rodesia del Sur y posteriormente,
en 1980, al ser otorgada oficialmente laindependencia por € Parlamento Britanico).
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Este crecimiento postcolonia estuvo impulsado por un fuerte desenvolvimiento de las inversiones.
Por término medio, las inversiones en & Africa subsahariana aumentaron en volumen en & 6,4% d afio
durante 1965-1973 (grafico 3). Las inversiones fueron aumentando constantemente en todas partes,
pasando de menos ddl 14% del PIB en 1965 amas del 18% en 1973 paralaregion en conjunto, y superando
el 20% en muchos paises al incrementar 1os obstacul os proteccionistas |os rendimientos medios de las
inversiones. En la agricultura, la inversion en cultivo de nuevas tierras contribuyé a aumentar la
produccion. Enlamayor parte delos casos, lasinversiones en el sector pUblico desempefiaron unafuncién
destacada en d proceso de acumulacion, graciasalaayudad desarrollo y a aumento de labase de ingresos.

Gréfico 3

TASASMEDIAS DE CRECIMIENTO REAL DEL PIB, LAS EXPORTACIONES
Y LASINVERSIONESEN EL AFRICA SUBSAHARIANA, 1965-1994
(Porcentaje anual)

Fuente: Calculos de la secretariade la UNCTAD, basados en Banco Mundial, Trends
in Developing Economies 1990 (Washington, D.C., 1990); y Banco Mundial, World
Devel opment Report 1996 (Washington, D.C., 1996).

Nota: Las cifras que sirven de base al gréfico son medias no ponderadas.

Antes de la independencia, la inversién extranjera directa (IED) se habia limitado principamente a la
extraccion de mineralesy petréleo y en algunos casos a la produccion de bienes de consumo corriente como bebidas
y textiles. Estaestructura se mantuvo después de laindependencia, aunque con un entusiasmo creciente por atraer
IED hacia las industrias incipientes mediante el empleo de diversos incentivos, entre ellos la proteccion de las
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importaciones. El volumen de|ED se duplicé entre 1960 y 1970 y como porcentgje del PIB fue, de hecho, €l doble
de lasumadirigidaaAsiaorienta y sudoriental en esa époce’.

Se ha puesto de moda descartar 10s rendimientos de Africa posteriores a la independencia debido a que
fueron acompafiados de sdlo una débil integracion en la economia mundial. Esta es una evauacion parcial. La
experienciacolonid habiainducido alos politicos africanos, al igual que alos de otros paises, a adoptar una postura
cautel osa con respecto a la integracion en la economia mundial. No obstante, la mayor parte de las estrategias
econdémicas postcol oniaes aceptaron que |as posibilidades de crecimiento de Africa se asentaban en la explotacion
de sus ventgjas comparativas en recursos natura es, sobre cuyabase podia comenzar aindustriaizarse y a diversificar
sus exportaciones. Ademas, y contrariamente a las descripciones que daban por supuesto un cambio radical dela
politicaen los primeros afios de laindependencia, este punto de partida coincidié en muchos casos con la creacion
de instituciones y estructuras hacia € final de la era colonial, como las juntas de comerciaizacion de las
exportaciones, las corporaciones publicas de desarrollo con fines multiples y medidas de sustituciéon de las
importaciones’.

Entre 1965 y 1973 los ingresos de exportacion en e Africa subsahariana crecieron considerablemente,
acanzando unamediade mésdd 15% al afio. Los volimenes de |as exportaciones aumentaron con un crecimiento
rpido en productos basicos esencidescomo € té, d caféy d cacan, y se vieron favorecidos por un trato preferencia
de las exportaciones por parte de las antiguas Potencias coloniales. Ademas, latendencia anterior alabagjadela
relacion de intercambio se detuvo en 1965 y |la parte de las exportaciones en € PIB se incrementd constantemente
en lamayor parte de los paises después de laindependencia. El aumento de los ingresos de exportacion atenud las
restricciones de divisas en | os paises no pertenecientes ala CFA y, mientras que los vol imenes de las importaciones
crecieron méslentamente que las exportaciones en este periodo, |a parte que representaban las importaciones en €
PNB sigui6 siendo elevada.

Al enfrentarse a pequefios mercados internos y alegados comerciales coloniales restrictivos, algunos paises
africanos trataron de crear nuevos acuerdos comerciales regionales o de reforzar |os existentes. Sin embargo, las
diferentes condicionesiniciaes entre los miembros a menudo produjeron tensiones (como en Africa oriental) y més
en genera esos acuerdos sevieron obstaculizados por la composicion de las exportaciones de la mayor parte de las
economias africanas 'y por deficiencias infraestructurales. En consecuencia, la participacion del comercio regional
en el comercio externo total se estancd en torno a 5% y més de la mitad del comercio exterior del Africa
subsahariana se continué efectuando con Europa’.

Laretdricade laestrategia econdmica posterior alaindependencia hacia hincapié en un cambio estructural
gue se gpartaba de la dependencia del empleo en € sector primario y las exportaciones tradicionales. No obstante,
incluso cuando se acelerd d crecimiento, el ritmo y la configuracion del cambio estructural en muchas economias
africanes Sguieron alazaga. Laindustriaerae sector de més répido crecimiento, gracias en gran parte ala mineria
y € transporte. La actividad manufacturera se expandio a

2 Véase J. Dunning, “Changesin the level and structure of international production: The last one hundred years”, en
M. Cassen (ed.), The Growth of International Business (Londres. Allen and Unwin, 1983), cuadro 5.2. En 1970 lalED fue
equivalented 0,52% del PIE en € Africa subsahariana, frente al 0,26% en Asiaoriental y sudoriental y el 0,74% en América
Latinay e Caribe; véase UNCTAD, Foreign Direct Investmen in Africa (publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta
E.95.11.A.6), Nueva Y ork y Ginebra, 1995, cuadro 18.

% Véase B.van Arkadie “ The State and economic change in Africa’, en H. J. Chang y R. Rowthorn (eds.),
The Role of the Sate in Economic Change (Oxford: Clarendon Press, 1995).

4 A principios del decenio de 1970 Europaoccidental erael destino del 55% de las exportaciones africanasy e origen
del 65% de todas las importaciones africanas. En la primera mitad del decenio de 1990 més del 60% de las exportaciones
africanas iban a parar a Europa occidental y aproximadamente el 55% de las importaciones africanas procedian de ese
continente. La parte correspondiente al comercio intraafricano en las importaciones total es de |os paises africanos disminuyé
a 3,1% en 1980. A continuacién se duplicd durante el decenio de 1980y Ilegd aalcanzar el 8,6% en 1995. La cuestion del
comercio intrarregional se examina con mayor detalle en el capitulo 1V.
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Recuadro 5
FOMENTO DEL CAPITALISMO AUTOCTONO EN EL AFRICA SUBSAHARIANA

En comparacion con otras regiones en desarrollo, € capitalismo autéctono se desarroll6 tardiamente en e Africa
subsahariana®. Durante e periodo colonia, se efectuaron pocas inversiones industriales que pudieran suponer una amenaza
paralas empresas extranjeras. Lamayor parte de los productos manufacturados eran bienes de consumo de laindustria ligera
fabricados en pequefia escala como jabon, bebidas, textiles, calzado y muebles. Aparte de casos aislados como € de Kano
en laregion septentrional de Nigeria, los africanos poseian muy pocas de incluso esas pequefias empresas. Los empresarios
autéctonos se limitaban en gran parte ala artesaniay a actividades comerciales en el sector no estructurado. En los afios
inmediatamente anteriores alaindependencialos empresarios col oniales en muchos casos trataban de evitar |a expropiacion
concertando acuerdos de asociacion con empresarios africanos.

En cuanto a las zonas rurales, las mejores tierras se habian vendido a colonos. Las autoridades coloniales
desalentaban € capitalismo rural autéctono y preferian la cooperacion (por conducto de juntas de comercializacién) con
pequefios productores africanos de cacao y café que tenian un escaso poder de negociacion. Otros factores que contribuyeron
a desalentar € capitalismo de grandes explotaciones fueron la abundancia de tierras en laregién, que limitaba el nimero
de trabgjadores sin tierra de que se disponia para realizar un trabajo asalariado en grandes explotaciones, y los sistemas de
propiedad que se basaban en formas tradicionales de tenencia més que de propiedad absoluta. S6lo a partir del decenio de
1950 alentaron los paises coloniales el surgimiento de un capitalismo agricola africano como parte de sus esfuerzos por
lograr que | os sucesores nacionales continuaran la produccién y exportacion de los productos primarios que necesitaban los
paises metropalitanos. El capitalismo agricola se enrai z6 en esos afios anteriores alaindependencia entre, por g emplo, los
productores bugandeses de café en Uganda, los cultivadores yoruba de cacao de Nigeriay los productores de cultivos
comerciales kikuyus de Kenya.

Después de laindependencia, |os agricultores africanos continuaron €l proceso de acumulacién en el campo, pero
parte del excedente rural se canaliz6 hacia propiedades urbanasy gran parte de él se gravo para contribuir afinanciar las
inversiones del Estado. En algunos casos, como en Cote d’ Ivoire, los nuevos capitalistas de base rural incluian a muchos
africanos que ocupaban altos cargos politicos y administrativos después de la independencia.

En cuanto a las inversiones de base urbana, los funcionarios publicos africanos podian algunas veces obtener
préstamaos parainvertir en empresas urbanas, pero esos créditos se podian en general obtener mas facilmente parainvertir
entierrasy bienesinmuebles que, dadalarépida urbanizacion de laregidn, aportaban utilidades atractivas y razonablemente
seguras. Lamayor parte de las empresas urbanas privadas, por consiguiente, fueron lanzadas por pequefios empresarios
africanos con un capital inicial procedente de ahorros privados o de parientes y obteniéndose el capital adicional necesario
para las expansiones principalmente de la reinversion de beneficios. Con todo, muchas de esas empresas tuvieron
dificultades para competir con filiales local es de las empresas transnacional es que tenian un acceso superior alatecnologia
importada. Ademés, |os capitalistas autdctonos eran a veces discriminados por sus gobiernos, como cuando se conferian
privilegios especiales como exenciones fiscales a participaciones extranjeras o cuando se establecian grandes empresas
publicas con € objetivo de aumentar rdpidamente el ritmo de industrializacion y crecimiento. De hecho, alaindependencia
sdlo unos pocos paises, como Kenyay Nigeria, fomentaban a los capitalistas autdctonos como instrumento primordial de
laacumulacion de capitd, lamodernizaciony € crecimiento econdmico. No obstante, incluso en las mejores circunstancias
les resulté dificil dar €l salto de las microempresasy de las empresas pequefias y medianas a las grandes empresas en €l
sector manufacturero. Las principales trabas fueron los elevados costos debidos a los suministros poco seguros, la
infraestructura insuficiente y |os deficientes recursos humanos, asi como la demanda reducida debido al pequefio tamafio
de los mercados.

! Paraunaresefia més detallada de la historia del desarrollo capitalista en e Africasubsahariana, véase J. Iliffe, The
Emergence of African Capitalism (Minneapolis. University of Minnesota Press, 1983).
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un sdlido 7,3% a afio durante 1965-1973, pero en lamayor parte de |os casos desde un punto de partida muy bajo.
En 1973, sdlo en un pais (Zimbabwe) fue superior a 20% del producto generado por € sector manufacturero; en
la gran mayoria de los paises la proporcion fue inferior a 10%. Con todo, en algunos paises, entre ellos Cote
d'Ivoire, Kenyay Nigeria, surgieron fuertes industrias incipientes durante este periodo. En agunos casos, los
empresarios privados ocuparon un lugar destacado en esteimpulso inicial alaindustrializacion, pero e Estado tom6
lainiciativa (véase e recuadro 5).

A pesar de estas convenientes transformaciones estructurales, un proceso de desagriculturacion “ positiva’
no comenzo en la mayor parte de las economias africanas durante este periodo. El aumento del valor afiadido
agricolaen @ Africa subsaharianafue en general muy débil, acanzando una media de slo el 2,5% a afio (gréfico 4).
Estatasaesmuy inferior ala de otras regiones en desarrollo y en muchos paises €l crecimiento de la agriculturano
siguié € ritmo de los aumentos de poblacién. Aungue se produjo una expansion en la superficie de las tierras
cultivadas durante este periodo, las inversiones publicas y privadas no se efectuaron a la escala necesaria para
transformar |as caracteristicas tecnol égicas de la produccion agricolay promover e aumento de la productividad.
En consecuencia, laexpansidn de las exportaciones se basd en lamayor parte de los casos en productos basicos muy
tradicionales con escasa diversificacion, ni vertical hacia los productos elaborados y las manufacturas ni
horizontalmente dentro del sector primario®.

Gréfico 4

CRECIMIENTO EN LA INDUSTRIA Y LA AGRICULTURA
EN EL AFRICA SUBSAHARIANA, 1965-1994
(Porcentaje anual)

Fuente: Véasee gréfico 3.
Nota: Véased gréfico 3.

5 El temadela diversificacion de los productos bésicos se examina de manera mas pormenorizada en el capitulo V.
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A laluz de esta amplia evolucién esinteresante considerar las tendencias durante este periodo en €l grupo
delas economias estelares més arriba mencionado. Las inversionestomaron lainiciativaen lamayor parte de los
casos, a menudo vinculadas a un fuerte rendimiento de las exportaciones. Incluso cuando € aumento de las
exportaciones fue relativamente lento, como en Kenya, se habia partido a menudo de un nivel elevado. En todoslos
paises la aparicion de un nexo inversiones-exportaciones estuvo vinculada a un cambio en favor de la actividad
industrial, con un aumento medio del producto del 11% a afio en comparacion con el 7% para el Africa subsahariana
en conjunto, y aun fuerte crecimiento agricola, que dcanzd unamedia cercanaal 7% a afio en comparacién con solo
e 2,5% parad Africasubsshariana por término medio. No obstante, incluso en los paises que obtienen excelentes
resultados la diversificacién de las exportaciones fue bastante limitada.

B. Inestabilidad del crecimiento en €l decenio de 1970

El aumento delos precios del petrdleo que se produjo en 1973y la subsiguiente ral entizacién del crecimiento
en el mundo desarrollado produjeron un efecto particularmente negativo en Africa, con excepcion de unos pocos
exportadores de petrdleo, puesto que la exposicion y lavulnerabilidad a las influencias externas eran mayores que
en otrasregiones en desarrallo. En redidad, 10s paises que registraron una disminucion en las tasas del crecimiento
entre 1973 y 1980 fueron mucho mas numerosos que en otras regiones en desarrollo, donde € desplome se produjo
principalmente a principios del decenio de 1980°. Con una poblacidn cuyo crecimiento seguia acel erandose, esto
significaba una disminucion bastante considerable de | as tasas medias de crecimiento por habitante en Africa, que
pasaron del 1,2% al afio en & periodo anterior a 0,7% al afio. Ademés, casi la mitad de los paises de Africa
experimentaron de hecho unas tasas de crecimiento por habitante negativas en este periodo.

El crecimiento en Africaen el decenio de 1970 se caracteriz6 por dos rasgos persistentes. un aumento de
la diversidad entre las economias y la falta de continuidad en e crecimiento. Las variaciones en las tasas de
crecimiento de |os paises se ampliaron significativamente en comparacidn con €l periodo anterior, con disminuciones
en la produccidn que alcanzaron hasta un 7% al afio en algunos paises, mientras que en otros aumentaron el 10%
a afo. Lafaltade continuidad se debi6 al debilitamiento del rendimiento de |os paises que anteriormente habian
conseguido los mgoresresultados. Se produjo una ralentizacién sensible del crecimiento en todas estas economias,
pero ladisminucion del crecimiento en algunos de |os paises més importantes, que habian progresado firmemente
en el periodo anterior, tuvo particular importancia. Por otro lado, muchos de |os paises africanos mas pequefios
experimentaron una espectacular reactivacion del crecimiento.

Laraentizacion reflejo un deterioro constante en la agricultura, donde la tasa media de crecimiento para el
Africa subsahariana en conjunto se contrajo del 2,5% en € periodo anterior amenos del 2% durante 1973-1980, &
no lograr seguir € ritmo del aumento de la poblacion (grafico 4). Mas grave fue que el crecimiento industrial se
redujo ala mitad en comparacion con 1965-1973 y que hubo una fuerte desaceleracion en el crecimiento de los
productos manufactureros, que se redujo a 3% al afio paratodalaregion. Si bien varios paises a canzaron tasas
elevadas de crecimiento en el sector manufacturero durante este periodo, muchos otros, entre ellos Zimbabwe (que
habiafigurado entre las economias estelares del periodo anterior) experimentaron un aumento negativo en e sector
manufacturero, mientras que en ningln pais habia disminuido la produccién manufacturera en €l periodo anterior.

Hubo una significativainestabilidad de las tasas de crecimiento de afio en afio que tendia a coincidir con las
fluctuaciones en las relaciones de intercambio de | os paises (gréfico 5). Estas fluctuaciones reflgjaban no sélo los
efectos negativos en lamayor parte delos paises ddl Africa subsahariana causados por la perturbacion de los precios
del petréleo en 1973y larecesion que siguié en los paises desarrollados, sino

® Véae D. Ben-David y D. Papdl, “ Slowdowns and meltdowns: Postwar growth evidence from 74 countries’, CEPR
Discussion Paper No. 1111 (Londres, Centro de Investigaciones sobre Politica Econdmica, 1995).
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Gréfico5

RELACION DE INTERCAMBIO DEL AFRICA SUBSAHARIANA, 1954-1996
(Nameros indice, 1954-1956 = 100)

Fuente: UNCTAD, Handbook of International Trade and Development Statistics,
varios nimeros.

también d breve auge que resultd de la recuperacion de | os precios mundides de diversas exportaciones de productos
primarios distintos del petroleo en 1976. Si bien una inmensa mayoria de los paises del Africa subsahariana
resultaron perjudicados por lacrisis dd petroleo de 1973, paises exportadores de petréleo como € Gabon y Nigeria
se beneficiaron sustancialmente de las subidas imprevisibles de 1973, aungue su crecimiento posteriormente se
contrgjo al disminuir los precios del petréleo durante 1977-1979. Paralos paises no exportadores de petroleo de
laregion, los volimenes de las exportaciones, que habian aumentado casi constantemente durante dos decenios,
alcanzaron sus cifras maximas en 1973 y mostraron una ligera tendencia a la baja durante € resto del decenio de
1970. A pesar del aumento de |os precios nominal es de varios productos bésicos distintos del petréleo, losingresos
de exportacién aumentaron mas lentamente, a un ritmo medio del 4% al afio durante 1973-1980. No obstante, al
elevarse|os precios de |as importaci ones espectacul armente debido al petréleo y alaaceleracion de lainflacion en
los paises industrializados, € poder adquisitivo de las exportaciones de los paises no productores de petréleo se
estanco a mediados de |0s afios setenta, mientras que € de los exportadores de petréleo aumento fuertemente.

En e decenio de 1970 muchos paises del Africa subsahariana se beneficiaron de la expansion de los
préstamos de la banca internacional alos paises en desarrollo. Inicialmente, esta expansion mejoro e acceso ala
financiacion internacional de varios paises, y algunos de ellos, en particular |os exportadores de petréleo, utilizaron
€s0s préstamas parafinanciar un crecimiento adicional de lasimportaciones. De 1976 en adelante, sin embargo, los
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préstamos de | os bancos se emplearon cada vez mas para compensar los déficit de |las exportaciones debidos alas
pérdidas en larelacion deintercambio y alasdisminuciones del poder adquisitivo de las exportaciones en los paises
no productores de petrdleo. L os empréstitos nuevos netos alargo plazo del Africa subsahariana procedentes de todas
las fuentes aumentaron de 3.000 millones de ddlares en 1976 a 11.500 millones de délares en 1980. La parte que
representaron los préstamos a largo plazo de los bancos comerciaes en los desembolsos totales aumento
rapidamente, representando més de los dos tercios de |os empréstitos totales a final del decenio (gréafico 6). Los
principal es prestatarios de esta fuente fueron el Camerin, Céte d' Ivoire, el Gabon, Kenya, Nigeriay la Replblica
Democrética del Congo. Los préstamos a corto plazo a Africa subsshariana ascendieron asimismo
espectacularmente, pasando de 2.500 millones de délares en 1976 a 22.600 millones de délares en 1980.

Este incremento de los préstamos privados internacionales a Africa subsahariana coincidié con fuertes
disminuciones de los rendimientos de lasinversiones. Esas disminuciones no se produjeron en general en otras partes
del mundo en desarrollo; de hecho, las cifras correspondientes a Asia meridional muestran que los rendimientos
aumentaron en esaregion ligeramente. Aunque su ritmo disminuy6 durante este periodo, |as inversiones aumentaron
como porcentgje del PIB, acanzando una media superior a 20%, en comparacion con €l 15% en 1961-1973. En
un ndmero reducido de paises, |as inversiones se acel eraron como reaccion alos cambios favorables de los precios
en las exportacionestradicionales y aladiversificacion de las exportaciones vinculada a la explotacion de reservas
de minerdesy petréleo anteriormente no explotadas. En cambio, otros paises experimentaron una fuerte reduccion
del crecimiento delasinversionesy en agunos casos unas disminuciones absol utas.

Gréfico6

DESEMBOL SOS DE DEUDA A LARGO PLAZO REALIZADOS AL AFRICA SUBSAHARIANA, 1970-1996,
POR FUENTE DEL PRESTAMO
(Miles de millones de dolares)

Fuente: Banco Mundial, Global Development Finance 1997 (Washington, D.C., 1997).
Nota: Lascifras serefieren aladeuda plblica o aladeuda con garantia piblica.
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S4lo los gastos pulblicos mantuvieron su fuerte crecimiento y representaron, en consecuencia, una proporcion
mayor del PIB, ya que & consumo publico representd un 4% més del PIB en 1980 que en 1973. Con todo, la
disminucién delos ingresos motivo un incremento de los déficit fiscales y presionesinflacionistas. Como muchos
paises del Africa subsahariana habian vinculado e valor de sus monedas a monedas convertibles importantes, los
tipos de cambio subieron considerablemente en términos reales; segln ciertas estimaciones, se revalorizaron por
término medio en gproximadamente el 40% entre 1973y 1980. El déficit de cuenta corriente (sin tener en cuenta
las transferencias oficiales) del Africa subsahariana en conjunto en este periodo aument6 en méas del doble en
comparacion con e periodo anterior, acanzando una media del 15% del PIB regiona. Esta situacion se reflejo
asimismo en un rapido aumento de la deuda total publicay privada exterior alargo plazo del Africa subsahariana,
que paso del 18% del PIB en 1970 a 40% en 1980. El aumento de los desequilibrios de las cuentas fiscal y corriente
y d crecimiento deladeuday delos nivelesdeinflacion en el decenio de 1970 fueron excepcionales en comparacion
con los niveles del periodo posterior alaindependencia.

Asi pues, muchos paises del Africa subsaharianaterminaron € decenio con una deuda exterior incrementada,
mayores desequilibrios macroeconémicos e inestabilidad, un sector agricolarezagado y una base industrial débil y
poco competitiva. Para culminar esas deficiencias estructurales, |as perturbaciones exteriores del decenio de 1980
hundieron a una inmensa mayoria de los paises en una profunda crisis que barrié los progresos conseguidos
anteriormente en los niveles de vida.

C. Lacrisisdel decenio de 1980y afios posteriores

En el periodo comprendido entre 1980 y 1994 se experiment6 un marcado deterioro en €l rendimiento de
lamayor parte de los paises del Africasubsahariana. La poblacion crecié més répidamente que la produccion, 1o
que produjo una caida media de los ingresos por habitante del 0,6% a afio. La dispersion de los indices de
crecimiento entre los paises, que habian aumentado durante |os afios setenta, se redujo fuertemente y hubo una
convergenciaalabga de esos indices durante estos afios de crisis.  Por cada pais que experiment6 un crecimiento
positivo del producto por persona durante 1980-1994, dos experimentaron indices de crecimiento por habitante
negativos. De hecho 610 nueve paises acanzaron un crecimiento positivo por personay de éstos sdlo en Bostwana
y en Mauricio (paises ambos que ya tenian unos ingresos medios en 1980) el crecimiento bast6 para hacer frente a
losretos del desarrollo econémico y lareduccidn dela pobreza. El hecho de que las economias estelares del periodo
anterior registraran también indices de crecimiento negativos pone alin mas de relieve la perjudicia fata de
continuidad en |os resultados del crecimiento en Africa.

El rendimiento de la agricultura no se deterior6 radicalmente en el decenio de 1980 en comparacion con €l
decenio anterior: parael Africasubsaharianaen conjunto € crecimiento agricola se mantuvo, por término medio,
entorno a 2% al afio entre 1980 y 1994, principa mente debido a un cambio radical de situacion que se produjo
después de mediados de los afios ochenta (véase el capitulo I1). En muchos paises, el crecimiento fue més rapido
enlaagriculturaque en laindustria, donde se redujo espectacularmente a 2% aproximadamente a afio del 8% que
habia alcanzado en el periodo inicial posterior alaindependencia.

L os factores fundamental es que determinaron € mal rendimiento econémico en Africa son conocidosy se
han examinado con bastante detenimiento en los TDR anteriores. Africa, a igual que muchas otras partes del mundo
en desarrollo, no logré gjustarse a un entorno externo mas hostil caracterizado por un deterioro de larelacion de
intercambio, fuertes aumentos de los tipos de interés internacionales y € estancamiento y la disminucion de las
transferencias netas de recursos exteriores, [0 que produjo un vuelco en la posicién politica de los paises
industrializados principales. Sin embargo, Africaquedd més alazagaque otras regiones en desarrollo, en gran parte
debido a sus deficiencias estructurales més profundas y a su menor margen de maniobra.

Después de alcanzar sus niveles maximos en 1977, la relacion de intercambio de los paises del Africa
subsahariana no productores de petréleo disminuyé casi cada afio hasta 1994 (gréfico 5). Paralos exportadores de
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petroleo de Africadel Nortey del Africa subsaharianalatendencia a la baja comenzo después de 1981; fue mas
aguda, pero no duré mucho. A diferenciade lo que sucedi6 en las ocasiones anteriores en las que larelacion de
intercambio disminuy6 en el contexto de unos precios al alza tanto de los productos basicos primarios como de los
productos manufactureros, las reducciones en e decenio de 1980 fueron acompariadas de un aumento de los precios
de las manufacturasy de unabgade los precios de los productos basicos. Las politicas deflacionistas aplicadas en
los principales paises industriaizados tardaron mucho mas tiempo en gjercer unainfluenciatangible en los precios
de las manufacturas que en los precios de los productos bésicos, que tienden a ser mucho mas sensibles a las
presiones del mercado’.

L os precios mundiaes de lamayor parte de los productos bési cos exportados por e Africa subsahariana
alcanzaron los niveles histéricamente mas bajos a finales de los afios ochenta y comienzos de los noventa. En
términos reales, los precios del caféy el cacao - dos de los principal es productos béasi cos de exportacion distintos
del petréleo del Africasubsahariana- disminuyeron de sus niveles del decenio de 1950 en cercadel 40%. En 1992
los precios e café habian acanzado € nivel mas bajo de 17 afios. Los precios reales de otros productos de
exportacion importantes se hallaban asimismo por debajo del nivel del decenio de 1950, en mas del 50% en lo que
respectaa téy a algoddn, en un tercio en lo que respectaal cobrey a azlcar y en un cuarto en lo que respectaa
tabaco.

Larelacion de intercambio de los paises no productores de petrdleo del Africa subsahariana disminuyeron
en més de un tercio entre 1977 y 1993, en comparacion con una disminucion de aproximadamente el 20% para otros
paises en desarrollo no productores de petréleo. Por consiguiente, en 1993, los paises del Africa subsahariana
habrian necesitado aumentar € volumen de sus exportaciones en mas del 50% con respecto a su nivel de 1977 para
poder importar el mismo volumen de mercancias que en ese afio. En realidad, |os volimenes de |as exportaciones
aumentaron, pero no lo bastante para compensar este deterioro de larelacion de intercambio. En agunos casos
(verbigracia, e cacao) €l logro de un aumento de los voliumenes de las exportaciones resulté contraproducente a
acentuar la depresion de los precios®.

De los 29 paises no productores de petrdleo de laregion respecto de los cuales se dispone de datos, sdlo dos
(Mauricioy Zimbabwe) no experimentaron pérdidas en larelacion de intercambio entre 1977 y 1993, mientras que
en 16 paises de los otros 27 esas pérdidas superaron € 30%. Los paises que dependen fuertemente de las
exportaciones de bebidastropicaes (el Camerln, Etiopia, Ghana, Kenya, la Republica Unida de Tanzania, Rwanda
y Uganda) fueron los més duramente afectados, con pérdidas de larelacidn de intercambio situadas entre e 50% y
el 77%. Delos 27 paises, sdlo seis (Benin, e Camerun, Cote d'lvoire, Mauritania, Niger y Rwanda) pudieron
compensar la caida de |os precios de exportacién mediante la ampliacion de los vol imenes de exportacion.

La disminucién de los precios e ingresos de exportacion durante la primera mitad del decenio de 1980
coincidié con un agudo aumento delostipos de interés internacionales. L os intereses medios pagaderos por deudas
comerciales pendientes aumentaron del 8,4% en el decenio de 1970 a 11,4% debido ala proporcion mayor delos
préstamos a largo plazo que se habian contraido a tipos de interés variables ya que la relacién de los pagos de
intereses con los ingresos de exportacion aument6 de menos del 2% amés del 8%. Simultaneamente, |os nuevos
préstamos privados cayeron en picado, 10 que motivo que los empréstitos nuevos netos a largo plazo del Africa
subsahariana pasaran de 10.800 millones de dolares en 1980 a unos 7.000 millones al afio en |os tres afios siguientes.
De hecho, laregion empezd a efectuar transferencias negativas netas alos prestamistas privados a exceder |os pagos
de intereses alos nuevos préstamos netos.

" Ademés, ladisminucién de los precios de |os productos bésicos contribuyd considerablemente ala deflacién en los
paises de la OCDE; véase TDR 1987, primera parte, capitulo I1.

8 Paraun examen detdlado del problemade lafalacia de la composicion, véase TDR 1993, segunda parte, capitulo 1,
pég. 101.
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Gréfico7

COMPOSICION DE LAS CORRIENTES NETAS DE RECURSOS AL AFRICA SUBSAHARIANA, 1970-1996
(En miles de millones de ddlares)

Fuente: Lamismaquelade gréfico 6.
Nota: LalED comprende las inversiones de cartera; la AOD excluye las donaciones de cooperacion técnica.

No obstante, las corrientes globales de recursos netos y las transferencias netas globales a Africa
subsahariana en conjunto siguieron siendo positivas como resultado de la reaccion de la comunidad internacional
a las mayores dificultades para efectuar los pagos en la region. Desde 1980 la financiacion exterior del Africa
subsahariana procedié de manera creciente de fuentes oficiales. LaAOD y los préstamos oficiales aumentaron, los
ultimos en gran parte en € marco de los programas de estabilizacion y gjuste (gréfico 7) y se produjo un marcado
cambio en las corrientes totales de AOD en el decenio de 1980 en favor del Africa subsahariana.

Sin embargo, para la regién en conjunto y para la mayor parte de los paises del Africa subsahariana
considerados individualmente, |as corrientes adicionales de recursos no bastaron para compensar la repercusion de
las pérdidas de larelacidn de intercambio sobre los ingresos de divisas, por no hablar del aumento del servicio de
ladeuda. Segln una estimacion, entre 1980 y 1990 solo seis de los 21 paises sobre los que se dispone de datos
pudieron cubrir sus pérdidas de la relacion de intercambio con entradas netas de AOD®. En el Africa subsahariana

 Véase TDR 1993, segunda parte, capitulo |1, pags. 97 a99.
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se produjo una pérdidade PIE de 16.400 millones de ddlares debido alarelacion de intercambio y una entrada neta
de AOD de 2.400 millones de ddlares, que muestra que menos del 15% de las pérdidas debidas ala relacion de
intercambio se compensaron con laAOD™Y,

Lacargaafectd alasimportacionesy alainversion. Las importaciones se redujeron radicalmente durante
la primera mitad del decenio de 1980. Aungue se recuperaron lentamente a partir de 1987, los vollmenes de
importacion por persona siguieron siendo un tercio inferiores en 1993 que en 1980. La repercusion del
empeoramiento de larelacién de intercambio sobre la compresion de las importaciones fue particularmente dura.
De hecho, s larelacién de intercambio se hubiera mantenido a sus niveles de 1976-1978, las importaciones del
Africa subsahariana podrian haber sido mayores en un cuarto en comparacion con su valor efectivo de cada afio entre
1981 y 1993 incluso sin que se produjera ningiin aumento en |os volimenes de las exportaciones. El aumento de
la AOD durante ese periodo compensd Unicamente la cuarta parte de las pérdidas del poder adquisitivo de las
exportaciones.

Lacompresion de lasimportaciones inevitablemente provocd una reduccion de la utilizacion de la capacidad
existente y una caida en las inversiones netas. Parte de esa capacidad pasd a ser inutilizable, dando origen al
fendbmeno dela“ desindustrializacion”. Lasinversiones se contrgjeron constantemente alo largo del periodoy no
lograron recuperarse. En 1980-1994 |a disminucién media ascendio a 0,5% al afio, y por habitante es alin mucho
mayor. La parte que corresponde a las inversiones en el PIE, que habia ascendido por término medio a 26%
gproximadamente en & decenio de 1970, se contrajo a menos del 20% en el decenio de 1980y a 16% en la primera
mitad de los afios noventa (grafico 8). Lasinversiones publicas se redujeron en més de la mitad, mientras que las
inversiones privadas disminuyeron de més del 12% del PIE en el decenio de 1970 aarededor del 10%.

Ladisminucién delasinversiones tuvo considerable influenciaen € ritmo del cambio estructural. Impidié
que el Africa subsahariana pudiera hacer un gjuste positivo al entorno mundial modificado y alos cambios en los
precios esenciaes que influyen en su rendimiento econdmico. Ese gjuste habria requerido lareestructuracion de la
agriculturay la industria, pero la region estaba encerrada en un circulo vicioso en e que la acumulacion y las
estructuras de produccion existentes no pudieron generar € crecimiento de los ingresos de exportacidn necesario para
mantener las importaciones, 1o que a su vez redujo lainversién y € aumento de losingresos. Ladificultad sevio
agravada por latendencia alabgja de larelacion deintercambio y lainsuficienciade las corrientes de ayuda para
compensar la pérdida de poder adquisitivo de las exportaciones.

D. Regjuste, recuperacion y perspectivas

Larecuperacion que seinicié en 1994 y que prosiguié durante | os tres afios siguientes ha dado motivos para
un renovado optimismo. De hecho, en 1995 la region africana en conjunto logré un crecimiento positivo de los
ingresos por persona por primeravez en muchos afios, resultado que se repitié en 1996 y de nuevo, aunque en menor
medida, en 1997. Facilitaron considerablemente la recuperacion unas condiciones climaticas mucho mejores asi
como ladisminucién de los disturbios civiles en varios paises. Estuvo sostenida por un fuerte crecimiento en los
ingresos de exportacion y la consiguiente mejora en las balanzas comercial y de cuenta corriente asi como en las
relaciones de la deuday ddl servicio de la deuda. Después de un fuerte descenso en 1993 y de un aumento de
arededor del 3% en 1994, losingresos de exportacion del Africa subsahariana aumentaron en el 16% en 1995y en
el 10% en 1996. Aungue los volmenes de exportacion se incrementaron, particularmente en 1996, gran parte del
aumento de los ingresos

10 Véase G. Helleiner, “Trade, aid and relative price changes in sub-Saharan Africa in the 1980s’, documento
presentado en la conferencia “ De la estabilizacion al crecimiento en Africa’, Marstrand, Suecia, 6 y 7 de septiembre de 1992.
Véase también Adjustment in Africa. Reforms, Results and the Road Ahead, World Bank Policy Research Paper (Nueva Y ork,
Oxford University Press parael Banco Mundid,1994), pag. 29; y para afios mas recientes, R. Farugeey |. Husain, “ Adjustment
in seven African Countries’, en | Husain y R. Farugee (eds.), Adjustment in Africa. Lessons from Country Case Sudies
(Washington, D.C.: Banco Mundial, 1994).
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Gréfico 8

INVERSIONES PUBLICASY PRIVADASEN EL AFRICA
SUBSAHARIANA, 1970-1974
(Porcentaje del PIE, medias ponderadas)

Fuente: F.Z. Jaspersen et al. Trendsin Private Investment in Developing Countries -
Satiticsfor 1970-1994, Discussion Paper de la CFI N° 28 (Washington, D.C.: Banco Mundial,
1996).

de exportacién se debié a un cambio radical en los precios de los productos bésicos distintos del petréleo, que
aumentaron en el 25% entre 1993 y 1996 y que representaron gran parte de lamejora del 13% en larelacion de
intercambio del Africa subsahariana en ese periodo.

Para evaluar s la recuperacion actual constituye un cambio decisivo en Africa es esencial examinar las
condiciones econdmicas subyacentes. Estas condiciones se han visto influidas de manera determinante por los
programas de gjuste estructural (PAE) que muchos paises africanos vienen aplicando desde principios del decenio
de 1980 con ayuda de las ingtituciones de Bretton Woods. L os principales elementos normativos de los PAE se
examinaron en d TDR 1993 donde se hizo una evauacion de su repercusion en el rendimiento econdmico. Se sefiad 6
que, pese alos gustes aplicados durante 10 afios, practicamente ninglin pais habia conseguido completar con éxito
su PAE con unarecuperacion del crecimiento sostenido. Lagran frecuenciay persistencia de los PAE hacia pensar
en que los paises del Africa subsahariana estaban atrapados en programas de gjuste y no podian restablecer un
crecimiento autosostenido. Un defecto importante de esos programas era su imposibilidad de restablecer las
inversiones. En redlidad, en muchos casos, la aplicacion de un PAE iba acompafiada de disminuciones de la
inversion. Con tado, el Banco Mundia considerd en esa época que esa caracteristica constituia el reflgjo de una
“pausa de las inversiones’ resultante de las medidas de estabilizacion y de los cambios en los precios relativos
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esenciales asociados con la eliminacion de las distorsiones, méas que una deficiencia innata de las politicas
promovidas™.

Caben pocas dudas de que un entorno normativo mejorado y, en particular, una mayor estabilidad
macroecondmica habian aportado una contribucion importante a la recuperacion econémica en varios paises. No
obstante, no es evidente que las politicas de gjuste estructural adoptadas hasta ahora hayan permitido reducir lo
suficiente los principales obstaculos estructurales e ingtitucionales a la acumulacion y a cambio estructural
necesarios parainiciar un crecimiento rapido y sostenido. Como se sefidlabaen el TDR 1993, laevaluacion dela
repercusion de los PAE en e rendimiento econdmico es una actividad complicada que entrafia varias dificultades
metodoldgicas. Peseallo, la experiencia respalda firmemente laidea de que € vinculo entre gjuste y rendimiento
ha sido escaso.

En 1993 d Banco Mundia introdujo una cuédruple clasificacion de los paises del Africa subsahariana para
evaluar la experienciaen lo que a gjuste se refiere; sefial ¢ a 15 paises como un niicleo de los paises que habian
introducido gjustes que representaba el grueso de la poblacion y de los ingresos de Africa, que se creia eran capaces
de establecer paliticas econdmicas pasablemente correctas y que habian introducido algunos cambios institucionales
importantes®?. Sin embargo, € rendimiento econémico posterior de este grupo en conjunto y, en particular, su
aportacion ala recuperacion actual en el Africa subsahariana parece haber sido menor de lo que se esperaba. De
hecho, de estos 15 paises sdlo tres figuran entre los que el FMI clasifica ahora como “economias eficaces recientes’
(cuadro 34). En otras padabras, lainmensa mayoria de los paises alos que corresponde el crecimiento reciente més
répido en e Africa subsahariana no figuraban en el ndicleo de los paises que habian introducido ajustes del Banco
Mundia hacia cinco afios, y la mayoria de los paises que se consideraba que estaban aplicando politicas
rel ativamente correctas en esa época no figuran entre las economias més eficaces de hoy en dia®.

Enredidad, d rdpido crecimiento de algunas de las “ economias eficaces recientes’ puede explicarse en gran
parte por algunas circunstancias especiales que no son de caracter irrepetible y que no estan relacionadas con los
PAE. Angolay Etiopia se beneficiaron mucho indudablemente de la terminacidn de los disturbios civiles que habian
perturbado gravemente la actividad econdmica. En la Guinea Ecuatoria la explotacion de reservas de petrdleo
recientemente descubiertas ha sido € principa factor de la expansion reciente.

Estas consideraciones ponen una vez més de relieve € problema de la discontinuidad del rendimiento
econdmico en & Africa subsahariana més arriba sefidlado. Desde laindependencia, ha habido siempre paises que
han obtenido resultados razonables durante unos pocos afios, pero |os repentinos aumentos del crecimiento raras
veces se han mantenido.

11 véase TDR 1993, segunda parte, capitulo I1, pag. 109y 110.
2 E. V. K. Jaycox, Africa: From Stagnation to Recovery (Washington, D.C.: Banco Mundial, febrero de 1993).

3 Esto lo confirman asimismo |os resultados de la propia eval uacion de |os programas de ajuste en Africa efectuada
por & Banco Mundid. Sdlo un pais (Nigeria) fue clasificado por e FMI como una “economia eficaz reciente” en 1998y figurd
entre los seis paises que el Banco Mundia habia considerado en 1994 que habian logrado “grandes mejoras en las politicas
macroecondmicas’ y otra economia estelar reciente (Uganda) figuraba entre los nueve paises que se habia considerado que
habian logrado “pequefias mejoras’ (Adjustment in Africa: Reforms, Results, and the Road Ahead, op. cit., pags. 57 a59).
Lainclusién de Nigeria como una “economia eficaz reciente” resulta algo sorprendente dado que el crecimiento del PIE fue,
por término medio, inferior al 3% en 1990-1996 y solo ligeramente superior a 3% en 1997. Ademés, Nigeria se beneficio de
lafirmezadelos precios de petrdleo; los precios medios en 1996 fueron casi un tercio superiores alos de dos afios anteriores,
pero con las tendencias actuales de los mercados del petrdleo este resultado es posible que no se repita.
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Cuadro 34

AJUSTE Y RENDIMIENTOS EN LOS PAISES AFRICANOS

Grupo central de ajustadores a Economias eficaces recientes b
Burundi Mauritania Angola Lesotho
Gambia Namibia Benin Mauricio ©
Ghana Nigeria Botswana Nigeria
Guinea Uganda Coéted'lvaire Sudéafrica
Kenya Rep. Unida de Tanzania Guinea Ecuatorial Togo
Lesotho Zambia Etiopia Uganda
M adagascar Zimbabwe Guina-Bissau
Malawi

& EV.K.Jaycox, Africa; From Stagnation to Recovery (Washington, C. C.: Banco Mundial, febrero de 1993).
FMI, World Economic Outlook, abril de 1998 (Washington, D.C., FMI), Val. |, cuadro 12.
En laagrupacion de 1993 efectuada por € Banco Mundial Botswanay Mauricio quedaron excluidos como paises
atipicos.

L a recuperacion reciente del Africa Subsahariana parece haberse debido principalmente a aumento dela
utilizacion de la capacidad existente que hahecho posiblela relgjacién de las limitaciones de divisas més que nuevas
inversiones. De hecho, los datos hacen pensar en que “la pausade lainversién” no se hadetenido y que lareaccion
delasinversiones privadas alos PAE sigue siendo débil. Para el Africa subsahariana en conjunto, larelacion media
de las inversiones privadas con € PIE durante 1995-1997 fue sdlo ligeramente superior alalograda durante los
primeros afios noventa, a pesar de una aceleracion del crecimiento™. En el Africa subsahariana las inversiones
totales que representan drededor dd 17% del PIE siguen siendo inferiores al indice medio no s6lo en las economias
recién industrializadas de Asia (alrededor de un tercio del PIE), sino también en América Latina (ligeramente
superiores a 20%)".

Seglin unaopinidn, no setratasmplemente de un problema de nivel de inversiones, sino de su distribucién.
Con arreglo a esta opinion, la proporcion de las inversiones plblicas en las inversiones totales en Africa es muy
elevada en comparacion con otras regiones, |0 que constituye un obstaculo importante a crecimiento, puesto que las
inversiones privadas tienden a ser mucho més eficientes que las publicas'®. No obstante, esta opinion no solo ignora
los datos cada vez mayores con respecto ala complementariedad entre las inversiones publicas y las privadas, sSino
que también se presta a engafio cuando se comparan los niveles absolutos de inversion. Segn un estudio reciente
de 53 paises en desarrollo, entre ellos 10 del Africa subsahariana, en e decenio de 1980 lasinversiones piblicas
parecen haber sido en general més productivas que las inversiones privadas. Esto se explicaba por un cambio de
los proyectos deinversion publica a utilizaciones mas productivas asi como por una reduccion de la productividad
de las inversiones privadas resultante de |lainsuficiente complementariedad de lainversion publicat’. Ademés, la
proporcion devada que corresponde a sector pablico en el Africa subsahariana no se debe a unainversion pblica
excesiva

4 EMI, World Economic Outlook, abril de 1998 (Washington, D.C.: FMI), cuadro 12.

5 Paraun examen de los resultados recientes rel ativos alos ahorros y las inversiones en el Africa Subsahariana, véase
S. Fischer, E. Hernandez-Catdy M. S. Khan, “Africa: Isthisthe turning point?’, IMF Paper on Policy Analysis and Assessment
98/6 (Washington, D.C., 1998).

16 Ibid, pag. 12, y FMI, World Economic Outlook, abril de 1998, op. cit., pag. 72.

¥ R. Ram, “Productivity of public and private investment in developing countries: Abroad international perspective’,
World Development, Vol. 24, No. 8, 1996.
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En redidad, como muestran las cifras del cuadro 35, como proporcion del PIE los gobiernos del Africa subsahariana
invierten menos que los de cuaquier otraregion, en particular los paises asi&ticos. Vale la penatambién sefidar que
la proporcién media de las inversiones publicas en las “ economias eficaces recientes’ durante 1990-1996 fueron
mayores que en otros paises del Africa subsahariana en aproximadamente un punto porcentual del PIE.

Cuadro 35
RELACIONES DE LAS INVERSIONES PUBLICAS, POR REGION, 1990-1996
(Porcentajes)
Inversiones pablicas como proporcién de
Region Inversiones totales PIE
Africa subsahariana 28,9 4,8
Hemisferio occidental 24,1 49
Asia(con exclusién del Japdn) 31,1 8,6
Economias recién industrializadas 22,0 6,8

Fuente: S. Fischer, E. Herndndez-Catay M. S. Khan, “Africa. Is this the turning
point?’, Paper on Policy Analysis and Assessment 98/6 del FMI (Washington, D.C., 1998),
cuadro 3.

L a necesidad de inversiones publicas es mucho mayor en e Africa subsahariana, donde lainfraestructura
humanay fisica es extremamente insuficiente, que en paises con niveles superiores de industrializacion y desarrollo.
Ademas, dado d estado rudimentario de la clase empresarid, € sector plblico puede seguir resultando necesario para
invertir en varias esferas que en otras regiones pertenecen normalmente a sector privado. Por supuesto, hay graves
problemas en laasignacion y eficiencia de las inversiones plblicas en muchos paises del Africa subsahariana, cuya
solucion podria gportar considerables progresos ala productividad de una sola vez, pero pueden caber escasas dudas
de que una tasa de inversion publica del 5% del PIE es apenas suficiente para garantizar la mejora de la
infraestructura fisicay humana que se requiere para un crecimiento sostenido.

Se deduce, en consecuencia, que a la tasa actua de inversion global resultaria muy dificil acelerar €
crecimiento alargo plazo del Africa subsaharianaindependientemente de la eficiencia con que se distribuyay utilice.
Las previsonesactuales del Banco Mundia paralos préximos 10 afios arrojan un indice medio de crecimiento del
4% a afio aproximadamente, es decir, un mantenimiento de |a tasa media de crecimiento de |os tres Ultimos afios.
Incluso si se alcanza este nivel, losingresos por persona en laregion aumentarian, por término medio, enel 1% a
aflo, de manera que “la préxima década solo representaria la recuperacion del terreno perdido en 20 afios “*8. Pero
incluso d logro de este rendimiento estalgjos de estar asegurado. Desde 1990 la AOD ha venido disminuyendo tanto
en términos reales (grafico 9) como en relacion con el PIE de |os paises receptores. Por afiadidura, os precios de
los productos basicos se han nivelado y han comenzado a descender, tendencia que se ha visto acentuada por la
debilitacion de la demanda mundial debido alacrisisfinancieradel Asiaoriental. En estas circunstancias, y dada

8 Banco Mundid, Global Economic Prospects and the Developing Countries (Washington, D.C.: Banco Mundial,
1997), apéndice |, pag. 86.
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ladébil reaccion de la oferta alas paliticas de gjuste, incluso estas modestas proyecciones de crecimiento pueden
resultar excesivamente optimistas como ha sucedido en €l pasado™.

Gréfico9

CORRIENTES DE AYUDA OFICIAL AL DESARROLLO A LOSPAISES
EXPORTADORES DE PRODUCTOS DISTINTOS DEL PETROLEO
EN EL AFRICA SUBSAHARIANA, 1970-1996
(Ndmeros indices, 1970 = 100)

Fuente: Banco Mundia, Global Development Finance 1997.
Nota: Las corrientes de AOD excluyen las donaciones de cooperacién técnica; las
corrientes reales se indican a precios de importacion de 1970.

En genera se estd de acuerdo en que hace fata intensificar el esfuerzo normativo para plasmar la
recuperacion actual en un crecimiento mayor y sostenido en Africa. Se tienen pocas dudas de que una razon
importante del mal rendimiento permanente de los paises que emprenden programas de gjuste estructural esla escasa

9 En 1992 laproyeccion del crecimiento del Banco Mundial relativaal Africa subsahariana parael decenio de 1990
fue deun indice medio del 3,8% & afio; véase Global Economic Prospects and the Devel oping Countries (Washington, D.C.:
Banco Mundial , 1992), anexo. El indice actual hasta 1997 gird en torno a 2,5% al afio. Por consiguiente, para al canzar €l
3,8% paratodo € decenio, laregion tendriaque crecer aun ritmo no inferior al 6% al afio durante el resto del decenio de 1990.
Sin embargo, latasa de crecimiento ahora proyectada paralo que queda del decenio es del 4% aproximadamente. Incluso s
estatasade crecimiento selograra, € crecimiento medio anual paratodo € decenio girariaen torno a 2,8%, es decir, un punto
porcentua por debgjo delas proyeccionesinicidesdd Banco Mundia. Las mismas consideraciones son en general vélidas para
las proyecciones correspondientes a 1992-2002 en €l nimero de 1993 de Global Economic Prospects and the Devel oping
Countries (véase el cuadro 7.4).
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aplicacién de los programas.  Sin embargo, la aplicacion de los programas no siempre ha producido un fuerte
rendimiento econémico, hecho que hace pensar en que existen asimismo graves problemas en la concepcion de los
programas. En particular, hay motivos para creer que lainsistencia en la eliminacion de las distorsiones de los
precios no es necesariamente la mejor manera de provocar una fuerte reaccion de la oferta 'y progresos en €
crecimiento. En los siguientes capitul os se examina més de cercala cuestion de losincentivosy de lareaccion de
la oferta, se procura determinar las principales limitaciones y posibilidades en la agricultura, la industria y €
comercio, y se examinan las politicas hecesarias para suprimir las restricciones y aprovechar las oportunidades.

Existe asimismo un consenso en que e restablecimiento del crecimiento econémico en e Africa subsahariana
s poco probable que se produzca sin una solucién del problemadel sobreendeudamiento exterior. Enredidad, la
faltade solucion del problemadeladeuday € suministro de una financiacion externainsuficiente son considerados
amenudo como las principaes deficiencias en la concepcidn de los programas. Aunque la comunidad internacional
ha reconocido la necesidad de prestar apoyo a una intensificacion de los esfuerzos normativos mediante una
intensificacion dd divio delacargadeladeuday latransferencia neta de recursos ala mayor parte de |os paises del
Africa subsahariana por conducto de la I niciativa de los paises pobres fuertemente endeudados, varias cuestiones
quedan por resolver. Enlos DTR anteriores se han examinado muchas de esas cuestiones de manera pormenorizada.
A continuacion se hace un breve examen, centrado en la vinculacion entre € divio de lacargade ladeuday la
acumulacion de capital .

E. Mgoramiento de las per spectivas. lafuncion del alivio
delacargadeladeuda

El sobreendeudamiento entrafia una situacion en la que la demanda de los acreedores del pago completo del
sarvicio deladeuda puede reducir su vaor actud en el futuro mediante la depresion delainversiény € crecimiento.
Esto menoscabaria los intereses no solo de los paises deudores, sino también de los acreedores. Esa situacién no
podria corregirse mediante la facilitacion de liquidez (nuevas deudas) con € fin de superar las dificultades actuales
del servicio deladeuda. Requiere mas bien unareduccion del volumen de ladeuday dedl servicio de ladeuda.

Varios indicadores de la deuda ilustran la magnitud y la indole del problema en e Africa subsahariana
(cuadro 36). El 93% de la deuda exterior del Africa subsahariana es puiblica o cuenta con una garantia piblica, y
casi el 80% de esta suma se debe a acreedores oficiaes, con inclusion de una parte sustancial y creciente a
instituciones financieras multilaterales (gréfico 10). El problema de la deuda en € Africa subsahariana es, por
consiguiente, en lo esencial un problema de deuda oficial. Aunque su deuda exterior representa Unicamente una
pequefia parte de ladeudatotal delos paises en desarrallo, como proporcion de las exportacionesy del PIB eslamés
elevada de todas |as regiones en desarrollo (cuadro 36). Ademas, adiferencia de lo que sucede en otras regiones en
desarrollo, estas relaciones han mostrado una tendencia al aza desde 1988, afio en que |os acreedores reconocieron
por primera vez la necesidad de introducir una reduccion de la deuda como elemento central de una estrategia
internacional en materia de deuda que se ocupe de la deuda de | os paises pobres.

Larelativamente reducida relacion del servicio de la deuda en e Africa subsahariana en comparacion con
otras regiones no siempre se explica por las condiciones més favorables de la deuda. Por ejemplo, los préstamos
en condiciones favorables son relativamente mayores en Asia meridional, mientras que larelacion del servicio de
ladeuda estambién superior. Se explicamas bien por el constante aumento de las sumas en mora, que es quiza el
meor indicador del grado del sobreendeudamiento. Los atrasos acumulados en [os pagos de intereses'y del principal
acanzaron lacifra de 64.000 millones de délares en 1996, que equivale a aproximadamente € 27,4% de la deuda
tota. Lo queesmésinquietante, los dos tercios del aumento de la deuda desde 1988 se han debido a atrasos en los
pagos (cuadro 36).
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Cuadro 36

INDICADORES DE LA DEUDA EXTERIOR DE LOS PAISES EN DESARROLLO, 1988 Y 1996,

POR REGION
(Porcentajes)
Atrasos de intereses y principal
como proporcién de -
Proporcion
Serviciodela Nuevas de deuda
Deuda/ deuda/ deudas desde exterior enla
exportaciones Deuda/PNB exportaciones Deuda total 1988 deuda total
1988 1996 1988 1996 1988 1996 1988 1996 1996 1996
Africa 2442  236,9 67,7 76,2 20,8 12,4 11,8 274 64,8 75,6
subsahariana
Africadel 1754 126,8 41,7 34,0 19,7 12,1 6,8 55 0,1 72,4
Norte/Oriente
Medio
Asiaoriental 136,7 98,9 33,7 30,8 21,2 12,2 0,5 3,6 5,6 445
Asiameridiona 2946 208,8 28,2 28,3 26,2 23,1 0,0 01 01 76,3
Américalatina 308,0 202,8 56,4 414 36,8 30,0 5,2 18 -0,1 33,0
Todoslospaises 1756 146,2 35,7 37,0 22,0 16,4 54 6,1 11 50,2
en desarrollo

Fuente: Banco Mundial, Global Development Finance 1997 (Washington, D.C., 1997).

Gréfico 10

COMPOSICION DE LA DEUDA PUBLICA O CON GARANTIA PUBLICA
DEL AFRICA SUBSAHARIANA, 1980, 1990 Y 1997
(En porcentajes)

Fuente: Banco Mundial, Global Development Finance 1998, Analysis and Summary Tables (Washington, D.C.,
1998).
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Existen amplios datos de | 0s efectos adversos del sobreendeudamiento sobre lasinversionesy e crecimiento
en Africa®®. Como la deuda exterior correspondia principalmente a los Estados, € sobreendeudamiento frena la
inversion publica en infraestructura fisica y humana asi como los gastos corrientes en salud y educacion que
promueven d crecimiento. Por otro lado, crea un problema de credibilidad politicay considerable incertidumbre a
los inversionistas privados, que corren e peligro de que las utilidades procedentes de las inversiones puedan ser
gravadas para atender a servicio de la deuda exterior. Esto es cierto no sdlo en lo que respecta alos inversores
nacionales, sino también alos inversores extranjeros; estos Ultimos tienden a mantenerse a margen de paises con
graves dificultades para el pago del servicio de ladeuda. De hecho, es casi imposible que un pais que se resienta
de un endeudamiento tenga acceso alos mercados de capitales privados:

Todos los andlisis relativos ala solvenciay ala calificacion de valores de | os que dependen los inversores
extranjerosincluyen fuertes eementos negativos dela deuda. L os que administran los fondos de inversiones de cartera
en Africa o tratan de promover € interés de los inversores en las privatizaciones en |os paises pobres fuertemente
endeudados valoran la existencia de un endeudamiento como una influencia esencia negativa. Algunos incentivos,
como las garantias del crédito a la exportacion, dejan de aplicarse directamente como consecuencia de un
sobreendeudamiento®.

Un factor que ha jugado un papel esencial en la persistencia del sobreendeudamiento en el Africa
subsaharianaes € enfoque consistente en dar poco margen adoptado por la comunidad internacional desde €l inicio
delas dificultades ddl servicio deladeudaaprincipios del decenio de 1980. Si bien, como lo ha solicitado repetidas
veces encarecidamente la secretaria de la UNCTAD, habrian hecho falta sumas considerables de reduccion de la
deuda para eliminar e sobreendeudamiento con € fin de restablecer e crecimiento y de reducir las tasas de
endeudamiento a niveles sostenibles, muchos de los esfuerzos realizados en €l decenio de 1980 para resolver €
problema de |a deuda de | os paises de bajos ingresos tenian por findidad lograr que la condonacion de la deuda fuera
laexcepcion més que lanorma®. Este enfoque empezd a modificarse con el reconocimiento de la necesidad de unas
condiciones auténticamente favorables en los reescal onamientos del Club de Paris en favor de los paises més pobres.
Laprimeramedidaimportante se adopté en la Cumbre de Toronto en 1988, donde | os paises acreedores reconocieron
la necesidad de reducir la deuda oficial otorgada en condiciones no favorables que adeudaban los paises de bajos
ingresos. No obstante, las operaciones de reduccion de la deuda se han [levado a cabo por medio de medidas cada
vez més importantes, desde las cldusulas de Toronto hasta las clausulas de Londres (o las clausulas mejoradas de
Toronto) alas cldusulas de Napolesy de Lyon, a resultar las mejoras introducidas en cada paso insuficientes para
abordar el problema

Un defecto importante de estas medidas eralaexcluson de la deuda multilateral de la reduccion de la deuda
Las deudas multilateral es representaban una proporcion creciente de la deuda total de |os paises mas pobres como
resultado de la estrategiainternacional relativa aladeuda aplicadaen el decenio de 1980, en el que los préstamos
de lasingtituciones financieras mulltilatera es aumentaron con miras a evitar una crisis financieramundial. Ademas,
en lamayor parte de los casos las politicas de gjuste no lograron restablecer |a viabilidad financiera externa:

A raiz de la aparicion inicial de la crisis de la deuda de los paises en desarrollo a principios de los afios
ochenta, muchos paises en desarrollo se endeudaron fuertemente con fuentes multilaterales parafinanciar €l servicio
deladeudaalos acreedores privados, con lo que el saldo de la deuda pasd de | os acreedores privados a los piblicos.
Ademés, muchos paises se endeudaron fuertemente en @ contexto de los programas de gjuste estructural del FMI/Banco

2 Paraun andlisis de estos estudios y de los mecanismos subyacentes, véase M. Martin, “A multilateral debt facility -
globa and nationd”, en UNCTAD, International Monetary and Financial Issues for the 1990s, Vol. VIII (publicacion de las
Naciones Unidas, N° de venta E.97.11.D.5), Nueva Y ork y Ginebra, 1997.

2 1bid., pag. 150.

2 \éase el particular TDR 1988, primera parte, cap. IV.
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Mundia. Losmaosresultados de los paises sometidos a estos programas de gjuste... produjo €l efecto de que muchos
de esos préstamos simplemente no se pudieron pagar®.

Lalniciativareativaalos paises pobres fuertemente endeudados (PPFE) harecibido, por o tanto, un amplio
apoyo de la comunidad internacional, no sblo como enfoque global y coordinado, sino también como unamedida
trascendental para reconocer que las pérdidas causadas por los préstamos dudosos no deben ser soportadas
Unicamente por |os deudores, sSino compartidas también por |os acreedores, particularmente dada la funcién esencial
gue las ingtituciones financieras multilaterales desempefiaban en el establecimiento de las politicas en los paises
deudores. Por afiadidura, laIniciativa se haformulado en reconocimento de la necesidad de lograr una situacion de
deuda sostenible en e contexto del crecimiento y el desarrollo.

Con todo, se esta afianzando la opinion en la comunidad internacional de que la Iniciativa de los PPFE
requiere un agjuste significativo para convertirse en un paso decisivo para ayudar arestablecer las condiciones del
crecimiento econdémico sostenido. Los problemas basicos estén relacionados con las condiciones de admisibilidad
y la adecuacién de la reduccién de la deuda que se va a otorgar, asi como la rapidez con la que los paises que lo
necesitan se beneficiardn realmente de las medidas de adivio de la deuda.

Caben pocas dudas de que, como todas las deudas tienen que pagarse en divisas, 10s ingresos de exportacion
son un determinante importante de la capacidad de atender a servicio de la deuda. Sin embargo, como una
proporcién considerable de la deuda corresponde al sector pablico, lacarga de la deuda con relacion alos ingresos
dd Estado es por |0 menos igua mente pertinente para determinar la capacidad de atender a servicio de ladeuda.
Incluso cuando la economia genera unos ingresos de exportacion suficientes y no afronta ningunainsuficienciade
financiacion exterior, e servicio de la deuda soberana exterior puede plantear graves dificultades. Seria necesario
proceder aunatransferenciadd sector privado d sector pdblico mediante recortes en |os gastos publicos 0 aumentos
de losimpuestos, medidas ambas que podrian ocasionar graves consecuencias parala estabilidad y e crecimiento®.

Para atender a la inquietud de los paises con elevadas relaciones de exportacion-PIB y bajas relaciones
deuda-servicio de la deuda, € Directorio Ejecutivo y la Junta Ejecutiva del FMI y del Banco Mundidl,
respectivamente, gprobaron en abril de 1997 laintroduccion de un criterio de sostenibilidad adicional que permitiria
reducir las deudas si € pais deudor tiene, entre otras cosas, unarelacion de exportacion con respecto a PIB deun
minimo del 40% y una relacion minima de los ingresos fiscales con respecto a PIB del 20%%. Dos paises (Cote
d'lvoirey Guyana) han cumplido hasta ahora este criterio adicional.

Aunque, con arreglo a este criterio, € derecho d trato favorable dependera de que se tenga unarelacion de
ingresos fiscales minima, uno de los argumentaos aegados en favor del divio de la carga de la deuda es que permitiria
alos gobiernos deudores reducir los impuestos elevados, que “tienden a socavar € crecimiento a introducir graves
distorsiones en la economia, con inclusion de obstéculos elevados a comercio (por intermedio de los impuestos

% ], D. Sachs, “External debt, structura adjustment and economic growth”, en UNCTAD, International Monetary
and Financial Issues for the 1990s, Vol. IX (publicacion de las Naciones Unidas, No de venta E.98.11.D.3), Nueva York y
Ginebra, 1998, pég. 53.

% Ege problemaes similar, en efecto, al de |as transferencias presupuestarias internas que afrontaron varios paises
de Américade Latina en e decenio de 1980, en €l que € sector publico carecia de los recursos necesarios para atender al
sarvicio deladeudapeseincluso aqued sector privado generd ingresos de divisas suficientes para efectuar esos pagos; véase
TDR 1989, primera parte, capitulo V.

% Véase TDR 1997, recuadro 2.
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comerciales), la huida de capitales, la evasidn fiscal y la reduccion del esfuerzo de trabajo’?. Lo que es més
importante, si bien laincorporacion del criterio de la carga fiscal ha ampliado un tanto €l nimero de los paises
beneficiarios y e alcance del divio de la carga de la deuda, hasta ahora eso no parece bastar para restablecer la
viahilidad financieradd sector piblico, que constituye la clave para restablecer la estabilidad y e crecimiento. Por
gemplo, un pais que no pueda acogerse a esas medidas con unarelacion de las exportaciones con el PIB inferior al
40% y una relaciéon del servicio de la deuda inferior al 20-25%, puede seguir soportando una carga fisca
considerable de hastael 10% del PIB. A continuacion seilustran |os tipos de problemas que esto crearia

Por gjemplo, un presupuesto bien concebido podriaincluir gastos corrientes en educacién (sobre todo en los
niveles de ensefianza primariay secundaria) de aproximadamente el 5% del PIB; unos desembolsos en salud publica
del 3% aproximadamente del PIB; costos de administracion publicadel 2% del PIB; y gastos en fuerzas de policiay
defensa de alrededor del 3% del PIB. Los gastos en infraestructura representarian con toda seguridad por 1o menos
e 5% dd PIB, incluso s & gobierno dejaque sea e sector privado € que financie gran parte de lainfraestructura (v.g.,
en o que respecta a energia, telecomuni caciones y puertos) y concentra su atencion en partidas (v.g., caminos rurales)
que resultan mucho mas dificiles definanciar atravésdel mercado. L os desembolsos totales en este gjemplo ascienden
auntota del 18%del PIB. A todas luces, no existe practicamente margen para el servicio de ladeuda, ni para pagar
subvenciones a los hogares y a las empresas 0 programas de transferencia de ingresos distintos de los de salud y
educacién. Como la experiencia ha demostrado, |os intentos de recaudar més de un minimo en servicio de ladeuda
exterior producen: a) graves déficit presupuestarios; b) reducciones inaceptables en gastos de educacion, salud publica
o infraestructura basica; o c) tipos impositivos a niveles que ponen en peligro e crecimiento econémico®.

Estas consideraciones sugieren que se debe prestar més atencion ala cargafiscal dela deuda (por g emplo,
estableciendo limites al monto del servicio de ladeuda con cargo al presupuesto expresados como proporcion del
PIB) d evaluar la sostenibilidad de la deuda, independientemente del grado de orientacion haciala exportacion de
laeconomiay de lamedidaen que € servicio de la deuda reduce |os ingresos de exportacion.

Lapuestaen précticade lainiciaivasobre los PPFE plantea asimismo otras cuestiones més fundamentales,
que se pueden ilustrar remitiéndose a las consideraciones indicadas en la primera parte, capitulo 4, sobre la
pertinenciade los principios de los codigos relativos a la quiebra con respecto alas renegociaciones de las deudas
internacionales. LaIniciativa se dirige a paises que no pueden atender €l servicio de sus deudas plenamente. Esa
situacién corresponde ala nocién de insolvencia con arreglo alos codigos de quiebra, que dan alos deudores la
posibilidad de beneficiarse de varios dispositivos, como las moratorias de la deuda, la financiacién del deudor que
actlia como sindico de la quiebray la reduccién de la deuda. L os procedimientos judiciales podrian no autorizar
précticas como lade exigir alos deudores que mantengan € servicio de la deuda e imponer un largo intervao entre
€l reconocimiento de lainsolvenciay lareduccion de ladeuda. Esos procedimientos evitarian también una situacion
que requieralaunanimidad entre | os acreedores en lo que respectaa plan de reestructuracién de ladeuda, requisito
que permite aunaminoria de acreedores bloquear un acuerdo. Ademés, con arreglo alos procedimientos rel ativos
alainsolvencia, la cuantia de reduccion de ladeuda necesariay las condiciones establecidas no estarian determinadas
por los acreedores, y los mismos principios se aplicarian a todos los acreedores con € fin de garantizar la
comparabilidad de |as transacciones.

% Sachs, op.cit., pag. 46. Este criterio reflgja en realidad |a preocupacion de los donantes de que la ayuda reduzca el
esfuerzo fiscal y contribuya, en consecuencia, a crear una dependencia de laayuda. No obstante, si un délar adiciona de ayuda
reduce en efecto la tributacion, esto significaria que la ayuda se transfiere parcialmente al sector privado. Se ha aegado que,
“no sdlo no existen pruebas a este respecto, sino que de haber sucedido, habria sido conveniente”; véase P. Callier, “Aid and
economic development in Africa’ (Oxford University: Centre for the Study of African Economies, octubre de 1997),
mimeografiado, pag. 1.

# Sachs, op.cit., pag. 49. Loindicado més arriba no entrafia necesariamente que el pais haya efectuado transferencias
negativas netas. Como sefiala el autor (pag. 54, nota 1), “laasistencia extranjera global puede exceder del 5% del PIB, pero
gran parte de dlaira a parar directamente alas empresasy alos hogares, por 10 que no estara a disposicién como fuente de
apoyo de los ingresos para efectuar desembol sos presupuestarios’.
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Td como seexaminaen € capitulo 1V de laprimera parte, existen grandes dificultades para volver a utilizar
los procedimientos relativos a la insolvencia con respecto a deudas internacionales por conducto de un tribunal
internacional encargado de laquiebra, no solo en lo que respectaalos deudores estatales, sino también alos deudores
privados. No obstante, es posible establecer |os principios fundamentaes relativos alainsolvenciay aplicarlos en
el marcointernaciond actual. La aplicacion de estos principios impondria una condonacion inmediata de todas las
deudas impagables en el Africa subsahariana, determinadas sobre la base de una evaluacion independiente de la
sostenibilidad de la deuda.

La experiencia acumulada hasta € presente demuestra que €l criterio relativo a la reduccion de la deuda
utilizado hastad momento ha sido inadecuado. No s6lo ha perpetuado la dependencia de la ayuda, sino que no ha
logrado tampoco promover “poaliticas correctas’ y laadhesion alos programasy su asuncion. Pararesolver lacrisis
en el Africa subsahariana se necesita un método més audaz con € fin de lograr larépiday suficiente reduccion de
la deuda necesaria para restablecer la viabilidad financiera del sector plblico y € crecimiento econémico, y para
lograr que la operacidn no tenga nunca que repetirse.
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Capitulo 11

LA FUNCION, LA ESTRUCTURA Y EL RENDIMIENTO
DE LA AGRICULTURA

A. Introduccion

Laagriculturaesd principa sector de muchos paises africanos, particularmente |os paises de bajos ingresos
del Africa subsshariana. Analistas con perspectivas muy diferentes convienen en que en genera los bagjos
rendimientos del sector en e decenio de 1970 contribuyeron ala crisis econdmica que se produjo en laregion a
findesde decenio*. Sin embargo, existe escaso consenso acerca de las causas de este mal rendimiento, por qué se
ha producido en muchos paises a pesar de las reformas politicas y qué se debe hacer para acabar con . La
promocion del desarrollo agricola en Africa ha resultado ser un asunto complejo y ha dado origen a diferentes
opiniones sobre lafuncion delaagriculturaen € desarrollo econémico y sobre las tareas que deben llevar acabo los
gobiernos.

Dos temas principales se repiten en los debates sobre las paliticas, € primero de |los cuales se refiere al
conjunto de lasiniciativas privadas y 10s bienes plblicos que pueden prestar un mejor apoyo a desarrollo agricola;
el segundo concierne alaestructuray alos procedimientos de las corrientes de recursos y alos vinculos entre la
agriculturay otros sectores de la economia que pueden impulsar més el desarrollo econdmico global y alas medidas
gue han de adoptar |os gobiernos para facilitarl os.

L a reforma de la politica agricola en Africa se ha basado en la opinion de que los malos rendimientos se
deben a politicas concebidas para extraer recursos de |os agricultores con € fin de promover laindustriaizaciony
de ponerse a servicio de los intereses urbanos a expensas de la agricultura. Las aproximaciones de |os precios a
por mayor alos precios mundidesy la promocion de los mercados privados de insumos y productos se esperaba que
aportaran los incentivos necesarios a |los agricultores para aumentar la produccién. Sin embargo, muchos han
alegado que “fijar los precios justos’ no basta porque la reaccion de la oferta de productos agropecuarios esta
limitada por factores estructurales, entre dlos lainfraestructura, latecnologiay diversas instituciones agrarias como
ladivison por género del trabgjo y las modalidades de tenencia de latierra. Existe actualmente un acuerdo cada vez
mayor acercade laimportancia de esas restricciones no constituidas por los precios del crecimiento de la produccion
y la productividad®. Pero queda por determinar cudles son esenciaes, como se han de suprimir y s existen
compensaciones entre las politicas que respaldan €l logro de las condiciones de los precios y distintas de |os precios
necesarias para el crecimiento de laagricultura. Por afiadidura, a pesar de que en algunas de estas esferas se tiene
unamejor comprension, la politica sigue girando en torno alareduccion de lacargafiscal del sector agricolay va

1 Véase, por gemplo, Banco Mundial, Accelerated Development in Sub-Saharan Africa: An Agenda for Action
(Washington, D.C.: Banco Mundid, 1981), llamado informe Berg; y A. Singh y H. Tabatabai, “ The world economic crisis and
Third World agriculture in the 1980s”, capitulo 2, en A. Singh and H. Tabatabai (eds.), Economic Crisis and Third World
Agriculture (Cambridge: Cambridge University Press, 1993).

2 Véae U. J Lde, “Agricultural growth, domestic policies, the external environment and assistance to Africa: Lessons
of aquarter century”, MADIA Discussion Paper 1 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1989).
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unida a la privatizacién y alaliberalizacion del mercado més que a soluciones pragmaticas gjustadas a nivel de
desarrollo®.

Lacuestion delosincentivos de los precios estd enmarcada en un problema més amplio relacionado con las
transferencias intersectoriaes entre la agricultura y la industria, la inclinacién en favor de las ciudades y la
contribucién de laagriculturad proceso globd de crecimiento. Desded inicio del proceso de reforma, este problema
més amplio se ha pasado por ato a abandonarse laidea de que & crecimiento sostenido en Africa depende dela
industrializacion. Con todo, esto no significa que los efectos de la politica agricola en otros sectores, y viceversa,
sepuedanignorar. El problema general basico de todas las economias predominantemente agrarias, con inclusion
delas de Africa, estribaen saber como administrar las relaciones entre la agriculturay € resto de la economia de una
maneragque promueva e crecimiento agricolay que permita de ese modo unatransformacién estructural en laque
laimportancia relativa del sector agricola disminuya a medida que otros sectores, en particular el manufacturero,
pasen a una via de crecimiento dindmico. Por consiguiente, es preciso abordar las cuestiones de palitica en la
agricultura con relacion a mulltiples vincul os intersectorial es que a menudo entrafian dificiles opciones de politica’.

El tema central del presente capitulo y €l capitulo siguiente es la funcion del Estado en la promaocién del
desarrollo agricola, concentrandose en particular en laformaen que lapalitica afectaalosincentivosy alainversion.
En el presente capitulo se examinan la funcién, la estructura y e rendimiento del sector agricola en Africa.
Comienzacon las principal es aportaciones que puede hacer la agriculturaal crecimiento econdmico en esaregion.
A continuacion se examinan sus principales caracteristicas estructurales, con inclusién de las formas de propiedad,
lainfraestructuray la estructura de produccion. Por Ultimo, en el capitulo se analiza el rendimiento agricola desde
el decenio de 1970, centrdndose en la produccion total y en la produccién de aimentos, las exportaciones y €
aumento de laproductividad. Se muestra que ha habido algunas mejoras en el crecimiento agricola desde mediados
del decenio de 1980. No obstante, el aumento de la productividad esta ral entizandose, la produccién de alimentos
sigue a la zaga del aumento de la poblacién y € saldo de la balanza comercia de los productos agricolas sigue
deteriorédndose. En € capitulo siguiente se examina la funcién de la politica en esta situacién, en particular su
repercusion en los incentivos, y la influencia de las restricciones estructurales en e comportamiento de las
inversionesy en lareaccion delaoferta.

B. Lafuncion delaagriculturaen & crecimiento econébmico

Aunque laimportancia econémica de la agricultura haido reduciéndose alo largo de |os Ultimos 25 afios,
€l sector representa todavia una parte considerable del PIB y del empleo en muchos paises africanos (cuadro 37).
En 16 paises del Africa subsahariana el sector agricola da empleo a més de los dos tercios de la mano de obray
generamés de un tercio del PIB. En 14 paises mas del 80% de la mano de obra sigue

% Para el enfoque més reciente de lareforma politica, véase J. Meerman, Reforming Agriculture: The World Bank
Goesto Market (Washington D.C.: Banco Mundial, 1997). Paraotraopinion del actual enfoque oficial de laagriculturay su
relacién con las estrategias anteriores de |os donantes y de los gobiernos africanos, véase K. Cleaver, Rural Development
Srategiesfor Poverty Reduction and Environmental Protection in Sub-Saharan Africa (Washington, D.C.: Banco Mundial,
1997).

* Vésae C. P. Timmer, “ Getting agriculture moving: Do markets provide the right signals?’, Food Policy, Vol. 20,
N° 5, 1995. Las diferentes prioridades otorgadas por |os donantes de ayuda y los gobiernos africanos a la produccion de
aimentosy cultivos de exportacion son solo unaindicacion de esa complejidad de la politica; véase, en particular, OUA, Lagos
Plan of Action for the Implementation of the Monrovia Srategy for the Economic Development of Africa, Addis Abeba, 1980;
y Comisién Econdmica paraAfrica, African Alternative Framework to Structural Adjustment Programmes for Socio-Economic
Recovery and Transformation (AAF-SAP) (E/ECA/CM.15/6/Rev.3), Addis Abeba, 1989.
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Cuadro 37

AFRICA: CAMBIOSEN LA PARTICIPACION DE LA AGRICULTURA EN LA MANO DE OBRA
Y EN EL PIB DESDE 1970, POR REGION

(Porcentajes)
. Proporcién de
Region Mano de obra total PIB
1970 1990 1970 1995
Paises de bajos ingresos de:
Africaoccidental & 83,7 75,4 41,5 38,2
Africaoriental y meridional b 80,9 78,5 39,1 354
Paises de ingresos medios de:
Africaoccidental © 79,1 67,9 32,2 25,2
Africaoriental y meridional d 59,5 334 275 7,8
Sudéfrica 31,0 13,5 7,9 4,7
Africadel Norte ® 49,6 35,4 19,3 14,7
Exportadores de petroleo f 75,6 55,3 27,3 21,4

Fuente: Cdculosdelasecretariadela UNCTAD basados en Banco Mundial, World Devel opment Indicators, 1997
(CD-Rom).

Nota: Las participaciones son medias simples de |as participaciones de |os paises.

& Benin, Burkina Faso, Chad, Gambia, Ghana, Malf, Mauritania, Niger, Repiblica Centroafricana, SierraLeonay
Togo.
Burundi, Kenya, Lesotho, Madagascar, Maawi, Repulblica Democrética del Congo, Rwanda, Somalia, Sudén,
Uganda, Zambiay Zimbabwe.
Coted'lvoirey Senegal.
Botswana, Mauricio y Swazilandia.
Argelia, Egipto, Marruecosy Tunez.
Cameruin, Congo, Gabén 'y Nigeria.

b

-~ ® QO O

trabgjando en laagricultura. Laseconomias en las que la agricultura contribuye con menos de un tercio a PIB tota
y con menos de dostercios alamano de obratotal comprende los paises de Africadel Nortey de la Union Aduanera
del AfricaMeridiona (UAAM), tres paises exportadores de petrdleo - Congo, Gabon y Nigeria - y Cabo Verde, Cote
d'lvoire, Mauricio y Mauritania. Todas |as economias de ingresos medios de Africa, con excepcion del Cameran,
estén en este grupo. Solo en 15 paises de toda Africala participacion del sector en el PIB esinferior a 15%, y en
s0lo ocho de esos paises (Argelia, Botswana, Cabo Verde, Lesotho, Mauricio, Sudéfrica, Swazilandiay Tunez) la
agricultura absorbe menos del 40% de la mano de obra.

En esas economias predominantemente agricol as existen dos maneras principal es de aumentar el producto
por habitante: tradadando empleo de la agriculturaal sector industrial, donde la productividad de lamano de obra
es norma mente superior, o aumentando las productividades sectoriaes de la mano obra, a mismo tiempo que se
mantiene o devad nivel deempleo. Como ponen de manifiesto las comparaciones internacional es, existen amplias
posibilidades de mejorar la productividad en la agricultura en los paises de bgjos ingresos. Mas €l margen para
sostener una elevada tasa de crecimiento de la productividad es mucho
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Gréfico 11
PARTE QUE REPRESENTAN LOS PRODUCTOS AGRICOLASEN LASEXPORTACIONES TOTALES

DE LASECONOMIAS AFRICANAS, 1995
(Porcentajes)

Fuente: Célculosdelasecretariadela UNCTAD basados en FAO, base de datos FAOSTAT.
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mayor en € sector manufacturero. La agricultura es “de manera innata un sector de lento crecimiento”, y la
acderacion ddl crecimiento agricola normal mente entrafia el paso de unatasa de crecimiento del 2-3% aunadel 4-
6%. Encambio, en el sector manufacturero, debido alas mayores posibilidades de incremento de la productividad
y también delamayor elasticidad de la demanda en funcién del ingreso, se pueden obtener tasas de crecimiento del
8% a 10% durante largos periodos.

Larealizacién de esas posibilidades de crecimiento es un proceso sumamente complejo. Depende de una
estructura adecuada de losincentivos alainversién privadatanto en e sector agricola como en e industrial, asi como
de la inversion publica en infraestructura fisica y social. Ademés, requiere que se acancen unos equilibrios
macroecondmicos esenciales. entre las necesidades de divisas y la disponibilidad de divisas; entre la tasa de
crecimiento de los salarios readles y la disponibilidad de bienes de consumo corriente; entre las necesidades de
inversion en € sector pablico y los medios no inflacionarios de financiacion de esas inversiones; y en un sentido més
amplio entrelos ahorrosy lainversion. En las primeras etapas de desarrollo, el crecimiento de laagriculturaesen
s un componente importante del crecimiento econdmico globa. Pero ademés, existen vinculos através de los cuaes
€l crecimiento agricola puede asimismo estimular e crecimiento en otros sectores.

En Africa, € crecimiento econémico global depende esencialmente del rendimiento de la agricultura®. En
primer lugar, salvo en un pequefio nimero de paises con abundantes recursos minerales, ingresos importantes del
turismo o remesas de los trabajadores, la agricultura es la mayor fuente de ingresos de divisas y estos Ultimos afios
ha contribuido con mas del 50% a las exportaciones totales en 20 paises (gréfico 11). Esosingresos se necesitan
para financiar la importacién no silo de productos intermedios y de capital para las industrias nacionales, sino
también de los bienes de consumo manufacturados que deben ponerse a disposicion de los agricultores, si se quiere
que losincentivos paraincrementar la produccion produzcan algun efecto. Hay datos desde principios del decenio
de 1980 que demuestran que una escasez de esos bienes utilizados como incentivos pueden crear un circulo vicioso
provocando una reduccion de la produccién de cultivos comerciaes que, a su vez, agudizala crisis de los pagos
agravando de esa manerala escasez de bienes manufacturados y causando otras reducciones de la produccion’.

Una segunda aportacion fundamenta de laagriculturaese suministro de alimentos. Esto es particularmente
importante dados | os niveles devadisimos de carencia de alimentos en e Africa subsshariana. Varias estimaciones
sugieren que durante 1990-1992 aproximadamente e 43% de la poblacion del Africa subsahariana - unos 215
millones de personas - tenian un acceso insuficiente alos alimentos, 10 que representaba una duplicacién de lacifra
de 1969-19718. Ladisminucion de esta privacion no sdlo es una prioridad moral y politica de los gobiernos, sino
también un objetivo econdmico esencia dado que lamala nutricién tiende areducir la productividad de la mano de

5 JW. Mdlor, Agriculture on the road to Industrialization (Baltimorey Londres: Johns Hopkins University Press,
1995), pag. 5.

® Paralos vinculos del crecimiento agricola en Africa, véase S. Block y C. P. Timmer, Agriculture and Economic
Growthin Africa: Progress and Issues, Agricultural Policy Analysis Project Phase 111 Research Report No0.1016 (Bethesda,
Maryland, marzo de 1997).

" Véase J. C. Bathélemy y C. Morrisson, Agricultural Development in Africa and the Supply of Manufactured Goods
(Paris. Centro de Desarrollo de la OCDE, 1989). Paralafuncién de ese circulo vicioso en unaevaluacién del desgloseen la
acumulacion de la Republica Unida de Tanzania a findes del decenio de 1970, véase M. Wuyts, “Accumulation,
indudtridization and the pessantry: A Reinterpretation of the Tanzanian Experience”, Journal of Peasant Studies, Vol. 21, N° 2,
1994, péags. 159 a193.

8 Véase FAO, The Sxth World Food Survey (Roma: FAO, 1996).
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obra®. Otrarazén de laimportancia de los suministros de alimentos es que una disminucion de los precios reales
de los alimentos tiene importantes ramificaciones que promueven € crecimiento de toda la economia, ya que
permiten aumentar |os salarios reales sin obstaculizar la acumulacion.

Latercera gportacion de laagriculturaa crecimiento global se efectlia mediante e suministro de materias
primasalaindustria. Estas vinculaciones delaagriculturacon los sectores de produccidn siguientes son importantes
debido a que la alta productividad en la agriculturay € escaso precio de las materias primas agricolas tienden a
aumentar la rentabilidad y lainversién en las industrias de elaboracion de productos agropecuarios, promoviendo
de esa manera la competitividad internacional. Se ha estimado que entre un tercio y dos tercios del valor
manufacturero afiadido en e Africa subsahariana depende de las materias primas agricolas'®. En Zimbabwe, una
de las economias con unaedtructuraindustrial més diversificada, 1a agricultura aporta el 40% de todos losinsumos
manufactureros. En Kenya, casi la mitad de las microempresas (aproximadamente los dos tercios, s seincluyen la
silviculturay los textiles) dependen directamente de los suministros agricolas'.

En cuarto lugar, a ser el sector dominante, la agricultura puede proporcionar, directa o indirectamente,
recursos paralainversion pablica o privadatanto dentro como fuera de la agricultura al generar 1o que técnicamente
se designa como € “excedente agricola neto”, que se define simplemente como el valor afiadido total del sector
menos € consumo de los productores agricolas directos. Durante el periodo postcolonial inmediato, se intentd
movilizar € excedente agricola disponible de las familias campesinas que producian cultivos de exportacion por
medio de las juntas de comercializacion que se habian establecido durante €l periodo colonial. Las estimaciones
sugieren gque antes del decenio de 1980 los cultivos de exportacion representaban del 20% a 40% de los ingresos
del Estado™.

Otra de las contribuciones de la agricultura es la facilitacion de un mercado interno para productos
manufactureros. Esto fue histéricamente importante para las economias que lograron crear un pequefio sector
manufacturero orientado al interior. Segun un estudio de siete paises correspondiente a 1965-1986, “una causa
importante del crecimiento del sector manufacturero en e Africa subsahariana tiene sus raices en el establecimiento
de un entorno propicio aun crecimiento expansivo constante fuera del propio sector y relacionado principal mente
con productos primarios’ 3. Para todos los paises excepto dos (Cote d’ Ivoire y Zambia) la principal fuente de
crecimiento fue el aumento de la demanda interna, que representd el 54% del crecimiento del sector manufacturero
en Botswana, € 55% en d Camerlin, € 69% en Kenya, € 76% en Nigeriay € 72% en Zimbabwe. Al aumentar los
ingresos urbanosy a pasar a ser € sector manufacturero internacional mente competitivo, ladependenciade la

¢ Sehacaculado quede 10% a 20% de la poblacion de los paises pobres, constituido principalmente por pequefios
agricultores en Africay por peones agricolas en Asiameridional, estan tan excesivamente malnutridos y en tan mal estado de
salud gue no pueden trabajar mas, incluso s se les ofrecen incentivos para hacerlo. Véase Banco Mundial, Poverty and
Hunger: Issues and Options for Food Security in Devel oping Countries (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1986).

10 Vése S Jffee, “Enhancing agricultural growth through diversification in sub-Saharan Africa’, en S. Barghouti, S.
Garbus y D. Umdi (eds.), Trends in Agricultural Diversification: Regional Perspectives, Technical Paper No. 180
(Washington, D.C.: Banco Mundial, 1992).

1 Block y Timmer, op. cit.
12 R. H. Bates, Markets and States in Tropical Africa: The Political Basis of Agricultural Policies (Berkeley:
Universty of Cdifornia Press, 1981). En algunos casos, como en Uganda en €l decenio de 1950, la aportacion lleg6 a ser del

90%, mientras que en otros, como Kenyaen € decenio de 1960, se redujo asdlo € 10%.

13 R. C. Riddell, Manufacturing Africa: Performance and Prospects in Seven Countries in Sub-Saharan Africa
(Londres: James Currey, 1990), pags. 34y 35.
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demanda rura disminuyd. No obstante, como demuestra la experiencia, incluso en Asia oriental, esta fuente de
demanda es particularmente importante en las primera etapas de la sustitucion de importaciones, cuando los
fabricantes dependen del mercado interno antes de poder competir con productores mas eficientes en los mercados
mundiales”. En Africa, igualmente, la posibilidad de exportar productos manufacturados se ha desarrollado casi
invariablemente sobre la base de actividades de sustitucion de las importaciones.

Ultimamente la politica agropecuaria se ha utilizado en Africa para promover una pauta de distribucion de
los ingresos que se considera legitima y que, en consecuencia, no amenaza la estabilidad politica. Este es un
problema sumamente delicado en la construccion de un Estado-nacion en Africa. Algunos aspectos de la politica
defijacion delos precios de los productos agricol as, particularmente la préctica de establecer unos precios uniformes
garantizados en todo d pais, haformado parte de un contrato social implicito destinado a corregir los desequilibrios
coloniales y a garantizar que determinados grupos étnicos con tierras menos fértiles y un acceso limitado a los
mercados no queden totalmente excluidos™.

Un grave problemaen las economias agrarias es que |as politicas destinadas a aumentar |a contribucion del
sector agricolad resto de la economia pueden impedir € crecimiento de la agricultura con lo que no se alcanzarian
susobjetivosinicides. Por estarazon, |os intentos de proporcionar ingresos fiscal es mediante latributacién de las
exportaciones de productos agricolas pueden reducir los incentivos para los productores agricolas y reducir los
ingresos dedivisas. Por otro lado, |as politicas destinadas a proporcionar alimentos baratos para la poblacién urbana
0 suministros baratos para la industria pueden reducir los incentivos agricolas, creando de ese modo escaseces.
Andlogamente, el sistema de determinacion de los precios agricolas puede ser utilizado indebidamente para
recompensar €l gpoyo politico o castigar alaoposicion, o parafavorecer alos intereses urbanos frente alos rurales'.
L aexperienciamuestraque los paises del Africa subsahariana no siempre han podido lograr un equilibrio entre esos
objetivos contradictorios. Esto no s6lo ha obstaculizado € crecimiento agricolay deteriorado las condiciones de vida
de una gran proporcién de la poblacidn, sino que también ha reducido considerablemente la contribucion de la
agriculturaa resto de la economia.

C. Principales caracteristicas de la agricultura africana

Determinadas caracteristicas estructurales de la agricultura africana delimitan las politicas concebidas para
el desarrallo agricolay sus efectos sobre d rendimiento general de la economia. Entre éstas cabe mencionar formas
concretas de produccion y un legado histérico de dualismo intersectorial entre la agriculturay la no agricultura
Iguamente importante esla indole de la produccién agricola, en particular su comerciabilidad. Estas cuestiones se
analizan en las secciones siguientes.

14 Véase TDR 1997, segunda parte, capitulo V1, pags. 68 a71. Paralarelacion entre laindustrializacion destinada
alasustitucion deimportacionesy € desarrollo de unas importaciones manufactureras en Africa, véase S. Wangwe, Exporting
Africa: Technology, Trade and Industrialization in Sub-Saharan Africa, UNU/Intech Studiesin New Technology (Londres
y NuevaYork: Routledge, 1995).

% Paralatilizacion delapolitica agricola como parte de un contrato implicito socia de distribucion, véase T. S. Jayne
y S. Jones, “Food marketing and pricing policy in Eastern and Southern Africa: A survey”, World Development, Vol. 25, N° 9,
péags. 1505 a 1527. Para un examen de las politicas de inclusion en Africa, véase D. Rothschild y W. Foley, “African States
and the politics of inclusive coalitions’, en D. Rothschild y N. Chazan (eds.), The Precarious Balance: State and Society in
Africa (Boulder, Colorado: Westview Press, 1988).

16 \/éase Bates, op. cit.
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1 Formas de produccién

L as relaciones eingtituciones de la produccion agrariason muy diversas en Africa, pero en general es posible
determinar tres formas de produccion. Laprimeraes“laproduccion en pequefias explotaciones’, enlaque € trabgjo
es organizado por las familias en torno a una divisién de la mano de obra entre hombres y mujeres, que son
responsables de diferentes cultivos, 0 de tareas concretas en etapas distintas de la produccién de los mismos cultivos,
pero las mujeres, que constituyen una parte considerable de la aportacién de mano de obra, amenudo no poseen €
pleno control del producto de su trabgjo. El acceso alatierra se logra por medio de los sistemas autdctonos de
tenenciaen los que los miembros de la comunidad local son labase primordia de diversos derechos de utilizacion
delastierras, aunque existen asimismo mercados detierras para comprar y vender 1os derechos de |os usuarios, pero
no la propiedad absoluta de parcelas de tierrat’. Muy pocas de |as tierras cultivables son de regadio y, por ese
motivo, la mayor parte de los productores estan sometidos a los caprichos del tiempo®®. Debido ala dependencia
de |as precipitaciones, la utilizacion de mano de obra esta sujeta a fuertes fluctuaci ones estacional es, particularmente
en las zonas semi&ridas, donde aproximadamente € 70% del trabajo se lleva a cabo en un periodo de cuatro meses.
En esas zonas las escaseces de mano de obra en los periodos criticos de la siembra y la cosecha pueden ser
particularmente agudas y coexistir con un subempleo durante € resto del afio.

La segunda forma de produccion es la agricultura capitalista en gran escala. Algunas explotaciones son
plantaciones propiedad de extranjeros, por 1o general orientadas ala exportacion: en algunos casos se trata de vigjas
propiedades de colonos orientadas ala exportacion o alos mercados internos; en otros casos son nuevas propiedades
africanas, amenudo creadas por las élitesrecién formadas. Ha habido una expansion de este Ultimo tipo en el sector
de los cereales domésticos desde mediados del decenio de 1970, pero en algunos paises esas empresas agricolas
africanas se orientan igual mente ala exportacion®.

Laterceraformade produccion - explotaciones de propiedad estatal en gran escala - se expandié sobre todo
firmemente en € periodo postcolonia en los pocos paises africanos que habian iniciado unatransicion a socialismo
(por eemplo, Argelia, Etiopia, Guinea-Bissau y Mozambique). Como resultado del impulso alaprivatizacion, la
propiedad publica de las explotaciones agricol as es actual mente bastante insignificante.

Aunque es la forma predominante de produccion en Africa, la produccion en pequefias explotaciones
coexiste con la agricultura capitalista en gran escala. Esta coexistencia por 1o general no ha resultado benéfica,
aunque tiene la posibilidad potencial de establecer vinculos positivos en formas de agricultura por contrata con
arreglo alas cuades|os pequefios agricultores actdan como cultivadores adicionales por cuenta de grandes empresas
agricolas. Las grandes explotaciones de colonos se establecian en general por medio de medidas que trataban de

7 EnH. W. O. Okoth-Ogendo, “ Someissues of theory in the study of tenure relationsin African agriculture”, Africa,
Vol. 59, N°1, 1989, pags. 6 a 12, figura un agudo examen de latenenciade latierraen Africa. A. Whitehead, “Rural women
and food production in sub-Saharan Africa’, hace una equilibrada descripcion de las relaciones entre los géneros en J. Dreze
y A. Sen (eds), The Political Economy of Hunger (Oxford: Clarendon Press, 1990). Véase también A. Tibaijuka, “The cost
of differential gender roles in African agriculture: A case study of smallholder banana-coffee farms in Kagera Region,
Tanzania’, Journal of Agricultural Economics, Vol. 45, N° 1, 1994.

18 Actualmente sdlo el 7,5% de lastierras cultivables son de regadio y seis paises (Egipto, Madagascar, Marruecos,
Nigeria, Sud&fricay Sudan) acumulan el 75% de lastierras totales de regadio. Véase FAO, “Food production and the critical
role of water”, Technical Background Document No. 7 for the World Food Summit, Roma, 13 a 17 de noviembre de 1996.

9 Paraun examen del sector de las haciendas en Malawi y Kenya, véase U. J. Leley M. Agarwal, “Smallholder and
large-scale agriculturein Africa: Are there tradeoffs between growth and equity?’, MADIA Discussion Paper 6 (Washington,
D.C.: Banco Mundial, 1989).
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reducir la rentabilidad de la produccion mas eficiente de | os pequefios explotadores, restringiendo la competencia
y garantizando la disponibilidad de una mano de obra. Estas medidas restringian €l acceso de los pequefios
agricultoresalatierra, los mercadosy los servicios deinfraestructura, |o que con e tiempo podia provocar laerosion
del suelo, la desecacion de los pozosy € agotamiento de los pastos®.

Actuadmente |os pequefios agricultores comprenden unidades de explotacion agricolas pequefias y medianas.
Aunque a menudo se les describe como “ agricultores de subsistencia’, las explotaciones pequefias participan a
menudo en mercados de productos, vendiendo y comprando alimentos a lo largo de todo € afio sobre una base
estaciona eincluso produciendo cultivos comercia es parala exportacion. Las explotaciones de mayor envergadura
producen principa mente paralaventa, contratan mano de obray utilizan insumos manufacturados. Los agricultores
de esta categoria, que han sido designados con diversas apelaciones como “activos’, “comerciales’ o incluso
“capitdistas’ tiene a su cargo una proporcion considerable del producto comercializado en muchos paises africanos.
L os que se dedican principa mente a cultivos de exportacion se concentran en zonas de precipitaciones relativamente
fuertesy regulares y donde la infraestructura suele ser también mejor. Los agricultores de cultivos alimenticios
orientados a la venta han surgido como consecuencia de la creciente demanda urbanay con e apoyo del Estado,
particularmente mediante |os programas integrados de desarrollo rural del decenio de 1970 que tenian por objeto
proporcionar semillas, fertilizantes, plaguicidasy créditos abajo costo, y garantizar salidas comerciales. Son estos
agricultores los que congtituyen labase de o que actual mente se viene describiendo como larevolucion del maiz de
Africa?*. Se encuentran en zonas més cercanas a los principales centros urbanos y con mejores condiciones
agroecol dgicas, pero con unas precipitaciones menos favorables que en las zonas de produccion de cultivos de
exportacion.

Una caracteristica importante de las explotaciones agricolas pegquefias y medianas que juntas constituyen
la categoria de los “ pequefios agricultores’ es que una parte considerable de sus ingresos proceden del empleo no
agricola en actividades formales o informales. Ahora se sabe que esta modalidad esta extendida por toda Africa
(véase d cuadro 38). De hecho, estimaciones recientes indican que por término medio hasta el 42% de los ingresos
delasfamilias rurales proceden del empleo no agricola, en comparacion con el 40% en AméricaLatinay e 32% en
Asia?. Eso entraiia cierto empleo rural, pero amenudo laemigracion de los miembros varones de lafamiliaalos
centrosurbanos. Enlo que respecta a los agricultores ricos, que ocupan los nichos més lucrativos en € mercado de
mano de obra, losingresos no agricolas constituyen una fuente de inversiones en la agricultura, mientras que para
los agricultores pobres se utilizan principalmente para complementar el consumo.

2 Véase K. Deininger y H. Binswanger, “Rent-seeking and the development of large-scale agriculture in Kenya, South
Africa, And Zimbabwe’, Economic Development and Cultural Change, Val. 43, 1995, pags. 493 a522. Sobrelaagricultura
contractua, que ha sido importante en laexpansion de las exportaciones de productos agricolas no tradicionales, véase G. Porter
y K. Phillips-Howard, “Comparing contracts: An evaluation of contract farming schemes in Africa’, World Devel opment,
Vol. 25, N° 2, 1997, pags. 227 a 238.

% Véase D. Byerleey C. K. Eicher, Africa’s Emerging Maize Revolution (London and Boulder, Colorado: Lynne
Rienner, 1997).

2 T, Reardon et d., “The importance and nature of rural nonfarm income in developing countries with policy
implicationsfor agriculturdists’, en The Sate of Food and Agriculture 1998 (Rome: FAQO, 1998). Estas estimaciones se basan
en un andlisis de unas 100 encuestas de |os hogares campesinos reali zadas desde el decenio de 1970 hasta el de 1990.
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Cuadro 38

INGRESOS NO AGRICOLASDE LASFAMILIASRURALESEN AFRICA: DATOSDE UN
ESTUDIO MONOGRAFICO

Proporcion de los Proporcién de los
ingresos no ingresos no
agricolasenlos agricolasenlos
ingresos totales ingresos totales
Pais Periodo (porcentaje) Pais Periodo (porcentaje)
Botswana 1974-1975 54 Namibia (fav.) 1992-1993 56
Botswana 1985-1986 77 Namibia (no fav.) 1992-1993 93
Burkina Faso (fav.) 1978-1979 22 Niger (fav.) 1989-1990 43
Burkina Faso (défav.) 1981-1984 37 Niger (nofav.) 1989-1990 52
Burkina Faso (fav.) 1981-1984 40 Nigeria (zona 1974-1975 30
Septentrional)
Etiopia (global) 1989-1990 36 Nigeria (zona 1966-1967 23
septentrional)
Etiopia (tierras bajas, fav.) 1989-1990 44 Rwanda 1990 30
Etiopia (tierras altas, no 1989-1990 38 Senegal (z. septent., no 1988-1989 60
fav.) fav.)
Etiopia (zonas pastorales) 1989-1990 38 Senegal (zonacentral) 1988-1990 24
Gambia 1985-1986 23 Senegal (zona 1988-1990 41
meridional)
Kenya (zona central) 1974-1975 42 Sudéfrica® 1982-1986 75
Kenya (zona occidental) 1987-1989 80 Sudan 1988 38
Kenya 1984 52 Rep. Unida de Tanzania 1980 25
Lesotho 1976 78 Zimbabwe 1988-1989 35
Malawi 1990-1991 34 Zimbabwe (global) 1990-1991 38
Mali 1988-1989 59 Zimbabwe (zonas 1990-1991 31
pobres)
M ozambique 1991 15

Fuente: T. Reardon, “Using evidence of household income diversification to inform study of the rural nonfarm labour
market in Africa’, World Development, Vol. 25, N° 5, mayo de 1997.

Nota: Losingresos no agricolas son los ingresos procedentes del empleo local remunerado no agricola, e empleo
auténomo local no agricolay las remesas de los migrantes. Las abreviaturas “fav.” y “no fav.” indican zonas agrocliméticas
favorablesy no favorables, respectivamente.

& Antiguas tierras natales.

Laventadetiempo de trabgjo a otros agricultores no parece ser una fuente importante de ingresos paralos
pequefios agricultores. Esto reflejael subdesarrollo relativo de los mercados rurales de mano de obrafuera de los
paises en los que las empresas agricolas capitalistas son importantes. Sin embargo, los datos hacen pensar en que
los intercambios de mano de obra no remunerados en dinero son una forma importante de interaccion entre los
pequerios agricultores ricosy pobres®. Por afiadidura, 1a situacion esta cambiando, dado que con € aumento de las
densidades de poblacidn algunos agricultores poseen ahora escasas tierras y tienen derecho a utilizar una parcelade
terreno que no es lo suficientemente grande como para satisfacer sus necesidades de subsistencia.  Se esta

3 Véase, por gemplo, M. Mamdani, “Extreme but not exceptional: towards an anaysis of the agrarian questionin
Uganda’, Journal of Peasant Studies, vol. 14, N° 2, 1987, pags. 191 a 225.
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produciendo un proceso de concentracion del control sobre diferentes derechos sobre la tierra a medida que ésta
escasea y adquiere valor comercial. Ademés, algunos pequefios agricultores han pasado simplemente a ser
“excesivamente pobres para explotar latierra’ en €l sentido de que, a pesar de tener acceso alastierras, no pueden
movilizar cantidades suficientes de mano de obra y otros insumos para ganarse la vida?®. A pesar de estas
tendencias, € nimero relativo de trabajadores sin tierra en Africa sigue siendo menor que en Asiao América L atina.
De hecho, en lamayor parte del Africarural donde los sistemas autéctonos de tenencia de latierra predominan es
incluso dificil hablar de “trabajadores sin tierra” puesto que los miembros de la comunidad tienen acceso directo o
indirecto alas tierras comunales®.

2. Dualismo inter sectorial
En Africa existe una gran diferencia en los ingresos por persona entre |os sectores agricolay no agricola.

El valor afladido por trabajador en estos Ultimos sectores es entre siete y ocho veces superior al de laagricultura; en
Asiay Américalatinaes sdlo entre 2,5y 3,5 veces superior (cuadro 39).

Cuadro 39

DUALISMO INTERSECTORIAL: COMPARACION REGIONAL

Relacion de ingresos a
1950-1960 1960-1970 1970-1980 1980-1990

Africa 7,05 8,33 8,74 7,79
Asie 1,87 3,37 3,31 3,57
Américalatina 2,42 3,00 2,81 2,51
Otras regiones 1,88 2,17 2,15 2,25

Fuente: D. Larsony Y. Mundlak, “On the intersectoral migration of agricultural
labour”, Economic Development and Cultural Change, Vol 45, N° 2, 1997.

& Relacion del valor afiadido no agricola por trabajador con el de laagricultura.

2 En Malawi, que cuenta con una gran poblacién en relacion con la superficie de tierras cultivables y donde la
estrategia de desarrollo del decenio de 1970 se baso en la produccion en las haciendas africanas, se calcul 6 que afinales del
decenio de 1980 el 56% de las familias que ocupaban tierras con arreglo a derecho consuetudinario (aproximadamente 3,6
millones de personas) laboraban menos de una hectarea de tierra y sus explotaciones eran insuficientes para atender a sus
necesidades basicas de alimentos. Lafrase “excesivamente pobres paraexplotar latierra” setomade A. Whitehead, Poverty
in Northern Ghana, Informe a ESCOR (Londres. Organismo de Desarrollo de Ultramar, 1986). Véase también P. Hill, Rural
Hausa: A Village and a Setting (Cambridge: Cambridge University Press, 1972).

% Para paises como Kenya, donde lapropiedad de latierra se registraindividual mente, es posible hablar de la aparicién
de una poblacion detrabajadores sin tierra, y las estimaciones de los trabajadores sin tierra rurales a principios del decenio de
1980 varian de 200.000 a410.000 familias, lo que representa el 12% de |os hogares en algunas provincias. Las mujeresy los
hombres jGvenes pueden no tener acceso directo alatierracon arreglo a sistema comunal autdctono, y sobre esta base se ha
estimado, por gemplo, que & nimero de campesinos sin tierradel grupo de edades de 16 a 30 es del 40% en agunas zonas de
Zimbabwe. Véase J. Testerink, “Land relations and conflict in Eastern and Southern Africa’, Occasional Paper No. 4 (Perth,
University of West Australia: Centro del Océano indico para Estudios sobre la Paz, 1991).
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Esta diferencia es uno de los indicadores fundamental es del “sesgo urbano” en Africa, pero este sesgo no
puede simplemente atribuirse a las politicas de fijacion de los precios posteriores ala era colonial®. El dualismo
intersectoria tiene unas raices histéricas y geograficas en | as politicas coloniales que trataban de levantar obstéculos
ingtitucionales alainteraccidn rura-urbanay en malas condiciones agroecol 6gicas. No obstante, en Gltimainstancia
se basa en lafata de inversiones en la agricultura africanay en la persistencia de la reducida productividad de la
mano de obra agricola, caracteristicas que se examinaran a continuacion.

El dudismo intersectorid tiene importantes repercusiones en las relaciones de la produccion agrariay en
cambio estructural. Implica que las posibilidades potenciales de obtener ingresos al margen de la agricultura pueden
ser muy superioresy es esta diferencia, en general, la que explicala atraccion que sienten las familias campesinas
por estar acaballo entrelos sectores agricolay no agricola. Esa posicién ambigua puede tener efectos positivos en
laagriculturadebido aque, como se ha sefialado, losingresos no agricolas pueden constituir una fuente importante
deinversion agricola. Sin embargo, enla medida en que existan posibilidades de empleo fuera de las explotaciones
agricolas, existird una presion constante a desviar de la agricultura a la mano de obra productiva. En estas
circunstancias, puede haber pocos incentivos a adoptar variedades de cultivos de ato rendimiento, que pueden
requerir unamayor gportacion de mano de obra. En cambio, los tipos de innovacion que son atractivos son los que
ahorran tiempo de trabgjo alafamiliay que permiten de ese modo extraer mano de obra de la explotacion.

L as consecuencias de esta situaci on dependen de que exista un excedente de mano de obra agricola, es decir,
de que la retirada de trabagjadores reduzca o no la produccion. En Asia oriental, en una etapa inicial de la
industrializacion, la confluencia de una mano de obra excedente generalizada en la agricultura con posibilidades de
empleo en la economia urbana produjo fuerte complementariedades dinamicas entre e crecimiento agricolay €
industrial. En esa situacion, €l rdpido crecimiento del empleo urbano puede reducir la presion demografica sobre
latierray aumentar |a productividad de lamano de obraagricola. Con todo, cuando las densidades de poblacién son
reducidas y latierrano esfértil y existen escaseces de mano de obra en la agricultura, laretirada de mano de obra
puede provocar una reduccion de la produccion agricola.

Lasituacion en Africavariade un lugar aotro. No obstante, varios observadores agudos han sefialado la
fata de excedentes de mano de obra como una caracteristicade la agricultura africana en el pasado, con la excepcion
quiza de las zonas que se concentran en las exportaciones®’. Es mas, pese alos

% Un argumento difundido con respecto alarelacion entre las condiciones agrarias y las tasas salariales en Africay
Asda, y susconsecuenciasen el dualismo intersectorial, se daen M. Karshenas, “Capital accumulation and agricultural surplus
in sub-Saharan Africaand Asia’, documento preparado para un proyecto de laUNCTAD sobre el desarrollo africano en una
perspectiva comparada (Ginebra, 1998), mimeografiado. En lo que respecta a las economias minerales, se han sefidlado
fendmenos de la “enfermedad holandesa’; véase T. A. Oysgjide, “Food Policy and the Choice of Trade Regime’, y T. B.
Tshibaka, “Commentary on the trade regime”’, en J. W. Méllor, C. L. Delgado y M. J. Blackie (eds.), Accelerating Food
Production in Sub-Saharan Africa (Baltimore: Johns Hopkins University Press, 1987).

Z \/éase en particular, J. W. Méllor, “Determinants of rural poverty: The dynamics of production, technology, and
price”, cap. 4,enJ. W. Méellor y G. M. Desai (eds.), Agricultural Change and Rural Poverty: Variations on a Theme by
Dharm Narain (Bdtimore: Johns Hopkins University Press, 1986). Incluso W. Arthur Lewis, quien explico por primeravez
cémo se podialograr un desarrollo econémico con suministros ilimitados de mano de obra, excluy6 a Africa de su examen de
unaeconomiacon excedente de trabgjo. J. Stiglitz aegb que enlamayor parte de las economias africanas no habia un excedente
de mano de obra, pero tratd de determinar diversas condiciones en las que la retirada de mano de obra no provocaba una
reduccion de la produccién. Véase “Rural-urban migration, surplus labour, and the relationship between urban and rural
wages’, East African Economic Review, Val. 1, N° 2, 1969. S. Berry afirmo que €l modelo de desarrollo de excedente de mano
de obra no era adecuado para Africay se concentr6 en la falta de una reinversion automética de los beneficios en el sector
capitalistaincipiente y en lafuncion del Estado; véase “ Economic development with surplus labour: Further complications
suggested by contemporary African experience’, Oxford Economic Papers. Vol. 22, N° 2, julio de 1970, pags. 275 a287. Para
una evaluacion reciente de las restricciones de mano de obra en la agricultura africana, véase K. Saito, “Raising the productivity
of women farmersin sub-Saharan Africa’, World Bank Discussion Papers, Africa Technical Department Series, N° 230, 1994,
cap. 6.



-42-

elevados indices de aumento de la poblacion, las escaseces extendidas de mano de obra se siguen considerando como
unatrabaesencial. Los estudios delos hogares en e Africameridional, hacen pensar en que, “contrariamente ala
teoriaortodoxa, la retirada de trabajadores del campo en Africatiende a originar unas fuerzas de trabajo agricolas
residuaes que tienen una posibilidad potencial productiva menor de la que habrian tenido en otro caso”#. Por otra
parte, se calculaque hastaun 30% de los hogares campesinos del Africa meridional estén constituidos por familias
acuyo frente estd una mujer que poseen escasos activos productivos®.

3. L os cultivos de exportacion y los cultivos alimentarios, y la comer ciabilidad

En d debate sobre lapoliticaagricolaen Africa ha sido un tema perenne de discusion saber si los gobiernos
deben dar prioridad a los cultivos de exportacién o alos aimentarios. En el decenio de 1970 tanto los gobiernos
africanos como | os donantes destacaron la necesidad de aumentar la produccion de alimentos. Cuando la promocion
de las exportaciones pasd a ser una meta central de las reformas de las paliticas en el decenio de 1980, las
prioridades se modificaron en favor de los cultivos de exportacion.  Se ha alegado que la meta de la autonomia
aimentarianacional, que muchaos gobiernos africanos se habian comprometido a a canzar, era desatinada puesto que
el aumento de la demanda de alimentos se podia atender mediante |as importaciones.

Tres factores han venido aumentando &l indice de crecimiento de la demanda de alimentos en Africa. El
primero esel aumento extremamente rapido de la poblacion, que se calcula que ha crecido del 2,5% al afio en 1960
al 3,2% afinales del decenio de 1980. Este es el indice de crecimiento mas rdpido registrado en la historia de la
humanidad y contrasta con las tendencias alabgja del Asiameridional, donde el indice disminuy6 ddl 2,5% a 2,1%
durante € mismo periodo, y en América Latina, donde bajo del 2,9% a 2,5%%. En segundo lugar, Africa esta
experimentando e ritmo més répido de urbanizacion del mundo y se calcula que la proporcion de la poblacion
urbanadcanzarad 41% en d afio 2000. Entercer lugar, dados|os bajos niveles de ingresos imperantes, las mejoras
en los ingresos tienden a gastarse en alimentos. Las estimaciones muestran que la elasticidad de |os gastos en
alimentos vinculados alosingresos globales se acercaalaunidad. A medida que los ingresos aumentan, e consumo
de los principales ceredes de grano grueso (sorgo, mijoy maiz) y las raices y los tubércul os también aumentan, pero
su proporcion de los gastos se reduce, mientras que € nivel y la proporcidn que representan los gastos del trigo, los
productos de trigo y os productos de la ganaderia aumentan con |os ingresos.

Existen varias dificultades para hacer frente a este rgpido crecimiento de la demanda de alimentos por medio
delas importaciones, la mas importante de |as cuales es que una parte considerable de los alimentos esenciales en
el Africasubsahariana esta constituida por cultivos que no son internacionalmente comerciales fuerade Africa. Este
problema de suele pasar por ato 'y laagricultura se describe habitua mente como un sector plenamente comerciable™.

% A, Low, Agricultural Development in Southern Africa: Farm-Household Economics and the Food Crisis (Londres:
James Currey, 1986), pag. 188.

® R, Bush, L. Cliffey V. Jansen, “The crisisin the reproduction of migrant labour in southern Africa’, en P. Lawrence
(ed.), World Recession and the Food Crisisin Africa (Londres. James Currey, 1986).

%0 El aumento de las tasas de mortalidad relacionado con la dispersion del SIDA arroja cierta incertidumbre con
respecto alas proyecciones de lapoblacion. Sin embargo, se estima que la poblacién africana se duplicara en los proximos 20
afoss persgelatendenciaactuad. Con unadisminucion de lafecundidad del 2,75% a afio alo largo del periodo 1990-2020,
el aumento proyectado es de unos 500 millones de habitantes en 1990 a 1.100 millones en 2020. Por supuesto, existen
diferencias entre los paises, pero una clasificacion de paises seglin sus tasas de aumento de la poblacién alo largo del periodo
1980-2000 indica que €l 34% de la poblacion africana de 1980 vivia en paises con tasas de aumento de la poblacion muy
elevadas (superiores a 3,5% al afio) y solo 16% en paises con tasas inferiores al 2,5% a afio.

3 Laimportancia de lano comerciabilidad de |a agricultura ha sido, no obstante, particularmente sefialadapor C. L.
Delgado en su “Why domedtic food prices matter to growth strategy in semi-open West African economies’, Journal of African
Economices, Val. 1, N°3, 1992, p&gs. 446 a471; y “Agricultural diversification and export promotion in sub-Saharan Africa’,
Food Poalicy, Vol. 20, N° 3, 1995, pags. 225 a 243. Paraun andlisis de las razones de lano comerciabilidad, véase S. C. Kyle
y J. Swinnen, “The theory of contested markets and the degree of tradeability of agricultural commodities: An empirical test
in Zaire”, Journal of African Economies, Vol. 3, N° 1, 1994, pags. 93 a 113.
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Sin embargo, los principales alimentos esenciales nacionales en gran parte de Africa, en particular lamandioca, €
plétano, losyames, € mijoy e sorgo en Africaoccidental y central, y e maiz blanco en Africameridional y oriental,
no se comercian internacionalmente fuera de laregion. Estos productos son objeto de una escasa demanda externa
y existen pocas otras fuentes internacional es de suministro.

La medida en que las demandas de alimentos nacionales se satisfacen por medio de esos cultivos no
comerciables variade un pais aotro, pero los principa es alimentos tradicionales son muy importantes en la mayoria
delos paises. Laprincipa excepcion es Africadd Norte, donde la principal fuente de energiaaimenticiaes e trigo
comerciable. El arroz comerciable es asimismo importante en unos cuantos paises del Africa occidental (Gambia,
Liberiay SierraLeona) y también en Madagascar y, junto con €l trigo, en Mauricio. No obstante, lasraicesy los
tubércul os no comerciables proporcionan una parte importante del suministro total de energia alimenticia en la mayor
parte del Africa occidental y central, representando més del 33% del total en 13 paises (Angola, Benin, Burundi,
Congo, Cote d'Ivoire, Ghana, Mozambique, Nigeria, Republica Democrética del Congo, Republica Unida de
Tanzania, Rwanda, Togo y Uganda). De los demés ceredles, € sorgo y € mijo son los alimentos esenciales en
algunos paises del Sahel y también en el Sudan, mientras que el maiz blanco se consume extensamente en Africa
y esd principal alimento en Africaoriental y meridional (cuadro 40). El maiz amarillo se vende extensamente en
todo € mundo y puede sudtituir al maiz blanco, pero se considerainferior y su consumo depende principa mente de
losnivelesde pobreza. Ademas, |os gastos de transporte de |os cereal es son elevados, dada lainfraestructuray los
sisgemas de comercidizacion actuaes, lo que significaquelos precios locales en las ciudades de los paises sin litoral
(BurkinaFaso, Chad, Maawi, Mali, Niger, Zambiay Zimbabwe) suelen fluctuar dentro de limites que desalientan
el comercio fuerade laregiony avecesincluso dentro de laregion®.

Otro problemadd desvio de la produccidn hacia las exportaciones y de la dependencia de las importaciones
de dimentos esta relacionado con lainestabilidad delos precios de exportacion y latendenciaalabgjaen larelacion
deintercambio. En realidad, las escaseces de divisas han limitado a menudo la capacidad de los paises del Africa
subsahariana paraimportar alimentos en cantidades suficientes y |as oscilaciones en |os ingresos de exportacién han
representado un factor importante en las grandes fluctuaciones anuales que se producen en & consumo de
alimentos®,

No existe ninguna respuesta sencillaala opcion entre cultivos alimenticios y cultivos de exportacion. Por
un lado, existe una constante presion a alza en los precios de los alimentos debido al incremento de la demanda.
Por d otro, los cultivos de exportaci on afrontan una disminucion de larelacion de intercambio y precios inestables.
El desarrollo del sector alimentario tiene repercusiones en la pobreza y esta relacionado asimismo con las
dimensiones politicas de la seguridad alimentariay la autonomia econémica. Con todo, |0 masimportante es que
setrata de una cuestién econdmica esencial, con graves repercusiones en el crecimiento global y en los equilibrios
macroecondmicos. De hecho, la competitividad de las exportaciones esta frecuentemente condicionada por los
factores que influyen en la oferta y en la demanda internas de alimentos. A este respecto, € aumento de la
productividad y de la oferta de alimentos es fundamental para

% Véase, por eiemplo, Delgado, 1995, op. cit.

¥ Este aspecto hasido andizado en C. Kirkpatrick y D. Diakosavva, “Food insecurity and foreign-exchange constraints
in sub-Saharan Africd’, Journal of Modern African Studies, Vol. 23, N° 2, 1985, pags. 239 a 250.
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Cuadro 40

PROPORCION DE LOS PRINCIPALES GRUPOS DE ALIMENTOSEN EL SUMINISTRO TOTAL
DE ENERGIA ALIMENTICIA EN AFRICA, POR PAISES, 1990-1992

(Porcentajes)
Principales cereales
Pais Raices y tubérculos Maiz Sorgo y mijo Arroz Trigo
Total Africa 14,9 14,6 10,2 6,8 15,2
Republica Democrética del Congo 56,2 9,5 0,7 34 1,8
Ghana 40,7 15,0 54 53 4,1
Mozambique 39,5 23,5 4,2 4,2 4,1
Benin 38,2 20,0 6,8 52 3,0
Congo 38,1 45 0,0 3,8 13,5
Republica centroafricana 36,0 9,0 38 19 39
Angola 29,8 16,1 2,6 6,0 6,5
Togo 28,8 22,0 14,0 5,0 6,6
Burundi 28,4 12,3 3,7 18 2,0
Rwanda 28,2 7,0 10,3 0,7 11
Uganda 27,8 7,8 9,5 0,9 0,4
Cote d'lvaire 27,2 9,3 14 21,3 52
Nigeria 26,0 52 22,4 8,8 1,7
Gabon 21,9 8,6 0,0 6,9 9,8
Cameran 18,0 14,3 13,0 4.8 6,1
Malawi 3,8 67,5 0,7 1,4 0,3
Zambia 9,9 64,6 1,3 0,4 4,0
Lesotho 0,7 56,4 2,9 0,5 16,4
Zimbabwe 1,6 41,5 59 0,5 10,9
Kenya 8,0 40,4 14 21 58
Sudéfrica 1,7 32,4 21 31 15,9
Republica Unida de Tanzania 24,6 31,8 4,9 7,0 19
Somalia 0,9 235 15,4 7,6 8,6
Etiopia 4,2 18,7 11,4 0,1 16,1
Namibia 15,6 16,9 10,9 0,0 6,0
Botswana 15 16,8 12,0 25 12,6
Niger 3,6 0,3 65,9 47 34
Burkina Faso 0,9 12,3 56,1 58 1,4
Mali 19 8,6 48,8 12,7 18
Sudan 0,6 1,0 38,4 0,7 18,4
Chad 15,2 2,4 35,3 4.8 3,2
M adagascar 21,0 39 0,0 48,9 1,7
SierraLeona 44 1,2 38 45,2 33
Liberia 22,3 0,0 0,0 42,8 1,7
Gambia 1,0 3,8 18,3 38,1 4,6
Guinea 13,9 31 2,7 33,9 5,0
Senegal 1,0 54 22,6 27,2 8,4
Mauricio 1,3 0,4 0,0 22,5 21,7
Tlnez 1,4 0,0 0,1 0,3 52,0
Argelia 2,2 0,2 0,1 0,4 50,2
Marruecos 19 3,7 0,3 0,4 44,2
Jamahiriya Arabe Libia 1,7 0,2 0,0 4,2 37,9
Egipto 1,7 17,3 1,1 9,6 36,4
Mauritania 0,5 0,6 6,9 17,6 30,0
Swarzilandia 14 11,7 0,0 3,6 26,4

Fuente: FAO, The Sixth World Food Survey (Roma: FAO, 1996).
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mejorar |la competitividad internacional, tanto en la agricultura como en laindustria, porque contribuye a contener
los gastos salariales sin disminuir los niveles de vida de los trabajadores™.

D. Tendenciasen la produccion, € comercioy la productividad agricolas
1 Produccion

Como se ha sefidlado en e capitulo anterior, € crecimiento de la agricultura en Africa ha sido en general
poco satisfactorio. Las estadisticas dela FAO, que indican & volumen de la produccion de productos agricolasy
aimentos, indican que esto ha sido particularmente cierto en lo que respecta al Africa subsahariana durante el
decenio de 1970y los primeros afios ochenta, época en que el producto por persona disminuyd. Después de 1984
el crecimiento de laagricultura se acelerd: de 1970 a 1984, la produccién agricolatotal aument6 en el 1,2% al afio
y posteriormente en el 3,1%. Sin embargo, la recuperacion solo detuvo la caida de la produccién por persona
(gréfico 12).

Graéfico 12
VOLUMEN DE LA PRODUCCION Y LAS EXPORTACIONES DE PRODUCTOS

AGRICOLASEN EL AFRICA SUBSAHARIANA, 1966-1997
(1969-1971 = 100)

Fuente: Cdculos de la secretaria de la UNCTAD, basados en FAO, base de datos
FAOSTAT.

% Laimportanciaecondmicade aumento de laproductividad de los productores de alimentos la destacan O. Aboyade,
“Growth strategy and the agricultura sector”, en Méellor, Delgado y Blackie (eds.), op. cit., y también Delgado, 1995, op. cit.
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Estatendencia general oculta muchas diferencias entre paises, regionesy productos basicos. El cuadro 41
compara €l crecimiento de la produccion agricola en € decenio de 1970 con € crecimiento desde 1984. En una
muestrade 44 paises €l crecimiento de la agricultura con posterioridad a 1984 fue mejor en 22 paisesy peor en 15
queen € decenio de 1970. Mientras que en € decenio de 1970 un total de 11 paises tuvieron indices de crecimiento
superiores a 3%, en el periodo posterior a 1984 hubo un total de 13 paises. Durante €l decenio de 1970 en 6 delos
13 paises - Argdlia, Chad, Ghana, Nigeria, Togoy Uganda- € crecimiento de laagriculturafueinferior a 1% d afio
0 negativo. Todos los paises del Sahel del Africa occidental mejoraron su rendimiento después de 1984 en
comparacion con € del decenio de 1970. En cambio, los paises cuyos resultados empeoraron solian estar
emplazados en € Africameridiona u oriental.

L as tendencias globales en la produccion de alimentos son similares a las de la produccién agricola. Se
produjo ciertarecuperacion en € indice de crecimiento de la produccion después de 1984 parala regién en conjunto,
pero que, de nuevo, 6lo bastd para detener la disminucién de la produccién de alimentos por persona. El desglose
regional muestra que en Africadel Norte amediados del decenio de 1980 habia hecho su aparicion una tendencia
a alzarapida, que seinvirtié a principios del decenio de 1990. En el Africaoriental y central, latendencia desde
1984 ha sido al alza, pero débil, mientras que en & Africameridional y oriental hasido alabaja (cuadro 42). En
edtas Ultimas regiones latendenciaalabagja se observa tanto en paises que han tenido disturbios civiles como en los
quenolos hantenido. El cuadro 42 pone de manifiesto que dentro del Africa subsahariana el indice de crecimiento
de la produccién de alimentos fue superior desde 1985 que en el decenio de 1970 en 18 paises, y de estos paises
Benin, Burkina Faso, Chad, Ghana, Guinea, Mali, Niger, Nigeria, Togo y Uganda consiguieron indices de
crecimiento superiores a 3% al afio®.

Cuadro41

COMPARACION DE TENDENCIAS EN LA PRODUCCION AGRICOLA EN LOS PAISES AFRICANOS
DURANTE 1970-1980 Y 1985-1996
(Crecimiento medio anual de la produccion)

1970-1980
Més del 4% 3-4% 2-3% 1-2% 0-1% Negativo
. Benin Burkina Faso Togo Ghana
Mas del 4% Mali Niger Nigeria
Tanez Mediadelos Egipto Argelia Uganda
3.4% paises en Guinea | Chad
desarrollo Media del Africa
subsahariana
Coted'lvoire Gabon Republica Republica Angola
Kenya Centroafricana | Democrética del Namibia
1985- 2-3% Guinea-Bissau | Congo a
1996 Etiopia
Marruecos
Malawi Camerdn Lesotho
1-2% Sudéan Congo Mauritania
Zambia Madagascar Senegal
0-1 % Jameahiriya Republica Unida | Sudafrica Burundi Mauricio Botswana
° Arabe Libia de Tanzania Zimbabwe SierraLeona Mozambique
Negativo | Rwanda Suazilandia Gambia

Fuente: Céculos de la secretaria de la UNCTAD basados en FAO, Sate of Food and Agriculture (Roma: FAO,
1997).
#1985-1992.

% Véase S. A. Salih, Food Security in Africa, UNU/WILDER World Development Studies, N° 3 (Helsinki, 1995).
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Cuadro 42
COMPARACION DE TENDENCIASEN LA PRODUCCION DE ALIMENTOS EN LOS PAISES

AFRICANOS DURANTE 1970-1980 Y 1985-1996
(Crecimiento medio anual de la produccién)

1970-1980
Més del 4% 3-4% 2-3% 1-2% 0-1% Negativo
. Benin Niger Burkina Faso Ghana
Més del 4% Nigeria
Coted'lvoire Mediadelos Egipto Guinea Argelia
Tunez paisesen Mali Chad
3-4% desarrollo Marruecos Togo
Mediadel Africa | Uganda
subsahariana
Sudéan Republica Guinea-Bissau | Camerlin
Centroafricana Republica
2-3% Gabon Democrética del
1985- Kenya Congo
. o.a
1996 Etiopia
Zambia Congo Mauritania Angola
1-2% M adagascar Mauricio Namibia
Senegal
Jamahiriya Swazilandia Malawi SierralLeona Burundi Botswana
Arabe Libia Sudafrica Lesotho Mozambique
0-1% Republica Unida
de Tanzania
. Rwanda Zimbabwe Gambia
Negativo

Fuente: Véase el cuadro 41.

2. Comercio

En o que respecta al Africa subsahariana, |as cifras correspondientes al volumen de las exportaciones de
productos agricolas indican unameorasimilar después de 1984. El volumen de exportaciones agricol as disminuyd
efectivamente de 1972 a 1984, pero desde entonces se harecuperado, aunque con gran variabilidad y aun ritmo més
lento que € del crecimiento del volumen de la produccidn agricola (gréfico 12). Una caracteristicaimportante de
las tendencias de las exportaciones de productos agricolas es que durante la primera parte del decenio de 1970 se
produjo realmente un fuerte aumento del valor unitario, que fue més marcado o més prolongado que en América
Latinay en Asia. En consecuencia, losingresos de las exportaciones agricol as aumentaron rapidamente hasta 1977,
pese incluso a que & volumen disminuyd. Pero de 1977 a 1982 tanto el valor unitario como el vaor total de las
exportaciones agricolas disminuyeron. Debido alaconstante reduccién de los valores unitarios de 1986 a 1993, una
reanudacion del crecimiento de los volUmenes de exportacién no produjo aumento alguno en los ingresos de las
exportaciones agricolas. No obstante, lasituacion se modifico después de 1993 debido a un acentuado aumento del
valor unitario de las exportaciones de productos agricolas y a un incremento constante de los volimenes de las
exportaciones.

Al igua que sucede con la produccion agricola, ha habido marcadas diferencias en los rendimientos de las
exportaciones entre paises (cuadro 43). En 24 paises de una muestra de 46 €l aumento del volumen de las
exportaciones agricolas fue superior durante el periodo posterior a 1984 que en €l decenio de 1970. En 13 paises
€l volumen de las exportaciones agricolas continud disminuyendo.
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Cuadro 43
COMPARACION DE TENDENCIASEN LAS EXPORTACIONES DE PRODUCTOS AGRICOLAS

EN LOS PAISES AFRICANOS DURANTE 1970-1980 Y 1985-1996
(Crecimiento medio anual de los volUmenes de exportacion)

1970-1980
Mésdel 4% | 3-4 % 2-3% 1-2% | 0-1% Negativo
Gahon Sudan Camern | Benin Kenya Rep. Unida
Mas del Burkina Faso Jamahiriya a de Tanzania
4% Eg]lg%% Arabelibia” Somdlia
0 Namibia Togo
Guinea-Bissau  Nigeria Uganda
Cote Zimbabwe Tanez
-4 0,
3-4% d'Ivoire
Botswana
2-3% Mozambique
Zambia
1985-
1996 Chad M adagascar
1-2% Marruecos
Sudéfrica Mali Mauricio | Republica Centroafricana
0-1% Guinea
Malawi Rwanda |Argedia Gambia Republica
Swazilandia Angola Lasothoa Demo. del
Negativo Burundi Liberia Congo
Congo Mauritania Senegal
Etiopia Niger SierralLeona

Fuente: Cdculos delasecretariadela UNCTAD basados en datos de la Division de Estadisticas de la FAO.
& 1985-1995.
b 1985-1992.

En lo que respecta alos diferentes cultivos de exportacion, resulta dificil sefialar una distribucion general
clara. Enlo que concierne a algodony a café, dos de las principal es exportaciones agricolas tradicionales, los
volUimenes de exportacion de los principales productores del Africa subsahariana fueron aproximadamente iguales
en 1995 que en 1970. Las disminuciones de los volimenes de exportacion del algoddn en el decenio de 1970 se
invirtieron durante 1981-1989; en & café no hubo ningunatendencia clara. El volumen de exportaciones de cacao
decreci6 en e decenio de 1970, y mejord en 1979. En cambio, € téy € tabaco, que son menos importantes,
muestran unatendencia a aza desde 1970 que se mantendrd en e decenio de 1980. Paratodos los productos de
exportacion tradicionales con excepcion del té, laparte que representa el Africa subsahariana en el mercado mundial
fueinferior en 1995 que en 1970.

Lasimportaciones agricolas han aumentado también, en gran parte a causade los cereales. El aumento fue
particularmente rapido después de 1976. Con respecto alos cultivosy alos productos de la ganaderia, larelacion
del rendimiento del comercio, es decir, la relacion del saldo comercia de la agricultura (X-M) con respecto al
comercio total de productos agricolas (X+M) se redujo del 0,51 en 1966-1968 a 0,44 en 1972-1974y a 0,18 en
1979-1981 (cuadro 44). Posgteriormente, las exportaciones agricolas en general aumentaron més lentamente que las
importaciones. Como resultado de ello, las exportaciones agricolas netas disminuyeron en todos los grupos de
paises; de las siete subregiones abarcadas en € cuadro 44, cuatro registraron déficit en el comercio de productos
agricolas durante 1993-1995. Este empeoramiento de la posicion de las exportaciones agricolas netas de Africa se
debi6 a un rapido aumento de las importaciones de alimentos, que excedieron a crecimiento de los ingresos
procedentes de |os cultivos de exportacion.
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3. Nivelesy tendencias dela productividad

L as tendencias posteriores a 1970 en la productividad de latierray la mano de obra estan reflgjadas en €
gréfico 13, utilizando unidades de trigo como medida de la produccion. Parael Africa subsahariana en conjunto,
hubo una drastica disminucion de la productividad de lamano de obra durante 1975-1984. Una mejoratemporal
amediados del decenio de 1980 fue seguida de niveles fluctuantes pero en general estancados de productividad. Por
otro lado, la produccién por hectérea ha aumentado continuamente mas 0 menos a un ritmo constante desde €
decenio de 1970 en adelante, con una ligera aceleracién a mediados de | os afios ochenta®.

Cuadro 44

RESULTADOS DEL COMERCIO DE PRODUCTOS AGRICOLAS, POR REGIONES, 1966-1995

Relacién del balance comercial con el comercio total de productos agricolas a

Region 1966-1968 1972-1974 1979-1981 1993-1995
Africa subsahariana 0,51 0,44 0,18 0,10
Paises de bajos ingresos en:
Africaoccidenta ° 0,34 0,18 0,09 -0,21
Africaoriental y meridional © 0,47 0,43 0,30 0,05
Paises de ingresos medios en:
Africaoccidental 0,38 0,26 0,13 0,08
Africaoriental y meridional © 0,27 0,31 0,11 -0,10
Sudéfrica 0,42 0,49 0,50 0,09
Exportadores de petréleo f 0,25 0,08 -0,35 -0,56
Africadel Norte? -0,16 -0,23 -0,64 -0,65

Fuente: Véase el cuadro 41.
& El balance del comercio de la region de productos agricolas (X-M) dividido por la suma de sus exportaciones e
importaciones de productos agricolas (X+M); no seincluyen los productos de lasilviculturay la pesca.

Benin, BurkinaFaso, Chad, Gambia, Ghana, Guinea, Guinea-Bissau, Guinea Ecuatoria, Liberia, Mai, Mauritania,
Niger, Republica Centroafricana, Santo Toméy Principe, SierraLeonay Togo.

Burundi, Etiopia, Kenya, Lesotho, Madagascar, Malawi, Mozambique, Republica Democrética del Congo,
Republica Unida de Tanzania, Rwanda, Somalia, Sudan, Uganda, Zambiay Zimbabwe.

Coted'lvoirey Senegal.

Botswana, Mauricio, Namibia, Seychellesy Swazilandia.

Angola, Camerun, Congo, Gabén y Nigeria.

Argelia, Egipto, Jamahiriya Arabe Libia, Marruecos y Tlnez.

b

Q " o0 Q

Esas tendencias medias responden a diferentes rendimientos regionales y nacionales. El principal contraste
se da entre Africa occidental y central, por un lado, donde desde 1983 se ha producido un mejoramiento de los
rendimientosy laproductividad de lamano de obra, y las regiones meridional, sudanosahelianay oriental, por € otro,

% Lautilizacion de“unidades detrigo” permite efectuar comparaciones de la productividad entre paisesy entre épocas
snreferirsealosprecios. Paraunaprimera aplicacion de este método en Africa, véase S. Block, “ The recovery of agricultural
productivity in sub-Saharan Africa’, Food palicy, vol. 20, N° 5, 1995, pags. 385 a 405. Este estudio abarcaba el periodo 1963-
1988y sefid 6 una recuperaci on en la productividad agricolaen € periodo 1983-1988, que fue particularmente notable en Africa
occidental, aungue no necesariamente sostenible. Los resultados actuales, que se basan en un nuevo conjunto de datos sobre
las unidades de trigo, indican que se produjo unarecuperacion similar en la productividad de lamano de obra a mediados del
decenio de 1980 y que no se ha mantenido.
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donde la productividad de lamano de obra ha disminuido desde mediados del decenio de 1970 en adelante o, en €
mejor de los casos, se ha mantenido estancada. Estas regiones registran una mejora mucho més modesta de los
rendimientos.

Otros estudios muestran que @ crecimiento global de la productividad total de los factores en la agricultura
en 47 paises africanos fue del 1,3% al afio entre 1961 y 1991. Sin embargo, aproximadamente la cuarta parte de
los paises experimentaron un crecimiento de la productividad negativo y una cuarta parte un crecimiento positivo
pero inferior a 1%. El examen de los paises en diferentes regiones y la comparacion de las diferencias de sus
resultados en lo que respecta a la productividad total de |os factores aporta pruebas de convergencia, en e sentido
de que los paises con la menor productividad dentro de los conjuntos regionales tienen los mayores indices de
aumento de la productividad. Mas esto no es valido parael continente en conjunto®.

Cuadro 45

PRODUCTIVIDAD AGRICOLA Y SUSDETERMINANTESEN AFRICA, ASIA
Y AMERICA LATINA, 1994

a

Africa Asia América Latina
Produccién de cereales (kg/hectérea) 1230 2943 2477
Produccion de cereales por persona b (kg) 159 274 280
Tierra/mano de obra ® 5,9 1,3 24,8
Fertilizanteg/tierras de cultivo (kg/hectarea) d 19 126 63
Superficie de regadio/tierras de cultivo (porcentaje) d 6,6 33,3 9,2
Tractores/tierras de cultivo (n%1.000 hectéreas) d 290 804 1165

Fuente: Estimaciones de la secretaria de la UNCTAD basadas en FAO, Production Yearbook 1995 y Fertilizer
Yearbook 1995.

& Incluida Chinay las economias en transicién de Asia, con exclusion del Japon.

De lapoblacion total.

Relacién de la superficie agricola (tierras sembradas con cultivos temporales y permanentes y pastizales
permanentes) con la poblacion econdmicamente activa en laagricultura.

Lastierras cultivables comprenden las tierras dedicadas a cultivos temporales o permanentes.

¢En qué medida estdn los niveles y tendencias de la productividad africanos determinados por |as opciones
politicasy en qué medida lo estan por las condiciones naturales? Conviene empezar por abordar esta cuestion por
medio de unainvestigacion intercontinental comparada de la utilizacién de las tierras, la mano de obray € capita
y las diferencias de productividad en la agricultura.

Los indicadores que figuran en & cuadro 45 muestran que durante los primeros afios noventa las
productividades medias de lamano de obray latierra en la produccion de ceredes en Africafueron muy inferiores
alas de Asiay Améica Latina. Existe, desde luego, una considerable variacion entre los paises en todas las
regiones. Pero incluso |os paises asiéticos de bajos ingresos tienen rendimientos de cereales por unidad de tierras
agricolas superiores alos de todos | os paises africanos con excepcion de Maawi; en algunos casos la diferencia de
rendimiento |legd aser de uno acuatro. Por afiadidura, los rendimientos en Africa estan sujetos a variaciones anuales
mucho mayores que en Asia (véase el grafico 14).

Grafico 13

¥ Véase A. Lusigi y C. Thirtle, “Total factor productivity and the effects of R& D in African agriculture”, Journal of
International Development, Vol. 9, N°4. 1997, pags. 529 a538; y A. Lusigi, J. Piessey C. Thirtle, “ Convergence of per capital
incomes in agricultura productivity in Africa, Journal of International Development, Vol. 10, N° 1, 1998, pégs. 105 a 116.
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PRODUCTIVIDAD DE LA TIERRA Y LA MANO DE OBRA EN EL AFRICA SUBSAHARIANA,
POR REGIONES, 1969-1994

Fuente: M. Karshenas, “World agriculturd output in whest equivaent units’ (Londres: School of Oriental and African
Studies, 1998), mimeografiado.

Nota: El producto se mide en unidades equivalentes de trigo a precios relativos mundiales de 1980. Latierra abarca
lastierras de cultivo, lastierras cultivadas con cultivos permanentes y |os pradosy pastizal es permanentes. Lamano de obra
se refiere a la poblacion econémicamente activa en la agricultura.  Los grupos regionales son los siguientes:  Africa
subsahariana: todos los paises siguientes; occidental: Benin, Céte d’lvoire, Ghanay Sierra Leona; central: Camer(n,
Congo, Republica Centroafricanay Republica Democréticadel Congo; oriental: Kenya, Madagascar y Uganda; meridional:
Botswana, Lesotho, Malawi, Mozambique, Republica Unida de Tanzania, Zambiay Zimbabwe; regidn sudano-saheliana:
Burkina Faso, Chad, Gambia, Mali, Mauritania, Niger, Senegal y Sudéan.
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Gréfico 14

RENDIMIENTOS DE LOS CEREALESY SU VARIACION EN EL AFRICA SUBSAHARIANA Y ASIA

Fuente: M. Karshenas, “ Capital accumulation and agricultura surplusin sub-Saharan Africaand Asid’, documento
preparado para el proyecto de la UNCTAD sobre el desarrollo de Africa en una perspectiva comparada (Ginebra, 1998),
mimeografiado.

Estas diferencias reflgjan las dotaciones natural y técnica de la agricultura. En Africa las condiciones
agroecologicas son dificiles. En generd se estima que € 46% de la masa de tierra continental no es adecuado para
el cultivo directo de secano debido a que €l periodo de vegetacion es demasiado breve, en gran parte acausadela
aridez. De las tierras adecuadas para e cultivo de secano, aproximadamente la mitad se han clasificado como
marginaes en  sentido de que, para un conjunto representativo de cultivos, los rendimientos equivaen Unicamente
aentred 20% Yy & 40% de la produccion maxima alcanzable en las mejorestierras. A medida que los agricultores
pasan a nuevas zonas se dauna presién ala baja constante sobre los rendimientos medios. Por otro lado, existe un
elevado riesgo de sequia en e 60% de la superficie de las tierras de Africa. En particular, e Sahel, el Cuerno de
Africay los paises del Africa meridional que circundan el desierto de Kalahari se caracterizan por una elevada
varigbilidad de las precipitacionesinteranud einterestacional. Laextenson atierras marginales va también asociada
aun aumento delos riesgos agricolas. Ademés, muchos suel os africanos son frégiles y una utilizacién inadecuada
delastierras, unamaaadministracion y lafata deinsumos pueden provocar rapidamente la degradacion del suelo®.

L as diferentes relaciones entre tierray mano de obra, que miden el grado en que se utilizan métodos de
produccién extensiva, afectan igualmente a los indicadores de la productividad. Los métodos de produccion
intensivosy extensivos requieren diferentes modalidades de utilizacion de insumos'y capitalizacion. Los métodos

% FAO, African Agriculture: the Next Twenty-Five Years (Roma: FAQ, 1986), anexo I1: “The land resource base”.
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intensivos precisan de fertilizantes, insecticidas, riego y variedades mejoradas de semillas para aumentar los
rendimientos por hectérea. Los métodos extensivos, por otro lado, permiten efectuar inversiones en maguinaria que
ahorratrabgjo y, por consiguiente, tienden a aumentar la productividad de la mano de obra.

Losindicadores relativosa Asiay América Latina del cuadro 45 son coherentes con estos planteamientos.
Pero en lo que serefiere aAfricaesto es solo una parte del problema. Las relaciones entre tierray mano de obraen
Africa son menores que en América Latina pero mayores que en Asia. Si no se tienen en cuenta las diferencias
ecoldgicas, ceteris paribus, cabe prever que la agricultura africana relativamente més intensa logre mayores
rendimientos que lade Américalatina Sin embargo, las producciones de cereales de Africa son aproximadamente
lamitad de las de América L ating, principalmente debido alainsuficiente capitalizacion. El empleo de fertilizantes
y tractores es mucho més reducido y el riesgo esta menos extendido en Africa que en otras regiones en desarrollo.
El volumen de capital agricolapor hectérea de tierras agricolas en e Africa subsahariana en 1988-1992 parece que
representala sextaparte dd nivel de Asiay menosde lacuartaparte dd de AméricaLatina. Laextension del regadio
aescala pequefia o mediana econdmicamente viable es menor en Africay se ha utilizado tnicamente en medida muy
reducida: solo € 28% delastierras“irrigables’ son efectivamente regadas en Africa en conjunto, y esta proporcion
es menor del 10% en Africa central, oriental y occidental®.

Lacapitaizacion insuficiente de la agricultura africana se estd agravando cada vez més debido aque, con
el rdpido aumento de la poblacion, las reservas detierras de todas | as calidades se estan agotando. Esto sucede en
diferente medidaen distintas partes de Africa. En laregion mediterréneay érida del norte de Africa précticamente
no quedan reservas de tierras. En e Africa sudano-sahelianay en e Africa occidental htimeda y subhtiimeda hay
reservas de tierras que representan una extensiOn aproximadamente igual ala superficie cultivada, pero las reservas
son de calidad marginal y e 75% de las reservas de tierras en la zonas sudano-saheliana se concentran en un pais,
a saber, € Sudan. Las principales reservas de tierras se encuentran en e Africa central himeday en & Africa
meridional semihimeda y semiédrida. En ambas regiones existen tierras no utilizadas que se consideran muy
adecuadas 0 moderadamente adecuadas para el cultivo (con rendimientos de més del 40% del maximo obtenible).
Con todo, en esas regiones existe otro problema que es e de lainfestacion por moscas tsé-tse y, en consecuencia,
laprevalencia de la tripanosomiasis.

Las proyecciones de las relaciones tierra/lmano de obra sugieren que para e afio 2025 en més del 50% del
Africasubsaharianaexistiraunaatadensdad similar aladel Asiameridional®. Estatransicion de una abundancia
detierras auna escasez de tierras tiene importantes consecuencias. Durante la era postcolonial, la orientacion general
en Africa habia sido hacia modalidades extensivas de agricultura. Gran parte de la expansion de la produccion se
habia logrado poniendo en cultivo nuevas superficies de tierras y no adoptando tecnologias que aumentaran los
rendimientos. Asi, por emplo, entre 1961 y 1990, & 47% del aumento de la produccion de ceredles en e Africa
subsahariana se debi6 a un aumento de la superficie cultivada, mientras que el 53% se podia atribuir a un aumento
de los rendimientos medios. En cambio, en Asia oriental y meridiona apenas € 6% y & 14% del aumento,
respectivamente, eraatribuible a extensiones de la superficie, mientras que € resto se debia a un incremento de los

¥ Las etimaciones de | as posibilidades de regadio se toman de FAO, 1996, op.cit. Las estimaciones del volumen total
de capitd en 1988-1992 proceden de FAO, Investment in Agriculture, Technical Background Document No. 10 parala Cumbre
Mundial sobre la Alimentacién, Roma, 13 a 19 de noviembre de 1996, cuadro 3. Abarcan lasinversiones en la preparacion
delastierrasparad cultivo, laplantacién de cultivos arboreos, € regadio, la constitucion de una ganaderiay €l aojamiento de
los animales, y la mecanizacidn y los aperos agricolas. Con relacion a la superficie de tierras agricolas, los datos
correspondientes son los Siguientes:  Africa subsahariana: 157$ por hectérea; América Latinay e Caribe: 665$ por hectérea;
y Asia: 913$ por hectérea

0 |as etimaciones de las resarvas de tierras proceden de FAO, 1986, op. cit. Las proyecciones de |as relaciones entre
tierray mano de obra son las de H. Binswanger y P. Pingali en “ Technological priorities for farming in sub-Saharan Africa’,
World Bank Economic Research Observer, Vol. 3, N° 1, 1988, pags. 81 a 98.
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rendimientos™. Yaen € decenio de 1960, la expansion de |a superficie cultivada entrafiaba pasar atierras cada vez
mas marginales en muchos paises, 10 que en parte explicalas tendencias adversas de la productividad de la mano
de cbramés arriba sefidladas. No obstante, a medida que las reservas de tierras se agotan, se hace necesario pasar
de una modalidad de crecimiento de la agricultura basado en la expansion de las tierras a otra basada en la
intensificacion. El paso auna agricultura més intensivaimpone alos agricultores y alos gobiernos la necesidad de
efectuar considerables inversiones; de lo contrario, se producira una fuerte presién para acelerar la degradacion
ambiental. Esasnuevasinversionesy utilizacion de recursos en favor de laintensificacion suponen € riego asi como
la aplicacion de nuevas tecnol ogias (por gemplo, mediante € cultivo de variedades de alto rendimiento) y niveles
superiores de utilizacion de insumos (v.g., fertilizantes).

E. Conclusiones

El mal rendimiento de la agricultura en Africa se describe a menudo como &l resultado de |as decisiones
politicas egoistas de | as élites urbanas que actlan contralos intereses de la mayoria de los agricultores. Mas esta
0opinién no reconoce | as graves dificultades que afrontan 1os gobiernos africanos para formular una politica agricola
Estas dificultades tienen sus raices en los equilibrios entre las diversas aportaciones importantes que € sector
agricolahace d proceso globa de crecimiento en los paises de bajos ingresos.  Estas dificultades, que afrontan todos
los paises predominantemente agricolas, son particularmente graves en e Africa subsahariana por tres motivos. En
primer lugar, una parte importante de la produccién agricola esta constituida por productos que no son comerciables
internacionamente fuerade laregion. En segundo lugar, la produccién agricola se llevaa cabo en un entorno natural
dificil, peligroso y frégil y esté seriamente infracapitalizada, particularmente en el contexto de una transaccion de
unaabundancia de tierras a una escasez detierras. En tercer lugar, existe un dualismo intersectorial permanente e
hi stéricamente fundado con diferencias muy elevadas entre el producto por trabajador en la agriculturay en otros
sectores.

En el periodo que se extiende desde mediados del siglo pasado se han redlizado intensos esfuerzos
normativos por invertir e ma rendimiento durante el decenio de 1970. De hecho, en lo que respecta a varios
indicadores esencides, entre eloslaproductividad, € producto y los volimenes de exportacion, € periodo posterior
a1984 hasido en generad mejor que € decenio de 1970y los primeros afios ochenta. No obstante, lameorano ha
bastado para aumentar la produccion de alimentos por personay las exportaciones agricolas netas o para sostener
el crecimiento delaproductividad. Ademas, lamejoraha sido poco uniforme, dado que a muchos paises les haido
peor en d Ultimo periodo mientras que unos pocos han cambiado compl etamente su agricultura. Sélo algunos paises
han logrado indices de crecimiento del valor afiadido agricola superiores a 4%. Este ma rendimiento continuo de
la agricultura en Africa plantea, en consecuencia, la cuestion de la eficacia de las politicas para eliminar los
obstaculos al desarrollo agricola, con inclusion de lafalta de incentivosy los estrangulamientos estructurales. En
el capitulo siguiente se lleva a cabo € examen de esta cuestion.

4 Saito, op. cit., cuadro 2.3.
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Capitulo 111
LASPOLITICAS, LOSPRECIOSY LA PRODUCCION AGRICOLAS

A. Introduccion

Durante €l primer periodo postcolonial, se aplicaron en Africa dos enfoques bésicos para €
desarrollo de laagricultura. El primero de ellos se proponia modernizar la agricultura en pequefia escala
mediante € fomento de laespecializacion, |a estandarizacion, la utilizacion de insumos que aumentaran la
productividad, y € control delacalidad, en particular por medio de proyectos integrados de desarrollo rural.
El segundo enfoque consistia en la canalizacion de recursos hacia agroindustrias nacionales privadas y
explotaciones etatales con un nivel elevado de capitalizacion. Ambos enfoques abordaban |os problemas
de insuficiente capitalizacion y limitaciones estructurales de la agricultura africana, pero presentaban
importantes deficiencias en su concepcion y aplicacion.

A comienzos del decenio pasado seintrodujeron reformas de politica basadas en € convencimiento
de que d factor masimportante parad desarrollo agricola eran los incentivos de mercado. Se sostenia que
los deficientes resultados del sector agricola en el Africa subsahariana eran imputables en gran medida a
laexcesiva presion tributaria de |os gobiernos sobre los productores. Desde ese punto de vista, las politicas
gue se proponian extraer recursos de la agricultura para promover € desarrollo industria y proporcionar
bienesy servicios subvencionados a la economia urbana socavaban el desarrollo de la agriculturaa hacer
menos atractivas las actividades agricolas.

L os productores agricolas han soportado en Africa una presion fiscal mucho mayor que en otras
partes del mundo, tanto directamente, a través de la fijacion de los precios a productor, impuestos ala
exportacion e impuestos sobre |os insumos agricolas, como indirectamente, a través de tipos de cambio
sobrevalorados y niveles elevados de proteccion alaindustria. Lafuerte presion tributaria contribuy6 a
laalarmante disminucion del crecimiento del sector agricolaen e Africa subsahariana.

Por consiguiente, |as reformas se han orientado hacia la eliminacion de distorsiones en la estructura
deincentivos. Sus objetivos principales fueron inicialmente la realineacion de los precios a productor con
los precios mundiales, através de las juntas de comercidizacion, y la correccion de los tipos de cambio
sobrevalorados. A partir de finales del decenio de 1980 se observo un reconocimiento mas general dela
importancia de las limitaciones estructurales®, pero en redidad se ha prestado més atencién a la
desreglamentacion de los mercados agricolas, para lo que se han desmantelado las juntas de
comercializacion y se hafomentado lainiciativa privada tanto en los mercados de productos como en los
deinsumos. En laactualidad se considera que la préactica més adecuada en materia de politicas agrarias
condste en dgjar que seael mercado @ que determine, Sin subvenciones, |os precios de insumos y productos,
permitir que los precios en frontera se basen en tipos de cambio razonables, y conseguir una estructura
tributaria econémicamente neutra, que no introduzca discriminaciones entre la agriculturay otros sectores.
En esa perspectiva, la responsabilidad de los gobiernos consiste en mantener el acceso a los mercados,

! Adjustment in Africa (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1994), p4g. 76. Véase unaformulacion anterior de esa
opinion en Accelerated Development in Sub-Saharan Africa: An Agenda for Action (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1982)
e Informe sobre el Desarrollo Mundial, 1986 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1986).

2 Véase, en particular, H. Binswanger, "The policy response of agriculture”, en Proceedings of the World Bank Annual
Conference on Development Economics (Washington, D.C.: Banco Mundia, 1989), pags. 231 a 258, junto con las
observacionesde A. Braverman y A. Vadésy e debate sobre el documento, pégs. 259 a 271.
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garantizar la difusion de informacion y establecer marcos juridicos y de reglamentacion adecuados,
absteniéndose de intervenir através de los precios®.

Sin embargo, tras afios de intensas reformas, |a respuesta de la oferta ala liberalizacion de los
precios sigue sendo muy inferior alas expectativas, por |0 que se plantean diversos interrogantes sobre el
fundamento mismo de las reformas. En primer lugar, ¢es realmente cierto que los gobiernos del Africa
subsahariana han impuesto una carga tributaria excesiva a la agricultura, especialmente en comparacion
con €l resto del mundo en desarrollo? En segundo lugar, ¢en qué medida han eiminado las reformas de
precios esacarga tributaria, dando lugar a mayores incentivos paralos agricultores? Por Gltimo, ¢son los
incentivos de precios € Unico componente, 0 siquiera el méas importante, del crecimiento 'y e desarrollo
agrarios* Responder aesas preguntas es fundamental parallegar a unamejor comprension de los factores
que influyen en el desarrollo agricola, como € papel de los incentivos de precios y otros incentivos, las
aportaciones del sector piblico, y los impedimentos estructurales e ingtitucionales a la respuesta de la
oferta. Esaeslafinalidad del presente capitulo.

Enlaseccion siguiente seampliad breve andlisis del comportamiento de los precios agricolas que
se presentd en d TDR 1997 aplicandolo a una gama mayor de precios, utilizando una muestra mas amplia
de paisesy productos, y haciendo comparaciones internacionales® Se examinan después diversos factores
que afectan al comportamiento de la oferta en e Africa subsahariana (ASS) y del papel de lainversion
publica en la eliminacion de losimpedimentos estructurales.

Del andlisis se desprende que la presion impositiva gercida sobre los productos agricolas de
exportacion através de lafijacion de los precios no siempre fue mucho mayor en los paises africanos que
en otros paises productores importantes y que la posterior liberalizacion de los mercados agricolas no
siempre ha reducido el margen entre |os precios de exportacidn y los precios a productor. En segundo
lugar, larelacion deintercambio interior de laagriculturaen el ASS se mantuvo por lo general por encima
delardacidn deintercambio mundia entre los productos bésicos agricolas y las manufacturas, 1o que cabe
imputar alas politicas de precios y de subvenciones que favorecian alos cultivos alimenticios. Desde e
inicio delasreformas, laevolucion de larelacion de intercambio de la agriculturay de los precios reales al
productor ha sido en general més satisfactoria en los paises que han seguido aplicando politicas
intervencionistas en la comercializacién agricola que en |os paises con paliticas mas liberales.

En e comportamiento de laproduccion y de las exportaciones sefialado en el capitulo anterior han
influido diversos factores, entre los que se cuentan las propias reformas. En e contexto de precios
mundiaes en descenso, los incentivos dimanantes de las reformas cambiarias y del sistema de precios han
sido déhiles. Larecuperacion de la produccion a mediados del decenio de 1980 coincidio con lainversion
de las corrientes netas de recursos (gréfico 7 del capitulo |) y la recuperacién de las importaciones. La
mayor disponibilidad de bienes de consumo en las zonas rurales, en algunos casos, y la presion para
satisfacer necesidades bési cas de consumo, en otros, parecen haber contribuido a unarespuesta positivaa

# Véase J. Meerman, Reforming Agriculture: The World Bank Goes to Market, estudio del Departamento de
Evaluacion de Operaciones del Banco Mundia (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1997), pag. 70.

* Setrata, enredlidad, de preguntas formuladas hace yatiempo en el marco de la criticaa un proceso de reforma que
se consideraba excesivamente centrado en los precios, es decir, basado en €l supuesto de que una politica de fijacion de precios
adecuada (para los insumos agricolas, los productos, y las divisas) a) erafacil de definir y de acanzar, b) debia basarse en
general en lareduccién de la participacion del Estado en los mercados agricolas, y ¢) constituia por 1o menos € componente
més importante de un crecimiento agricola répido y equitativo, y probablemente en la mayoria de los casos su condicion
necesariay suficiente (M. Lipton, “Limits of price policy for agriculture: Which way for the World Bank?*, Devel opment Policy
Review, vol. 5, 1987, pag. 201).

5 Parte delos resultados empiricos examinados en la presente seccidn proceden de K. Boratav, "Movementsin relative
pricesin sub-Saharan Africa’ (Ginebraa UNCTAD, 1998), documento mimeografiado. Puede solicitarse ala secretariade la
UNCTAD informacién detallada sobre la metodologiay los datos utilizados.
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corto plazo de la oferta en algunos paises. Alli donde se corrigieron mediante deval uaciones importantes
desequilibrios de los tipos de cambio, las exportaciones repuntaron, en parte porgue se encauzaron hacia
los canales oficiades. Sin embargo, las politicas de gjuste no han conseguido subsanar diversos
impedimentos institucionales y estructurales para el incremento de la productividad y la produccién
agricolas. Laeliminacién de esosimpedimentos habria requerido un aumento de lainversion publicaen
infraestructura e investigacion agrarias, que no ha sido posible por la austeridad fiscal que ha caracterizado
alos programas de gjuste.

B. Precios agricolas

1 Presién tributaria sobre los productos agricolas de exportacion

Una forma de abordar la cuestion de la "tributacién” de la agricultura consiste en examinar €l
margen entre | os precios de exportacion (en moneda nacional) y |os precios percibidos por |os agricultores
por los principales productos de exportacién, y comparar |os margenes de |os principal es exportadores
africanos'y no africanos de esos productos®. En €l gréfico 15 se presentan estimaciones de la evolucion de
larelacion entre los precios percibidos por |os productores y los precios en frontera (precios unitarios de
exportacion) dd café, e cacao, d té d adgoddn y el tabaco desde 1970. Esarelacidn, que es un coeficiente
de proteccién nomina no gustado, proporciona una medida de latasa de extraccion de un excedente de los
agricultores por |os exportadores.

Como es obvio, e margen entre los precios de exportacion y los precios a productor sélo indica
laextraccion de un excedente s los productores y |os exportadores son entidades distintas, pero no cuando
los productores exportan directamente, como ocurre en €l caso de grandes plantaciones y explotaciones de
empresas transnacionales. Ademés, ese margen no representa necesariamente formas explicitas de
imposicion por & Estado, en e sentido utilizado en el andlisis convencional, pues también se daen e caso
de comerciantes y exportadores privados. No obstante, hay que recordar que en Africa las juntas de
comercializacion fueron los principales agentes de exportacion hasta principios del decenio de 1990,
mientras que laimplantacion de instituciones similares en otras regiones fue mucho menor. De cualquier
modo, en lo sucesivo se utilizara el concepto de tributacion para describir € margen entre los precios de
exportaciony los precios d productor, independientemente de los arreglos institucional es existentes en los
mercados de productos agricolas de exportacion.

Conviene sefidar que el margen no es sino una medida toscamente aproximada de la tributacion,
puesto que no se tienen en cuenta los costos de comerciaizacion y de transporte ni ningdn otro valor
anadido en la cadena de comercializacion entre las operaciones productivas iniciales en la explotacion
agricolay las operaciones de exportacion. No obstante, puesto que los costos de transaccién internos son
por lo general mas elevados en |os paises africanos que en lamayoria de los demas paises en desarrallo,
los valores observados ddl coeficiente de proteccion nomina pueden sobreestimar el impuesto extraido de
los agricultores en los paises del ASS en comparacidn con otros paises en desarrollo, aungue es posible que
también en paises exportadores de otras regiones una parte importante del margen entre los precios en
fronteray los precios a productor corresponda a valor afiadido en las fases anteriores ala exportacion.

Latasaimpositivano esindependiente del tipo de cambio. El precio en frontera esta determinado
por € tipo de cambio nomina Yy los precios en délares que perciben los exportadores en los mercados

& Véase informacion sobre algunos de los métodos més complejos para efectuar comparaciones entre paises de la
tributacion de la agriculturay sobre los problemas que plantean en M.J. Westlake, "The measurement of agricultural price
distorsion in developing countries’, Journal of Development Studies, vol. 23, 1987; D. Byerleey M.L. Morris, "Calculating
levels of protection: Isit dways appropriate to use world reference prices based on current trading status?, World Devel opment,
val. 21, N°5, 1993; y M. Karshenas, "Dynamic economies and the critique of urban bias’, Journal of Peasant Sudies, vol. 24,
N° 1/2, 1996.
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Graéfico 15

RELACION ENTRE LOS PRECIOS AL PRODUCTOR Y LOS PRECIOS EN FRONTERA?
DE CINCO PRODUCTOS AGRICOLAS DE EXPORTACION IMPORTANTES: COMPARACION
ENTRE LOS PAISES AFRICANOS Y OTROSPAISES EN DESARROLLO, 1970-1994

Fuente: Calculos de la secretaria de la UNCTAD, basados en FAQ, base de datos FAOSTAT; y FMI,
Estadisticas financieras internacionales (cintas).

Nota: En las muestras se han incluido los siguientes paises. Exportadores de café: Paises africanos:
Burundi, Cameran, Cote d'lvoire, Etiopia, Guinea, Kenya, Madagascar, Malawi, Republica Unida de Tanzania,
Rwanda, Uganda. Otros paises: Colombia, Costa Rica, Guatemala, Indonesia. Exportadores de cacao: Paises
africanos. Cote d'lvoire, Ghana, Guinea, Nigeria. Otros paises. Ecuador, Malasia, Indonesia, Papua Nueva Guinesa,
Republica Dominicana. Exportadoresdeté: Paises africanos: Burundi, Cameriin, Kenya, Maawi, Replblica
Unida de Tanzania, Rwanda, Uganda. Otros paises. India, Indonesia, Sri Lanka, Turquia. Exportadores de
algodon: Paises africanos. Burkina Faso, Burundi, Camerin, Chad, Mali, Republica Unida de Tanzania, Sudén,
Uganda, Zimbabwe. Otros paises. Egipto, India, Pakistén, Paraguay, Siria, Turquia. Exportadores de tabaco:

Paisesafricanos: Malawi, Zambia, Zimbabwe. Otros paises: Indonesia, Republica de Corea, Tailandia, Turquia.
& Valor unitario de las exportaciones.
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internacionales. Por consiguiente, unareduccién del tipo de cambio aumentara los precios percibidos por
los exportadores, expresados en moneda nacional. Si 10s precios pagados a los agricultores permanecen
invariables, o aumentan en medida inferior a la tasa de devaluacién de la moneda, la tasa impositiva
aumentara. Eso es precisamente o que ocurrié araiz de las deval uaciones posteriores a 1986 en diversos
paisesddl ASS, en los que | os precios pagados a los agricultores disminuyeron respecto del valor unitario
delas exportaciones. Sin embargo, aunque conduzcan a un aumento del margen, las deval uaciones tienden
aincrementar losprecios reales a productor de los productos de exportacion respecto de |los productos no
exportables, por |o que introducen incentivos ala exportacion.

Existe un acuerdo generd en que las monedas de muchos paises del ASS estuvieron sobreval oradas
duranted periodo comprendido entre mediados del decenio de 1970 y mediados del decenio siguiente. Sin
embargo, los datos presentados en e gréfico 15 no corroboran la opinidn convencional de que los
productores africanos han sido siempre objeto de una tributacion mayor que los de otros paises en
desarrollo como consecuencia de las politicas de fijacion de precios, sino que parecen indicar que se trata
de unatoscasimplificacion. Lacomparacion producto por producto entre exportadores de paises de Africa
y de otros paises presenta un cuadro mucho més complejo:

1 En el caso del café, larelacidn entre los precios al productor y los precios en frontera
(precios unitarios de las exportaciones) no parece haber sido, en promedio, muy diferente
de los paises africanos a los demés, excepto en el periodo 1975-1977, en que € nivel de
tributacion fue mayor en Africa. En ambos grupos de paises, 10s precios a productor
correspondieron aalrededor del 50 por ciento de los precios en fronterade 1979 a 1988 y
aumentaron después pronunciadamente para volver adisminuir hasta sus nivel es anteriores,

Los productos de cacao han estado siempre sujetos a un impuesto mayor en los paises de
Africaque en otros paises en desarrollo, con la excepcion de un breve periodo a principios
del decenio de 1980. En Africalos preciosal productor correspondieron en promedio al
55 por ciento de los precios en frontera durante todo € decenio de 1970, mientras que en
los otros paises la proporcion fue del 60-80 por ciento. Lasituacion mejord brevemente
en Africadespués de 1980, pero volvié pronto aempeorar considerablemente al retener los
exportadores la mayor parte de los beneficios de las devaluaciones. Paraddjicamente, €l
nivel de tributacion parece haber aumentado durante e periodo de reformas en Africa. En
cambio, desde finales del decenio de 1980, |os precios percibidos por |os productores de
cacao de paises no africanos han sido al parecer superiores alos valores unitarios de las
exportaciones, |0 que esindicio de que las exportaciones estaban subvencionadas.

End caso dd té, d nivel del impuesto fue més elevado en Africaa comienzoy al final del
periodo examinado. Sin embargo, a diferencia de lo ocurrido en e caso del cacao, los
niveles de tributacion de los productores en Africa fueron més bajos durante
aproximadamente lamitad dd periodo examinado. Durante lamayor parte del decenio de
1980, los precios a productor en Africa correspondieron en promedio a alrededor del 70
por ciento de los precios en frontera, mientras que en otros paises en desarrollo productores
larelacion fue por lo general inferior a 50 por ciento.

Lapresién impositiva sobre el algodédn parece haber sido més moderaday estable que la
sufrida por otros cultivos, tanto en los paises productores de Africa como en los de otras
regiones, y no se advierten diferencias importantes entre los dos grupos de paises a ese
respecto. Latendenciaalabgamoderada de las tasas impositivas en € decenio de 1980
seinvirtid posteriormente en ambos grupos de paises.

End caso ddl tabaco, la proporcién de los precios en frontera recibida por |os productores
africanos ha sido siempre inferior a la recibida por los productores de otros paises, en
particular desde finales del decenio de 1970. A partir de 1980 se observo un aumento de
latasa de tributacion.
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Por consiguiente, aunque es cierto que en algunos casos | os agricultores africanos han soportado
una pesada cargaimpositiva en comparaci on con los de otros paises exportadores importantes, no hasido
ésalasituacion general’. Deloscinco productos de exportacion estudiados, solo en €l caso del cacao y del
tabaco fue la relacion entre precios d productor y precios en frontera antes del proceso de reforma
considerablemente menor en Africa que en los otros exportadores importantes. En el caso del caféy del
algoddn no se advierten diferencias importantes al respecto entre los dos grupos de paises durante €
periodo anterior alasreformas. Los resultados de investigaciones anteriores, que sustentaron la creencia
de quelos productores africanos estaban sujetos a tasas impositivas mayores, se basaban en una muestra
detres paises, dos de los cuales eran importantes exportadores de cacao, y reflejaban también los efectos
adversos de |a sobreval oracion de los tipos de cambio®.

El gréfico 15 parece indicar asimismo que las reformas de los precios en Africa no siempre han
conducido areducciones de las tasasimpositivas para | os agricultores dedicados a cultivos de exportacion.
Desde mediados del decenio de 1980, larelacion entre precios a productor y precios de exportacion ha
disminuido paratodos los productos aqui examinadaos, con la excepcion del café. Eso significa que las
devaluaciones que se llevaron a cabo durante ese periodo beneficiaron alos comerciantes mas que alos
agricultores. No obstante, conviene sefialar que no todos los paises del ASS incluidos en el gréfico han
emprendido reformas. En la subseccion 3 infra se analizan las variaciones de los precios diferenciando
entre los paises que han introducido reformasy los que no |o han hecho.

En d caso delos productos alimenticios objeto de comercio (importables) tales como los ceredles,
lo pertinente es comparar 1os precios percibidos por los agricultores con los costos de importacion en
monedanacional. Estos estan determinados por los precios mundiaes y los tipos de cambio, mientras que
en los primeros influyen las politicas aplicadas en materia de fijacion de preciosy de subvenciones. La
existencia de un margen positivo entre los precios percibidos por 1os agricultores y |os costos unitarios de
las importaciones indican proteccion a los productores de aimentos. Al aumentar los costos de las
importaciones, las devauaciones permiten reducir € apoyo directo alos precios de los cultivos alimentarios
y/o las subvenciones.

En e gréfico 16 se muestrala evolucion de las relaciones medias entre los precios d productor y
los precios mundiales (expresados en monedas nacionales) de |os cereales entre 1970 y 1994 en diversos
paises del ASS. Se observa claramente que los precios percibidos por 10s agricultores aumentaron mas
rapidamente que los precios mundial es hasta mediados del decenio de 1980, o que indica tasas elevadas
de subvencion implicita. La subsiguiente inversién de la tendencia puede explicarse por las reformas
basadas en €l mercado y las devaluaciones.

2. Relaciones deintercambioy preciosrealesal productor

En andlisis que antecede es una version simplificada del enfoque convenciona aplicado a la
tributacién de los productos agricolas de exportacion. Se centra exclusivamente en |os precios de los
productos, sin tener en cuenta los precios pagados por 1os agricultores. Sin embargo, es precisamente la
relacién entre | os precios obtenidos por los productos y 1os de los insumos y bienes de consumo comprados
por los productoresla que determinae ingreso real y el consumo de éstos, influyendo asi en sus decisiones
de producciony deinverson. Lamedidamas generd de esos precios relativos es larelacién de intercambio
interior de laagricultura.

" Ladfirmacion convenciond de que laagricultura africana ha sufrido unatributacion excesiva ha sido impugnada por
J.G. Beynon, "Pricism v. structuralism in sub-Saharan African agriculture”, Journal of Agricultural Economics, vol. 40, N°
1

8 Véase A.O. Krueger, M. Achiff y A. Valdés (eds.), The Palitical Economy of Agricultural Pricing Palicy, vol. 4,
A Synthesis of the Economics in Developing Countries (Baltimore: Johns Hopkins University Press para el Banco Mundial,
1991-1992).
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Gréfico 16

RELACION ENTRE LOS PRECIOS AL PRODUCTOR Y LOS PRECIOS EN
EL MERCADO MUNDIAL DE TRES CEREALES IMPORTANTES DEL
ASS, 1970-1994
(1973 = 100)

Fuente: Célculos de la secretariadela UNCTAD, basados en UNCTAD, Commodity
Price Satistics; y FAO, base de datos FAOSTAT.

Nota: Las relaciones se calculan sobre la base de los precios percibidos por los
productores y los precios mundiales expresados en monedas nacionales a los tipos de cambio
corrientes. Los promedios corresponden alos siguientes paises: trigo: Burundi, Chad, Etiopia,
Kenya, Maawi, Niger, Republica Unida de Tanzania, Sudan, Uganda, Zambia; maiz: Burkina
Faso, Burundi, Camertn, Chad, Céte d'lvaire, Etiopia, Ghana, Guinea, Kenya, Madagascar,
Mdawi, Mali, Niger, Nigeria, Republica Unida de Tanzania, Senegal, Sudéan, Uganda, Zambia;
arrozz. Burkina Faso, Burundi, Camerin, Chad, Cbte d'lvoire, Ghana, Guinea, Kenya,
Madagascar, Malawi, Mali, Niger, Nigeria, Republica Unida de Tanzania, Uganda, Zambia.

La presente subseccidn se concentra en las tendencias de larelacion de intercambio de la agricultura
en unamuestra de 20 paises del ASS, utilizando dos indices. El primero abarcael conjunto de la agricultura
y se calcula como relacion entre el deflactor implicito del PIB agricolay € deflactor implicito del PIB no
agricola (o manufacturero). Esas relaciones de intercambio interiores se comparan con las mundiales,
obtenidas deflactando los precios mundiales de los productos agricolas por los valores unitarios de las
exportaciones de manufacturas. El segundo indicador, los preciosreales a productor, se refiere a productos
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agricolas concretos y se mide por larelacién entre los precios a productor y € indice interior de precios de
consumo®.

En el gréfico 17 se muestran las tendencias de la relacion de intercambio de la agricultura en los
mercados mundiales y en e ASS. Se observa una disminucién casi ininterrumpida de la relacion de
intercambio mundial de los productos agricolas de 1973 a 1995. Aungue la disminucion fue bastante
moderadaa partir de 1986, y se registrd un repunte en 1994-1995, los indices medios del periodo 1987-1995
sestuaron arededor de un 60 por ciento y un 40 por ciento por debajo de los niveles de 1973 para "todos los
alimentos’ y las "materias primas’, respectivamente.

En cambio, lardacion deintercambio interior de la agriculturaen € ASS muestra una evolucién muy
diferente. Trasaumentar durante laprimeramitad del decenio de 1970, permanece mas 0 menos estable hasta
que, aprincipios del decenio de 1990, empieza a aumentar de nuevo; el promedio del periodo 1987-1995 es
superior en un 13 por ciento a nivel de 1973. Por consiguiente, los agricultores del ASS parecen haber
recibido proteccion frente a las tendencias adversas de la relacion de intercambio mundia de los productos
agricolas.

Unavez més, es necesario interpretar con cautela esos datos, teniendo en cuenta que las dos series de
relaciones no comprenden |os mismos productos, [0 que puede reducir lafiabilidad de las comparaciones, en
particular cuando difiere laevolucion de los precios de diferentes productos. En efecto, en la evolucién més
favorable delarelacidn deintercambio interior parecen haber influido en medidaimportante los precios de los
productos alimenticios no exportables. Sin embargo, ese factor no explica por si solo las grandes diferencias
en laevolucion de larelacion de intercambio de la agricultura entre los mercados mundialesy € ASS. Los
datos disponibles sobre los precios reales a productor parecen indicar que las politicas de fijacion de precios
gplicadasen e ASS, en particular en [o que respecta a los cultivos aimentarios exportables, contribuyeron en
medidaimportante a estabilizar larelacion de intercambio interior de la agricultura

El grafico 18 muestra las tendencias seguidas de 1970 a 1994 por los precios reales a productor de
cuatro importantes productos agricolas de exportacion y tres productos alimenticios en los paises del ASS.
Enlineas generdes, llamalaatencion el contraste entre el pronunciado deterioro que se observaen € caso de
los cultivos de exportacion y € elevado grado de estabilidad de los cultivos alimentarios. Los precios reales
a productor del cacao, d café, e agodon y €l té a principios del decenio de 1990 eran inferiores en 40-50 por
ciento asus niveles medios durante € decenio de 1970. Durante €l mismo periodo, |os precios interiores reales
delosceredesen d ASS permanecieron relativamente estables, con ligeras disminuciones a partir de mediados
del decenio de 1980. Lacomparacion entre los precios interiores y los internaciona es indica que, expresados
entérminosredles, los preciosinteriores de |os productos de exportacion siguieron por lo general latendencia
descendente de |os precios internacionales, mientras que los de |os cereales se mantuvieron mas estables a
niveles mas elevados (gréfico 19).

¢ Ambosindicadores presentan inconvenientes que aconsgjan prudenciaen su interpretacion. Cuando para estimar
lardacion globa deintercambio delaagricultura se utilizan deflactores del PIB a precios de mercado en vez de a costo delos
factores, lamedida de los precios agricolas relativos puede no resultar homogénea de unos periodos a otros. Por eiemplo, un
pai's puede haber desmantelado susjuntas de comercializacion e introducido impuestos explicitos a las exportaciones agricolas.
En esas circunstancias, la medida del deflactor del PIB a precios de mercado puede aumentar sin que varien los precios
percibidos por los productores. En las estimaciones de los precios reales a productor se utilizan los precios a productor de
laFAO, lo quetambién hace necesariacierta cautela a interpretar los datos. Las series de precios de la FAQ correspondientes
al ASS se basan principalmente en los precios oficiales pagados por las juntas de comerciaizacion alos agricultores, o en
precios de sostenimiento del gobierno. Cuando los precios de los mercados paral el os son més elevados, a utilizarse Gnicamente
los precios oficial es se subestiman 1os efectivamente percibidos por los agricultores. En cambio, a partir de laliberalizacion
los precios registrados suelen ser los precios medios percibidos por los agricultores, 1o que puede dar lugar a una
sobreestimacion de los efectos de la liberalizacion en los precios a productor.
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Grafico 17

RELACION DE INTERCAMBIO DE LA AGRICULTURA:
COMPARACION ENTRE EL ASSY EL MUNDO, 1970-1995
(1973 = 100)

Fuente: CédculosdelasecretariadelaUNCTAD, basados en UNCTAD, Commodity Price Satistics; y Banco
Mundial, World Development Indicators 1997 (CD-Rom).

& Promedio no ponderado de las relaciones de intercambio interiores de la agricultura de Burkina Faso (excepto
para1995), Burundi, Cameran, Cote d'lvoire, Ghana, Kenya, Madagascar, Malawi, Mali, Nigeria, Senegal
y Zambia. Lasréaciones deintercambio interiores de laagricultura se miden por larelacion entre el deflactor
sectorial implicito delaagriculturay € deflactor sectorial implicito delaindustria.

Relacion entre e indice de precios del mercado mundial de "todos los alimentos' (bebidas tropicales,
aimentos, semillas oleaginosas y aceites) y €l indice del valor unitario de las exportaciones de manufacturas
de las economias de mercado desarrolladas.

Relacion entre d indice de precios del mercado mundial de las materias primas agricolasy €l indice del valor
unitario de las exportaciones de manufacturas de las economias de mercado desarrolladas.

En las variaciones de larelacion deintercambio internay de los preciosreales a productor influyen
numerosos factores, entre 1os que se cuentan la evolucién de los mercados mundial es de productos agricolas
y de manufacturas, laintervencion publicaen los mercados nacionaes de productos y/o insumos, y las politicas
cambiarias. Por lo genera, en la mayoria de | os paises africanos laintervencion publica favorecié hasta hace
poco alos cultivos alimentarios frente alos cultivos de exportacion, através de medidas de soste-
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Grafico 18

AFRICA SUBSAHARIANA: PRECIOS REALES AL PRODUCTOR DE ALGUNOS PRODUCTOS
AGRICOLAS DE EXPORTACION Y PRODUCTOS ALIMENTICIOS, 1970-1994
(1973 = 100)

Fuente: Caélculos de la secretaria de la UNCTAD, basados en FAO, base de datos FAOSTAT; y FMI,
Estadisticas financieras internacional es.

Nota: Los preciosreales a productor son los precios nominales percibidos por los agricultores divididos por
el indice de precios de consumo. Los datos son promedios no ponderados correspondientes a los siguientes paises:
cacao: Camerln, Céte d'lvoire; café: Burundi, Céte d'lvoire, Etiopia, Kenya, Madagascar, Republica Unida de
Tanzania; algodon: Burkina Faso, Replblica Unidade Tanzania; té Burundi, Kenya; trigo: Burundi, Etiopia, Kenya,
Niger, Republica Unida de Tanzania, Sudan, Zambia; maiz: Burkina Faso, Burundi, Camertn, Cote d'Ivoire, Etiopia,
Ghana, Kenya, Madagascar, Niger, Nigeria, Replblica Unida de Tanzania, Senegal, Zambig; arroz: Burkina Faso,
Burundi, Cameruin, Céte d'lvoire, Ghana, Kenya, Madagascar, Niger, Nigeria, Republica Unida de Tanzania, Zambia.
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nimiento de los preciosy subvenciones, 1o que, unido ala sobreval oracién de los tipos de cambio, hizo que los
precios de los productos alimenticios se mantuvieran a niveles elevados respecto de los productos agricolas
de exportacion. Con laliberalizacién de los mercados, se ha establecido una vinculacién més estrecha entre
los precios de las dos categorias de productos y 1os precios mundiales, pero en mayor medidaen €l caso delos
productos agricolas de exportacion. Las devauaciones sdlo contrarrestaron parcialmente latendenciaalabaja
delos precios redes de los productos agricol as de exportacion en los mercados mundiales, a tiempo que, como
se ha sefidado, aumentaba latasadetributacidn. De ahi que, en general, los preciosreales a productor de los
productos agricolas de exportacion disminuyeran durante todo el decenio de 1980, mientras que |os precios
de los cereales aumentaron o registraron una disminucion menor. Esas tendencias diferentes se pueden
observar end gréfico 20, en € que serepresentan | as variaciones de | os precios medios de diversos productos
aimenticiosy de exportacion en varios paises entre 1981-1983 y 1992-1994. No obstante, por debajo de esa
tendencia general la evolucion de los precios reales de |os mismos productos aimenticios y de exportacion
vari6 considerablemente de unos paises a otros, como consecuencia en gran medida de las diferencias en las
politicas cambiariasy €l alcancey €l tipo de intervencién en los mercados de productos agricolas.

3. Cambios de politicasy precios agricolas

L os datos examinados supra indican que, apesar de las reformas generdizadas de | os precios agricolas
para vincularlos en mayor medida a las fuerzas del mercado, en los Ultimos diez afios no se han registrado
mejoras sustanciaes de los precios relativos y larelacion de intercambio de la agricultura ni se han reducido
los niveles de tributacion de los agricultores. Unaformamés directa de andizar |os efectos de esas reformas
consiste en comparar la evolucion de los precios en los paises que han emprendido reformas y en los que han
seguido aplicando politicas intervencionistas. Lacomparacion se efectliaen e presente documento sobre la
base de lamisma serie de precios examinada supra, clasificando los paises por €l tipo de politicas aplicadas,
seglin laevaluacion del Banco Mundial en su mencionado estudio Adjustment in Africa’®.

El gré&fico 21 muestra que desde 1984 las relaciones de intercambio interiores de la agricultura han
registrado una evolucién mucho més favorable en los paises con "alto grado de intervencion” que en los paises
con "bajo grado de intervencion”. En 1993, la relacidn habia mejorado en un 24 por ciento en el primer grupo
y empeorado en un 7 por ciento en e segundo.

L as repercusiones de las politicas aplicadas en los precios reales a productor se examinan en €l
presente documento clasificando alos principal es productores africanos de cacao, café, algoddn, téy cereales
en las categorias de "intervencionismo continuado”, "liberalizacion continuada” y "liberalizacion reciente”,
definidas por & Banco Mundia en relacion con los mercados agricolas. En € caso delos productos

10 En d gréfico 21 se clasifica a los pai'ses seglin se caractericen por "alto grado de intervencién” o "bajo grado de
intervencion', fijando lalinea de demarcacién en los 15 puntos del cuadro A13 de Adjustment in Africa, mientras que en los
gr&ficos 2.3.7.B y C se utilizalainformacion sobre productos concretos contenida en el cuadro A9 de ese estudio para clasificar
alos paises en |as categorias de "intervencionismo continuado", "liberalizacion continuada'-y "liberaizacion reciente”. Véanse
otras clagificaciones recientes en Adjustment Lending in Sub-Saharan Africa: An Update, Operations Eval uation Department
Report N° 16594 (Washington, D.C.; Banco Mundial, 1997); y K. Cleaver, Rural Development Strategies for Poverty
Reduction and Environmental Protection in Sub-Saharan Africa (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1997); en ese Gltimo
documento se utiliza una clasificacion cudlitativa basada en las Ultimas evaluaciones del Banco Mundia. Con € fin de estudiar
cOmo pueden afectar alosresultados|as diferentes clasificaciones, el cuadro 1 de ese Ultimo estudio se ha adoptado como base
de las clasificaciones por paises utilizadas en la presente seccidn para comparar |as relaciones de intercambio de laagricultura
en paises que gplican diferentes politicas. Con arreglo alaenumeracion de ese estudio, son tres (Maawi, Mali y Uganda) los
paisesincluidosen € presente capitulo en la categoriaorientada al mercado, y otros tres (el Camerin, Madagascar y €l Senegal)
losinduidos en lacategoria"intervencionistd’. Tomando 1984 como afio de base, el promedio de las relaciones de intercambio
de la agricultura en el grupo orientado a mercado disminuye a 93 en 1995 (1984 = 100), mientras que € del grupo
intervencionista aumenta a 136.
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Gréfico 19

PRECIOS REALES EN EL MERCADO MUNDIAL Y PRECIOS REALES AL PRODUCTOR
EN AFRICA DE ALGUNOS PRODUCTOS BASICOS, 1970-1995
(1973 = 100)

Fuente: Cdculosdela secretariadela UNCTAD basados en UNCTAD, Commodity Price Statistics (cintas);
FAO, base de datos FAOSTAT; y FMI, Estadisticas financieras internacional es (cintas).

Nota: Los precios reales del mercado mundial son los precios nominales deflactados por el indice del valor
unitario de las exportaciones de manufacturas de |las economias de mercado desarrolladas. Los precios realesa productor
son los precios nominales percibidos por |os agricultores deflactados por € indice de precios de consumo. Los promedios
delos preciosreales al productor corresponden alos paises especificados en el grafico 18.
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Grafico 20
VARIACIONES DE LOS PRECIOS REALES AL PRODUCTOR DE LOS PRINCIPALES

PRODUCTOS AGRICOLAS DE EXPORTACION Y PRODUCTOS ALIMENTICIOS
EN ALGUNOS PAISES DEL ASS, 1981-1983 Y 1992-1994

Fuente: Caculosdelasecretaria de la UNCTAD, basados en datos de FAO, base de datos FAOSTAT,; y FMI,
Estadisticas financieras internacional es.
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agricolas de exportacion, con laexcepcion del café hasta 1992, los precios reales a productor han registrado
desde 1984 una evolucion més favorable en los paises que han seguido aplicando en los mercados de esos
productos politicas intervencionistas que en |los que se han dotado de politicas mas liberales (gréfico 22). Esa
observacién concuerda con los resultados del estudio del Banco Mundia™*, que indican que en los paises en
los que se mantuvo lafijacién centrdizada de los precios a productor se registré un aumento del 4,8 por ciento
delospreciosredes a productor de los cultivos de exportacidn, mientras que en | os paises que abandonaron
lafijacién centralizada de los precios por un régimen indicativo o la desreglamentacion total se registré una
disminucion del 18,8 por ciento. En € caso delos cultivos alimentarios, |0s agricultores de | os paises con alto
grado de intervencién en los mercados agricol as parecen haber percibido precios considerablemente superiores
al promedio, en particular en los Ultimos afios.

Gréfico 21

RELACION DE INTERCAMBIO INTERIOR DE LA AGRICULTURA
Y ORIENTACION DE LAS POLITICAS DE LOS PAISES DE LA ASS,
POR GRUPOS DE PAISES, 1984-1993
(1984 = 100)

Fuente: Calculosdela UNCTAD, basados en Banco Mundial, World Development I ndicators 1997
(CD-Rom).

Nota: Losdatos son promedios no ponderados de los paises, clasificados segun el grado de intervencion
en el mercado (véase € texto). Los paises con alto grado de intervencién son Burkina Faso, CamerUin, Cote
d'Ivoire, Kenya, Madagascar, Republica Unida de Tanzania, Senegal y Zambia; los paises con bajo grado de
intervencion son Burundi, Chad, Maawi, Mali, Nigeria, Rwanday Uganda. Larelacion deintercambio interior
de la agricultura se calcula como relacion entre el deflactor sectorial implicito de laagriculturay el del sector
manufacturero o de laindustria.

1 CuadrosA.9y A.18.
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Gréfico 22

... PRECIOSREALES AL PRODUCTOR DE ALGUNOS PRODUCTOS BASICOS, Y ORIENTACION DE LAS
POLITICAS DE LOS PAISES DE LA ASS, POR AGRUPACIONES DE PAISES, 1984-1994
(1984 = 100)

Fuente: Cdalculos de la secretariade la UNCTAD, basados en FAQ, base de datos FAOSTAT,; y FMI, Estadisticas
Financieras Internacionales (cintas).

Nota: Los precios reaes a productor son los precios nominales percibidos por |os agricultores deflactados por €
indice de precios de consumo. Los paises se clasifican segiin €l grado y el historial de intervencion en el mercado (véase €l
texto). Las agrupaciones de paises son las siguientes: LR = liberalizacion reciente; 1C = intervencion continuada; LC =
liberalizacion continuada. L os promedios, no ponderados, corresponden a los siguientes paises: cacao: IC: Ghana LR:
Camerln, Cote d'lvoire. Café: IC: Rwanda; LC: Kenya LR: Burundi, Céte d'lvoire, Madagascar, Republica Unida de
Tanzania. Algoddn: IC: BurkinaFaso; LR: RepublicaUnidade Tanzania. Té: IC: Burundi, Rwanda, LC: Kenya

Las conclusiones son muy similares por 1o que respecta a la exaccién impositiva de que son objeto los
cultivos de exportacion, medida por la relacidn entre los precios percibidos por los agricultores y los precios en
frontera (gréfico 23). En los paises que siguieron aplicando o empezaron a aplicar regimenes de comercializacion
liberalizados esarelacion disminuyd més rdpidamente o aumentd con mucha mayor lentitud que en los paises en los
gue se mantuvieron altos niveles deintervencion plblica, con la excepcion, unavez mas, del cacao.

4, Consecuencias

Las conclusiones de | as subsecciones anteriores resultan preocupantes. Ante todo, parecen indicar que los
supuestos sobre las paliticas de fijacion de los precios agricolas en  decenio de 1970 en que se fundamentaron las
reformas posteriores no son totalmente vaidos. Es cierto que los gobiernos africanos que dependian de los cultivos
de exportacidn permitieron que se apreciaran sus monedas en el decenio de 1970, o que constituyd unarémora para
laagricultura de esos paises. Sin embargo, aungue no cabe duda de que

Grafico 23
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RELACION ENTRE LOS PRECIOS AL PRODUCTOR Y LOS PRECIOS EN FRONTERA® DE ALGUNOS
PRODUCTOS BASICOS, Y ORIENTACION DE LAS POLITICAS DE LOS PAISES DEL ASS,
POR AGRUPACIONES DE PA[SES, 1984-1994
(1984 = 100)

Fuente: Véased gréfico 22.
Nota: Véased gréfico 22. Lasagrupaciones de paises son las mismas de ese gréfico, con la adicién de Uganda (café,
LR), Chad y Mali (algoddn, LR en ambos casos).

& Valor unitario de las exportaciones.

los agricultores dedicados a ciertos cultivos de exportacion padecieron un fuerte gravamen, |os méargenes entre los
precios de exportacion y los precios a productor no siempre fueron méas elevados en Africa que en otros paises.
Tampoco escierto que todo @ sector agricolaregistrara unatendencia ininterrumpida a la disminucién de los precios
reales de |os productos agricolas alimenticios o de exportacion®?.

Otra conclusién importante es la de que las reformas de precios del decenio de 1980 y € proceso de
liberalizacion del mercado y de privatizacion del decenio de 1990 han ido por lo general acompafiados de una
disminucion delos preciosredes a productor de los productos agricolas de exportacion. Al parecer, larelacion de

2 A esaconclusion llegaron anteriormente D. Ghai y L. Smith, "Food price policy and equity”, en JW. Méllor, C.L.
Delgadoy M.J. Blackie (eds.), Accelerating Food Production in Sub-Saharan Africa (Baltimorey Londres. Johns Hopkins
University Press, 1987), pags. 284 y 285. Ademés, un estudio realizado sobre el Africaoriental ha demostrado que, teniendo
en cuenta las importantes subvenciones a los cultivos alimentarios a partir de 1973, en la mayoria de los paises no hubo
tributacion netade laagricultura; véase U.J. Leley L. Meyers, "Growth and structural change in East Africa: Domestic policies,
agricultura performance and World Bank assistance 1963-86", MADIA Discussion Paper N° 3 (Washington, D.C.: Banco
Mundial, 1989).
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intercambio interior ha empeorado en mayor medida para los productores en |os paises que han tratado de vincular
los precios interiores a los mundiaes. El traspaso de las actividades de comercializacion del sector publico a
entidades privadas no haincrementado la proporcién de los precios de exportacion percibida por 1os productores.

L as caracteristicas generdes que se han sefiadl ado pueden sin duda refrendarse mediante estudios nacionales
sobre |os precios de productos concretos. Sin embargo, la dindmica de laformacion de los precios agricolasy los
problemas que enfrentan los impul sores de las reformas y os agricultores dedicados a cultivos de exportacion solo
pueden comprenderse cabal mente en un contexto mas amplio que € meramente nacional. Cuando aumentan los
precios mundidesy los precios reales al productor de los productos agricolas, hay margen parala extraccion de un
excedente sin socavar losincentivos ni la produccion. En cambio, cuando disminuyen |os precios resulta dificil para
los organismos publicos de comercializacién imponer una exaccion adiciona alos agricultores por medio de la
concatenacion progresivaen € mercado, es decir, por € aumento de los mérgenes entre |os precios en fronteray los
precios a productor. En cierto sentido, la bgja tasa impositiva puede haber sido una respuesta inevitable a
condiciones mundial es desfavorables.

La competencia entre comerciantes tiende en principio alimitar las posibilidades de extraer un excedente
delosagricultores. En particular, €l levantamiento de |as restricciones institucional es a la comercializacion puede
beneficiar alos agricultores de las zonas més accesibles y més densamente pobladas. Sin embargo, resulta muy
dudoso que laliberalizacion sea una via adecuada para promover € desarrollo agricola en una situacion de mercados
inexistentes o imperfectos, condiciones mundiales desfavorables y deficiencias de infraestructura. Un observador
atento de laagricultura africana ha sefialado que "es muy posible que lainsistencia de los donantes en precipitar la
liberdizacion de los mercados a corto plazo termine perjudicando alacausadel desarrollo de los mercados'™. Es
peligroso formular politicas sin tener debidamente en cuenta las caracteristicas, estructuras y limitaciones del
mercado interior y la situacién exterior.

C. Comportamiento dela oferta agricola: fuentesy limitaciones

La respuesta de la produccion agricola a los incentivos de precios depende de numerosos factores
edtructurdes eingtitucionales que influyen en la productividad y en larentabilidad. Los andlisis empiricos indican
por lo genera que larespuesta de la of erta agregada de los productores alos incentivos de precios es més débil en
los paises de bajo ingreso, y que:

... laintensidad de la reaccién de la of erta alas reformas econémicas depende del grado de desarrollo de la economia
agricola. El desarrollo agricola exige una infraestructura rural adecuada (sistemas de riego, carreteras y medios de
trangporte, suministro de electricidad, telecomunicaciones), crédito, informacidn sobre los mercados, abastecimiento
de insumos, actividades de investigacion y extensién y un sistema de ensefianza y de atencion sanitaria para los
agricultores. Si esos factores presentan graves deficiencias, aun con precios adecuados en un entorno propicio no se
conseguird el desarrollo de la agricultura®.

Ladéhil reaccion de la ofertaalos incentivos de precios en el ASS solia atribuirse alafalta de motivacién
y alasupuestamente perversa racionalidad econémica de | os agricultores africanos, en particular de los pequefios
agricultores. Esos estereotipos coloniales se han desmoronado a publicarse diversos estudios que demuestran que
los productores africanos tienen lamisma percepcion clara de los costos y rendimientos que los agricultores de todo

13 U.J. Lele, "Comparative advantage and structural transformation: A review of Africa's economic development
experience”, en G. Ranisy T.P. Schultz (eds.), The Sate of Devel opment Economics: Progress and Per spectives (Oxford y
New York: Basil Blackwell, 1988), pég. 204.

14 Meerman, op. cit.
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e mundo™. Sin embargo, d mismo tiempo resulta cada vez més evidente que |os productores africanos estan sujetos
alimitaciones estructurales e ingtitucionales particularmente graves'®, entre las que se cuentan las deficiencias de
lainfraestructura bésica, lainexistencia o imperfeccion de los mercados de productos, tierra, mano de obray crédito;
problemas de suministro de los insumos agricolas y productos de consumo basicos que adquieren |os agricultores;
lano disponibilidad de tecnologias adecuadas; la situacion de lamuijer; y los elevados niveles de riesgo.

1 Reaccién dela oferta a corto plazo

Laformaen que actlian esas limitaciones puede entenderse mejor si se ailan los principales procesos de la
oferta agricola. A corto plazo, la oferta agregada puede responder a los incentivos de precios a través de tres
procesos bésicos. En primer lugar, pueden empezar a utilizarse tierras y mano de obra ociosas, |0 que conduciria
aun aumento del producto através de un mecanismo que permite aprovechar el excedente’. En segundo lugar, los
incentivos de precios pueden propiciar un aumento de la eficiencia como resultado de la reasignacion de recursos
y de modificaciones en la composicion del producto. En tercer lugar, puede intensificarse la produccién aplicando
mésinsumos variablesy prestando mayor aencion atodos |os estadios del ciclo de produccion. Diferentes factores
fomentan o limitan la eficacia de cada uno de esos procesos.

a) Aprovechamiento del excedente

Puede aumentarse la produccion cuando |as unidades familiares dedicadas a la agriculturaintensifican sus
esfuerzosy ponen en explotacion tierras inactivas como reaccion aincentivos de precios o ala mayor disponibilidad
de determinados bienes-incentivo. Ese mecanismo hatenido histéricamente gran importancia en Africa, y se ha
utilizado en muchas ocasiones para explicar laexpansién inicial de nuevos cultivos de exportacion (café, algodén,
cacan, cacahuetes y nueces de palma) como consecuencia de la primera oleada del proceso de mundializacion, a
comienzos de siglo. Es probable que parte de lareaccion a corto plazo de la oferta alas reformas de politica se
debiera a efecto de aprovechamiento del excedente. Entre los pequefios agricultores de orientacion comercia de
diversos paises del ASS se observé a principios del decenio de 1980 una ampliatendencia areducir la produccion
comercidizadaporque, como consecuenciade la escasez de divisasy e hundimiento de laindustria manufacturera
nacional, no se podian conseguir productos de consumo tales como jabon, textiles, cerillas, té, café, azlcar, aceite
para cocinar, leche envasada, pescado, cemento, cubiertas metalicas paratejados, radiosy hicicletas. Los efectos
negativos de esos periodos de escasez en la produccion comerciaizada de la que se tiene constancia han sido

% L osresultados de los estudios sobre lareaccion de la oferta de los distintos cultivos de exportacion alas variaciones
de los precios reales de esos productos indican que en el caso de los cultivos anuales (algoddn y tabaco) la elasticidad a corto
plazo delaofertasude ostilar entre 0,2y 0,7,y en e delos cultivos arboreos, entre 0,1y 0,3. Laelasticidad alargo plazo suele
ser mayor, aungue normalmente inferior a la unidad; véase G. Helleiner, "Smallholder decision making: Tropica African
evidence', en L.G. Reynolds (ed.), Agriculture in Development Theory (New Haveny Londres. Y ae University Press, 1975);
y N. Mamingi, "How prices and macroeconomic policies affect agricultural supply and the environment”, World Bank Policy
Research Working Paper N° 1645 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1998).

16 Sorprendentemente, habida cuenta de laimportancia de esa cuestion para el proceso de gjuste, se hainvestigado poco
sobrelareaccion de la oferta agregada de la agricultura alas variaciones de los precios reales en Africa. El principal estudio
empirico sobre varios paises (M.E. Bond, "Agricultural supply response to pricesin sub-Saharan Africa’, IMF Staff Papers,
val. 30, 1983, pags. 703 a 726) data ya de hace 15 afios. Estudiando una muestra de nueve paises, Bond llegd ala conclusion
de que las elasticidades-precio eran bgas y sblo alcanzaban valores apreciables en dos paises, Kenya y Ghana. Las
estimaciones, que coinciden con las correspondi entes a otros paises de bajo ingreso, indican que un aumento del 10 por ciento
de los precios rea es de los productos agricol as sdlo repercutira a corto plazo en un incremento de un 1 6 2 por ciento de la
produccion agricolaglobal.

7 Con la expresion "aprovechamiento del excedente" se designan diversos modelos de comercio y crecimiento que
entrafian la explotacion de recursos que anteriormente no se utilizaban por carecer de valor econémico.
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estudiados en profundidad en Ghana, Madagascar, Mozambiguey la Repliblica Unida de Tanzania'®. Cuando, como
resultado delaliberalizacion del comercio, €l aumento de las importaciones, lareformade las politicas cambiarias
y e desmantelamiento de los controles de precios, esos bienes de consumo empezaron a ser menos escasos en las
zonas rurales, volvio a utilizarse la capacidad de produccion inactiva

Sin embargo, ese aumento de la produccion tiene limites. En primer lugar, se trata de una respuesta de
carécter excepciond. Como se destacaba en un informe del Banco Mundial sobre la Republica Unida de Tanzania,
el crecimiento agricola durante e periodo 1983-1990 fue "un fendmeno irrepetible vinculado a una situacion de
desatascamiento del mercado en la economiarural y con € que no puede contarse para sostener € crecimiento en
el decenio de 1990"*°. En segundo lugar, no siempre se cuenta con recursos ociosos. | ndependientemente de la
densidad de poblacion del pais, € régimen de tenencia de tierras hace que existan enclaves de gran densidad de
asentamiento junto con zonas de bgja densidad en las que la entrada de forasteros en la comunidad local puede estar
restringida o entrafiar problemas sociales. Aun cuando existen tierras comunitarias, 10s agricultores més pobres no
pueden cultivar nuevastierras S no pueden movilizar 1os insumos complementarios que se necesiten. Laexistencia
de elevados niveles de pobreza conlleva que "los agricultores de la mayor parte del ASS no pueden permitirse
permanecer ociosos ni dejar de cultivar su tierra, aun cuando los precios resulten muy poco atractivos'®®. No
obstante, labgadelos preciosredesa productor puede obligar a agricultores que yatrabajan duramente atrabajar
todavia més horas simplemente para mantenerse a un nivel minimo de subsistencia. En el caso de los agricultores
en Stuacion econdmicamés acomodada, € problemareside en la exigliidad de |os mercados rurales de mano de obra
asdariada, que hace que sea dificil contratar més braceros.

Una parte considerable de la mano de obratota utilizada en la agricultura esta constituida por mujeres, y
los estudios sobre la distribucién del tiempo indican que la carga de trabajo dentro de la unidad familiar se reparte
muy desigual mente entre hombres y mujeres. Las mujeres, que se encargan de las labores agricol as directamente
productivas ademas de las tareas domésticas y de la reproduccion, soportan una onerosa carga de trabajo. Esa
situacion no se debe exclusivamente a normas culturales, sino que también esté estrechamente relacionada con la
carenciade infraestructuras y medios de transporte, que obliga a dedicar mucho tiempo a aprovisionamiento de agua
y de lefia y al acarreo de productos®. Ademés, tanto los hombres como las mujeres padecen altas tasas de
morbilidad, que repercuten negativamente en la produccién y en la productividad, y los datos disponiblesindican
asmismo que ladistanciaa que se encuentran las ingta aciones de atencion sanitaria reduce su utilizacion y hace que
se pierdan més dias de trabagjo por enfermedad®. En los casos en que ha habido una sustitucién de cultivos
alimentarios por cultivos de exportacion, la malnutricion puede limitar larespuesta de laoferta. Como se sefiadl aba

8 JC. Bathélemy y C. Morrisson, Agricultural Development in Africa and the Supply of Manufactured Goods (Paris:
Centro de la OCDE para e Desarrollo, 1989); y D. Bevan, P. Coallier y JW. Gunning, Peasants and Governments: An
Economic Analysis (Oxford: Clarendon Press, 1989).

19 Banco Mundid, Tanzania Economic Report: Towards Sustainable Development in the 1990s, Informe N° 9352-TA
(Washington, D.C.: Banco Mundia, 1991), citado en L. Putterman, "Economic reform and smallholder agriculturein Tanzania:
A discussion of recent market liberalization, road rehabilitation, and technology dissemination efforts’, World Devel opment,
vol. 23, N° 2, 1995, pag. 315.

2 O.M. Oghuy M. Ghetibouo, "Agriculturd supply responsein sub-Saharan Africa: A critical review of the literature”,
African Development Review, vol. 2, N° 2, 1990, pag. 90.

2L Véase un andlisis del tiempo que dedican las mujeres a actividades de transporte en las zonas rurales en D.F.
Bryceson y J. Howe, African Rural Households and Transport: Reducing the Burden on Women? (Delft, Paises Bgjos:
Instituto Internacional de Ingenieria Hidréulicay Ambiental, 1992); e |. Barwell, "Transport and the village: Findings from
African village-level travel and transport surveys and related studies’, World Bank Discussion Paper N° 344, Africa Region
Series (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1996).

2 \/éase Bevan, Collier y Gunning, op. cit., en particular los capitulos 13 a 15.
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en uninforme del Banco Mundid sobre Malawi, "'las consecuencias nutricional es de la sustitucion masiva de cultivos
alimentarios por cultivos de exportacion han entorpecido € gjuste"?.

b) Ajuste de la composicién del producto

Tres son los principaes factores que influyen en la capacidad de |os agricultores para aumentar la eficiencia
por medio de unareasignacion delos recursos. El primero es el nivel de capitalizacion de las actividades agricolas.
End Africasemiérida, e elemento principal paralos agricultores es la disponibilidad de animales detiro (bueyes
0 un burro para uncir aun arado), que no sdlo permite alas unidades familiares cultivar mastierray aumentar los
rendimientos, Sino que les otorga mayor flexibilidad para reorientar la produccion. El andlisis microecondémico del
comportamiento reciente de la oferta en Burkina Faso indica que las unidades familiares dedicadas ala agricultura
reaccionaron positivamente a subidas de los precios del agodon y del maiz, dos cultivos comerciales muy
importantes. En cambio, € aumento de los precios de esos productos condujo a una disminucién de la oferta
agregada de | os agricultores limitados a cultivo con azada, pues €l algodon y €l maiz exigen unamayor inversion
de trabajo que & mijoy €l sorgo®.

El segundo factor que limitalos cambios en lacomposicion del producto es la necesidad de las familias de
satisfacer parte de sus necesidades de subsistencia por su propia produccion. Esa necesidad deriva de que los
mercados rurales de alimentos son exiguos, con grandes fluctuaciones de precios y grandes mérgenes entre los
preciosa productor rura y los precios de consumo. Por consiguiente, € costo de oportunidad de la produccién de
productos agricolas de exportacion es el precio a por menor de los aimentos en los mercados rurales. De ahi que
los agricultores pobres tiendan a cultivar productos de bgjo riesgo y bagjo rendimiento. Aunque parezca més racional
orientar la produccion hacialos cultivos de exportacion, es una decisidn sensata desde el punto de vista econémico
satisfacer las necesidades alimentarias de lafamilia por su propia produccién. L os datos disponibles indican que
"en lamayoriade las zonas de Zimbabwe deficitarias en cereales, para que surtan efecto los incentivos alos cultivos
comerciaes han de disminuir entre un 5y un 30 por ciento los precios al consumidor de los alimentos béasicos'.

El tercer factor son las relaciones entre los sexos, que pueden reducir la flexibilidad de las unidades
familiares pararedistribuir los recursos. Es posible que lainsistenciaen larigidez dela division del trabajo entre
hombres y mujeres en Africa resulte actualmente exagerada, pero no cabe duda de que las asimetrias en la
distribucién del trabgjo dentro de la familiay € control de los ingresos de las parcelas y |os cultivos concretos
reducen considerablemente laflexibilidad. Un gjemplo representativo esla adopcion de la produccion de arroz en
€l norteddl Camertin, donde los hombres controlan losingresos procedentes de laventadel arroz. Se ha demostrado
que muchas mujeres preferian trabgjar en cultivos de subsistenciaaunque € cultivo del arroz resultara més rentabl €.

C) Intensificacion de la agricultura

% Banco Mundid, "Report and Recommendation of the President of the International Development Association to the
Executive Directors on a proposed credit of SDR 52.6 million (US $70 million equivalent) to the Republic of Maawi for an
agriculturd sector adjustment programme”, Informe N° P-5189-MAI (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1990), citado (pag.
869) en J. Harrigan, "Modelling the impact of World Bank policy-based lending. The case of Maawi's agricultural sector”,
Journal of Development Sudies, vol. 33, N° 6, 1997, pags. 848 a 873.

# K. Savagodo, T. Reardon y K. Pietola, "Mechanization and agricultural supply responsein the Sahel: A farm-level
profit function analysis', Journal of African Economies, vol. 6, N°. 3, pags. 336 a 377.

% T.S. Jayne, "Do high food marketing costs constrain cash crop production? Evidence from Zimbabwe'", Economic
Development and Cultural Change, vol. 42, N° 2, 1994, pag. 399. Véase también A. De Janvry, M. Fafchampsy E. Sadoulet,
"Peasant household behaviour with missing markets: Some paradoxes explained”, Economic Journal, vol. 101, 1991, pags.
1400 a1417.

% C. Jones, "Intra-household bargaining in response to the introduction of new crops: A case study from North
Cameroon”, en JL. Moock (ed.), Understanding Africa’'s Rural Household and Farming Systems (Boulder, Colorado:
Westview Press, 1986).
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Otra forma de reaccion alos incentivos de precios, laintensificacion de las actividades agricolas, puede
basarse exclusivamente en lamano de obra o entrafiar, ademés de mano de obra adiciona, otros insumos variables,
como abonos orgénicosy quimicos, en unaunidad detierradeterminada. Al observarse que la transicion de métodos
de produccién extensivos de talay quema a técnicas de cultivo intensivas se produce cuando aumentala densidad
de poblacidn, se hadeducido que ese proceso se ve limitado por labaja densidad de poblacion y la consiguiente falta
de incentivos para intensificar la produccién. Sin embargo, aunque ese proceso de intensificacion impulsado por
el aumento de la densidad de poblacion puede ser importante en una economia de subsistencia, actualmente en la
mayoria delas Stuaciones que se dan en Africa unaintensificacion sostenible requiere capital adicional, por lo que
depende de la evaluacion de la rentabilidad y del riesgo, asi como de la disponibilidad de crédito, conocimientos
especidizados e insumos adecuados, factores que dependen en medida importante de la politica que se aplique y en
cuyadigtribucion, ya se encomiende al mercado o alaadministracion plblica, influye la desigual dad de trato entre
hombresy mujeres.

Una tendencia importante observada en muchos paises africanos durante € proceso de reformas es la
reduccion del uso de insumos comprados, en particular de abonos. Ante todo, los precios de los insumos han
aumentado pronunciadamente a eiminarse las subvenciones®’; y, en segundo lugar, |os sistemas de distribucién de
abonos se han deteriorado o han dejado de funcionar, pues los comerciantes privados no han sustituido
adecuadamente alas juntas de comercializacion, en particular cuando se trata de suministrar pequefias cantidades
de abonos a agricultores de zonas remotas. Una vez més, las deficiencias de la infraestructura constituyen una
limitacién muy importante. También se plantean problemas relacionados con los mercados de crédito. Lasjuntas
de comercializacion brindaban una respuesta institucional al problema de lainexistencia de mercados privados de
crédito. Puesto que gozaban de una situacién legal de monopsonio en relacién con el producto comercializado,
podian proporcionar insumos estacional es a crédito contra la garantia de la cosecha potencial. El eslabonamiento
del suministro deinsumosy lacomercidizacion de productos permitiaaun mayor nimero de pequefios agricultores
tener acceso a insumosy a capita de explotacion. Ese sistema de crédito estacional se ha desmoronado con la
privatizacion?,

Esos factores han tenido hastad momento consecuencias negativas parala revolucién del maiz que se estaba
desarrollando en & Africaoriental y meridional. En el decenio de 1980, en Kenya, Zambiay Zimbabwe se lograron
importantes incrementos de la produccion de cereales alimenticios mediante politicas de precios y de sostenimiento
del mercado que dentaban alos agricultores autilizar simiente de maiz hibrido, fruto de decenios de investigaciones
agricolas, y aaumentar la utilizacion de abonos. Entre las medidas aplicadas se contaban |a expansion de |os centros
de compra de las juntas de comercializacion en las zonas de pequefios agricultores, € aumento de los créditos
oficides alos pequefios agricultores y la subvencién de insumos. En el decenio de 1990, sin embargo, ese enfoque
empez6 a considerarse fiscamente insostenible.  Con e desmantelamiento de los servicios estatales de
comercidizacion, que redujo ladisponibilidad de crédito y aumentd en términos real es |os precios de los fertili zantes,
seregistré un estancamiento de los rendimientos y de la produccién per capita, aun teniendo en cuenta los efectos

% |_os costos de los abonos son inherentemente devados en Africacomo consecuencia de | os altos costos de transporte,
la escasa competencia en los sistemas de distribucion y la ausencia de economias de escaa en las adquisiciones. Las
comparaciones internacionales arrojan las siguientes rel aciones medias entre |os precios de |os abonos nitrogenados y 1os del
maiz. ASa(1980-1992): 2,7; AméricaLatina (1980-1992): 3,8; Kenya (1980-1995): 7,3; Zimbabwe (1980-1994): 6,4;y
Cotedlvoire (1980-1992): 5,4; véase P.W. Heisey y W. Mwangi, "Fertiliser use and maize production”, en D. Byerleey C.K.
Eicher (eds), Africa's Emerging Maize Revolution (Boulder, Colorado, y Londres, Lynne Rienner, 1997), cuadro 13,3. Esas
relaciones se han deteriorado al no reducirse los obstaculos a la importacion; véase D. Gisselquist, "Import barriers for
agricultural imputs’, programa de expansién PNUD-Banco Mundial, Occasional Paper N° 10 (Washington, D.C.: Banco
Mundial, 1994).

% \éase C. Poulton, A. Dorward y J. Kydd, "The revival of smallholder cash cropsin Africa: Public and private roles
in the provision of finance", Journal of International Development, vol. 10, N° 1, 1998, pags. 85 a 104.
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negeativos delasequia. Los cambios de orientacion de las politicas pueden afectar en forma parti cularmente aguda
a las zonas més remotas de | os paises extensos y con baja densidad de pablacién. Al confiarse lafijacion de los
precios alas fuerzas del mercado y dejarse de fijar un precio uniforme paratodo € territorio se han reducido los
precios que perciben por los ceredes | os pequefios agricultores de las zonas cereal eras mas remotas de la Republica
Unidade Tanzaniay de Zambia. En Madagascar laliberdizacion del mercado de alimentos ha conllevado una mayor
inestabilidad de los precios, asi como mayores fluctuaciones estacionales y diferencias entre regiones™.

En las zonas densamente pobladas, e hecho de que haya disminuido la utilizacién de insumos comprados
suscita dudas sobre la sostenibilidad de la intensificacion. Por jemplo, los datos disponibles sobre la cuenca
productora de cacahuete del Senegd indican que, como consecuenciade laabolicidn de las subvenciones para abonos
y las crecientes dificultades de acceso a crédito para comprarlos, la utilizacion anual agregada de abonos ha
disminuido de su nivel méximo de 80.000 toneladas amediados de 1970 a 20-30.000 tonel adas durante |os decenios
de 1980y 1990. Losagricultores han compensado esa disminucion con un incremento de la simiente por hectéres,
solucién que puede ser raciona acorto plazo teniendo en cuentalos precios de los cacahuetes y de los abonas, pero
que tendré consecuencias ecol égicas negativas amas largo plazo®.

2. Inversién y aumento de la productividad

Tanto ladiminacion de diversos obstacul os estructural es que entorpecen larespuesta de la oferta agricola
como lastendencias alargo plazo dela productividad y de la produccion dependen de latasa de inversion y del ritmo
de progreso tecnolégico. En economias predominantemente agricolas, € excedente agricola neto (es decir, € valor
afadido del sector menos € consumo total de los productores agricolas) es la principal fuente de financiacién para
las inversiones dentro y fuera del sector agricola. En condiciones extremas, en que la productividad es muy baja,
el vaor afiadido del sector gpenas s basta para satisfacer |as necesidades bési cas de subsistenciay reproduccién de
los productores agricolas, y € excedente puede ser insuficiente incluso para mantener la base de recursos naturales.
Por el bajo nivel de capitalizacion de la agricultura de Africa, muchos agricultores africanos se encuentran en esa
situacion precariade bajaproductividad. En taes condiciones, no puede haber crecimiento agricola sin unainyeccion
externa de recursos paraincrementar la productividad.

Para que tengan éxito |as politicas agricolas en Africa, es fundamental una comprensién més profunda de
como han conseguido algunos agricultores africanos crear un excedente y de como utilizan ese excedente.
Lamentablemente, se dispone de muy poca informacion sobre € comportamiento de la inversién privada en la
agricultura, y esa cuestion se hasodayado en los andlisis en que se fundamentan las reformas agricolas, como se ha
sefidado en un reciente informe del Departamento de Evaluacién de Operaciones del Banco Mundia en relacién con
los propios estudios del Banco sobre el sector agricola:

En ninguno de los informes figura un andlisis de las limitaciones alainversion del sector privado. Sin embargo, en
todos ellos se destaca la necesidad de establecer un entorno propicio que estimule esasinversiones. A diferenciade
la situacion anterior de predominio del sector publico, con las nuevas politicas de fomento del mercado lainversion
privada es indispensable paralograr un répido crecimiento, tanto en la agricultura como en los demés sectores. Son

% T.S. Jayney S. Jones, "Food marketing and pricing policy in Eastern and Southern Africa: A survey", World
Development, val. 25, N° 9, 1997, pags. 1505 a 1527; y C.B. Barrett, "Liberalization and food price distributions: ARCH-M
evidence from Madagascar”, Food Policy, vol. 22, N° 2, 1997, pags. 155 a 173.

% V. Kdly, B. Diagana, M. Gaye, T. Reardon y M. Sene, "Have structural adjustment programs compromised efforts
to intensify sustainable African agricultura production: Empirica evidence from Senega", documento presentado alareunion
delaAsociacion Internacional de Economistas Agrarios, Sacramento, California, agosto de 1997. Véase también T. Reardon
y otros, "Promoating sustainable intensification and productivity growth in Sahel agriculture after macroeconomic reform”, Food
Policy, val. 22, N° 4, 1997, pags. 317 a 327.
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muchos | os paises que se enfrentan a problema de cdmo conseguir latasa de inversion privada necesariaen el sector
agricola, que el Banco no ha abordado en su labor sectorial sobre la agricultura®.

La inversién de los pequefios agricultores se basa fundamentalmente en el excedente generado por las
actividades redlizadas dentro y fuera de la agricultura. La inexistencia de derechos individuales sobre latierra
significa que son pocas las unidades familiares dedicadas a la agricultura que cuentan con propiedades que puedan
utilizarse como garantia para obtener préstamos de las ingtituciones bancarias propiamente dichas. Los comerciantes
privados ofrecen créditos estacionales vinculados alacompra de |las cosechas, pero esas operaciones suelen entrafiar
tipos deinterésimplicitos e evados, por |o que los agricultores procuran evitarlas, a menos que se encuentren en una
situacion desesperada, en la que necesiten el préstamo para la supervivencia mismade su familia®. Los pequefios
agricultores podian antes recibir créditos de las juntas de comerciadizacion o de agencias de créditos especiales
dirigidos, pero esas fuentes empezaron a desaparecer con la aplicaciéon de las reformas. Es mas, los créditos
especiales dirigidos, que constituian un componente importante de los préstamos en condiciones favorables, en
particular del Banco Mundial, han sido sustituidos por formas de intermediacién financiera liberalizaday tipos de
interés de mercado. Escierto que el sistema anterior no alcanzaba alos agricultores mas pobres, alos que estaba
amenudo dirigido. Sin embargo, los datos disponibles sobre laliberalizacién financiera parecen indicar que tampoco
las reformas han conseguido incrementar € volumen de ahorro ni e acceso a crédito en las zonas rurales, salvo para
los agricultores que pueden of recer garantias™.

En esas circungtancias, los ingresos obtenidos fuera de la agricultura se han convertido en una fuente todavia
mas importante de inversién en la agricultura, ya sea directamente o como garantia prendaria. Esos ingresos no
agricolas derivados delanéminasaarial del sector publico y del sector privado pueden impulsar la acumulacion de
capital en la agricultura, como se ha demostrado histéricamente en e caso de Kenya®. Sin embargo, esas
oportunidades se van reduciendo a medida que aumenta e desempleo urbano. Ademas, € que los ingresos no
agricolas se reinviertan en la agricultura depende de un delicado equilibrio de incentivos y necesidades de capital,
que dependen a su vez del entorno fisico y econdmico determinado por factores tales como lainfraestructuray las
estructuras de mercado, la escdadelas corrientes de ingresos no agricolas y su mayor o menor grado de coincidencia
con las necesidades de inversion en laagricultura, y ladistribucion y e control de losingresos agricolasy no

3 Meerman, op. cit., pag. 156.

2 V/éase un examen completo de los mercados financieros en |os paises menos adel antados, con sus consecuencias
paralapoliticaeconémica, en UNCTAD, The Least Developed Countries 1997 Report (Publicacion de las Naciones Unidas,
N° de venta E.97.11:D.6), Nueva Y ork y Ginebra, 1997.

% Véanse B.M. Desa y IW. Mdlor, "Indtitutiond finance for agricultural development: An analytical survey of critical
issues', Food Policy Review, N° 1, 1993; W.G. Donovan, "Agriculture and economic reform in sub-Saharan Africa’, AFTES
Working Paper N° 18, 1996, capitulo 8; M.K. Nissanke, "Financing, enterprise development and export diversification in sub-
Saharan Africa’ (Ginebraa UNCTAD, 1998), documento mimeografiado; P. Modey, "Micro-macro linkages in financial
markets: The impact of financial liberalization on accessto rural credit in four African countries’, documento presentado ala
reunion del proyecto UNU/WIDER sobre |as repercusiones de |aliberalizacion en los mercados clave del Africa subsahariana,
Addis Abeba, marzo de 1998.

% G. Kitching, Class and Economic Changein Kenya (New Haven: Yale University Press, 1980). Véase también
T. Reardon, E. Crawfordy V. Kelly, "Links between non-farm income and farm investment in African households: Adding the
capital market perspective", American Journal of Agricultural Economics, vol. 76, N° 5, 1994, p4gs. 1172 a1176.
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agricolas dentro de las unidades familiares. Las reformas de |os precios agricolas sdlo han afectado marginalmente
alapersistencia de un grado elevado de dualismo intersectoria, que tiene sus raices en la baja productividad agraria®.

Una tendencia importante observada en Africa entre los agricultores con mayor éxito econdmico es la
diversificacion de sus activos, al utilizar sus ingresos netos por actividades agricolas parainvertir en el comercioy
en propiedad inmobiliariaurbana, 0 en la educacion de sus hijos, en vez parael aumento de la produccién agricola.
Ese comportamiento es e reflgjo de larentabilidad relativay del riesgo de lainversion en los diferentes sectores.
Ladiversificacion de las actividades entre varios sectores es consecuencia del elevado nivel de riesgo en cada uno
dedlos, y laorientacion de los recursos hacia sectores ditintos de la agricultura se explica por € riesgo més elevado
que entrafian |as actividades agricolas por depender de imponderables climéticos, de los mercadosy de las paliticas
oficides. Ademés, ladesreglamentacion de los mercados agricolas parece haber aumentado |os riesgos que parala
actividad agricola entrafian las fluctuaciones de |os precios del mercado®.

Una cuestion de importancia fundamental es la de cdmo los regimenes consuetudinarios de tenenciade la
tierra afectan a los incentivos para la inversion privada en la agricultura.  Segln una opinién, puesto que la
inseguridad de la tenencia socava los incentivos a lainversion y desvia recursos que se han de dedicar a estériles
litigios, lainscripcion de las tierras y la emision de titulos de dominio absoluto son necesarios para que pueda
invertirse sintrabas en € sector. En cambio, otros andlisis de | os efectos de esas reformas del régimen de tenencia
indican que "en ausencia de opciones tecnol gicas rentables, lainscripcion tendra escasos efectos paralainversion
y la productividad en la agricultura'® y sefialan que las inversiones paralamejora de tierras tienden incluso a ser
mayores bajo el régimen consuetudinario de tenencia, pues contribuyen a hacer més seguros |os derechos de uso.
El debate sigue abierto, pero no cabe duda de que el régimen de tenencia afecta a funcionamiento de los mercados
rurales de mano de obray de capital, y una consecuencia de la multiplicacion de los derechos sobre latierraen e
periodo colonia esla de que e excedente agricolay las energias empresariales se dedican a lograr € acceso a
recursos de tierras'y de mano de obray el control sobre ellos en vez de aincrementar su productividad®.

Larentabilidad delainversion privada en la agricultura depende de lainversion pablica en infraestructura,
que abarcalaayudainstitucional acultivos concretos (véase € recuadro 6) einversiones, alli donde se necesiten, en
agua potable, electricidad, servicios sanitarios y educativos, y transporte. El estrangulamiento del sistema de
transporte en las zonas ruraes es una limitacion especia mente grave alainversion privada en la agricultura, pues
reduce e rendimiento real y es causa de que los productos no Ileguen a mercado en perfecto estado. Ladensidad
delared viariaen las zonas rurales de Africa es muy

% Véase un examen detallado de las tendencias de larelacidn entre el valor afiadido por trabajador en la agricultura
y en otros sectores durante el periodo de reformas en M. Karshenas, "Capital accumulation and agricultural surplusin Africa
and Asia', documento preparado para e proyecto de la UNCTAD sobre e desarrollo de Africa desde una perspectiva
comparada (Ginebra: UNCTAD, 1998), documento mimeografiado.

% Véase Barrett, op. cit.

¥ R. Barow y M. Roth, "Land tenure and investment in African agriculture”, Journal of Modern African Studies, vol.
28, N° 2, 1990, pég. 296.

% Véanse resefias del debate en H.W.O. Okoth-Ogendo, "Agrarian reform in sub-Saharan Africa: An assessment of
State responses to the African agrarian crisis and their implications for agricultural development”, en T.J. Bassett y D.E.
Crummey (eds), Land in African Agrarian Systems (Madison, Wisconsin: Wisconsin University Press, 1993); J.-P. Platteau,
"The evolutionary theory of land rights as applied to sub-Saharan Africa: A critical assessment”, Development and Change, vol.
27,1996, pags. 29 a86; E. Sjaanstad y D.W. Bromley, "Indigenous land rights in sub-Saharan Africa: Appropriation, secutiry
and Investment demand", World Devel opment, val. 25, N° 4, 1997, pags. 549 a’562. Sobre la opinién de que ladiversidad de
titulos de tenencia conduce auna utilizacion inadecuada del excedente, véase S. Berry, "No condition is permanent” (Madison,
Wisconsin: University of Wisconsin, 1993), documento mimeografiado.
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Recuadro 6

INFLUENCIA DE LOSPRECIOSY DE OTROSFACTORESEN EL
DESARROLLO DEL CULTIVO DEL ALGODON EN EL ASS

A findesdd decenio de 1980 se realiz6 un andlisis comparativo de la produccion y |as exportaciones de algodon
end ASS sobre labase de datos del Camertin, Kenya, Malawi, Nigeria, la Replblica Unida de Tanzaniay € Senegal’. En
é semostrabael papel delos preciosy de otros factores en €l desarrollo agricola, partiendo de la observacién de que desde
principios del decenio de 1970 los paises francéfonos por o general habian obtenido resultados claramente mejores que los
paises angl 6fono (con la excepcidn de Zimbabwe) en la produccion y las exportaciones de al godon.

En dos paises (Nigeriay la Repiblica Unida de Tanzania) los factores relacionados con los precios habian
desempefiado un papel principal en la determinacion del volumen de la produccion de algodén. En ambos paises, € nivel
anormalmente bajo de los precios relativos de |os productos exportables promovio los cultivos alimentarios. El aumento
de los costos de mano de obra en Nigeria como consecuencia del mal holandés 'y la escasez de bienes de consumo en la
Republica Unida de Tanzania actuaron también como desincentivos para los cultivos de exportacion.

Sin embargo, exceptuados esos casos extremos, las diferencias de resultados en la produccion de algodon no podian
explicarse por diferencias enlaevolucion delospreciosredesa productor. Lamayor parte del incremento de la produccién
podia explicarse, en cambio, por factores gjenos a los precios (por gemplo, investigaciones, crédito e insumos
subvencionados), especiamente en |os paises que obtuvieron mejores resultados (el Camertiny €l Senegal). En el Senegal,
esos factores contrarrestaron con creces |os efectos negativos de la disminucién de los precios a productor.

El andlisis puso de manifiesto asimismo que buena parte de las diferencias en | os resultados de | os paises de la
muestra era imputable a factores institucionales. En general, los paises francéfonos parecian beneficiarse de la mejor
coordinacion entre las diferentes etgpas de la produccién algodonera, gracias ala presencia de la Compagnie Frangaise pour
le Développement des Fibres Textiles (CFDT). LaCFDT mejoraba laintegracion vertical en los paises en que actuabay
aportaba insumos positivos de competencia profesional, conocimientos y experiencia en los aspectos tecnol 4gicos,
financierosy de mercado.

Como resultado de esa importante diferenciainstitucional, en la produccién de algodon de |os paises francéfonos
se configur6 claramente un modelo tecnoldgico de ato nivel de insumos y alto rendimiento, mientras que los paises
angléfonos no consiguieron salir de las pautas de bajo nivel deinsumosy bajo rendimiento. A pesar del éxito relativo de
los primeros, € enfoque basado en laactuacion dela CFDT recibi6 algunas criticas por generar altos costos administrativos
y de producciony prestar unaatencién excesivaeincluso de caracter monopolistico al algodén. Por otra parte, en los paises
angléfonos la ausencia de progreso tecnol Ggico estaba haciendo que d cultivo de algoddn resultara cada vez menos atractivo,
salvo como parte de una estrategia de diversificacion y de minimizacién del riesgo.

La principal conclusiéon del andlisis era la de que, a pesar de la importancia de las politicas de precios
macroecondmicasy sectoriades, las diferencias entre paises en cuanto a crecimiento de la produccién de algodén obedecian
principal mente afactoresingtitucionales. L os decepcionantes resultadosdel sector algodonero en una economia por |o deméas
relativamente prospera como la de Kenya subrayaba laimportancia de disposi ciones institucionales dirigidas a sectores y
cultivos concretos, disposiciones que a veces procedian en parte de la herencia colonial de esos paises. También eraun
factor importante la influencia politica de los productores de algodén. Como objetivos prioritarios para fomentar €l
desarrollo del sector algodonero en el futuro se indicaron los siguientes: fortalecer los sistemas de investigacion y de
extension; iminar |os estrangulamientosen € suministro de insumos'y en los sistemas de financiacion; y crear instituciones
adecuadas, recurriendo para €llo cuando procediera ala cooperacion y coordinacion regionales.

! U.J Lele, N. van deWdley M. Gbetibouo, "Cotton in Africat An andysis of differencesin performance’, MADIA
Discussion Paper N° 7 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1989).
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baja, en particular en comparacion con Asia®. Ademas, muchas de |as carreteras se encuentran en mal estado por
falta de mantenimiento adecuado, 10s servicios de transporte motorizado suelen ser caros e insuficientes y escasea
€l equipo de transporte no motorizado para campo traviesa, que resulta particularmente importante para transportar
el producto hastael primer punto de venta. Laexperiencia de la sabana de Guinea septentrional, en Nigeria, un pais
en quelared de carreteras rurales se increment6 en un 45 por ciento entre 1985 y 1992, demuestra que lainversion
enlared viariarural, unida a descubrimiento de variedades hibridas de maiz adaptadas alas condiciones localesy
alos efectos de demostracion de los proyectos de desarrollo rural, puede facilitar la expansion de la produccion de
alimentos®.

No siempre es posible, por fatade datos, estudiar la evolucion del gasto publico en apoyo de lainversién
enlaagriculturaen & marco delos programas de gjuste. Sin embargo, en muchos paises del ASS, buena parte de
lainversion publica en laagricultura contaba con financiacion externa, amenudo en forma de proyectos de desarrollo
rural integrado, aunque esas formas de inversién han venido disminuyendo. De los datos disponibles se desprende
que la proporcion del gasto publico destinada a la agricultura ha permanecido en promedio por debajo del 10 por
ciento del gasto total*!. Ese dato ilustra mejor que la politica de precios agricolas € sesgo urbano de |as politicas
econdmicas en Africa.

La velocidad del cambio tecnolégico en la agricultura depende en dltima instancia de la investigacion
agricola. La mayoria de los problemas que se plantean en esa esfera, expuestos hace ya un decenio, siguen sin
resolverse; |os costos delasactividades de | y D en Africa son més elevados que en otras regiones, en parte porque
los programas se financian todavia en gran medida con ayuda extranjera, y € pequefio tamafio de los paisesy delas
estaciones de investigacion, su dispersién y la elevada tasa de rotacién del personal impiden que se alcance una
"masacritica’. En consecuencia, con la excepcion notable del maiz "en lamayor parte del ASS no se ofrece alos
pequefios agricultores ninguna tecnol ogia nueva inmediatamente aplicable que pueda (con incentivos de precios
adecuados) incrementar sustancialmente y en forma segura la rentabilidad de los cultivos aimentarios en grandes
extensones. Mientras persista esa situacion, la elasticidad de la produccion agricolatotal respecto de los cambios
de politica actualmente recomendados, incluidas las modificaciones de los precios, dificilmente puede ser muy
grande'*. Esas observaciones son probablemente tan vélidas hoy como hace diez afios. Los datos disponibles sobre
19 paises del ASSindican que los gastos reales en investigaciones agricolas, que crecieron répidamente en €l decenio
de 1960 y en formamas moderada en € de 1970, dgjaron de aumentar en €l de 1980 y principios del siguiente. En
1991, los gastos de investigacion en esos paises no representaban sino el 0,7 por ciento del PIB agricola. Sin

39 A principios del decenio de 1990, por gjemplo, un grupo de 18 paises de los trépicos hiimedos y subhiimedos
contaba con s6lo 63 kildmetros de carreteras rurales por 1.000 kilémetros cuadrados. Teniendo en cuenta la diferencia de
densidad de poblacion, esa cifra equivale a menos de la sexta parte del nivel de la India en 1950; véase D.S.C. Spencer,
"Infrastructure and technology constraints to agricultural development in the humid and subhumid Tropics of Africa’,
Environment and Production Technology Division Discussion Paper N° 3 (Washington, D.C.: International Food Policy
Research Institute, 1994).

4] Smithy otros, "The role of technology in agricultural intensification: The evolution of maize production in the
Northern Guinea Savanna of Nigeria', Economic Development and Cultural Change, vol. 42, N° 3, 1994, pags. 537 a 554.

“t M. Galagher, "Government spending in Africa: A retrospective of the 1980s", Journal of African Economies, vol.
3,N°1, 1994,

“ M. Lipton, "The place of agriculturd research in the development of sub-Saharan Africa’, World Development, vol.
16, N° 10, 1988, pag. 1231. Thirtley otros encontraron datos empiricos que indicaban la necesidad de una masa critica, a
sefialar que los paises grandes parecian obtener mejores resultados que los pequefios, posiblemente por la existencia de
economias de escala en las actividades de | y D (C. Thirtle, D. Hadley y R. Townsend, "Policy-induced innovation in sub-
Saharan African agriculture: A multilatera Mamayist productivity approach”, Development Policy Review, vol. 13, 1995, pags.
323 a 348). De confirmarse esos datos, podrian contribuir a explicar 1os buenos resultados de |a agricultura orientada hacia
el mercado interno en Nigeria



-30-

embargo, |as estimaciones de larentabilidad de lainversion en investigaciones sobre el maiz suelen cifrarse en tasas
anuales muy elevadas, normalmente de més del 40 por ciento™.

D. Politicasde ajustey resultados del sector agricola

Como se ha sefidado en €l capitulo anterior, la produccién agricola crecio tan lentamente en el decenio de
1970 y principios del de 1980 que fue disminuyendo & producto por habitante. Muchos paises experimentaron
asmismo unadisminucion de los volimenes de exportacion de productos agricolas. A mediados del decenio de 1980
seregistré un repunte de la produccién y seinvirtio latendencia descendente de las exportaciones, pero aun asi en
lamayoriadelos paises se ha estancado la produccion agricola por habitante y 10s vol imenes de exportacion no han
vuelto todavia a sus niveles del decenio de 1970.

Es dificil determinar larelacion entre esas tendencias y las diversas politicas aplicadas en € marco delos
programas de gjuste estructural introducidos en e decenio de 1980, puesto que esos programas constan de tres
elementos (financiacion, formulacién de politicas y aplicacion). Aunque lareduccion de latasaimpositiva sobre
laagricultura, através de las politicas de precios y la desreglamentacién del mercado, ha sido un elemento central
delas politicas de guste, las reformas han abarcado también diversas otras medidas que han afectado no sdlo alos
precios de |os productos, sino también a aspectos tales como los precios y la disponibilidad de insumos agricolas,
lacantidad y cdidad delasinfraestructuras de transporte rural y 1os medios de transporte; lacalidad y los costos de
los servicios sanitarios y educativos para los agricultores; |0s sistemas de investigacion y extension agricolas; las
oportunidades de empleo fuera de la agriculturay su remuneracién; y €l nivel de la demanda de alimentos. Los
resultados de la agricultura de Africareflgan lainfluencia de ese conjunto de medidas, asi como de lafinanciacion
externa vinculada a los programas de ajuste, en los incentivos y las limitaciones estructurales a la produccion
agricola, lainversiony e crecimiento de la productividad.

Enlosresultados del sector agricolainfluyen también las condiciones meteorol 6gicas, las variaciones de los
precios internacionales y la demanda exterior. Es de destacar que la aceleracion del crecimiento de la produccion
agricolay larecuperacion de los volUmenes de exportacion a mediados del decenio de 1980 coincidieron con la
inverson de latendencia descendente de | as transferencias netas de recursos, en gran medida como consecuencia de
aumentos sustanciales de la AOD (véase € gréfico 7 del capitulo 1). Al mismo tiempo se registré también una
inversion de la tendencia decreciente del volumen de lasimportaciones.

Como ya se ha sefid ado, las reformas no siempre consiguieron alterar las estructuras de precios como se
pretendia. En muchos casos no se logré reducir latasaimpositiva sobre |os productos agricol as de exportacion ni
mejorar larelacion deintercambio de laagriculturani los precios reales a productor. Ademés, no se han abordado
eficazmente algunas limitaciones estructurales que impiden laacel eracion del crecimiento agricola en muchos paises.
Se ha sefidlado que "el ASS padece impedimentos estructurales que esimposible eliminar o reducir por medio de
los programas de reforma habituales'*. Hay indicios de que agunos de los ingredientes de las reformas han
agravado incluso las limitaciones a crecimiento de la produccion agricola en pequefia escala. Son excepciones
importantes a esa situacion los paises en |os que se trataron de promover en el pasado agroindustrias capitalistas
nacionaes o explotaciones estatales. En tales casos se liminaron importantes restricciones que limitaban la eleccion

“ Véase un andlisisddl gasto en investigaciones agricolas en P. Pardey, J. Roseboom y N.M. Beintema, "Investments
in African agricultural research”, World Development, vol. 25, N° 3, 1997, pags. 409 a423. Las estimaciones de lastasas de
rentabilidad de las investigaciones sobre el maiz proceden de D. Byerlee y D. Jewell, "The technologica foundation of the
revolution”, en Byerleey Eicher (eds.), op. cit.

“ Y. Hayami y J-P. Platteau, "Resource endowments and agricultural development: Africavs. Asia', documento
preparado para la conferencia de mesa redonda del OIEA sobre "El fundamento institucional del desarrollo econémico en el
Asiaorienta", Tokio, 16 a 19 de diciembre de 1996, pag. 34.
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de los pequefios propietarios y su acceso alos recursos. En cambio, en los demas paises el acceso alosinsumosy
al crédito no ha mejorado, pues se han reducido las subvenciones de insumos y los servicios publicos para la
agricultura (servicios de suministro de insumos, distribucion de productos, crédito y extension), sin que € sector
privado haya asumido adecuadamente esas funciones. Ademas, “la disminucion del apoyo de los donantes a
proyectos de desarrollo rural y proyectos integrados sobre productos bési cos fue acompafiada de una disminucion
delasinversiones en servicios sanitarios y educativos e infraestructuras'#®, tanto més cuanto que los gobiernos no
han querido o podido aportar |os fondos de mantenimiento necesarios para sostener lainversion. Ladisminucion
delaayudaexterior alaagriculturadel Africasubsahariana fue muy pronunciada de 1987 a 1994, periodo en & que
se redujo de 4.609 millones de ddlares a 1.322 millones (a precios constantes de 1990)“.

El repunte de la produccion agricolay de los volimenes de exportacion esimputable a una mayor utilizacién
de los recursos existentes més que aunaaceleracion delainversién y a crecimiento de la productividad. El aumento
delaproduccidny las exportaciones amediados del decenio de 1980 coincidi6 con la recuperacion de las corrientes
de recursos exterioresy de lasimportaciones. También parecen haber contribuido los gjustes de los tipos de cambio
y laliberalizacion dd comercio, d desplazar |os incentivos hacia las actividades de exportacion y mitigar |a escasez
de productos-incentivo en las zonas rurales. Ademés, teniendo en cuenta la disminucion de los precios redles a
productor y de los ingresos por habitante, es posible que se haya dado asimismo una utilizacion mas intensiva de
la mano de obra de | as unidades familiares®.

Puesto que muchos productos agricolas alimenticios no son exportables, las depreciaciones monetarias
tienden a producir una sustitucion de cultivos alimentarios por cultivos de exportacion. Como se ha sefidado, la
eliminacion de subvencionesy lareduccion de la demanda de alimentos como consecuencia de politicas monetarias
y fiscales restrictivas debilita los incentivos para la produccién de alimentos frente a los cultivos de exportacion.
Por otra parte, las deval uaci ones también tienden a encarecer laimportacion de alimentos, 1o que supone un incentivo
paraque |os consumidores compren productos dimentarios naciona es en vez de productos importados. Los efectos
de las deval uaciones en ladistribucin de recursos entre | os cultivos de exportacion y os cultivos dimentarios para
el consumo interior dependeran, pues, del grado de exportabilidad de los cultivos dimentarios y de la dependencia
de las importaciones de alimentos. Parece ser que en los paises en que la moneda estaba muy sobrevalorada 'y
existian mercados pard el os de divisas | as exportaciones disminuyeron o se desviaron hacia canales no oficiales. En

* Cleaver, op. cit., pag. 23.
% FAO, Investment in Agriculture: Evolution and Prospects (Roma: FAO, 1996), cuadro 8.

4 Diversosinvestigadores han sefialado casos de respuesta positiva de la oferta de los agricultores al descenso de los
preciosd productor y d aumento delos costos de los insumos, en forma de utilizacion més intensiva de la mano de obra de las
unidades familiares'y reduccion de consumo de éstas. Se han aportado datos que lo prueban en los casos del Brasil (F. Contre
el. Goldin, "L'agriculture en période dgustement au Brésil", Revue Tiers-Monde, vol. XX X11/12, abril-junio de 1991), Turquia
(K. Boratav, "Inter-class and intra-class relations of distribution under structural adjustment: Turkey during the 1980s’, en T.
Aricanli y D. Rodrik (eds.), The Political Economy of Turkey (Basingstoke, Reino Unido: Macmillan, 1990)), y los Estados
Unidos en los afios de la Depresion (H. Friedmann, "World market, State and family farm: Socia bases of household production
in the era of wage labor", Comparative Sudies in Society and History, vol. 20, N° 4, 1978). Ese comportamiento podria
contribuir aexplicar las mejoras de laproductividad en Africaa partir de 1985, en un periodo de evolucion desfavorable de los
precios.
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tales casos, |0s gjustes cambiarios, gpoyados por medidas de promocién de |as exportaciones, han logrado resultados
positivos a pesar de latendencia descendente de los precios reales a productor®,

En e cuadro 46 se comparan las tendencias posteriores a 1984 de la produccion agricolatotal, € volumen
de las exportacionesy la produccion de aimentos con las tasas medias de crecimiento en €l decenio de 1970 de tres
grupos de paises definidos por e grado de cumplimiento de los programas de gjuste. Esos grupos no se definen
atendiendo Unicamente alas politicas de precios, sino por su cumplimiento general de las condicionesrelativasala
politica macroecondémica (reduccidn del déficit fiscal, niveles de gasto publico, tipos de cambio, etc.), por lagestion
de su sector publico (incluidas la reforma de la administracion publica, la reforma del gasto publico y la
reestructuracion y privatizacion de empresas publicas), y por € desarrollo de su sector privado (atendiendo a
aspectos tales como la reforma del sector financiero, la reforma de la politica comercial, €l entorno normativo, la
fijacion de preciosy losincentivos)®. Del cuadro se desprenden tres observaciones generales:

En primer lugar, sdltaalavistaque el cambio més importante en todos los grupos de paises es el aumento
del volumen de las exportaciones agricolas. Esa tendencia es imputable a la recuperacion parcia de los
bajos niveles del decenio de 1970y principios del de 1980y a reencauzamiento de las exportaciones por
los canales de comercializacion oficiales. Sin embargo, lamejora de los resultados de exportacion fue en
realidad menos pronunciada en los paises que més estrictamente cumplieron las condiciones.

En segundo lugar, gpenas s hay diferencias entre los grupos en cuanto ala mejora de |as tasas de crecimiento
delaproduccién agricola total y de la produccion total de alimentos. Sin embargo, ese resultado cambia s
seexcluye alos paises con bajadensidad de poblacidn (que no se cuentan entre |os paises con alto grado de
cumplimiento). En esos paises |as tasas globales de crecimiento agricola fueron mas bajas en el periodo
posterior 21985 que en e decenio de 1970°°. Si lamuestra se limita alos paises con densidad de poblacion
mediana o elevada, los paises con un grado bajo o muy bgo de cumplimiento registraron un mayor
crecimiento agricola.

En tercer lugar, existe unaimportante division entre los paises del Africa meridional y oriental, por una
parte, y losdel Africaoccidental y central, por laotra. En e primer grupo, el crecimiento de la produccion
agricolafue en e periodo posterior a1984 inferior al del decenio de 1970 tanto en los paises con ato grado
de cumplimiento como en los demés, pero fue marcadamente més bajo en los paises con ato grado de

% Un reciente estudio sobre 13 paises del Africasubsahariana en € decenio de 1980, en el que se compara la reaccion
de las exportaciones ala depreciacion de la moneda en situaciones con diferentes primas cambiarias en €l mercado paralelo ha
mostrado que "las depreciaciones oficiales que fueron precedidas de una situacién de sustancial desequilibrio cambiario y que
consiguieron reducir ese desequilibrio, medido indirectamente por la prima cambiaria, gercieron un efecto positivo en las
exportaciones reales que puede cuantificarse en aproximadamente el doble del de otras depreciaciones oficiaes’ (Z. Yiheys,
"Export adjustment to currency depreciation in the presence of parallel markets for foreign exchange: The experience of selected
sub-Saharan African countriesin the 1980s", Journal of Development Studies, vol. 34, N° 1, 1997, pégs. 111 a 130.

4 Banco Mundial, Adjustment Lending in Sub-Saharan Africa: An Update, Departamento de Evaluacién de
Operaciones, Informe N° 16594 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1997). Del presente andlisis se ha excluido, por los
efectosdelos disturbios socides, a Chad, Mozambique, Rwanda, SierralLeonay el Sudan, asi como a Santo Toméy Principe.

% S se agrupan los paises seglin tengan una densidad de poblacion elevada, mediana o baja, aplicando la clasificacién
deH. Binswanger y P. Pingdi (" Technological priorities for farming in sub-Saharan Africa*, World Bank Economic Research
Observer, val. 3,N° 1, 1988), que tiene en cuenta el potencial agroclimatico, se observa que las tasas de crecimiento agricola
disminuyeron o permanecieron estancadas entre e decenio de 1970y el periodo posterior a 1985 en 8 de los 10 paises de baja
densidad de poblacion, en 4 delos 11 paises de densidad medianay €l 3 delos 11 paises de densidad elevada.
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cumplimiento. En el caso del Africaoccidental y central, e crecimiento fue mayor en todos los casos, pero
especia mente entre los paises con alto grado de cumplimiento. Ademés, en & Africameridiona y oriental
la recuperacion de las exportaciones agricolas parece ir acompafiada de una disminucion de la tasa de
crecimiento de la produccién de aimentos. Aunque puede haber influido la sequia, esa disminucién es
imputable también, como se ha sefialado, alas repercusiones inmediatas del desmantelamiento del sistema
de fomento de la produccién de cereales alimenticios basado en € pape del Estado.

Cuadro 46

RESULTADOSDE LA AGRICULTURA'Y CUMPLIMIENTO DE LOS
PROGRAMASDE AJUSTE EN EL ASS

Incremento anual medio del volumen

Produccion agricola Exportaciones agricolas Produccioén de alimentos
1970-1980  1985-1995 1970-1980  1985-1995 1970-1980  1985-1995
Grupo de paises (Porcentajes)
Paises con alto grado de 1,0 1,9
cumplimiento 1,0 2,2 -2,0 1,0
Africaoccidenta y central & 0,0 3,0 -2,8 1,7 -0,0 2,6
Africameridional y oriental b 2,6 1,0 -0,7 -0,2 25 0,9
Paises con grado insuficiente de 2,6
cumplimiento 1,6 2,7 -3,3 34 1,7
0,9 (32 (-34) 37 (1,0 (29
Africaoccidenta y central © 1,8 34 -1,4 2,8 1,8 33
Africameridional y oriental @ 1,4 1,4 6,5 4.4 1,6 1,4
Paises con bajo grado de
cumplimiento 1,8 2,6 -4.9 2,3 1,9 2,7
(1.2 37 (-4,0) (4,8 (1,0 34
Africaoccidenta y central 1,6 3,0 -5,8 35 1,7 31
Africameridional y oriental | 22 2,0 34 0,4 21 1,9

Fuente: Cdculosdelasecretariade laUNCTAD, basados en FAO, base de datos FAOSTAT. Laclasificacién delos
paises eslade Banco Mundid, Adjustment Lending in Sub-Saharan Africa: An Update, Informe N°© 16594 (Washington, D.C.,
mayo de 1997).

Nota: Los promedios delos grupos no son ponderados. L os incluidos entre paréntesis no abarcan alos paises con bagja
densidad de poblacion (véase e texto), que seindican a continuacidn con un asterisco.

Benin, Gambia, Ghana, Mali, Mauritania.

Malawi, Mauricio, Replblica Unida de Tanzania.

Burkina Faso, Guinea, Cote d'lvoire*, Niger, Togo, Guinea-Bissau*, Senegal.
Uganda, Madagascar*, Zambia*, Zimbabwe.

Republica Centroafricana*, Congo*, Gabdn*, Nigeria, Cameriin*.

Kenya, Burundi, Republica Democraticadel Congo*.

- O Q O T O



-34-

Como en todos los andlisis de ese tipo, |os resultados deben interpretarse con cautela. Sin embargo, es
evidente que no corroboran la opinidn de que los programas de gjuste han conducido generamente a una
combinacién de politicas mas adecuada para abordar la cuestién de los incentivos y de las limitaciones estructurales
einstitucionales en toda Africa.

E. Conclusiones

El andlisis comparativo indica que una estrategia de desarrollo agricola particularmente eficaz en los
primeros estadios de desarrollo consiste en que € Estado extraiga un tributo de la agricultura, pero a mismo tiempo
contrarreste esa salida de recursos realizando inversiones adecuadas en infraestructuras basicas para la produccion
agricola, e introduciendo una serie de innovaciones necesarias para promover la productividad y la rentabilidad de
las inversiones privadas. Ese modelo ha congtituido la principal caracteristica del desarrollo agricola del Asia
oriental®,

También en Africa, antes de |as reformas del sistema de comercializacion de los productos agricolas, las
politicas oficides se basaban en ese doble enfoque. Sin embargo, como ocurrié en laindustria con la estrategia de
sustitucién de importaciones, hubo graves deficiencias en la concepcion y gecucion de las paliticas. Muchos
gobiernos trataron de obtener ingresos aplicando impuestos a los cultivos de exportacion sin reinvertir parte del
dinero en € sector para aumentar su productividad, y concentraron en cambio sus esfuerzos en e fomento de los
cultivos alimentarios, a menudo subvencionando |os cultivos en zonas marginales por medio del sostenimiento de
precios uniformesentodo d territorio. Una proporcién importante del gasto publico en el sector agricola se destind
a subvenciones financieras, principalmente para la adquisicion de abonos y otros insumos, a crédito y a la
comercidizacion, en vez de ainversiones en infraestructura e investigacion para promover laformacion de capital
y d crecimiento de laproductividad. Ademas, una proporcion importante de |os ingresos obtenidos de los cultivos
de exportacién se destind al consumo urbano.

Para que pueda lograrse en Africa un desarrollo agricola basado en € mercado es necesario que la agricultura
recibainversiones privadas, o que sdlo ocurrirasi se aplica una politica que aumente la rentabilidad de lainversion
y reduzca su riesgo estableciendo un entorno estable y eliminando | as restricciones técnicas y financieras que limitan
lacapacidad deinvertir y ladisposicion a hacerlo. Las reformas del sector agricola no han conseguido hasta ahora
ese objetivo. Han tratado de aumentar |a rentabilidad actuando sobre uno de los términos de la ecuacion, es decir
por medio del aumento de los precios de los productos. Sin embargo, por haberse aplicado en un contexto de
mercados privadosimperfectosy descenso de los precios internacionales de los productos basicos, no han conseguido
en lapréacticainvertir latendencia descendente de los precios reales al productor. Ademas, las reformas han tenido
un sesgo claramente favorable alos cultivos de exportacion, mientras que lo que podria haber inducido a muchos
agricultores a emprender e cultivo de productos de ato valor comercial es la reduccion de los precios de los
productos alimenticios y lamejora de los sistemas de distribucion de alimentos.

L os agricultores han visto reducido también su margen de maniobra porgue algunos de | os principal es costos
de produccion'y comercidizacion (dl otro aspecto del problema de la rentabilidad) han aumentado muy rdpidamente:
los precios de los abonos y |os costos de transporte han experimentado una pronunciada subida por efecto de las
devaluaciones y la eliminacion de subvenciones. Labaja de los salarios no ha sido de mucha ayuda, teniendo en
cuenta que la mano de obra asalariada representa en general menos del 20 por ciento de lafuerza de trabgjo total.
El desmantelamiento de las juntas de comercializacién ha incrementado e riesgo relacionado con los precios,
agudizando las incertidumbres de la agricultura de secano. Los sistemas de comercializacion edabonados,

1 J. Teranishi, "Sectoral resource transfer, conflict and macro-stability in economic development: A comparative
anaysis', en M. Aoki, H.K. Kim y M. Okuno-Fujiwara (eds.), The Role of Government in East Asian Development: A
Comparative Institutional Analysis (Oxford: Clarendon Press, 1997).
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vertebrados por |as juntas de comercializacion, que proporcionaban insumos y crédito, no han sido sustituidos sino
parcialmente por mecanismos del sector privado.

El andissde comportamiento de la oferta haindicado muchas limitaciones institucionales y estructurales.
Algunas de dlas, como labgja densidad de poblacién y las condiciones agrocliméticas, son legados de lageografia
y lahigtoria, por lo que, d menos a mediano plazo, no pueden ser modificadas por las politicas econdmicas. Otras,
en particular las diferencias entre hombres y mujeres en la divisién del trabgjo y el control de los recursos,
congtituyen problemas ddlicados y dan lugar acomplejas decisiones de politica. Sin embargo, hay otras limitaciones
estructurales que pueden mitigarse por medio de lainversion plblica en investigacion e infraestructura agricolas y
de medidas encaminadas a aumentar los conocimientos de los agricultores y a mejorar su acceso a medios de
financiacion y su capacidad de invertir. La importancia de abordar ese ultimo tipo de limitaciones ha sido
cumplidamente demostrada por € andlisis econémico y los datos empiricos. Parareorientar en esa direccion las
politicas de desarroll o sera necesario adoptar un enfoque menos ideol gico y méas pragméti co.



-36-

Capitulo 1V
EL COMERCIO, LA ACUMULACION Y LA INDUSTRIA

A. Introduccion

El principa problemade gran nlimero de economias predominantemente agrarias y de ingreso bajo de Africa
esd decomo sdlir del circulo vicioso de baja productividad y fuerte dependencia de unos pocos productos bésicos.
No es un problema nuevo. En los afios que siguieron ala independencia, la mayoria de los paises concentré sus
esfuerzos en desarrollar industrias de sustitucion de importaciones con € fin de aumentar la productividad y
diversficar laestructura productiva. En la actualidad, en cambio, € objetivo prioritario ha pasado a ser lamejora
delosresultados de exportacion. Se hatomado creciente conciencia de que, habida cuenta del tamafio limitado de
los mercados interiores y de la dependencia de las importaciones de bienes intermedios y de capital, la expansion
de lacapacidad de exportacion y € incremento de la competitividad internacional son fundamentales para un rapido
crecimiento y desarrallo.

Paralograr esos objetivos es necesario aumentar € nivel de inversion y establecer una relacién de apoyo
mutuo entre el comercio y laacumulacién de capital. Esarelacion depende en gran medida de la estructura de las
inversiones. Esevidente que laventgja competitivade lamayoria de las economias del ASS reside en la explotacion
de los recursos naturales por medio de la diversificacion y del incremento de las actividades de elaboracion de
productos basados en recursos naturales. Sin embargo, aungue reduce € riesgo, la diversificacion no garantizar por
sl mismaun crecimiento pujante y sostenido. Es necesario identificar, apoyar y expandir las actividades en las que
es mayor €l valor afiadido, mas rapido € crecimiento de laproductividad y mayor la elagticidad de lademanda en
los mercados mundiales.

En las economias en estadios mas avanzados de desarrollo, y en particular en aguéllas con mejor dotacién
de capital fisico y humano, la mejora de la productividad y de la competitividad internacional depende en gran
medida de larehabilitacion de laindustria, en particular de las manufacturas con utilizacion intensiva de mano de
obra. Muchas de las actual es industrias manufactureras de Africa se establecieron en e contexto de las estrategias
de sustitucion de importaciones aplicadas en la época postcolonial. Buena parte de su capacidad resultainviable
como consecuencia de los rapidos cambios registrados durante el decenio pasado en algunos de |os parametros
fundamental es que afectan a su competitividad, asi como en €l entorno general de las politicas econémicas a nivel
naciona y mundia. Laausenciade unareaccion positiva atales cambios indica en gran medida que esas industrias
no han conseguido pasar del estadio de industria naciente y siguen dependiendo para sobrevivir de medidas de
proteccidn y delas divisas obtenidas por el sector primario o procedentes de la ayuda extranjera. Parareestructurar
esasindudtrias y convertirlas en unidades eficiencias y competitivas se necesita unainversion sustancia en capital
fisicoy humano.

Por consiguiente, para aplicar en Africa estrategias de desarrollo més orientadas hacia € exterior es
condicion necesaria una recuperacion vigorosa 'y sostenible de las inversiones. La vinculacion del comercio a
proceso de acumulacion de capital entrafiard que las politicas no se basen sencillamente en la blisqueda de una mayor
apertura, ni en la eleccion de las actividades més rentables, sino en la méxima ampliacion posible de las
oportunidades de inversién entre todos |os sectores mas dinémicos.

En lasiguiente seccion se andlizan € nivel y la composicion del comercio de Africa, poniendo de manifiesto
que lamarginacion de Africaen el comercio mundial es consecuencia de su incapacidad para sostener una elevada
tasade crecimiento. Se examina a continuacién la dotacion de capital fisico y humano y de recursos naturales, que
parece indicar que el potencial de exportacion de Africareside en el sector primario, aunque en algunos paises €l
sector manufacturero ofrece oportunidades no aprovechadas. La seccion subsiguiente se centraen la acumulacion
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y €l crecimiento de las exportaciones, destacando |as oportunidades de diversificacion y elaboracién en el sector
primario con miras a promover exportaciones no tradicionales, y examinando la experiencia de los paises que
mejores resultados han obtenido en €l Asiaoriental y en otrasregiones.  En la seccién D figuraun breve andlisis de
laestructuray los resultados de laindustria africanay € potencial de exportacion de manufacturas. En laseccion
final se abordan |as oportunidades de mercado de las exportaciones de Africa alos paises industrial es avanzados
y através del comercio intrarregional .

B. Principales caracteristicas del comercio de Africa

1. Nivel del comercio

Lastuacion marginal del ASS en la economiamundial se manifiestaen el muy bajo nivel absoluto de sus
exportacionesy su participacién decreciente en el comercio mundial durante los cuatro Ultimos decenios, tendencia
que se haagudizado pronunciadamente a partir de 1970. En 1995 € valor de las exportaciones totales de mercancias
del ASS, incluida Sudéfrica, era de 73.000 millones de ddlares (de los que 28.000 millones correspondian a
Sudafrica), cifra cercana alade Maasia (74.000 millones de dblares), pero considerablemente inferior aladela
Republicade Corea (125.000 millones de ddlares). Como muestra el cuadro 47, latendencia de las exportaciones
del ASS contrasta marcadamente no sdlo con ladelas NEI en répido crecimiento del Asiaoriental, sino también con
las de la mayor parte de las demas regiones en desarrollo. Las consecuencias han sido una reduccion de las
importaciones y, por la dependencia de los paises del ASS de las importaciones de capital y de productos
intermedios, bajas tasas de productividad y de crecimiento de la produccion, que afectan negativamente a las
exportaciones.

A veces s explican |os decepci onantes resultados econémicos globales del continente por laresistenciade
los responsables de la elaboracién de politicas a la apertura de los regimenes comerciales', de lo que se extrae la
conclusién de que los paises del ASS necesitan liberalizar répidamente su comercio como medio mas seguro de
corregir las distorsiones de |0s precios y la asignacién erronea de |os recursos que han entorpecido € crecimiento
€conomico.

Sin embargo, cabe preguntarse si es cierto que las economias del ASS comercian demasiado poco, habida
cuentade sus niveles de ingreso por habitante, el tamafio de su poblacion y sus caracteristicas geogréficas. Por 1o
general, la participacion del comercio en el PIB tiende a ser elevada en los paises pequefios, pues las limitaciones
del mercado interior imponen estructuras de produccién més especializadas que las de paises mayores. Puesto que
el aumento de los niveles deingreso suele conllevar € de las importaciones de productos primarios y manufacturas,
paraevitar problemas de balanza de pagos se precisa un incremento equivalente de las exportaciones; de ahi que los
paises mas prosperostiendan aun comercio mésintenso. Laexistencia de costos de transporte y de transaccién més
elevados resultantes de determinadas caracteristicas geogréficas, como la distancia a que se encuentran los paises
con los que mas se comercia, lalongitud de las fronteras compartidas, las deficiencias de la infraestructura o la
carenciadelitoral, tiende areducir la competitividad de los productos de un pais en los mercados de exportacion y
los costos de oportunidad de producir en el pais en vez de importar. Los resultados de un andlisis de regresion
presentados en @ cuadro 48, que tienen en cuenta esos factores, parecen indicar que larelacién entre el comercioy
el PIB enlos paises del Africasubsaharianay del Africa septentrional concuerdan con lapoblaciony € ingreso por
habitante de esos paises. Los paises de AméricaLatinay e Caribe comercian en promedio menos intensamente de
lo que cabria esperar, mientras que las NEI del Asiaoriental |o hacen mésintensamente?.

! Véanse, por gjemplo, D. Dallar, "Outward-oriented developing economies really do grow more rapidly: Evidence
from 95 LDCs, 1976-1985", Economic Development and Cultural Change, val. 40, 1992, pags. 523 a544; y J.D. Sachsy A.M.
Warner "Sources of slow growth in African economies’, Journal of African Economies, vol. 6, 1997, pags. 335 a 376.

2 Véanse resultados similares en D. Rodrik, "Trade policy and economic performance in sub-Saharan Africa’, NBER
Working Paper N° 6562 (Cambridge, Mass.: National Bureau of Economic Research, 1998).
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Cuadro 47

PARTICIPACION DE LASECONOMIASEN DESARROLLO EN LAS EXPORTACIONES
E IMPORTACIONES MUNDIALES, POR REGIONES, 1950-1995

(Porcentajes)

1950 1960 1970 1980 1985 1990 1995

Exportaciones
Todas las economias en desarrollo 33,0 239 18,9 29,0 25,2 23,7 27,7
América 12,1 7,7 55 54 5,6 42 44
Africa 53 42 4,1 4,6 3,2 2,3 15
Africa subsahariana 33 29 2,4 25 1,7 12 0,8
Asia 15,2 11,5 85 184 15,8 16,7 214
NEI delaprimeraoleada® 2,8 16 2,0 3.8 58 7,7 10,4

Importaciones
Todas las economias en desarrollo 28,9 25,2 18,8 24,0 23,2 22,2 29,1
América 10,0 7,5 5,7 59 4,2 3,6 4,8
Africa 57 51 34 3,7 2,8 21 1,7
Africasubsahariana 31 30 2,3 2,2 15 1,1 0,9
Asia 12,6 11,8 85 134 154 15,8 22,0
NEI de Iaprimeraoleadaa 3,0 2,2 2,7 4,3 53 75 10,8

Fuente: UNCTAD, Handbook of International Trade and Development Statistics, 1997.
& Hong Kong, China; Republica de Corea; Singapur; Provincia chinade Taiwan.

Parece s, pues, que la participacion relativamente pequefia de los paises del ASS en & comercio mundial
deriva principalmente de la baja proporcién que les corresponde también de la produccion mundial. El lento
crecimiento de los sectores de productos exportables explica que el ASS en su conjunto experimentara un declive
de la participacién de las exportaciones en e PIB durante los Ultimos dos decenios, en un periodo de rapido
crecimiento del comercio mundia, apartir de unarelaciéon muy similar alade las NEI del Asiaoriental en € decenio
de 1970. De esa observacidn se desprende que los paises del ASS deben concentrar sus esfuerzos, més que en la
liberalizacién del comercio, en laaplicacion de politicas que promuevan el crecimiento. ES poco probable que un
régimen comercia libera genere por si mismo un mayor volumen de comercio S no va acompafiado de una
aceleracion ddl crecimiento econdmico. Los numerosos estudios econométricos sobre |os factores determinantes del
crecimiento econdémico no han confirmado que el grado de apertura pueda tener una influencia independientemente
de otros factores®. Ademés, € examen de la experiencia reciente del Asia oriental y de episodios concretos de

% En su"Economic reform and the process of globa integration” (Brookings Papers on Economic Activity, N° 1, 1995)
Sachsy Warner han ofrecido laversion més coherente de latesis de la convergencia de las economias abiertas. Stanley Fischer
observo lo siguiente sobre ese trabajo: "La rotundidad de los resultados de Sachs-Warner resulta sorprendente, teniendo en
cuenta que la cuestion examinada, la de lainfluencia de la apertura en e crecimiento, ha sido objeto de numerosos estudios
anteriores... y resulta particularmente sorprendente que en ese estudio se llegue a conclusiones més tagjantes que las del famoso
Informe sobre el Desarrollo Mundial de 1987 del Banco Mundial, que fue vivamente criticado por extraer conclusiones no
fundamentadas’ (Ibid., p&gs. 103y 104). En versiones més complejas de latesis de la convergencia de las economias abiertas
se propugnaun conjunto de medidas de liberadizacion del mercado y de disciplinas macroeconémicas. El fundamento empirico
de ese enfoque, aunque en modo alguno concluyente, es més solido que €l de las versiones més simples, pero depende en gran
medidadd nivel de ingresosy de desarrollo alcanzado por los paises. Véase P. Mosley, "Globalization, economic policy and
convergence', en UNCTAD, International Monetary and Financial Issues for the 1990s, vol. X (publicacion de las Naciones
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liberalizacién en las economias industriales avanzadas no ha revelado ninguna relacion causal directa entre la
aperturaal exterior y la aceleracion del crecimiento®.

2. Composicién de las exportacionesy dotacion de recur sos

El examen delaestructurade |as exportaciones dd ASStropieza, entre otras dificultades, con dos problemas
estadisticos: la escasa fiabilidad de las estadisticas comerciales de muchos paises y € hecho de que en esas
etadisticas se clasifiquen arbitrariamente como exportaciones de manufacturas algunos productos que, como el oro
no monetario, las piedras preciosas en bruto y agunos productos quimicos basados en recursos natural es, constituyen
importantes partidas de exportacion para algunos paises del ASS’. En € cuadro 49 se comparan diversas
estimaciones dternativas de la participacion de las manufacturas en las exportaciones de los paises del ASS. Aunque
estas estimaciones presentan considerables diferencias, todas ellas confirman la impresion general de que las
manufacturas representan en promedio una proporcién pequefia de |as exportaciones totales, pero la situacion varia
considerablemente de un paisaotro. Aun utilizando la definicién més amplia, las manufacturas representan menos
de 15 por ciento de las exportaciones totales en cerca de dos terceras partes de los paises del ASS; aplicando una
definicion mas restrictiva, la proporcion es de menos del 10 por ciento en tres cuartas partes de los paises y de menos
del 5 por ciento en lamitad de ellos. En cambio, seglin la mayoria de las estimaciones, la proporcion de Mauricio
esde cercadd 70 por ciento, las de Sudafricay Zimbabwe de arededor del 30 por ciento, y las de Kenya, € Senegal
y Sierra Leona de alrededor del 20 por ciento®.

La composicion de las exportaciones de Africa es en gran medida un reflgo de las caracteristicas
estructurales subyacentes de las economias africanas, en particular de sus dotaciones de mano de obra, capital
humano y fisico y recursos naturales. Existe, en efecto, un consenso general en que las diferencias en la dotacion
de factores contribuyen en medida importante a determinar las diferencias en la estructura de las exportaciones.
Ademas, se aprecian considerables complementariedades entre esos factores, en particular entre el capital humano
y €l fisico, que limitan las posibilidades de modificar la estructura de la produccion y lade las exportaciones. Sin
embargo, esas dotaciones de factores y sus interrelaciones no son inmutables. En particular, en un proceso de
desarrollo laacumulacion de capital y de conocimientos, junto con cambios conexos en las condiciones tecnol égicas,
permite alos paises no sdlo modificar su trayectoria de crecimiento, sino también profundizar su integracion en la
economiamundia. Por consiguiente, a comparar las estructuras 'y los resultados de exportacién es necesario tener
en cuenta el horizonte temporal y € ritmo de acumulacion y de desarrollo.

Unidas, de proxima aparicion).

4 Véase un ulterior examen de esas cuestiones y otras conexas que afectan a las relaciones entre las politicas
comercidesy d crecimiento econdmico en TDR 1997, segunda parte, capitulo I1, seccion E, y R. Rowthorn y R. Kozul-Wright,
"Globdlization and economic convergence: An assessment”, UNCTAD Discussion Paper N° 131 (Ginebra, febrero de 1998).

5 Un problemaadicional consste en que los datos desagregados sobre las exportaci ones se publican con mucho retraso,
lo que explicaque los cuadros 243 y 244 serefieran a datos de 1990 (promedi os trienales correspondientes a 1989-1991). Los
datos mas recientes disponibles sobre algunos paises del ASS indican que la proporcion de las exportaciones totales de
mercancias correspondiente a diferentes categorias de productos no ha variado sustancia mente desde entonces.

% Algunas estadisticas comerciales atribuyen una proporcién relativamente elevada de manufacturas a Sierra Leona,
la Republica Centroafricanay Zambia, pero €llo se debe a que se clasifican como manufacturas €l oro y los diamantes sin tallar.
Andogamente, laelevada proporcidn atribuida a Nigeria sobre la base de los datos del Handbook of International Trade and
Development Satistics dela UNCTAD se explica por laclasificacion de |las exportaciones de uranio como manufacturas.
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Cuadro 48

ANALISIS COMPARATIVO DEL COMERCIO AFRICANO EN EL DECENIO DE 1980:
ALGUNOS RESULTADOS DE LA REGRESION
(Variable dependiente: Suma delasrelaciones entre las
exportaciones e importacionesy el PIB, promedio de

a  América Log Componente NUmero
Africa Africa NEI Latina OCDE (Ingreso de de
subsahariana septentrional  variable variable variable Log por Log gravedad de Coeficiente de observa-

variablebinaria variablebinaria binaria  binaria binaria  (Poblacion) habitante) (Distancia) laapertura determinacion Constante ciones

1 -35 04 279 121 55 -8,2 6.3 130,7 057 110
(-0,6) (0.1) 37 (27 (100 (83  (26) (42)

@) -2,6 -6,9 268 -172  -153 -8,6 8,0 -8,8 1433 062 83
(-0,4) (-0,8) B7 (35 (220 (69 (27  (-18) (4.1)

@ 121 -6,9 297 -166  -33 -9,8 -7,6 2243 058 87
(-2,6) (-0,8) (40) (34 (-06) (-82) (-1,5) (11,6)

4 -4.9 -0,7 260  -46 15 08 304 045 116
(-11) QUEY BGn (09 (03 (88) (7.1

Fuente: Datos sobre comercio y poblacion de la base de datos de la UNCTAD; datos sobre el PIB de Penn World
Tables, versidn 5.6 (http://www.nber.org/pwt56.html); "distancia' de R. Barro y J.-W. Lee, "Data set for a panel of 138
countries’, 1994 (http://www.nber.org/pub/barro/lee); " componente de gravedad de la apertura’ de J.A. Frankel y D. Romer,
"Trade and growth: An empirical investigation”, NBER Working Paper No. 5476 (Cambridge, Mass.: National Bureau of
Economic Research, 1996).

Nota: Las estadisticas-t se muestran entre paréntesis. Se utilizan variables binarias paralos cinco grupos de paises
cond findeaveriguar s Africa comerciamenos de lo que seria de prever teniendo en cuenta | as caracteristicas estructurales.
El andlissselimité a periodo 1980-1989 porque para afios anteriores 0 mas recientes no se dispone de datos suficientes sobre
los PIB por habitante gjustados en funcién de la paridad del poder adquisitivo. Sin embargo, la aplicacion del andlisisalos
periodos 1980-1992 y 1964-1992 sobre la base de un conjunto de datos més reducido no atera la estructura bésica de los
resultados.

Indonesia, Malasia, Provincia chinade Taiwan, Republica de Corea, y Tailandia; Singapur y Hong Kong, China,
no se han tomado en consideracion porque la el evada proporcion de su PIB que corresponde al comercio introduce
perturbaciones estadisticas.

Puesto que la mayor parte de | as actividades manufactureras requieren un nivel mucho mayor de insumos
de capital y de conocimientos por trabajador que de tierra por trabajador cabe prever que los paises con un
coeficiente relativamente elevado de capita y de conocimientos por trabajador se dediquen a exportar principal mente
manufacturas, y 10s paises con un bajo coeficiente de conocimientos por trabajador y un coeficiente relativamente
elevado de tierra por trabajador exporten principa mente productos primarios. La estructura de las exportaciones
del ASS concuerdacon esemodelo’. Delas Siete agrupaciones regionales, € ASS es la que cuenta con una dotacion
menos abundante de conocimientos, medida por e promedio de afios de escolarizacion (véase € gréfico 24). Su
actua estructura de recursos es aproximadamente la de América Latina en & decenio de 1960, y su dotacion de
conocimientos por trabajador (aunque no de tierras por trabajador) recuerda a la de la segunda oleada de NEI del
Asiaoriental hace tres decenios. Aunquela

" El andliss empirico de la presente seccién se basaen A. Wood y J. Mayer, "Africa’s export structure in comparative
perspective’ (Ginebra: UNCTAD, 1998), documento mimeografiado. No obstante, lainterpretacion de los resultados puede
ser ago diferente de la de los autores de ese trabgjo.
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Cuadro 49

ESTIMACIONES ALTERNATIVAS DE LA PARTICIPACION DE LASMANUFACTURAS
EN LAS EXPORTACIONES TOTALES DE MERCANCIAS DE LOS PAISES DE AFRICA

(Porcentajes)
Banco Owensy Wood y Amjadi, Reincke y a
UNCTAD Mundial Wood Mayer Yeats IDC
1990 o €l afio mas
reciente sobre el que

Pais 1990 1990 6 1989 1989 1989-1991 se dispone de datos 1989-1991
Angola 6,3 0,1 . 0,3 1,0 4,8
Benin 12,4 . 26,9 45 34 .
Botswana . . . . . 9,0
Burkina Faso 11,0 . 9,9 7,2 11,0
Burundi 2,0 2,0 8,7 4,0 2,0
Camerln 84 8,5 24,7 8,2 15,2
Cabo Verde 45,1 12,3 2,4 35,0 12,3
Rep. Centroafricana 48,2 48,2 29,9 2,2 48,2
Chad 12,7 9,0 3,8 4,7 9,0
Comoras 42,2 26,6 . 13,4 26,6
Congo 12,5 12,5 2,3 44 6,6
Cotedvoire 16,8 16,8 12,3 5,7 16,8
Rep. Dem. del Congo 16,6 16,6 8,7 51 16,6
Djibouti . 7.8 111 57,2 7.8
Guinea Ecuatorial . . . 8,9 40
Etiopia 5,3 5,3 39 41 5,3
Gabon 34 34 4,8 4,0 34
Gambia 259 259 . 0,6 25,9
Ghana 13,4 13,4 . 3,2 13,4
Guinea . . . 0,7 0,5
Guinea-Bissau . . . 4,6 49
Kenya 17,3 17,3 24,2 21,1 17,3
Liberia 30,9 30,9 0,6 22,4 0,1
Madagascar 15,2 15,2 9,7 14,2 15,2 .
Maawi 4.8 4,8 8,9 4,9 4.8 9,2
Mali 1,6 1,6 2,7 0,6 6,8
Mauritania 0,5 0,5 6,7 0,8 0,5 .
Mauricio 68,1 68,1 26,9 61,2 68,1 64,9
Mozambique . 17,5 . 46,4 17,5 28,4
Namibia . . . . . 9,6
Niger 55,5 . 4,3 1,7 2,0
Nigeria 2,1 2,1 0,7 0,9 2,1
Rwanda 47 4,7 . 0,8 47
Senegal 22,5 22,5 21,9 13,5 22,5
Sierraleona 26,1 26,1 24,3 2,6 26,1
Somalia 1,1 1,1 1,9 50 1,1 .
Sudéfrica 34,4 34,4 28,7 28,6 34,4 28,6
Sudan 1,0 1,0 1,1 4,8 1,0 .
Swazilandia . . . . . 13,4
Togo 91 91 6,9 8,5 91
Uganda 1,1 1,1 . 0,8 1,1 .
Republica Unida de Tanzania 17,5 11,8 3,6 9,9 11,8 17,8
Zambia 75 11,2 1,9 4,0 11,2 39
Zimbabwe 30,9 30,9 25,7 34,4 30,9 32,1

Fuente: UNCTAD, Handbook of International Trade and Development Statistics, 1994; Banco Mundial, World Development Indicators,
1997(CD-Rom); T. Owensy A. Wood, "Export-oriented industrialisation through primary processing?', World Development, vol. 25, N° 9, 1997, basado en
datosdelaONUDI; A. Wood y J. Mayer, "Africa's export structure in comparative perspective” (Ginebra. UNCTAD, 1998), documento mimeografiado; A.
Amjadi, U. Reinckey A. Yeats, "Did externd barriers cause the marginalization of sub-Saharan Africain world trade?’, World Bank Policy Research Working
Paper N° 1586 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1996).

Industrial Devel opment Corporation de Sudéfrica.

estructura de recursos del ASS concuerda con su bagja relacion entre las exportaciones de manufacturasy las de
productos primarios, esarelacion esincluso inferior alo que cabria esperar en comparacion con otras regiones.
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Gréfico 24

NIVELES DE ESCOLARIZACION Y DISPONIBILIDAD DE TIERRAS EN DIFERENTES GRUPOS
DE PAISES, 1960-1990, A INTERVALOS DE CINCO ANOS
(Afos de escolarizacion y superficie de tierra por trabajador)

Fuente: R.Barroy J-W. Leg, "International data on education” (Cambridge, Mass.: Harvard University), documento
mimeografiado; y Banco Mundial, World Devel opment Indicators, 1997 (CD-Rom).

Nota: Los datos corresponden a total de la superficie de tierra ("tierrd") y a la poblacion de méas de 15 afios
("trabajadores™).

L as observaciones basadas en |os promedios regional es no tienen en cuenta ladiversidad internadel ASS.
Los recursos humanosyy, en particular, 10s recursos naturales estén distribuidos muy desigual mente entre esos paises.
End gréfico 25 se comparala proporcién de manufacturas en las exportaciones de los paises del ASSy de Sudéfrica
con los porcentgjes que | es corresponderian atendiendo a su dotacion relativa de recursos. S6lo un pais, Mauricio,
reline las condiciones para especializarse en la exportacion de manufacturas, mientras que parala gran mayoria de
|os paises se pronostica una proporcion de manufacturas en las exportaciones de menos del 20 por ciento. El gréfico
muestra, ademés, que la proporcidn efectiva de manufacturas esinferior alaprevistaen 29 de los 36 paises, igua
€en cuatro paises, y mayor en sdlo tres. Las discrepancias negativas son de mas de 10 puntos porcentuales en 17
paises y de mas de 20 puntos en nueve paises. La mayoria de los paises del ASS exportan, pues, menos
manufacturas en relacién con los productos primarios de lo que cabria pronosticar atendiendo a su dotacion de
recursos, o que significa que cuentan con cierto margen para incrementar la proporcién de manufacturas aun sin
mediar una ulterior acumulacién de capital humano y fisico.
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Grafico 25

PARTICIPACION EFECTIVA Y PREVISTA DE LASMANUFACTURASEN LAS
EXPORTACIONES TOTALES DE LOS PAISES DE AFRICA, 1990

Fuente: A.Woody J. Mayer, "Africas export structure in comparative perspective” (Ginebraa UNCTAD, 1998),
documento mimeografiado.
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Aungue ladiscrepanciaentre las proporciones efectivas de manufacturas en las exportaciones y lasindicadas
por los prondsticos podrian explicarse en cierta medida por errores estadisticos, 10s datos sobre la existencia de
oportunidades no aprovechadas de exportacion de manufacturas pueden también poner de manifiesto un grado
elevado de subutilizacion del capital humano y fisico. Eso significa que podrian incrementarse las exportaciones
de manufacturas sin reducir la produccion y las exportaciones de productos primarios, con lo que aumentarian los
ingresos total es de exportacion, si pudieran establecerse condiciones de mayor eficienciay competitividad.

El andlisis convenciond sefidaen las deficiencias de lainfraestructura, la aplicacion de politicas econdmicas
inadecuadas y las desventajas de la geografialas principales causas del mediocre desempefio econémico del ASS.
Sinembargo, |os resultados de un andlisis de la correl acion entre | as discrepancias de las proporciones efectivasy
previstas de manufacturas en las exportaciones y variables que reflejan indirectamente esos factores indican que €
insuficiente grado de apertura, que esla medida de lainadecuacién de las politicas mas frecuentemente citada en e
andisisconvencional, no constituye una explicacion convincente. En cambio, parecen tener unainfluencia mucho
mayor |los niveles de desarrollo de lainfraestructuray los desequilibrios cambiarios.

Buena parte del potencia no utilizado de exportacion de manufacturas se concentra en alrededor de una
docena de paises, mientras que en otras dos docenas de paises € potencial inmediato es nulo o muy exiguo. Ademas,
incluso donde existe un potencidl, las condiciones geograficas actlian probablemente como factor limitativo, por 1o
que las posibilidades de aumentar la proporcién de manufacturas en las exportaciones mejorando las politicasy la
infraestructura pueden ser menores de lo que se pronostica.  Ejemplos de ello son algunas economias ricas en
minerales, como Ghana, Nigeriay Sierra Leona, asi como paises pequefios y sin litoral, como Burundi, Malawi,
Rwanda, Swazilandiay Uganda, en los que |os elevados costos de transporte dificultan menos € crecimiento de las
exportaciones primarias que €l de las exportaciones de manufacturas, que depende considerablemente de
importaciones de insumos.

3. Diversificacion en el sector primario

Dada |la dotacion de recursos del ASS, no resultan sorprendentes e bajo porcentagje de manufacturasy €l
elevado porcentaje de productos primarios en sus exportaciones. Otro aspecto importante de la estructura de las
exportaciones del ASS consiste en que esas exportaciones primarias se concentran en muchos casos en un nimero
limitado de productos tradicionales. De ahi que las economias del ASS sean més vulnerables que otras a los
desastres naturales y estén mas expuestas a los movimientos adversos de los precios y a la inestabilidad de los
ingresos de exportacion. También |es perjudica més que a otros paises |a baja el asticidad-precio de lademanda de
muchos productos agricolas’.

El incremento de la proporcidn de manufacturas en | as exportaciones se vincula a menudo con €l dinamismo
de la actividad exportadora y la diversificacién desde los productos primarios hacia nuevos productos con
perspectivas més favorables en cuanto a precio y la productividad. Sin embargo, ese enfoque resulta demasiado
simplista, en particular en 1o que se refiere a los paises del ASS. En primer lugar, a centrarse los esfuerzos
exclusivamente en lardpida diversificacion hacialas manufacturas pueden socavarse los intentos de maximizar las
rentas resultantes de la explotacion eficaz de los recursos naturales en los estadios iniciales de desarrollo. Esas
rentas, s se utilizan adecuadamente paralainversion en capital fisico y humano, pueden estimular poderosamente
€l proceso de desarrollo. Ademas, por laintensificacion de la competenciaaescalamundia y la capacidad de las
empresas transnacional es de ubicar en diferentes paises las distintas fases de la produccion, algunas manufacturas
en cuya fabricacion se utiliza intensamente mano de obra, como las de prendas de vestir y chips de computadora,
han empezado a estar expuestas al tipo de evolucion desfavorable de los precios que antes afectaba sdlo alos

8 Véase T. Akiyamay D.F. Larson, "The adding-up problem: Strategies for primary commodity exporters in sub-
Saharan Africa’, World Bank Policy Research Working Paper N° 1245 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1994).
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productos primarios. Ademas, como se sefialaba en € TDR 1996 (capitulo |11 de la segunda parte), es posible que
el ASS sea especidmente vulnerable a las variaciones desfavorables de los precios en esas actividades
manufactureras que utilizan mano de obra con bagja cualificacion. Por Ultimo, aunque la produccion primariatiene
en general menores efectos en € desarrollo que las manufacturas, abarca toda una gama de actividades con grados
muy diferentes de complgjidad tecnoldgica y de intensidad de utilizacion de conocimientos y de capital. Por
consiguiente, la diversificacion hacia productos agricolas puede tener efectos masintensos sobre € crecimiento.

Al evaluar las posibilidades de diversificacion en e sector primario, puede hacerse una distincion entre
productos primarios elaborados y no elaborados. Aungue también en este caso es dificil evitar que se planteen
problemas de clasificacion, los productos primarios el aborados pueden definirse como los que se incluyen entre las
manufacturas en las estadisticas industriales y de empleo, pero entre los productos primarios en las estadisticas
comercides. Setrata de productos elaborados en fébricas, utilizando principa mente insumos de materias primas,
como las conservas de alimentos, los cigarrillos, € papel y los lingotes de aluminio. Los productos primarios
elaborados y no elaborados pueden dividirse ulteriormente en productos agricolas y minerales, metales y
combustibles, y los productos agricolas, a su vez, en estéticos y dindmicos. Los productos agricolas dinamicos son
aquellos cuya demanda presenta una el asticidad-ingreso superior alaunidad y muy superior alade los productos
agricolas tradicionales’.

Como se muestra en e cuadro 50, los productos agricolas representan casi €l 60 por ciento de las
exportacionesdel ASS, y cercadel 40 por ciento del total de las exportaciones corresponde a productos estéticos no
elaborados. También puede observarse que la proporcién de exportaciones elaboradas de minerales, metales y
combustibles es comparable a la de otras regiones en desarrollo. Sin embargo, € grueso de esas exportaciones
corresponde a cobre eaborado de la Republica Democraticadel Congo y Zambia, por [o que la proporcién se reduce
considerablemente si no seincluye aesos dos paises.

Cuadro 50

PARTICIPACION DE LAS DIFERENTES CATEGORIAS DE PRODUCTOS PRIMARIOS
EN LASEXPORTACIONES TOTALES, POR REGIONES, 1990

(Porcentajes)
Productos elaborados Productos no elaborados
Minerales, Productos Productos Minerales, Productos Productos
metalesy agricolas agricolas metalesy agricolas agricolas
Region combustibles  dinamicos estaticos combustibles  dinamicos estaticos
Africa subsahariana 59 1,8 4,2 24,9 12,9 39,4
Oriente Medio y Africa 11,1 15 1,1 50,5 4,8 1,8
septentrional
Américalatina 12,3 35 49 18,5 13,6 19,0
Asiameridional 0,8 0,3 4,5 1,9 13,3 12,7
Asiaorienta y sudoriental 3.2 3,6 5,0 13,0 6,0 9,2
NEI de laprimera oleada 5,2 0,8 14 0,1 35 0,5
NEI de lasegunda oleada 2,6 74 6,0 19,8 50 89
Paises en desarrollo 4,2 3,3 6,1 6,0 6,0 39

Fuente: Véase e gréfico 25.

 Ese grupo abarcalacarney los productos carnicos, los productos | 4cteos, el pescado y sus productos, lafruta, las
legumbres y hortalizas, las nueces, las especias y |os aceites vegetales. Véase més informacion sobre esa clasificacion de
productos en Wood y Mayer, op. cit.



- 46 -

C. Acumulacion y crecimiento de las exportaciones

Aungue las manufacturas podrian contribuir sustancialmente a crecimiento de las exportaciones totales en
unos pocos paises de Africa, lamayoria de dlos seguira dependiendo inevitablemente del aumento de las actividades
de transformacion de recursos naturales. Esa expansion puede lograrse de dos maneras.  incrementando la
productividad y la produccion de productos tradicionales y recuperando cuotas de mercado; y diversificando las
actividades productivas hacia productos primarios e aborados méas dindmicos. Puesto que paralograr esos objetivos
se necesitan cambios tecnoldgicos y capacidad productiva adicional, que a su vez exige nuevas inversiones, un
proceso de crecimiento sostenible requiere interacciones dinamicas entre la acumulacion de capital y las
exportaciones, que se refuercen mutuamente y den lugar a cambios estructurales en las pautas de produccion y de
exportacion.

Esadinamica, bien conocida, se describe con cierto detalle en anteriores TDR en relacion con la evolucion de
lasNEI del Asacorienta. En una primeraetapa, cuando las exportaciones se componen principal mente de productos
primarios, € primer objetivo es maximizar las rentas y las divisas obtenidas de la explotacion de los recursos
naturaes, 1o que exige considerables inversiones en € sector primario, incluidasinversiones publicas. El aumento
de la produccidn en d sector primario permite entonces generar un excedente que se puede dedicar alainversién para
establecer industrias de transformacion de recursos naturales. Una vez agotadas las posibilidades de acelerar €
desarrollo por medio de lamejora de la productividad y la diversificacion en € sector primario, para mantener €
crecimiento se necesitara una reorientacion gradual haciala produccién y exportacion de manufacturas, empezando
por las menos exigentes desde € punto de vista tecnol6gico y pasando gradua mente a productos e industrias de
mayor complejidad.

Ese proceso se caracteriza por € aumento de las exportaciones, del ahorro y de lainversién, en términos
absolutos y como proporcién del PIB. Las limitaciones iniciales de la movilizacion de recursos internos hacen
necesario financiar con corrientes de capital extranjero una parte considerable de lainversion interna. LalED puede
ser un medio importante no solo de reducir € déficit de recursos, sino también de generar empleo y aumentar la
produccidny las exportaciones de las industrias de transformacion de recursos naturales. Sin embargo, el caracter
concreto de esa aportacion dependera de como se utilice € aumento de los ingresos ordinarios y de losingresos en
divisas. Con d tiempo deberiair reduciéndose d déficit de recursos a empezar las exportacionesy €l ahorro interno
a crecer con més rapidez que las inversiones y surgir una pujante clase empresarial nacional més dispuesta a
reinvertir sus beneficios.

Ese hasido & modelo de relacion entre exportaciones e inversiones en las NEI del Asia oriental desde sus
primeras etapas de desarrollo. En cambio, no se han observado pautas dinamicas de ese tipo en Africa, con la
excepcion de Mauricio y, en menor medida, de Botswana, Egipto y Marruecos (véase € cuadro 51). Mauricio
congtituye precisamente un iemplo de cdmo un excedente generado en un sector primario tradiciona como resultado
de aumentos de la productividad puede contribuir a la transferencia répida de recursos a la produccion y las
exportaciones de manufacturas. Cuando se independiz6 en 1968, Mauricio era todavia basicamente una economia
de monocultivo que dependia de las exportaciones de azlcar para obtener ingresos en divisas. Sin embargo, la
acumulacion de las ganancias obtenidas del azlcar condujo a surgimiento de una clase empresarial autéctona, y
cuando se agotaron las posibilidades de la estrategia de industrializacion por sustitucién de importaciones, los
esfuerzos del Gobierno por promover la diversificacién hacia exportaciones textiles encontraron una fuente
disponible de ahorro interno que podia utilizarse para fortalecer la inversion privada y publica en apoyo de
actividades industriales més orientadas a la exportacién. En algunos casos fueron los propios propietarios de
plantaciones de azlicar |os que se dedicaron directamente ala produccién y exportacion de textiles, mientras que en
otroslos beneficios de las



AHORRO NACIONAL BRUTO, INVERSION INTERNA BRUTA Y EXPORTACIONES EN AFRICA
(Porcentajes del PIB)

Cuadro 51

1968-1970 1975-1978 1986-1989 1990-1993

Pais Ahorro Inversién Exportaciones Ahorro Inversién Exportaciones Ahorro Inversién Exportaciones Ahorro Inversién Exportaciones
Benin 130 173 21 63 127 26,8 6,6 142 27
Botswana 80 357 425 343 24,8 718 31,9 36,7 66,7
Burkina Faso 181 232 87 198 21,0 104 20,9 21,4 116
Camer(n . . . 16,1 254 236 175 23 193 134 16,1 194
Rep. Centroafricana 47 178 27,4 99 120 24,6 . . . . . .
Chad 130 180 211 157 20,1 22 6,0 90 205 23 88 171
Cotedlvoire 21,2 20,1 37,6 20,7 265 395 6,1 139 339 30 76 30,6
Etiopia 108 129 104 73 90 123 7.9 130 87 71 98 6,9
Gabon 54,4 585 51,7 20,8 355 40,9 257 236 476
Gambia . . . 28 185 36,8 187 184 52,6 24,9 20,4 60,8
Ghana 87 125 205 75 82 113 6,2 116 17,7 49 145 173
Kenya 178 21,4 296 180 238 31,6 16,4 24,1 229 156 194 30,6
Liberia 29,9 31,9 55,4 . . . . . .
Madagascar . . . 54 85 16,2 112 119 16,1 49 119 16,2
Malawi 17 20,4 239 180 31,0 27,9 54 178 28 10 17,0 21,0
Mali . . . 15 16,0 121 92 213 16,4 143 22 16,4
Mauritania 235 239 393 173 36,8 360 155 26,1 51,7 90 20,6 437
Mauricio 130 119 40,8 230 29,7 492 27,6 282 63,7 280 29,9 61,6
Niger . . . 122 186 21,1 165 14,0 20,0 6,9 71 153
Nigeria 6,7 136 95 237 283 205 14,0 171 273 . . .
Rwanda . . . 178 149 134 107 149 81 6,9 11,0 59
Senegal 56 136 243 117 173 37,1 05 120 250 29 132 239
SierraLeona 112 14,4 30,3 36 125 24,7 11 97 159 02 136 26,7
Togo . . . 31,8 36,1 496 117 24,7 421 40 149 29,9
Uganda 135 135 25 51 6,7 103 29 108 80 28 151 76
Zambia 37,6 26,6 55,3 1438 294 381 14 126 R4 18 11 273
Sudéfrica 24,6 285 239 24,4 26,2 30,4 27 199 290 165 157 24,0
Argelia 30,9 25 228 36,9 473 30,0 27,2 29,7 154 285 29,9 24,6
Egipto 88 132 139 184 30,5 21,8 10,0 24 20,9 193 190 295
Marruecos 126 153 181 159 283 182 218 22 239 211 228 255
Tlnez 176 21,9 21,6 24,4 30,2 30,2 21,9 235 384 21,0 27,8 41,1

Fuente: Célculos dela secretaria dela UNCTAD, basados en Banco Mundia, World Tables (cintas).
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exportaciones de azticar se candizaron haciainversiones en el sector textil através del sistema financiero interior™®.
1 Expansion de las exportacionestradicionales

Como se ha sefidado en los capitul os anteriores, muchas zonas del ASS padecen condiciones agroecol 6gicas
dificiles. Sin embargo, la insuficiente capitalizacion es sin duda uno de los factores determinantes de la bgja
productividad en comparacion con otras regiones. Lamejora de los sistemas de riego, de la utilizacién de abonos
y delas variedades de semillas podriaincrementar considerablemente la productividad y la produccién en buena parte
del ASSy, d mismo tiempo, hacer quelos productos agricol as fueran més competitivos en los mercados mundial es.
Importatambién destacar que € climatropica, que algunos consideran unaimportante limitacién parael crecimiento
del ASS, no haimpedido un crecimiento répido en otras regiones en desarrollo, en particular en €l Asiasudoriental.

Mé&s importante todavia es & gran potencial minero no explotado de algunos paises de Africa. Como
resultado de intensas actividades de exploracion y prospecciéon, en los Ultimos afios han aumentado
considerablemente | as estimaciones de | as reservas minerales del ASS. El Africameridional cuenta por si solacon
cercadd 90 por ciento delasreservas mundiaes de los metales del grupo del platino, 85 por ciento de las de cromo,
75 por ciento de las de manganeso y 50 por ciento de las de oro™. Dado €l bajo nivel actual de las exportaciones en
muchos paises, la explotacion adecuada de las reservas minerales podria conducir aun rapido y sustancia aumento
delosingresos de exportacion. Sin embargo, a menaos que se mejore considerablemente lainfraestructurafisica, las
posibilidades de incrementar |as exportaciones mineras se limitaran principa mente a productos de valor elevado y
a paises con gran extension de costas.

Aunque algunos minerales se prestan a la explotacién por empresas medianas con un nivel de costos
irrecuperables relativamente modesto, la explotacién de otros requiere a menudo inversiones iniciales muy
importantes. Muchas de las empresas estatales existentes en e sector minero, dedicadas tradicionalmente a
actividades de costo elevado y baja productividad, no estdn en condiciones de efectuar esas inversiones sin una
reestructuracién importante. Parece, pues, casi seguro que lalED, ya sea mediante empresas de propiedad total o
empresas conjuntas, desempefiard un papel cada vez mas importante en ese sector en la mayoria de los paises
africanos. En Africase encuentran algunas de las empresas mineras de mayor éxito, entre ellas lamayor del mundo.
Sinembargo, € potencid de exportacion de ese sector seguira estando determinado por lainversién complementaria
del sector plblico en infraestructura.

Laexpansion dela produccion minerano proporcionard por si mismalas vincul aciones econdmicas necesarias
paraimpulsar un proceso de crecimiento econdmico vigoroso y sostenido. Sin embargo, como fuente importante
de ingresos en divisas e ingresos fiscales del gobierno podria utilizarse para acelerar laformacién de capita vy €
cambio estructura en otras partes de la economia. Para ello se necesita unagestion del sector minero mejor que la
que caracterizd a otras épocas, en las que las paliticas oficiales estaban por lo general guiadas por preocupaciones
tradicionales acercadelapropiedad y € contral de las actividades de extraccién, elaboracion y comerciaizacion, asi

0 véase un andlisis de la experienciade Mauricio en L. Darga, "A comparative analysis of the accumulation process
and capital mohilisation in Mauritius, Tanzania and Zimbabwe", documento preparado para un proyecto de laUNCTAD sobre
el desarrollo de Africa en una perspectiva comparada (Ginebra, 1998), documento mimeografiado; y T. Meisenhelder, "The
developmentd state in Mauritius®, Journal of Modern African Studies, vol. 35, N° 2, junio de 1997. Como se sefiala en esos
trabajos, sedieron en Mauricio algunas condiciones especiales (en particular, facilidades de acceso a mercado dela UE) que
contribuyeron aacelerar €l crecimiento. Sin embargo, si pudieron aprovecharse plenamente esas oportunidades fue gracias a
laaplicacion de politicas eficaces.

1 Datos contenidos en un reciente informe de la Oficina de Minas de los Estados Unidos y citados en "Survey of
African Mining", Financial Times, 15 de septiembre de 1997. Por supuesto, la existencia de reservas conocidas no entrafia
necesariamente la de oportunidades de produccion rentable; la conveniencia de invertir en la explotacion de esas reservas
dependera delos costos efectivos de explotacion y de los precios futuros de | os respectivos productos en € mercado mundial.
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Como una respuesta macroeconémica eficaz, con €l fin de evitar problemas tales como € planteado por € "mal
holandés".

Botswana, que ha registrado en | os Ultimos tres decenios una de | as tasas de crecimiento més elevadas de la
economiamundia, es un buen gjemplo de pais con una estrategia de crecimiento eficaz basada en el sector minero.
Laproporcion de ese sector en e PIB de Botswana aument6 desde cero en 1966 a cerca del 50 por ciento en 1986,
y en la actualidad se sitlia ligeramente por debajo del 40 por ciento. Ese desarrollo ha estado estrechamente
vinculado ala explotacion de diamantes, que ha sido una fuente fundamental de divisasy de ingresos del Gobierno.
Esas actividades se han confiado a una sola empresa transnacional de gran tamafio, que tiene una participacion del
50 por ciento en las minas de diamantes (6 otro 50 por ciento corresponde al Estado). L os elementos fundamentales
del éxito de Botswana han sido la negociacidn de contratos adecuados con los productores transnacionales y la
gestidn prudente de losingresos mineros, incluida su utilizacion parainversiones pablicas en capital fisico y humano.
Ademas, los responsables de la elaboracién de politicas han evitado el sesgo urbano que caracteriza a muchas
economias de Africay han dedicado recursos aimpulsar € crecimiento y la productividad agricolas. Sin embargo,
apesar de esos logros, persisten serias dudas acerca de la conveniencia de depender en tan gran medida de un solo
producto, por lo que en los Ultimos afios Botswana ha tratado de diversificar sus actividades relacionadas con la
explotacion de los diamantes, asi como su gama de exportaciones primarias.

Una cuestion fundamental eslade que en qué medidalos intentos de expandir las exportaciones tradicional es
pueden topar con problemas de compasicidn que conduzcan adisminuciones de los precios y aun de losingresos de
exportacion. Laexperienciaindica que esa posibilidad no puede descartarse, especiamente en lo que serefierea
los principales productos agricolas que exportalaregion. No obstante, el répido crecimiento de los paises de Asia
pobres en recursos, como Chinay lalndia, puede aterar |a demanda de todo tipo de productos primarios, incluidos
los productos basicos agricolas tradicionales y los productos de lamineria. Laexpansion de las exportaciones de
productos tradiciona es requerirg, sin embargo, una cuidadosa evaluacion de los costos y beneficios potenciales, en
particular S se precisan inversiones importantes. Ademaés, habra que tener presentes los problemas que plantea el
paso de cultivos alimentarios a cultivos de exportacion, examinados en € capitulo |1.

2. Exportaciones no tradicionales

Son bien conocidas las ventgjas de promover la elaboracion y la diversificacion hacia exportaciones no
tradicionales. Esa estrategia permite hacer més estables |os ingresos de exportacion y reducir el riesgo de las
inversones®. Ademés, o que es quizas més importante, puede facilitar € desarrollo de actividades més adecuadas
para profundizar la base tecnoldgica y la dotacién de conocimientos del paisy la entrada en mercados con una
elasticidad-ingreso de la demanda comparativamente elevada.

Sin embargo, no existe unardacion directay sencillaentre la diversificacion hacia nuevos productos primarios
y losresultados globales de exportacion. Aunque puede estabilizar |os ingresos de exportacion, ladiversificacion
no contribuye por si solaaestablecer unavinculacion dindmica entre lasinversiones y la exportacion. Hade abarcar
productos con mayor potencia de oferta y de demanda e ir acompafiada de politicas tendentes a traducir €
incremento de losingresos en una acel eracion de la acumulacion de capital. Ademas, |os nuevaos productos pueden
exigir niveles considerablemente mas elevados de capital y de conocimientos que quizés se podrian utilizar més
productivamente en el sector tradicional para generar ingresos de exportacion.

2 Véase un andlisis de esa experiencia en TDR 1993, segunda parte, capitulo 11, seccion C.

B Véase un andlisis de ladefinicion de las exportaciones no tradicionales y de su relacion con la diversificacion en G.
Frazer y G. Helleiner, "Non-traditional exports and export diversification: Alternative definitions and methodologies”,
documento preparado para el proyecto WIDER sobre € crecimiento, €l sector exterior y e papel de las exportaciones no
tradicionales en e Africa subsahariana, Helsinki, mayo de 1997.
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La elaboracion, por su parte, no siempre afiade valor a los productos primarios. Cuando la tecnologia es
anticuada e ineficiente, puede resultar més racional exportar el producto primario sin elaborarlo; ése parece ser €
caso, por gemplo, de las exportaciones de nueces de acaj U de algunos paises del Africameridional. Un proceso de
elaboracion ineficiente puede colocar alas industrias nacional es que fabrican productos de consumo acabados en
situacion de desventagja en los mercados internacionales si se ven obligadas a comprar material es elaborados por
empresas nacionaes con costos elevados. Asi parece ocurrir en € caso de agunas industrias de bienes de consumo
duraderos en Sudéfrica, donde las chapas metdlicas suministradas por |os productores naciones cuestan mucho més
que las que se pueden obtener en los mercados mundiales'.

Por consiguiente, no todas las economias con estructuras de produccién y de exportacion diversificadas logran
unatasa elevadade acumulacion y de crecimiento de losingresos. En realidad, seglin un estudio realizado sobre e
periodo 1970-1985, en nueve de |os once paises que emprendieron la diversificacion hacia nuevos productos, los
ingresos redles de exportacion disminuyeron o se estancaron. De los ocho paises que registraron un crecimiento de
los ingresos reales de exportacion durante ese periodo, solo dos lo hicieron con exportaciones diversificadas'™.

Como se hasefidado, agunos productos agricolas tienen un potencia dindmico por su elevado vaor unitario
y lagran dagticidad-ingreso de su demanda. Para que tenga éxito la diversificacion hacia esos productos suele ser
necesario introducir nuevas tecnologias, una gestion eficiente y técnicas de comercializacion. Pueden establecerse
entonces vincul aciones positivas con industrias naciona es de los sectores alimentario, de las bebidas y del tabaco,
lo que puede propiciar una orientacion més decidida hacia la exportacion, asi como el surgimiento de empresas
nacionales de elaboracion de productos basicos agricolas con un tamarfio suficiente para competir en los mercados
internacionales. El establecimiento de esas empresas es esencia para que se desarrolle en el ASS una fuerte
vinculacién entre los beneficios, lasinversionesy la exportacién.

La experienciadel Asiaoriental brinda a gunas ensefianzas (tiles sobre la diversificacion y la elaboracién
basadasen € sector primario. A diferenciade laprimera oleadade NEI del Asia oriental, tres economias del Asia
sudoriental (Indonesia, Maasiay Tailandia) pudieron explotar una abundante dotacién de recursos naturales que
ofrecia considerables posibilidades de crecimiento acelerado a través de la diversificacion y de una mayor
elaboracion de productos basados en recursos naturales. Entre 1967 y 1975, la participacion de las exportaciones
primariasen d total de las exportaciones no petroleras de esos tres paises disminuyd, aunque en 1975 seguia siendo
de mas del 87 por ciento. Ademés, la proporcién de agunos productos primarios de importancia fundamental
aument6 durante ese periodo: en Indonesiala proporcién de productos primarios distintos de |os alimentos aument6
del 70 por ciento a 73 por ciento; en Tailandiala proporcién de exportaciones de alimentos pasd del 55 por ciento
al 64 por ciento de las exportaciones totales; y en Malasia una disminucion mas pronunciada de la proporcién de
exportaciones primarias durante ese periodo coincidid con € éxito de la diversificacidn haciala elaboracion de aceite
de pamay cacao, asi como hacia productos de caucho, maderay papel. También en Tailandia se produjo una
diversificacion hacia productos alimentari os de exportacién, como los del pescado, asi como hacia los productos de
meaderay de papd y de minerdesno metdicos. En Indonesia, donde € proceso de diversificacién hasido més lento,
seregistré un crecimiento del sector de lamaderay, desde mediados del decenio de 1970, de los productos de madera
y depapel. Sin embargo, en 1985 més de las dos terceras partes de las exportaciones no petroleras de esos paises

14 Los costos elevados pueden también ser una caracteristica de las primeras etapas de desarrollo de industrias
nacientes que se promueven en €l contexto de una estrategia de desarrollo amas largo plazo. Ental caso, es necesario evitar
gue las empresas nacional es alas que suministran insumos esas industrias tengan que sufragar la diferencia entre los precios
en e mercado mundid vy los precios més elevados de los suministros nacionales. Para ello pueden introducirse temporalmente
subvenciones de precios o de costos.

% Véase P. Svedberg, "The export performance of sub-Saharan Africa’, en J. Frimpong-Ansah, SM. Ravi Kanbur y
P. Svedberg (eds.), Trade and Development in Sub-Saharan Africa (Manchester: Manchester University Press, 1990).
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correspondian aindustrias de transformacion de recursos naturales y productos primarios con baja densidad de mano
de obra cualificada, capital y tecnologia, y en Indonesiala proporcién era de més del 85 por ciento'®.

Aun productos tradicionales como la madera pueden brindar considerables posibilidades de diversificacion
hacia productos més e aborados y manufacturas sencillas. En Indonesia las exportaciones de madera contrachapada
crecieron considerablemente durante €l decenio de 1980 araiz de la diversificacion hacia productos de maderay de
pape en d decenio anterior. También Malasia haincrementado considerablemente sus exportaciones de productos
de latransformacion de lamadera, en particular madera contrachapaday muebles'’. Esas actividades de elaboracion
presentan especial interés para paises tales como el Cameran, el Gabon y Ghana, que ya han promovido con éxito
las exportaciones de madera.

En esas primeras etapas de |a diversificacion puede resultar ventajoso atraer |ED, teniendo en cuenta las
facilidades de acceso de las filidles de empresas transnacionales al capital, la tecnologia y las redes de
comercidizacion de sus empresas matrices. Sin embargo, las experiencias de diversificacién que han tenido éxito
en esos sectores agricolas dinamicos indican que € apoyo del sector publico y las inversiones internas son
ingredientes no menos importantes. Por gjemplo, la gran expansién de las exportaciones de Chile de productos
agricolas dinamicosy no tradicionaes, como lafruta, los productos forestales'y €l vino, desde mediados del decenio
de 1980 se ha cimentado en una fuerte recuperacion de lainversion privadainterior, que, sin embargo, dificilmente
se habria materializado de no haber habido anteriormente inversiones publicas en educacion e investigaciones
agricolasy forestdesy desarrollo de lainfraestructura. LalED hasido una fuente importante de nuevos canales de
comerciaizacion y de tecnologia, que los productores nacional es han adaptado a sus propias necesidades'®.

L os excelentes resultados obtenidos por |os exportadores de productos agrarios del Asia sudoriental derivan
de unaexperienciasimilar’®. El gran éxito de Malasiaen e desarrollo de exportaciones agricolas dinamicas como
las de aceite de pdma, asi como de productos elaborados en los sectores del cacao y del caucho, se habasado en €
surgimiento de unidades de produccion relativamente grandes y en un fuerte apoyo oficial, en particular a la
investigacion sobre productos concretos (véase e recuadro 7).

Varios paisesdel ASS diversificaron también sus exportaciones con productos agricolas dinamicos durante
los decenios de 1980 y 1990, aunqgue en lamayoriade | os casos | 0s ingresos de exportacion siguen siendo pequefios
en términos absolutos (cuadro 52). Kenya, la Republica Unida de Tanzaniay Zimbabwe han promovido con éxito
las exportaciones horticolas, y otros paises, como Gambia, estan empezando a desarrollar su capacidad de
exportacion de esos productos. Dejando aparte a algunos pequefios exportadores que han conseguido establecer
contactos comerciales en €l extranjero através de vinculos familiares, por lo general han desempefiado un papel
dominante en esos casos empresas extranjeras con facilidades de acceso a insumos de produccion y redes de
comercidizacion.

!¢ Esacategoria abarcalos productos alimenticios, otros productos primarios, |os productos de maderay de papel y
los productos de minerales no metdlicos. Véase TDR 1996, segunda parte, capitulo |1, seccion C.

17 Véase UNCTAD, "Andysis of nationa experiences in horizontal and vertical diversification, including the
possibilities for crop substitution: Malaysia® (UNCTAD/COM/73), 1995, y TDR 1996, segunda parte, anexo del capitulo 11.

8 M. Agosin, "Export performancein Chile", documento preparado parael proyecto WIDER sobre € crecimiento,
el sector exterior y el papel de las exportaciones no tradicionaes en e Africa subsahariana, Helsinki, mayo de 1997.

19 K.S. Jomoy M. Rock, "Economic diversification and primary commaodity processing in the second-tier South-East
Asian newly industrializing countries’, UNCTAD Discussion Paper N° 136 (Ginebra, 1998)
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Recuadro 7
LA INDUSTRIA DEL ACEITE DE PALMA EN MALASIA

El surgimiento y € répido crecimiento de una industria de produccion y elaboracidn de aceite de palma orientada
alaexportacion hasido un factor que ha contribuido en medidaimportante al desarrollo econémico de Malasial. En menos
de 20 afios, laindustria del refinado de aceite de palma, que tenia una capacidad de menos de 40.000 tonel adas de aceite
crudo aprincipios del decenio de 1970, crecié hasta convertirse en una gran industria de exportacién que en la actualidad
elabora el 99 por ciento del aceite de pama crudo y del aceite de palmiste crudo, de 8 a9 millones de toneladas anuales.
Se cacula que esa cifra representa alrededor del 60 por ciento de la produccion mundia de aceite de pamarefinado (y el
70 por ciento de su produccion mundia) y alrededor del 10 por ciento de la produccion mundial de aceitesy grasas (y € 25
por ciento de su comercio mundial).

El Gobierno aent6 ladiversificacion haciael aceite de palmaen respuesta a las marcadas fluctuaciones de | os precios
del caucho en el decenio de 1950 y alabaja de los precios del producto en el decenio siguiente, asi como en prevision del
inevitable agotamiento de | os yacimientos de estafio. El proceso de diversificacion se vio favorecido por diversos factores,
entre los que se contaron la creciente demanda internacional de aceite de palma, la dotacion de factores con que contaba
Malasiatanto en recursos fisicos (clima, topografia, infraestructura de plantaciones) como en recursos humanos (experiencia
agroeconomicay en gestion de plantaciones), y labgjaintensidad de utilizacion de mano de obra en la produccion de aceite
de padma, en comparacidn con la de caucho, factor que adquirid creciente importancia al agudizarse la escasez de mano de
obra en las plantaciones.

L as actividades de investigacion financiadas tanto por €l Gobierno como por € sector privado han contribuido en
medida importante a éxito de la industria del aceite de palma. En 1979, e Gobierno establecid € Ingtituto de
Investigaciones sobre el Aceite de Palma de Maasia (PORIM) con miras a aumentar el consumo de productos del aceite
de pdma, promover su comerciabilidad, encontrarles nuevos usos, y aumentar su calidad y |a eficiencia de su produccion.
El PORIM presenta dos caracteristicas destacables: ha sido financiado principal mente por la propiaindustria através de
un gravamen sobre la produccion, y |as decisiones sobre sus programas de investigacion se han encomendado a un comité
conjunto de representantes delaindustriay del Gobierno. Esas caracteristicas han garantizado la disponibilidad permanente
de fondos para las investigaciones y la adecuacion de éstas alas necesidades de | os productores.

El Gobierno ha promovido activamente todas las fases de elaboracion y refinado del aceite de palma, con miras a
crear todo un sector industrial basado en la transformacién de ese recurso. Un elemento fundamental de esa estrategia ha
sido la politica de eximir parcialmente a los productos de la elaboracion del aceite de palma del pago de los derechos de
exportacion, segin el grado de elaboracion. La consiguiente inversion masiva en capacidad de el aboracion desencadend
unaintensa competencia entre | os refinadores, que los obligd a mejorar répidamente su capacidad industrial y tecnol égica.
De ahi que, en € plazo de un decenio, Maasia pudiera no solo adoptar la tecnologia mundial méas avanzada para € refinado
de aceite de palma, sino incluso innovar.

! Véase un andisis mas detallado del papel de las politicas del sector publico en € desarrollo de laindustria

del aceite de pdmade Maasaen M. Jdani y B.M. Maek, " Support policies for the Malaysian palm oil industry™, documento
presentado a la conferencia internacional de FEDEPALMA celebrada en Barranquilla (Colombia) del 2 a 9 de junio de
1995; K.S. Jomo y M. Raock, "Economic diversification and primary commodity processing in the second-tier South-East
Asian newly industrializing countries*, UNCTAD Discussion Paper N° 136 (Ginebra, 1998); y UNCTAD, "Analysis of
national experiencesin horizontal and vertical diversification, including the possibilities for crop substitution: Malaysia"
(UNCTAD/COM/73, 1995).

Cuadro 52
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EXPORTACIONES DE PRODUCTOS AGRICOLAS DINAMICOS 2 DE ALGUNOS
PAISES Y REGIONES, 1980-1995
(Millones de ddlares)

Region/pais 1980 1985 1990 1992 1994
Africa 2540 2290 3477 3522 3853
Africa subsahariana 1524 1403 1878 1877 2050
delacual:
Camerdn 25 12 58 74 97
Coted'lvoire 298 272 319 335 366
Kenya 79 79 125 142 153
Senegal 198 238 400 280 212
Zimbabwe 44 42 37 34 62
Egipto 131 168 159 206 158
Tlnez 138 146 311 310 352

Partidas recordatorias:

Todos los paises en desarrollo 29023 32819 52 873 59419 71247
Brasil 3965 4997 5636 5793 7244
Chile 585 887 1840 2322 2 406
Malasia 1724 2237 2551 3178 4488

Fuente: Base de datos delaUNCTAD.

a Carney productos carnicos; productos lacteos; pescado y sus productos; frutas, verduras, hortalizas y nueces

frescas y elaboradas; piensos; semillas ol eaginosas; aceites vegetalesy animales; y especias.

La introduccién de variedades de alto rendimiento y otros resultados comercialmente aplicables de las
investigaciones agricolas condtituira probablemente un elemento importante de la estrategia del ASS para aumentar
la productividad en la agricultura y reorientar ulteriormente la actividad exportadora hacia productos agricolas
dinamicos. Sin embargo, como se sefialé en € capitulo anterior, los gastos en investigacién degjaron de aumentar
en el ASS afinales del decenio de 1970, y han sido considerablemente inferiores alos de otras regiones. Aunque
se haincrementado la ayuda de donantes para investigaciones agricolas, compensando en parte la disminucién de
los fondos oficiaes, es poco probable que los donantes mantengan indefinidamente tan elevados niveles de
financiacion®. Para fortalecer la investigacion agricola en Africa es preciso tener en cuenta € ato grado de
especificidad geogréfica de la tecnologia agricola, que ha dificultado la transferencia de tecnologia de los paises
desarrollados @ ASS. Resulta alentador observar, sin embargo, que muchos paises del ASS han intensificado
recientemente su cooperacién en materia de investigaciones agricolas y se han gecutado diversos proyectos
regionales™.

2 \/éase P. Pardey, J. Roseboom y N. Beintema, "Investmentsin African agricultural research”, World Devel opment,
vol. 25, N° 3, 1997, pégs. 409 a 423.

2 Véase, por gemplo, A. Taylor y otros, " Strengthening national agricultural research systemsin the humid and sub-
humid zones of West and Central Africa’, World Bank Technical Paper N° 318 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1996).
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D. Industriay competitividad

Auncue en muchas economias de Africa existen considerables posibilidades de incrementar la productividad
en el sector primario, amés largo plazo habré que promover mas resueltamente la produccién y las exportaciones
de manufacturas s se quiere mantener un rapido crecimiento de la productividad. Hastael momento, los resultados
del sector industrid han sido por [0 general insatisfactorios, y solo unos pocos paises del ASS estan actualmente en
condiciones de acometer més resueltamente la exportacion de manufacturas con ataintensidad de mano de obra
En cambio, algunos paises del Africameridional y del Africa septentrional se estén acercando alos limites de la
expangoninicia delas manufacturas que puede lograrse con mano de obra abundante Gnicamente y necesitan cada
vez més conocimientos y tecnologias més avanzados para mantener € crecimiento del sector.

1 Estructuray resultadosdelaindustria

Los datos disponibles indican que la participacion de las manufacturas en e PIB de Africa (excluida
Sudafrica) es baja aun en comparacion con otras regiones en desarrollo. En 1995 era de s6lo un 11,5 por ciento,
frente a 21 por ciento de AméricaLatinay a 24 por ciento del Asiameridiona y oriental. En ese mismo afio, la
proporcion correspondiente a Africa del valor afiadido del sector manufacturero (VAM) de todos los paises en
desarrollo fue de sdlo un 5,5 por ciento, lo que representa una disminucion respecto del ya bgjo nivel de arededor
de 6,9 por ciento registrado a mediados del decenio de 1980%. Ademés, en términos absolutos el VAM del ASS
apenas s creci6 entre 1980 y 1990, y desde entonces ha disminuido, en pronunciado contraste con € de otras
regiones en desarrollo.

Como resultado, la diferencia absol uta entre la produccién manufactureradel ASSy ladd resto del mundo
haaumentado sustancidmente en los Ultimos 20 afios. A principios del decenio de 1990, el VAM de todos | os paises
del ASS sestuabaaun nivel parecido d de Indonesiay Turquia, mientras que en 1970 habia sido tres veces superior
a de Indonesia. Ademés, como ya se ha sefidlado, su distribucion dentro de Africaes muy desigual. El VAM de
Sudéfricaequivale gproximadamente al del conjunto de los paises del ASS, y entre éstos destacan por su actividad
manufacturera el Camertin, Céte d'lvoire, Kenya, Nigeriay Zimbabwe. En valores per capita, sblo Mauricio y
Sudafrica han establecido una sdlida base manufacturera comparable a la de los paises de ingreso medio como
Turquia (gréfico 26). También agunas economias del Africa septentrional, en particular Marruecosy Tunez, pueden
compararse favorablemente con ciertas NEI del Asia oriental de la segunda oleada, como Indonesia. Sin embargo,
€l examen de las tendencias de la produccion manufacturera por habitante indica que en 1980 eran 14 |os paises del
ASS con una produccién manufacturera por habitante comparable y en muchos casos considerablemente superior
alade Indonesia, mientras que en 1995, atenor de los datos disponibles, todos ellos se habian rezagado.

En sumayoria, los paises del ASS no han alcanzado en su produccion manufacturera el nivel de umbral que
los ayudariaasalir del circulo vicioso que limita su entrada en |os mercados extranjeros; la produccion se destina
principalmente a mercado interior. Esa situacién contrasta con la del Asia oriental, en la que € apoyo y la
proteccion otorgados a esas industrias se condicionaron a la obtencion de buenos resultados de exportacion desde
las primeras etapas. Por |o tanto, las industrias manufactureras de Africa no han estado expuestas a las disciplinas
de mercado que conllevala actividad exportadora, y, ademas, no han gozado de las ventgjas de escala necesarias para
competir internacionalmente. A su vez, esos factores han circunscrito ulteriormente el desarrollo de tales industrias
amercados interiores pequefiosy de escaso dinamismo, perpetuando |os costos elevados y dando lugar aineficiencias
y bajos niveles de productividad.

Laindustriaaimentaria parece ser & sector manufacturero dominante en las economias no mineras de Africa,
mientras que en éstas una proporcion sustancial de la produccién corresponde al grupo de otras manufacturas, que
abarcad petrdleoy losmetales (véase € cuadro 53). El papel de los alimentos, las bebidasy € tabaco en el sector
manufacturero y la reducida proporcion de manufacturas en |as exportaciones

2 ONUDI, International Yearbook of Industrial Statistics 1998, cuadro 1.3.
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Gréfico 26

VALOR ANADIDO PER CAPITA DEL SECTOR MANUFACTURERO EN EL AFRICA
SUBSAHARIANA, SUDAFRICA, INDONESIA Y TURQUIA, 1995
(Ddlares constantes de 1987)

Fuente: Banco Mundial, World Devel opoment Indicators, 1997 (CD-Rom).
Nota: Los datos de Benin, Burkina Faso, Guinea Ecuatorial y Namibia corresponden 21994, y los de Céte d'Ivoirey
Zimbabwe a1993.
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totales confirman laimportanciadel mercado interior parael desarrollo de las manufacturasen el ASS. En cambio,
es muy pequefia la proporcion correspondiente a las actividades manufactureras que mas podrian impulsar e
desarrollo.

Esa situacion deriva en parte de politicas erréneas adoptadas en las primeras etapas de la
industrializacion. El principal papel que se asigno a sector manufacturero en los paises del ASSincluso antes de
su independencia fue e de producir bienes de consumo no duraderos para € mercado interior, con miras a la
sustitucion de importaciones. En la mayoria de los casos, ese primer intento de modificar la estructura de la
produccion interna no exigio compleas intervenciones publicas para aiviar los problemas de coordinacion del
mercado que caracterizan a menudo las actividades industriales modernas. Ademas, puesto que los costos de
trangporte eran por lo genera devadosen d ASS, esos productos podian resultar competitivos con las importaciones
aun cuando los costos de produccion internos fueran mas elevados que los internacionales. En la mayoria de los
casos, esa estrategia no logré establecer una proporcion adecuada entre | as actividades destinadas al mercado interno
y las orientadas a la exportacion, condicidn necesaria para mejorar la situacion de la balanza de pagosy promover
laindugtrializacién. Ese desequilibrio se manifestd en la précticainexistencia de iniciativas tendentes a promover
las exportaciones de manufacturas, y, unido alos elevados costos, frustrd las ambiciones que pudieran abergar los
fabricantes de penetrar en los mercados de exportacion y afianzarse en ellos*.

2. La competitividad de las exportaciones de manufacturas

Como se ha sefialado, existen posibilidades de aumentar |as exportaciones de manufacturas en unos pocos
paises del ASS. Sin embargo, se plantea la cuestién de si |as actual es estructuras manufactureras se prestan aun
desarrollo més orientado ala exportacion. Si no se aplican paliticas selectivas de fomento de la exportacion, la
competitividad depende del comportamiento de los salarios reales, del crecimiento de la productividad y del tipo de
cambio real. La comparacién de los costos unitarios de la mano de obra de a gunos sectores manufactureros de
paises de Africay de agunos competidores potenciales en 1995 indica que en lamayoria de los casos |os costos eran
mucho més devados en Africa que en paises competidores tales como Bangladesh, laIndia e Indonesia (cuadro 54).
Ademés, por lo general |os costos unitarios de la mano de obra aumentaron en Africaa partir de 1980 en relacion
con los de los paises competidores, a pesar de que en muchos casos los salarios reales se estancaron o incluso
disminuyeron?. Por otra parte, algunas economias africanas con salarios rel ativamente elevados, como Marruecos,
Mauricio y Sudéfrica, se han contado entre |os exportadores més dindmicos de la region en productos tales como
los textiles, € vestido y € calzado. El fuerte crecimiento de la productividad en esas economias ha sido un
ingrediente fundamental del auge de sus exportaciones.

En & cuadro 55 se presenta un indicador mas completo de la competitividad, que tiene en cuenta las
variaciones delostipos de camhio, delossdariosy delaproductividad. Desde principios del decenio de 1980 hasta
mediados del siguiente, e indicador agregado de la competitividad mejoré en algunos de esos paises, y muy
espectacularmente en € caso de Egipto. Sin embargo, esa mejora parece imputable en gran medida a una
combinacion de depreciacion monetariay reduccidn sustancial de los salarios reales, pues en realidad las inversiones
registraron una importante disminucion. En diversos paises e fuerte crecimiento de la productividad y de las
inversiones hasido contrarrestado por la apreciacion de lamoneda o e rapido aumento de los costos sdariales. A

2 R.C. Ridddl, "Manufacturing Africa. Reflections from the case-studies', en R.C. Riddell con P. Caughlin, C. Harvey,
I. Karmiloff, S. Lewis Jr., J. Sharpley y C. Stevens, Manufacturing Africa (Londres: Overseas Development Institute y James
Currey; y Portsmouth, New Hampshire: Heinemann, 1990), p&g. 36; y L. Mytelkay T. Tesfachew, "The role of policy promoting
learning during the early industrialization: Lessons for African countries®, documento preparado para el taller delaUNCTAD
sobre el desarrollo econdémico y ladinamica regiona en Africa, Mauricio, diciembre de 1997.

% De 1975-1979 a 1987-1991 los salarios redes del sector manufacturero en Zimbabwe, Mauricio, Kenyay la
Republica Unida de Tanzania disminuyeron en 32 por ciento, 37 por ciento, 40 por ciento y 83 por ciento, respectivamente;
véase OIT, World Employment Report 1996/97 (Ginebra: OIT, 1997).
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diferencia de lo ocurrido en la India, Indonesiay Turquia, sigue sin darse en Africa una combinacion de fuerte
crecimiento de las inversiones y de la productividad con un crecimiento moderado de los salarios realesy relativa
estabilidad monetaria

Cuadro 53

PARTICIPACION DE ALGUNAS CATEGORIAS DE PRODUCTOSEN EL VALOR ANADIDO TOTAL
DEL SECTOR MANUFACTURERO EN AFRICA, POR PAISES, 1970 Y 1993

(Porcentajes)
Alimentos, Maquinariay
bebidasy Textilesy equipo de Productos Otras
tabaco vestido transporte quimicos manufacturas

Pais 1970 1993 1970 1993 1970 1993 1970 1993 1970 1993
Argelia 32 13 20 14 9 15 4 5 35 54
Burkina Faso 69 . 9 . 2 1 . 19 .
Cameran 50 26 15 12 4 1 3 8 27 54
Congo 65 . 4 . 1 . . . 29 .
Coéted'lvoire 27 35 16 11 10 7 . . 47 47
Egipto 17 21 35 13 9 13 12 13 27 40
Gabén 37 . 7 . 6 . 6 . 44 .
Ghana 34 36 16 5 4 2 4 10 41 47
Kenya 33 42 9 9 16 10 9 9 33 30
Jam. Arabe Libia 64 . 5 0 12 . 20
Madagascar 36 . 28 6 7 . 23
Malawi 51 . 17 3 10 . 20

Mali 36 . 40 4 . 20
Mauricio 75 . 6 5 3 12

M ozambique 51 . 13 5 3 28
Rwanda 86 . . . 3 . 2 . 8 .
Senegdl 51 58 19 2 2 3 6 14 . 23
SierralLeona . 69 . 1 . . . . . 30
Somalia 88 . 6 . . . 1 . 6 .
Sudéafrica 15 16 13 8 17 18 10 10 45 48
Sudan 39 . 34 . 3 . 5 . 19
Swazilandia 37 . 2 . . . . . 60

Tlnez 29 . 18 4 13 . 36

Rep. Un. de Tanzania 36 . 28 5 4 . 26
Zambia 49 . 9 . 5 10 . 27
Zimbabwe 24 33 16 16 9 6 11 4 40 41

Fuente: Banco Mundial, World Development Indicators, 1997 (CD-Rom).
a Maderay productos conexos, papel y productos conexos, petréleo y productos conexos, productos de metales
y minerales basicos, productos metdlicos fabricados, y articulos profesionales y articulos manufacturados
diversos.
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Cuadro 54
COSTOSUNITARIOS DE LA MANO DE OBRA EN ALGUNOS PAISES

E INDUSTRIAS, 1980 Y 1995
(Relaciones con los niveles de | os Estados Unidos)

Textiles Vestido Equipo de transporte Calzado
Pais 1980 1995 1980 1995 1980 1995 1980 1995
Ghana 0,79 1,05 0,53 . 0,84 . 526 ..
Kenya 0,97 161 1,07 0,65 157 2,25 043 1,13
M adagascar 0,75 0,49 059 124 0,73 1,28 0,77 0,59
Mauricio 0,67 0,96 1,08 1,53 1,02 1,28 081 0,57
Rep. Unida de Tanzania 0,90 .. 0,87 . 0,64 . 1,23 .
Zimbabwe 0,71 0,69 1,07 1,30 1,01 0,98 1,02 097
Sudéfrica 1,010 1,45 1,45 1,88 1,23 1,35 1,22 148
Egipto 1,28 1,45 1,15 1,02 1,55 1,48 1,50 0,30
Marruecos 1,16 1,33 1,45 1,64 1,33 1,24 1,46
Tlnez 1,37 . 1,24 . 0,95 . 1,15 .
Bangladesh 1,04 181 0,77% 0,87 0,73 0,35 049 0,71
Indonesia 0,58 0,32 1,14 0,95 0,40 1,46 045 0,85
India 1,16 1,09 1,19 0,46 1,25 1,46 1,65 0,60
Republicade Corea 0,74 081 0,79 091 0,76 0,80 1,01 1,03
Turquia 0,69 0,42 0,71 0,39 0,98 0,63 1,06 0,60

Fuente: Célculosde la secretariade la UNCTAD, basados en ONUDI, Handbook of Industrial Statistics, 1988, e
International Yearbook of Industrial Statistics, varios nimeros.

a 1983.

Muchas empresas africanas que han acometido con éxito la exportacion de productos tales como textiles y
prendas de vestir han podido hacerlo porque inversiones sustanciales en nuevo equipo y dispositivos de control de
lacalidad han permitido establecer vincul os con distribuidores extranjeros®®. Aun en el caso de productos con gran
intensidad de mano de obra, e éxito en la comerciaizacion esta estrechamente vinculado a consideraciones de
cdidad y fiabilidad, por lo que lainversién en capital humano y fisico es a menudo una condicidn necesaria para
labrarse una reputacion de respetabilidad comercial. Las empresas manufactureras africanas que han obtenido
buenos resultados han invertido en comercializacion, ya sea dentro de la propia empresa o a través de vinculaciones
con servicios de comercializacion, y en algunos paises las instituciones publicas han desempefiado un papel
especialmente importante a organizar ferias de muestras y ocuparse de la tramitacion de las formalidades
comerciales. Cuando se harecurrido en medidaimportante a empresas extranjeras, no parece haberse producido,
salvo en Mauricio, la transferencia de capacidad que ha caracterizado, en cambio, a Asiaoriental.

% Véase S. Wangwe, "Conditions under which African manufacturing industries in sub-Saharan Africa have been able
to break into export markets', documento presentado a taller de la UNCTAD sobre el desarrollo econémico y ladinamica
regional en Africa, Mauricio, diciembre de 1997.
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Cuadro 55

INDICADORES DE LA COMPETITIVIDAD DE LAS MANUFACTURAS
EN ALGUNOS PAISES, 1995

(1985 = 100)
@ @ ©)] Q) ® (6
Partidas recordatorias
Costos salariales  Productividad dela Indicador
_ Tipo de c%mbio realesenlas mano de obra ~en agrega_ldo_de | Empleo en las e

Pais/region real manufacturas lasmanufacturas  competitividad manufacturas Inversion
Ghanaf 250,8 259,1 187,5 1814 128,2 105,2
Kenyag 85,2 76,3 69,6 77,7 108,4 93,2
Mauricio " 84,5 165,5 165,6 84,5 150,4 108,3
Zimbabwe' 143,7 81,1 82,7 146,5 90,2 103,5
Sudéfrica 66,9 105,7 118,0 74,7 94,3 95,2
Egipto f 180,2 63,5 121,3 344,2 116,0 90,3
Marruecos 78,3 101,6 144.3 111,1 167,2 92,9
Indonesia 140,5 155,8 182,0 164,1 248,6 111,6
Indi af 169,8 116,1 167,2 2446 119,0 100,6
Republicade Corea 71,3 248,3 2834 814 119,6 107,5
Turquia h 121,5 181,2 237,8 159,4 110,6 105,1

Fuente: Datos sobre los tipos de cambio y los precios de FMI, Anuario de Estadisticas Financieras I nternacionales
1997; datos sobre lainversion y el PIB de Banco Mundial, World Devel opment Indicators 1997 (CD-Rom); datos restantes
de ONUDI, International Yearbook of Industrial Satistics, varios niimeros.

a

b

o

- -0 Q ™t o

Tipo de cambio hilateral con e dolar deflactado por los precios; un indice superior a 100 indica una
depreciacion en términos reales de la moneda nacional desde 1985.

Costos sdlariales nominales deflactados por € indice delos precios al por mayor cuando se disponiade €l vy,
en caso contrario, por € indice de precios de consumo.

Valor afiadido real por trabajador.

Calculado multiplicando la relacion entre el valor afiadido por trabgjador en las manufacturas (columna 3) y
los costos salariales reales de las manufacturas (columna 2) por el tipo de cambio real (columna 1).

indice de larelacion entre lainversion interna brutay € PIB.

1985-1993.

1991-1995.

1985-1994.

1994 (1989 = 100), excepto larelacion inversién/PIB, que eslade 1993 (1989 = 100).

La experiencia de la segunda oleada de NEI del Asia sudoriental encierra, unavez més, ensefianzas para el
ASS. Como habia ocurrido un decenio 0 mas antes en el caso de sus vecinos nordorientales, un elemento decisivo
paralareorientacion de esas economias hacia exportaciones de manufacturas con gran intensidad de mano de obra
fue la combinacion deinversiones privadas y plblicas apoyadas por politicas comerciales e industrial es adecuadas®.
En Tailandialas manufacturas se convirtieron en el principal sector econdmico, por su participacién en el PIB, a
finales del decenio de 1970, y en Maasiaa principios del decenio siguiente, pero en Indonesia no se alcanzé ese
estadio hasta principios del decenio de 1990. En todos esos paises € sector manufacturero se fue consolidando a
lo largo de un periodo bastante dilatado de industrializacion por sustitucién de importaciones, que contribuy6 a

% Véase TDR 1996, segunda parte, capitulo 11, seccion C.
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promover la capacidad naciona de los subsectores de manufacturasligerasy de transformacion de recursos naturales.
Como en e caso del ASS, las principales aportaciones a VAM procedian en esos paises de los subsectores
alimentario, de las bebidas y del tabaco. Sin embargo, e proceso de industrializacion por sustitucion de
importaciones termind configurando una estructura manufacturera mas diversificada que en la mayoria de los paises
del ASSYy esos sectores congtituyeron posteriormente una parte importante de la capacidad exportadora de los paises
del Asia sudoriental, a menudo mediante una activa participacion de empresas extranjeras, en particular en los
sectores del vestido y de la electrénica, que utilizan intensivamente mano de obra?”. En los tres paises, €l proceso
de industrializacion por sustitucion de importaciones condujo a surgimiento de diversos sectores con utilizacion
intensiva de recursos naturales, que con el tiempo adquirieron capacidad de exportacién, como €l delasjoyas, € de
laelaboracion de dimentosy € de los productos de madera.

E. Losmercados de las exportaciones de Africa

Para que los paises en desarrollo puedan mantener un crecimiento basado en los resultados de exportacién
es fundamental que puedan incorporarse a los sectores en expansion del comercio internacional. Ese crecimiento
no se limita necesariamente alos productos con una elasticidad-ingreso elevada. El comercio internaciona puede
intensificarse por diferentes razones y con consecuencias muy diferentes para el crecimiento alargo plazo de las
economias nacionales. La liberalizacion en mercados relativamente poco dinamicos pero de gran tamafio y en
relacion con productos de easticidad-ingreso moderada o aun baja puede brindar amplias oportunidades de
exportacion para pequefios paises en desarrollo, en particular en los mercados de la OCDE, en los que la expansion
del comercio depende, méas que de un rdpido crecimiento, de la modificacion de las posiciones competitivas. Sin
embargo, hasta e momento son pocos los paises en desarrollo que han conseguido penetrar y aumentar su
participacion en sectores comercial es en expansion en esos mercados altamente competitivos.

También son considerables |as posibilidades de aumentar las exportaciones de manufacturas, en particular
de las que requieren unamenor utilizacion de conocimientos, no sélo alas economias avanzadas, sino también alas
NEI, en las que el rgpido crecimiento econdmico y la evolucion hacia actividades industriales més avanzadas han
abierto nuevas oportunidades de mercado para paises menos desarrollados. Ademés, a promover en el ASS sectores
manufactureros més orientados a la exportacion es necesario estudiar atentamente las posibilidades de incrementar
el comercio con otros paises en desarrollo, y en particular € comercio intrarregional. Este puede constituir el primer
paso para la adquisicion de los conocimientos necesarios, antes de abordar las dificultades que plantean los
mercados, mas exigentes, de las economias avanzadas.

1. L os mercados dela OCDE

Durante el Gltimo decenio, los paises de Africa han tenido mucho menos éxito en los mercados de las
economias industriales avanzadas que lamayoria de los demés paises en desarrollo. Laparticipacion del ASSy del
Africaseptentrional en é total delasimportaciones efectuadas por la OCDE ha disminuido considerablemente desde
comienzos del decenio pasado (gréfico 27). De 1980 a 1995, la proporcion se redujo en ambos casos de mas del 3
por ciento adrededor del 1 por ciento, mientras que la correspondiente ala primera oleada de NEI del Asia oriental
aumenté del 3,5 por ciento a 5, 8 por ciento, y lade Ameérica Latina se mantuvo relativamente estable, en torno al
5,0 por ciento. Ademas, laparticipacion del ASS fue similar ala obtenida en 1980 por la segunda oleada de NEI
del Asia oriental, mientras que en 1995 |la participacién de ese grupo de paises era ya tres veces superior aladel
ASS.

Un andisi's mas detallado, basado en datos del sistema de Andlisis Comparativo de las Naciones (ACN) de
laCEPAL, permite clasificar las exportaciones por su posicion dindmicaen los mercados de la

# \éase R. Rasiah, "The export manufacturing experience of Indonesia, Malaysiaand Thailand: Lessons for Africa’,
UNCTAD Discussion Paper N° 137 (Ginebra, 1998).
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Gréfico 27

PARTICIPACION DE ALGUNAS REGIONESEN LAS IMPORTACIONES
TOTALES DE LOSPAISES DE LA OCDE, 1980, 1990 Y 1995
(Porcentajes)

Fuente: OCDE, Monthly Statistics of Foreign Trade, varios nimeros.

Nota: Las NEI de la primera oleada son Hong Kong, China; la Republica de Corea;
Singapur; y laProvincia chinade Taiwan. Las NEI de la segunda oleada son Indonesia, Malasia
y Tallandia.

OCDE?. Como se explico en detalle en & TDR 1996, se da una posiciéon dindmicay competitiva cuando un pais
aumenta su participacion en e mercado de un producto dinamico, o "estrella en ascenso”, es decir, de un producto
CUyO comercio esta creciendo mas rdpidamente que  promedio de todos |os productos. Analogamente, por posicion
no dindmica pero competitiva se entiende la de un pais que esta aumentando su participacién en e mercado de un
producto no dindmico, 0 "estrellaen declive', cuyo comercio esté creciendo mas lentamente que el promedio de todos
los productos. Las posiciones no competitivas correspondientes se denominan de oportunidad perdida (cuando €l
comercio del producto esta creciendo por encimade promedio) y de retroceso (cuando € comercio del producto esta
creciendo por debgjo del promedio).

Todo pais ha de esforzarse por contar con gran nimero de estrellas en ascenso, es decir por incrementar la
proporcién de productos dindmicos en sus exportacionestotaes. Esa ha sido labase del éxito de muchas economias
del Asaorienta. Una proporcion creciente de exportaciones de la categoria de oportunidad perdida significa que,
aunque ha aumentado la participacion de esos productos dinamicos en las exportaciones del pais, éste ha visto
reducida su cuotadel mercado de esos productos. Una proporcion creciente de estrellas en declive significa que esos
productos han adquirido mayor importanciaen las exportaciones del pais, 1o queindica que € pais se havuelto més
competitivo en esos sectores, pero que d crecimiento de esos sectores en € comercio mundia esinferior alamedia.

% \/éase también E. Rodriguez, "Export diversification by region”, documento preparado parael proyecto WIDER
sobre d crecimiento, € sector exterior y € papel delas exportaciones no tradicionales en el Africa subsahariana, Helsinki, 1998.
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Aunque esa posicion presenta aspectos positivos desde el punto de vista de la competitividad y puede propiciar €
incremento de las exportaciones, una proporcion creciente de esos productos no dinamicos en las exportaciones de
un pais no mejorara el potencial dinamico de la economia a mediano plazo. Algunos paises de América Latinase
encuentran en esa posicion?.

Al comparar laevolucion entre 1985 y 1995 de las proporciones de las cuatro categorias de productos en las
exportaciones totales de cuatro regiones en desarrollo se observa que tanto Africa en su conjunto como el ASS han
incrementado la proporcion de estrellas en ascenso en sus exportaciones (grafico 28). Ademas, han mantenido
précticamente constante la proporcion del otro grupo de productos dindmicos (oportunidades perdidas). Sin
embargo, esos productos representan en las exportaciones de Africa una proporcién menor que en las de otras
regiones; solo constituyen arededor de la cuarta parte del total en e conjunto de Africa y la quinta parte,
aproximadamente, en el ASS, mientras que en América Latinay en lostigres del Asia oriental las proporciones
respectivas son de més de la mitad y de alrededor del 90 por ciento. Africaen general y € ASS en particular
exportan una proporcion relativamente elevada de productos cuyo crecimiento no es superior a promedio.

2. Oportunidades de comerciointrarregional

Durantelos tres Gltimos decenios, los paises del ASS se han esforzado en diversas ocasiones, mas 0 menos
resueltamente, por promover laintegracion regional. En efecto, laintensificacion del comercio y las inversiones
regionales constituye un medio de superar las limitaciones que enfrentan los paises por su pequefio tamafio y de
modificar la estructuratradicional de sus exportaciones. Ademas, € contexto regional resulta (itil para aprender a
adaptarse alas presionesde laintegracion internacional, y en particular alas dificultades que plantea el incremento
delacompetenciaanivel mundial. En e caso de sectores manufactureros tradicionalmente orientados al mercado
interior y no competitivos internacionalmente, e incremento del comercio y las inversiones regionales puede ser €
primer paso hacia unaintegracion mas estrecha con la economia mundial. Las empresas aprenden asi a competir
en losmercados extranjeros y a atender alos procedimientos aduanerosy otras reglamentaciones relacionadas con
el comercio, lo que vaaumentando su capacidad de exportar amercados mundiales més exigentes. Ademas, algunos
tipos de exportaciones, como las de maguinaria agricola'y aperos de labranza, permiten a menudo capturar un
mercado regional méas amplio, puesto que tienen que adecuarse a las condiciones climéticas y fisicas locaes. Al
aprender a adaptarse a esas condiciones, las empresas pueden desarrollar asimismo capacidad de innovacién que
pueden utilizar posteriormente para mejorar su competitividad en otros mercados®. Lo mismo cabe decir de
productos con gran intensidad de mano de obra, como los textilesy €l vestido, las joyasy |os productos de madera,
en los que disefios adecuados pueden proporcionar nichos de mercado regionales.

En €& crecimiento del Asia oriental ha desempefiado un papel importante un modelo regiona de
industrializacion basado en una creciente division regional del trabajo y en € que las corrientes comerciaesy de
inversion vinculan entre si a paises en desarrollo en distintos estadios de desarrollo.  Reproducir ese tipo de
experiencia resulta una posibilidad atractiva parael ASS. Ademas, laintensificacion del comercio intrarregional
puede tener efectos beneficiosos anivel mundia. El efecto inmediato del aumento de las exportaciones de un pais
del ASS a otro puede ser la reduccion de la proporcién y del nivel de las importaciones procedentes de paises
desarrollados, es decir, desviacion del comercio. Sin embargo, puesto que e incremento de | as exportaciones propicia
una aceleracién del crecimiento econémico, puede ocurrir que alalarga también se acelere € crecimiento de las
importaciones procedentes de paises desarrollados, compensando las pérdidas iniciales. De ahi que laintensificacion
del comercio intrarregional entre paises en desarrollo pueda tener efectos de creacidn de comercio anivel mundial.

# Véase un andlisis més detallado en TDR 1996, segunda parte, capitulo 11, seccién D.

% Véase Wangwe, op. cit.
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Grafico 28

DINAMISMOY COMPETITIVIDAD DE LAS EXPORTACIONES DE ALGUNAS
REGIONES EN DESARROLLO, 1985 Y 1995

Fuente: CEPAL, base de datos del Andlisis Comparativo de las Naciones.

A/C:

M/C:
A/N:

M/N:

posicién altamente dinamica/competitiva (cuota de mercado creciente para productos altamente dinamicos);
posicién menos dinamica/competitiva (cuota de mercado creciente para productos menos dinamicos);
posicion atamente dinamicalno competitiva (cuota de mercado decreciente para productos atamente
dinamicos);

posicién menos dinamica/no competitiva (cuota de mercado decreciente para productos menos dinamicos).
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Losdatos del cuadro 56 parecen indicar que de 1988 a 1996 en lamayoria de los paises del ASS se registré
una disminucion de la proporcion de las exportaciones a los paises industrializados y una considerable
intengificacion del comercio intraafricano, mientras que en los paises del Africa septentrional ocurrié lo contrario®.
Por gjemplo, en 1996 cinco paises (Cote d'Ivoire, Kenya, Maawi, €l Senega y Zimbabwe) exportaron mas del 20
por ciento de sus productos a Africa, mientras que en 1988 solo tres de ellos lo habian hecho. Sin embargo, ese
incremento del comercio intraafricano se concentra en unos pocos paises. arededor de dos terceras partes de todas
las exportaciones del ASS aotros paises de laregidn, incluida Sudafrica, procedian de Cote d'lvoire, Ghana, Kenya,
Nigeriay Zimbabwe. Ademés, € incremento esimputable aunos pocos productos primarios. El petréleo representa
por si solo latercera parte de eseincremento, y € algodon, los animales vivos, el maiz y € cacao otro 18 por ciento.
La pequefia proporcion de manufacturas que son objeto de comercio anivel regiona se limita a productos con un
elevado contenido en recursos naturales, como el cemento, el auminio, las chapas de hierro y de aleaciones féricas,
y lostejidos de algoddn®.

El comercio intrarregional del ASS ascendio en 1996 a aproximadamente 9.500 millones de ddlares (cifra
equivalente a alrededor del 8,6 por ciento de las exportaciones totales de laregién), nivel que se suele considerar
demasiado bgjo paraque pueda promover € bienestar y €l crecimiento. Esa situacion esimputable al nivel, también
comparativamente bajo, del comercio global del ASS, pero también alos costos relativamente altos del comercio
regional, determinados, ademas de por |os excesivas costos de transporte, por obstacul os politicos a comercioy
factores que afectan a entorno general de la actividad empresarial, como la fragmentacion etnolinguisticay la
inestabilidad politica.

¢Cud es, pues, € potencia de aumento del comercio interior del ASS? Puede evaluarse cuantitativamente
por € vaor delos productos actualmente importados del resto del mundo y que por lo menos un pais del ASS esta
exportando con éxito a resto del mundo en cantidadesimportantes. El comercio entre la Union Aduaneradel Africa
Meridiona (SACU), que comprende a Botswana, Lesotho, Namibia, Sudéfricay Swazilandia, y los miembros de
la Comunidad del Africa Meridiona para el Desarrollo (SADC) no pertenecientes ala SACU, es decir, Angola,
Maawi, Mauricio, Mozambique, la Republica Unida de Tanzania, Zambiay Zimbabwe (denominados en |o sucesivo
SADC-7), presenta mayor potencial de expansion que el comercio entre otros paises del ASS®. Ello sedebealas
diferencias considerablemente mayores de PIB por habitante* y de estructuras de produccion y exportacion que
existen entre los dos grupos de paises.

31 Podria argumentarse que ese incremento del comercio interior del ASS es engafioso, puesto que con lareforma
comercial y cambiaria se han debilitado considerablemente |os incentivos para circunvenir 1os canales comerciales oficiales.
Sin embargo, incluso en los paises en los que las corrientes comerciales no registradas son cuantiosas, por 1o general se han
limitado a productosimportados de fueradd ASS o productos nacional es destinados a la exportacion fuera del ASS, por lo que
de cualquier modo no se trataria de comercio intrarregional propiamente dicho.

% A. Yeats, "Problems and prospectsfor African regiond trade arrangements: Some empirical evidence” (Washington,
D.C.: Banco Mundial, 1997), documento mimeografiado, pag. 40.

® Eseandlisssebasaen F. von Kirchbach y H. Roelofsen, "Trade in the Southern African Devel opment Community:
What is the potential for increasing exports to the Republic of South Africa?' (Ginebra: Centro de Comercio Internacional
UNCTAD/OMC, 1997), documento mimeografiado. La RepublicaDemocréticadel Congo y Seychelles son también miembros
dela SADC no pertenecientesala SACU, pero su incorporacion alaSADC data solo de 1997, por 1o que no han podido tenerse
en cuenta | os datos sobre su comercio.

% Paraque paises con niveles de vida similares puedan incrementar su comercio bilateral es necesario por lo general
gue cuenten con un nivel importante de produccion industria y, por consiguiente, comercien en productos intermedios e insumos
de produccién concretos, asi como en productos acabados de marca.
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Cuadro 56

DESTINO DE LAS EXPORTACIONES AFRICANAS, 1988 'Y 1996
(Millones de ddlares y porcentajes)

Exportaciones Participacion porcentual en las exportaciones africanas
totales
(millones de Paises Paisesen Asiaen América
Exportaciones de Afio dolares) industriales desarrollo Africa desarrollo  Oriente Medio Latina
Africa 1988 64300 67,6 16,2 6,2 4,5 1,4 1,6
1996 110900 64,7 26,0 10,1 91 1,9 2,8
Cameriin 1988 1582 85,0 13,9 11,4 0,6 0,1 04
1996 2222 83,9 16,1 9,2 5,7 0,2 0,1
CotedIvoire 1988 2780 65,3 31,0 21,7 3,2 . 04
1996 4996 65,4 33,8 23,3 3,5 0,5 2,2
Gabdn 1988 1207 789 20,6 5,0 34 15 9,2
1996 2850 85,4 14,2 29 6,5 0,3 33
Ghana 1988 874 79,5 15,9 2,0 3,2 1,0 33
1996 1704 68,2 26,6 15,8 73 0,7 0,1
Kenya 1988 1073 60,0 34,8 24,6 6,1 3,5 0,1
1996 2203 46,3 48,3 32,1 9,0 6,5 0,1
Malawi 1988 280 77,9 19,2 18,0 . . .
1996 494 55,0 38,0 23,6 4,3 2,2 1,0
Mauricio 1988 1001 93,9 6,0 3,5 2,0 0,5 .
1996 1573 87,7 9,8 6,7 25 . 0,1
Nigeria 1988 6 884 88,1 11,5 6,5 0,5 0,1 4,2
1996 14836 79,9 20,1 8,5 75 . 3,7
Senegdl 1988 591 59,1 34,1 18,7 14,4 0,1 0,1
1996 806 43,3 46,8 22,1 20,2 23 2,0
Uganda 1988 323 89,5 9,6 0,5 6,7 11,5 .
1996 559 82,1 17,9 2,4 2,8 1,9 0,1
Zambia 1988 871 72,0 28,0 6,2 15,2 55
1996 1000 41,3 58,7 13,9 33,8 9,8 .
Zimbabwe 1988 1396 58,8 40,6 29,9 5,8 1,7 0,6
1996 2343 46,9 53,0 384 8,1 2,4 04
Sudéfrica 1988 21830 42,8 12,0 44 5,2 0,7 0,7
1996 35682 43,3 30,5 12,5 12,9 1,7 2,2
Egipto 1988 2120 50,4 44,9 3,5 8,2 15,6 0,3
1996 5239 51,9 46,3 2,0 6,6 15,9 .
Marruecos 1988 3464 70,2 294 25 11,9 7,0 2,2
1996 6973 81,2 18,8 3,0 73 . 2,2
Tlnez 1988 2393 76,8 20,3 4,0 6,7 49 0,3
1996 5519 82,4 14,4 31 33 5,7 0,6

Fuente: FMI, Direction of Trade Satistics Yearbook, varios nimeros.
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Dadas |as coincidencias entre la composicion por productos de las exportaciones de los miembros de la
SADC no pertenecientes ala SACU al resto del mundo y las importaciones de la SACU procedentes del resto del
mundo, existe un potencia de comercio no aprovechado entre los dos grupos. Dejando aparte € petrdleo, que es
laprincipa partida coincidente, se trata sobre todo de productos primarios (por ejemplo, carne, bebidas
tropicales, algodon, diamantes y metales no ferrosos) y algunas manufacturas basicas con gran intensidad de
utilizacion de recursos naturales (por ejemplo, hilados de algoddn, cemento y algunos tipos de tgjidos); las
posibilidades de intensificar e comercio de otras manufacturas son limitadas (cuadro 57).

Cuadro 57

EXPORTACIONES EFECTIVASY POTENCIALESDE LA SADC-7 A LA SACU, 1995
(Millones de ddlares)

Importaciones Importaciones
efectivasen la SACU  potenciales en la SACU
procedentes de la procedentes de la Principales exportadores actuales de la

Producto SADC-7 SADC-7 SADC-7
Petréleo (CUCI 33) 0,2 2775 Angola
Metales no ferrosos (CUCI 68) 9,3 325 Zambie, Zimbabwe
Cemento y diamantes (CUCI 66) 15,0 264 Angola, Maurice, Zimbabwe,

République-Unie de Tanzanie
Hierroy acero (CUCI 67) 50 225 Zimbabwe
Algodon (CUCI 26) 35,7 191 République-Unie de Tanzanie,

Zimbabwe, Mozambique
Hiladosy tejidos de algoddn (CUCI 20,7 158 Maurice, Zambie, Zimbabwe
65)
Prendas de vestir y accesorios 279 139 Maurice, Zimbabwe, Malawi,
(CUCI 84) République-Unie de Tanzanie
Cacao, café, especias, té 11,3 117 République-Unie de Tanzanie,
(CucCl 07) Malawi, Zimbabwe
Carne (CUCI 01) 41 97 Zimbabwe
Partida recordatoria:
Todos los productos 402,2 8822

Fuente: F. von Kirchbachy H. Roelofsen, "Trade in the Southern African Development Community: What isthe
potential for increasing exports to the Republic of South Africa?' (Ginebra: Centro de Comercio Internacional
UNCTAD/OMC, 1997), documento mimeografiado.

Nota: El comercio potencial se calculacomo parte de |as exportaciones de la SADC-7 & resto del mundo que
coincide con lasimportaciones ala SACU ddl resto del mundo.

Calculado de esta manera, sin embargo, €l potencial de comercio no pasa de ser una estimacién muy
aproximada, pues se basa en |as corrientes comerciales efectivas y no en sus factores determinantes. Por
consiguiente, es preciso tener en cuenta también la capacidad de suministro de |os paises exportadores
potencialesy las condiciones de acceso al mercado en |os paises importadores potenciales. Por g emplo, enlas
actuales pautas del comercio subregional del Africameridional hainfluido considerablemente el desigual avance
delaliberalizacion del comercio. Lamayoriade los paises de la SADC-7, y concretamente Angola, Maawi,
Mozambique, Zambiay Zimbabwe, han aplicado importantes programas de liberalizacion del comercio en los
ultimos diez afios, abriendo asi sus mercados a Sudafricay a resto del mundo, mientras que Sudafrica parece
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haber adoptado un enfoque més gradual. Aunque en los Ultimos tiempos parece haber mejorado el acceso, por
giemplo, de los textiles, las prendas de vestir y los productos agricolas de Zimbabwe a mercado dela SACU,
para que puedan aumentar sustancialmente las exportaciones de la SADC-7 ala SACU se precisaria
probablemente una ulterior reduccion de las asimetrias en materia de acceso alos mercados.

También afectan a potencial de comercio lacompetitividad internacional y la capacidad de suministro.
Por giemplo, puesto que los exportadores de la SADC-7 ala UE gozan de condiciones preferencia es de acceso
al mercado en virtud del Convenio de Lomé, no esta claro si podrian competir en igualdad de condiciones con las
importaciones ala SACU de otras procedencias o si 010 serian competitivos en el caso de que laSACU les
otorgara condiciones preferenciales similares alas de laUE. Ademas, la SADC-7 tendria que dotarse de una
capacidad de suministro suficiente para que e aumento de las exportaciones ala SACU condujeraalacreacion
de comercio y no auna mera sustitucién de sus exportaciones ala UE.

De cumplirse las condiciones relativas ala competitividad y la capacidad de suministro de los
exportadores de la SADC-7, un aumento del comercio intrarregional en el Africameridional podria contribuir a
reducir los desequilibrios comerciales regionales en € contexto de un crecimiento de |las exportacionesy delas
importaciones de todos los paises en cuestion. Puesto que Sudafrica registra grandes excedentes comerciales con
los paises de la SADC-7, € incremento de las exportaciones de éstos ala SACU reduciralos desequilibrios
bilateraes. Sin embargo, puesto que en la actualidad procede de Sudéafrica una proporcion creciente de las
importaciones efectuadas por |os paises dela SADC-7, e aumento de losingresos de exportacion de esos paises
se traducira también en un aumento de las ventas de Sudafrica alos paises vecinos. En ese sentido, aunque
inicialmente represente una desviacion de las importaciones de la SACU de paises adelantados alos paises de la
SADC-7, el aumento del comercio intrarregiona puede tener alalarga efectos de creacién de comercio para
todas las partes interesadas.

Esas perspectivas de aumento del comercio interior del ASS no son independientes de |os esfuerzos més
generales por acelerar laacumulacidn y restablecer un crecimiento sostenido. Sin embargo, aun pequefios
incrementos del comercio intrarregional contribuyen a desarrollo de nueva capacidad de exportacion, 1o que
puede poner en marcha unainteraccion positivaen ladinamicaregiond de crecimiento a mitigar las limitaciones
impuestas alaimportacion por la balanza de pagos y permitiendo a los exportadores africanos adquirir una
experiencia que los hara méas competitivos en el mercado mundial. No obstante, es probable que €l comercio
interior del ASS se circunscriba inicialmente a subregiones centradas en |os paises comparativamente mas
adelantados, como Sudafrica, Kenyay quizés Cote d'lvoire, y que las perspectivas de intensificacion del
comercio entre esas subregiones evolucionen més lentamente, a medida que vayan mejorando los sistemas de
transporte y de comunicaciones.
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Capitulo V
TAREASPLANTEADASY REFORMA INSTITUCIONAL

A. Introduccion

Paralograr unamejora duradera de los niveles de vida en Africa es imprescindible un aumento sostenido
delaproductividad. El incremento de lainversion es condicion necesaria, aunque no suficiente, para un rapido
crecimiento de la productividad, que requiere la utilizacion de tecnol ogias mas productivas y niveles superiores
de conocimientos, plasmados por |0 general en nuevas instalaciones'y equipo, o estrechamente rel acionados con
ellos. Ademas, habida cuenta de las fuertes complementariedades entre lainversion publicay la privada, ambas
deben aumentar a mismo tiempo para que se puedalograr € crecimiento econdémico rgpido y continuo que hasta
ahora ha resultado inalcanzable en lamayoria de los paises del ASS.

Enlamayor parte de los paises, el aumento de lainversion estara estrechamente vinculado auna
estrategia de desarrollo orientada ala exportacion y a un desplazamiento de la produccién 'y del empleo dela
agriculturaalaindustria. Como se ha sefidlado en el capitulo IV, ladotacién de recursos impone limitaciones a
esarelacion entre lainversion y las exportaciones en las primeras etapas de desarrollo. Sin embargo, € éxito del
despegue hacia un crecimiento econémico sostenido termina transformando la propia dotacion de recursos.
Ademas, laaceleracidn del crecimiento econdémico hace posible unaintegracion mas estrecha en la economia
mundial, con lo que los determinantes internos del proceso de crecimiento se ven reforzados por factores
internacionales. La posibilidad de que los impulsos de crecimiento se transmitan alos paises vecinos através
del comercioy de lasinversiones confiere en muchos casos a ese proceso una clara dimension regional .

Es evidente que Africa necesita una reformay un gjuste estructural para superar muchos de los
impedimentos que entorpecen la acumulacion de capital y e crecimiento econdmico. En opinidn de agunos
observadores, esos impedimentos dimanan principa mente de las intervenciones publicas en la actividad
econdémica, de lo que se desprende que s se abandonan esas practicas y se aceptalaldgica de lareformade los
precios, dictada por los mercados mundiales, surgiran rdpidamente nuevas oportunidades de inversion. El
andlisis desarrollado en los cuatro capitul os anteriores ha planteado serias dudas acerca de esas expectativas.
Aungue sean deseables, laliberalizacion y la privatizacion no son en modo alguno las tnicas opciones de Africa
en materia de politica econdmica. Las politicas que se apliquen han de basarse en un mayor realismo, en e
reconacimiento de que los agentes econdmicos, ya sean pblicos o privados, son falibles, de que los mercadosy
otras instituciones necesarias para el funcionamiento eficiente de una economia de mercado no existen 0 son muy
imperfectos, y de que unaintegracion més estrecha en los mercados mundiales no eliminaria necesariamente las
debilidades y asimetrias iniciales de la capacidad productiva, sino que podriaincluso agudizarlas.

B. Opcionesde politica economica

1 Elementos de un entorno propicio alainversion

Laactual situacién del ASS no impide un despegue hacia un crecimiento econdmico répido y sostenido
(véase €l recuadro 8). Por otra parte, no es en modo alguno seguro que la reciente recuperacion sefiale un cambio
detendencia, puesto que e nivel delasinversiones es por lo generd bagjo y no se han incrementado las
exportaciones ni se hadiversificado su estructura. De ahi la especia importancia de aumentar los niveles de
inversion, actualmente muy bajos.
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Recuadro 8
CONDICIONESINICIALESY DESPEGUE ECONOMICO

La teoria moderna del crecimiento subraya la influencia de las etapas anteriores en € desarrollo econémico. Se ha
afirmado que la debilidad de su situacion econémicay social inicial impide a ASS lograr una aceleracion sostenida del
crecimiento. Ademés, €l éxito relativo de paises de otras regiones en desarrollo durante los Gltimos tres decenios puede
suponer mayores obstéculos parad crecimiento del ASS quelos que tuvieron que afrontar generaciones anteriores de paises
de desarrallo tardio.

En redidad, las actua es condiciones econdmicas del ASS no son uniformemente menos favorables que las de los paises
del Asaoriental inmediatamente antes de su despegue hacia el crecimiento sostenido. Como se desprende del cuadro, las
condiciones son similares desde muchos puntos devistaalas del Asiaoriental a mediados del decenio de 1960, y en agunos
aspectos mgores que lasdel Asasudoriental amediados del decenio de 1970, cuando |os paises de esa region inauguraron
dos decenios de muy rapido crecimiento econdmico y cambio estructural.

PRINCIPALESINDICADORES ECONOMICOSDE LA REPUBLICA DE COREA, LA SEGUNDA OLEADA DE NEI
Y EL AFRICA SUBSAHARIANA

Republica NEI dela Africa
de Corea segunda oleada® subsahariana
1960 1975 1995

PIB por habitante (a dolares constantes de 1987) 768 692 598
Valor afiadido agricola (porcentaje del PIB) 36,7 28,3 29,2
Valor afiadido manufacturero (porcentaje del PIB) 13,8 15,1 11,4
Ahorro interno bruto (porcentaje del PIB) 11,6° 24,6 7,6
Inversion interna bruta (porcentaje del PIB) 13,0° 25,2 19,9
Exportaciones de bienes y servicios (porcentaje del PIB) 33 284 334
Poblacion urbana (por centaje de la poblacion total) 21,7 241 34,3
Matriculacién en la ensefianza primaria (por centaje bruto) 103,0 86,7 75,0
Matriculacién en |a ensefianza secundaria (por centaje bruto) 42,0 293 27,0
Teléfonos por 1.000 habitantes 44 78° 9,5¢
Esperanza de vida al nacer (afios) 53 55 52

Fuente: Caculos de la secretariadelaUNCTAD, basados en World Development Indicators 1998, Banco Mundial, Washington, D.C.,
1998.

Nota: Las cifras regionales representan valores medios.

a Indonesia, Malasia, Tallandia b 1962. c 1970. d 1988.

Hay, sin embargo, dos aspectos importantes en que la situacion actual del ASS difiere dela del Asiaoriental antes de su
despegue econdmico. En primer lugar, lainfraestructurafisicay social, y en particular €l nivel de instruccion, es en genera
més deficiente. En segundo lugar, ajuzgar por los niveles de ahorro y de inversion, € proceso de acumulacién es mucho
més débil. No obstante, esas condi ciones pueden modificarse muy rapidamente. Por € emplo, tanto |a Republica de Corea
como la Provincia china de Taiwan consiguieron elevar considerablemente €l nivel deinstruccion basicaen el decenio de
1950, partiendo en muchos aspectos de un nivel inferior al de algunos paisesdel ASS. En el decenio de 1960, partiendo
unavez més de niveles muy modestos, un desplazamiento de recursos hacia nivel es superiores de educacion y capacitacion
fortalecio ulteriormente el capital humano de esos paises'. También en lo que se refiere alainfraestructura de transporte
y comunicaciones € gran avance de esos paises se produjo después de 1970. En cuanto a ahorro nacional bruto, en el
decenio de 1950 representaba menos del 4 por ciento del PIB en la Replblica de Coreay menos del 10 por ciento en la
Provincia china de Taiwan. Aument6 rapidamente en ambos paises en €l decenio de 1960; afinales del decenio se habia
doblado holgadamente, y a principios del decenio de 1980 sobrepasaba el 30 por ciento del PIB.

! Aunque la segunda oleada de NEI del Asia oriental partié de niveles de instruccion y de infragstructuras
comparables alos de las NEI de la primera oleada, y en algunos casos, superiores, su crecimiento posterior fue mas lento.
Filipinas, que hasido unade las economias del Asiaoriental de crecimiento més lento en los Ultimos tres decenios, contaba
inicialmente con uno de |os niveles educativos mas el evados.
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Diversos tipos de medidas de politica econdmica pueden desempefiar un papel fundamenta creando las
condiciones generaes para una rapida acumul acion de capital y corrigiendo deficiencias concretas del mercado que
ladificultan. Sin embargo, esa intervencion deberia basarse en €l reconocimiento de que en | os sistemas basados
en e mercado laacumulacién de capitd esta estrechamente vinculada ala consolidacion de los derechos de propiedad
privaday al surgimiento de una clase empresarial autdctona dispuesta a dedicar sus recursos alainversion en vez
dea consumo persond®. Laexperienciadelas NEI del Asiaoriental es quizés el mejor iemplo de la combinacion
de iniciativas publicas y privadas que se necesita para estimular un rgpido crecimiento econémico. Sin embargo,
también puede encontrarse un panorama similar en algunos paises de América Latina, como Chile, asi como en las
economias mas boyantes de Africa, como Marruecos, Mauricio y Tunez.

Laimplantacion de una clase empresarial moderna es muy tenue en lamayoria de los paises de Africa. Esa
situacion puede imputarse en cierta medida a la desconfianza que sentian |os gobiernos hacia las grandes empresas
modernas de sus paiSes, CUy0s propietarios 0 gerentes eran personas pertenecientes a minorias étnicas 0 a nacionales
delaantiguapotenciacolonial. Esareaccion, sin embargo, fue comin a otras muchas experiencias postcoloniales.
Es mas probable, pues, que e estancamiento de buena parte del ASS derive principalmente de la renuencia del
Estado air cediendo gradual mente su poder econdmico inicial a una incipiente clase empresarial auténoma que
podriaasumir un papel dirigente en un proceso de acumulacion dinamico.

Laaceleracion del proceso de acumulacion de capital depende, entre otros factores, de la disponibilidad de
recursos tanto parael sector publico como para el privado, asi como de incentivos alainversion privada. Como se
sefidd en d capitulo |, la pronta adopcién de medidas de alivio sustancia de la deuda para diversos paises del ASS
podriaimpulsar considerablemente lainversion publica aumentando al mismo tiempo la disponibilidad de divisas
paralaimportacidn de bienesde capital. En cuanto ala movilizacion de los recursosinternos, la experienciaindica
que resultamucho mas fécil incrementar €l ahorro a partir de un nivel creciente de ingresos que desde una situacion
de estancamiento. Por consiguiente, si pudieran incrementarse la produccién y € ingreso mediante una utilizacion
mayor y més adecuada de |os recursos existentes, se sentarian las bases para € crecimiento del ahorro y de la
inversion. Las posibilidades de lograrlo parecen mucho mayores en |os paises que han registrado recientemente
aumentos importantes de la produccion y del ingreso.

Lamejorade las condiciones econdémicas debe ir acompafiada de politicas tendentes adentar €l ahorroy la
inversion. Aungue las politicas basadas en los tipos de interés tienen efectos inciertos, y a veces incluso perversos,
sobre e ahorro, las politicas fiscaes, comerciadesy crediticias pueden contribuir en medida fundamental a establecer
condiciones que propicien € ahorro frente a consumo. En los paises con un sector empresarial desarrollado, pueden
utilizarse diversos instrumentos fiscales para alentar laretencion y reinversion de |os beneficios, como exenciones
fiscdesy deducciones especiales por depreciacion aplicadas indiscriminadamente aindustrias concretas. Medidas
tales como & control de las importaciones de productos suntuarios, |as restricciones de acceso a créditos de consumo
y exhortaciones publicas a la austeridad dirigidas a sector més rico de la poblacién también pueden aportar
incentivos para el incremento de |a tasa de ahorro?.

Sin embargo, la principal tarea que han de abordar muchos paises es la de crear un clima propicio a la
inverson con € fin de elevar los niveles de productividad e iniciar 1os cambios estructurales necesarios. Existe un
CONsSeNnso en gue para promover un crecimiento de la inversion privada se necesitan estabilidad politica, una
estructura juridica adecuada y mecanismos que garanticen el cumplimiento efectivo de los contratos. También es
deseable una situacion de estabilidad macroecondmica, aunque varian considerablemente las apreciaciones de los

1 Véase un examen més detallado en TDR 1997, segunda parte, capitulo V.

2 Véase un examen més detallado de esas medidas en TDR 1997, segunda parte, capitulo V1.
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nivdesdeinflacion y el tamafio de los déficit presupuestarios y en cuenta corriente que se consideran compatibles
con tasas deinversion eevadas’. También existe un acuerdo en que deben evitarse bruscos cambios de politica, con
el fin de que losinversores puedan tomar decisiones alargo plazo.

Sin embargo, también es importante velar por que los mercados no generen impulsos gque socaven los
incentivos y las oportunidades de inversion. A ese respecto, algunas reformas recientes encaminadas a corregir
distorsiones de los precios y a mejorar la eficiencia en la asignacion de recursos en € ASS pueden tener
consecuencias perjudiciales para la inversién publica y privada. Es € caso, en particular, de las medidas de
liberalizacion financiera, pero también de algunas medidas de liberdizacién del comercio (véase la subseccion 3
infra.

a) Prevencion de la inestabilidad financiera

L as condiciones que dieron lugar aunarépida liberalizacion financiera en muchos paises de Africa, asi como
en paises en desarrollo de otras regiones, son bien conocidas®. Por lo general, esas medidas se adoptaron como
reaccién alaexcesivay a menudo desacertada intervencion plblicaen e sector financiero, incluidos la propiedad
publica de bancos y los controles sobre los tipos de interés y la asignacién de crédito, que amenudo condujeron a
detipos deinterés real es negetivos sobre los depdsitos y los créditos y ala concesidn de trato preferencial a entidades
publicas. En un principio seintenté mejorar laintervencién del sector pablico, elevando los topes de los tipos de
interés por encima de la inflacion, diminando gradualmente la asignacion dirigida de créditos y reduciendo la
financiacion mediante déficit del sector publico desde el sistema bancario, pero pronto se renuncié a esas medidas
para adoptar una orientacion basada en la determinacion por e mercado de lostipos de interésy la privatizacion y
desreglamentacién del sistema bancario. Al mismo tiempo, la financiacion del déficit del sector publico se ha
desplazado hacialos mercados privados, mediante la emision de bonosy obligaciones. Con €llo se pretendialograr
no sélo una mayor estabilidad de los precios, sino también una disciplina fiscal més estricta, asi como una
reorientacién haciad contral indirecto de lapoliticamonetaria, otorgando un mayor papel alas fuerzas del mercado.

Existe un acuerdo general en que para que la liberalizacion financiera proceda ordenadamente y tenga éxito
deben darse diversas condiciones. En primer lugar, se necesita un nivel relativamente elevado de estabilidad de los
precios para evitar incrementos demasiado pronunciados de los tipos de interés. En segundo lugar, debe controlarse
el presupuesto del Estado para evitar que el endeudamiento del sector publico genere una espiral de altostipos de
interés, déficit y deuda, que podria hacer necesarias grandes reducciones del gasto primario para evitar una explosion
deladeuda. En tercer lugar, debe contarse con instituciones financieras sdlidas y relativamente desarrolladas que
den profundidad alos mercados y garanticen una saludable competencia. En cuarto lugar, esimportante velar por
qued sector de las empresas no sea excesivamente vulnerable alos incrementos de los tipos de interés. Por Gltimo,
deben aplicarse reglamentaciones cautel ares eficaces y una estricta supervision bancaria con € fin de reducir las
posibilidades de inestabilidad financiera.

Muchas de esas condiciones no se habian cumplido en e ASS cuando se emprendié la liberalizacién
financiera, por lo que no es de extrafiar que |os resultados de esas reformas hayan sido bastante decepcionantes’.
Antetodo, como d guste fiscal fue méslento delo previsto, lafinanciacion mediante emisidn de bonos ha conducido

% Véase unatil resefiadelo gue se sabe sobre esos limites en J. Stiglitz, "More instruments and broader goals: Moving
toward the post-Washington Consensus’, Conferencia anual WIDER de 1998, Helsinki, enero de 1998.

* Esas cuestiones se examinan més detalladamente en TDR 1991, segunda parte, capitulo I11.

® Véase un andlisis de esas cuestiones en M. Nissanke, "Financing enterprise development and export diversification
in sub-Saharan Africa’ (Ginebraa UNCTAD, 1998), documento mimeografiado; y N. Lipumba, "Liberdisation of foreign
exchange and financial markets: What have we learned? (Helsinki: WIDER, 1998), documento mimeografiado. Véase
informacion sobre la liberalizacion del mercado financiero en Uganda en L.A. Kasekende y M. Atingi-Ego, "Impact of
liberalisation on key markets in sub-Saharan Africa: The case of Uganda' (Kampala: Banco de Uganda, 1998), documento
mimeografiado.
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atiposdeinterésmuy elevados y variables, puesto que e mercado de ladeuda publica se halimitado a unos pocos
bancos. Se ha registrado, en consecuencia, una rapida acumulacion de la deuda interna 'y un aumento de la
inestabilidad fiscal. Otros factores que han contribuido a elevar los tipos de interés han sido |os altos costos de
intermediacion y la gran cuantia de los préstamos incobrables de los bancos recientemente privatizados o
desreglamentados. Por Ultimo, aunque se han establecido numerosos bancos comerciales nacionales, su bgjo nivel
de capitalizacion, unido alainsuficiencia de las reglamentaciones cautelares y a précticas incorrectas en materia de
concesion de préstamos, ha causado crisis bancarias en varios paises. En Kenya, por giemplo, sélo en 1993 se
declararon en quiebra 14 bancos comerciales e instituciones financieras no bancarias, mientras que solo tres lo
hicieron en el periodo 1984-1988°.

Lacombinacion de atos tipos de interés y agudizacion de lainestabilidad financiera ha supuesto una carga
considerable parad sector privado, aun cuando |os tipos fueran técnicamente eficientesy competitivos. Lamengua
de los beneficios como consecuencia de la cargade la deuda, unidaa aumento de los costos de la financiacion, ha
desdlentado lainversion privada. Lainversion publicatambién se ha visto afectada por el aumento de los pagos de
intereses sobre la deuda interna, pues suele ser mas fécil desplazar la carga de la deuda hacia los gastos de capital
gue hacialos gastos corrientes.

Aungue no cabe dudade quelareformade sector financiero en el ASS presenta grandes dificultades, no hay
razén en principio parasuponer que lasingtituciones que se desarrollaron en el Asiaoriental paramovilizar €l ahorro
interno o las medidas de austeridad financiera adoptadas alli son incompatibles con las condiciones existentes en
muchos paises africanos’. Dada la dificultad de garantizar la profundidad y solidez de los mercados e ingtituciones
financieros, podria resultar mas conveniente optar por un sistema de tipos de interés administrados, haciendo a
mismo tiempo todo o posible por evitar € tipo de problemas que surgieron en el pasado. Resultariaasi mas facil
prevenir laacumulacion de deudainternay lainestabilidad fiscal. En un régimen de prudente austeridad financiera,
los responsables de |a politica econdmica no sélo pueden influir mas activamente en la acumulacion de capital, sSino
que también asumen una participacion en € riesgo en unaetapacrucia del desarrollo econdmice®. Aungue e control
gubernamentad estricto de la asignacion de crédito no es una caracteristica necesaria ni deseable de las politicas de
austeridad financiera, es necesario contar con mecanismos institucional es, como bancos de desarrollo, para canalizar
los créditos a los pequerios agricultores y alas empresas industrial es pequefias y medianas’.

Laliberalizacion del comercio exterior y de los mercados de divisas ha seguido un curso similar d de la
liberalizacion interna. En un primer periodo, los tipos de cambio siguieron reglamentados y la devaluacion dela
monedafue d instrumento mas frecuentemente e intensamente utilizado en los programas de gjuste del ASS. Més
adelante, sin embargo, muchos paises optaron por un sistema de tipos de cambio determinados por € mercado 'y
convertibilidad en cuentacorriente. Han desaparecido, pues, |as restricciones generalizadas de acceso a divisas para

® Véae N.S. Ndung'uy RW. Ngugi, "Impact of liberdisation on key marketsin sub-Saharan Africa: The Kenyan case”
(Universidad de Nairabi, 1998), documento mimeografiado.

" Véase J. Stiglitzy M. Uy, "Financia markets, public policy, and the East Asian miracle”, World Bank Research
Observer, vol. 11, agosto de 1996.

8 Véanse T. Hellman y otros, "Financial restraint: Toward anew paradigm”, en M. Aoki y otros (eds.), The Role of
Government in East Asian Economic Development (Oxford: Clarendon Press, 1997); y M. Nissanke y E. Aryeetey,
"Comparative ingtitutional analysis: Sub-Saharan Africa and East Asia’, documento preparado para la conferencia sobre
comparacion de experiencias de desarrollo de Africay del Asiaoriental, del African Economic Research Consortium (AERC),
Johannesburgo, noviembre de 1997 (documento mimeografiado).

 Véase N. Lipumba, "Structural adjustment policies and economic performance of African countries', en UNCTAD,
International Monetary and Financial Issues for the 1990s, vol. V (publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta
E.95.11.D.3), Nueva Y ork y Ginebra, 1995.
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las transacciones en cuenta corriente, que fueron la normaen la gran mayoriade los paises del ASS a comienzos del
decenio de 1980: en septiembre de 1997 més de 30 paises habian aceptado oficial mente las obligaciones estipul adas
end articulo VIII dd Convenio Constitutivo del FMI, y en 1996 se habian unificado los mercados cambiariosy se
habia eliminado en todos los paises del ASS, excepto Burundi, Etiopia, Liberiay Nigeria, € margen diferencid,
antes por lo general considerable, del mercado negro de divisas™.

El tamafio reducido de los mercados de divisas hadado lugar aun exceso de volatilidad. Lainestabilidad de
lostipos de cambio se ha visto agudizada ulteriormente por medidas que han conducido alaliberalizacion de facto
de la cuenta corriente. En & marco de sus reformas cambiarias, muchos paises han introducido regimenes de
importacion en los que no se fiscalizan las fuentes de financiacion de las importaciones, y han establecido oficinas
decambio. El sstemade las oficinas de cambio se concibid originariamente para todas |as transacciones de la cuenta
corriente, manteniendo algun control sobre los movimientos de capital; se suponia que la fuente de fondos para el
funcionamiento del sistema serian las exportaciones no registradas y las remesas de los trabajadores. Sin embargo,
la deficiente supervision de las transacciones de las oficinas ha permitido que e sistema se utilizara también para
una amplia gama de transacciones de capital, 10 que ha representado en la préctica la liberalizacion de la cuenta
corriente. Los procedimientos de registro actualmente en vigor no permiten distinguir claramente en €
funcionamiento del sistema de las oficinas de cambio entre transacciones en cuenta corriente y transacciones de
capital, pero se hacalculado que, s se tienen en cuenta las transacciones no registradas del sistema de oficinas de
cambio, e orden de magnitud de | as corrientes de capital hacialos paises del ASS en relacidn con € tamafio de sus
economias es comparable a de otras regiones'.

L os datos disponibles sobre diversos paisesdel ASS parecen indicar que las corrientes de capita privado han
contribuido en medida importante a lainestabilidad de los tipos de cambio. Por gemplo, durante la primera mitad
del decenio de 1990 Kenyay Uganda experimentaron pronunciadas apreciaciones de sus monedas a aumentar
sustancialmente las transferencias privadas y € acceso a créditos a corto plazo. En Zambia se registré una
depreciacion del tipo de cambio efectivo rea en 1991, seguida de apreciaciones en 1992 y 1993 y de otra
depreciacion en 1994. Sudéfrica ha experimentado fluctuaciones similares'?.

El que se pueda establecer en e ASS un vinculo entre lainversion y |las exportaciones dependerd en medida
importante del mantenimiento de tipos de cambio estables y competitivos. No cabe duda de que era necesario
abandonar |os anteriores regimenes, caracterizados por tipos rigidos y sobrevalorados, para introducir tipos de
cambio mas realistas y flexibles. Los datos citados en €l capitulo |11 indican que las devaluaciones ayudaron a
algunos paises de Africa exportadores de productos agricolas a mejorar su competitividad. Sin embargo, el
movimiento de correccion parece haber llegado demasiado lejos, |0 que ha generado inestabilidad. Una gestion
adecuada de lostipos de cambio requiere, entre otras cosas, €l tipo de reglamentacion y control de las corrientes de
capital que se haexaminado en el capitulo 1V de laprimera parte.

b) Contencion de la fuga de capitales

L os datos limitados de que se dispone sobre la fuga de capitales parecen indicar que e ASS es unadelas
regiones més afectadas. Por gemplo, se ha calculado que en 1992 el 70 por ciento de los activos privados (con

10 Sobre la evolucion de los mecanismos cambiarios en € ASS, véase FMI, Exchange Rate Arrangements and
Exchange Restrictions (Washington, D.C.: FMI), varios nimeros. Véase también Lipumba, op. cit.

I VéaseL.A. Kasekendg, D. Kitabirey M. Martin, "Capitd inflows and macroeconomic policy in sub-Saharan Africa’,
en UNCTAD, International Monetary and Financial |ssues for the 1990s, vol. VIII (publicacion de las Naciones Unidas, N°©
deventaE.97.11.D.5), Nueva York y Ginebra, 1997.

2 |bid., pag. 71. Véase un examen de esas cuestiones en, por gemplo, P.K. Aseay C.M. Reinhart, "Le prix de I'argent:
How (not) to deal with capital inflows", Journal of African Economies, AERC Supplement, vol. 5, 1996, p&gs. 231 a 271.
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exclusion delas tierras) se encontraban en e extranjero, y que el capital privado total de Africa seriaalrededor del
triple de lo que es actualmente si toda esa riqueza se hubiera retenido en sus respectivos paises™. Activos de esa
magnitud podrian hacer una aportacion crucial a despegue econdmico de Africasi pudieran movilizarse parala
inversion productiva.

Se ha sostenido a menudo que las principales causas de la fuga de capitales en e ASS fueron la
sobrevaloracién de los tipos de cambio, la inexistencia de oportunidades de inversién rentable y la inestabilidad
econdémicay politica. Sin embargo, no esta demostrado que la expatriacién de esos activos obedecieraaun simple
cdculo econémico deriesgos y rendimientos. Al parecer, muchos de ellos no eran ingresos empresariales en busca
de estabilidad econémica o rentabilidades elevadas en €l extranjero, sino € fruto de la desviacién ilicita de fondos
publicos. De ahi que, en muchos casos, |las consideraciones de confianza en el mercado y credibilidad de las politicas
econdmi cas desempefien probablemente un papel secundario en las decisiones sobre donde seinvierte  dinero. La
modificacion de las reglamentaciones bancarias de | os paises desarrollados en |os que suelen invertirse esos fondos
resultaria probablemente una medida més eficaz para promover su repatriacion.

De cualquier modo, laevaluacion del riesgo y de larentabilidad no esirrelevante. La politica adecuada no
consiste en suavizar las restricciones alas transacciones de la cuenta de capital, |o que resultariainadecuado en la
mayoria de |los paises del ASS, sino en introducir medidas que permitan comprometer alos inversores nacionales
en un proceso de despegue econdmico garantizandoles un entorno relativamente seguro.  Para evitar que la
continuacion de la fuga de capitales frustre la aceleracion del crecimiento en € ASS se necesitan una mayor
estabilidad politica, derechos de propiedad efectivos, incentivos alainversién y tipos de cambio estables'.

Sin embargo, lafuga de capitales no es exclusivamente un problema financiero. Laemigracion de personas
atamente cudificadas ("fugade cerebros’, 0 "éxodo intelectud") hacontribuido ala escasez de profesionalesy mano
de obra cudificadaen el ASS, privando alas economias de la region de un factor crucial parael crecimiento y €
desarrollo. Secalcula, por gemplo, que de 1985 a 1990 salieron de Africa 60.000 médicos, ingenierosy profesores
universitarios, y que desde 1990 lo han hecho unos 20.000 cada afio™.

Resulta dificil determinar si es la existencia de fuerza de trabajo cualificada la que determinalainversion
privadao viceversa. El hecho de que e nivel de las corrientes de inversion de los paises desarrollados alos paises
en desarrollo seainferior alo que cabria prever alaluz de lateoria econdmica se ha explicado en ocasiones por la
escasez de mano de obra debidamente cudificadaen los paises en desarrollo'®. Sin embargo, las nuevas inversiones
incrementan la demanda de trabajadores cualificados, por |0 que proporcionan incentivos para que las personas
inviertan méas en su propia educacion y permanezcan en su pais. Por |o tanto, las paliticas que propician lainversion
privada son también un demento fundamental para una estrategia tendente a promover la cualificacién de lafuerza
detrabgoy € retorno de los trabgjadores cualificados emigrados a extranjero.

Otra medida eficaz que podria reducir los atractivos de la emigracion y facilitar € retorno de persona
cudificado aAfrica congistiriaen promover la utilizacion de ese personal en las actividades que realizan en laregion

B P. Cdllier y J. Gunning, "Explaining African economic performance” (Universidad de Oxford: Centre for the Study
of African Economies, 1997), documento mimeografiado, pag. 3.

14 Véase Lipumba, op. cit.

% H. Korner, "The 'brain drain' from developing countries: An enduring problem”, Intereconomics, vol. 33, N° 1, 1998,
pag. 27.

8 R. Lucas, "Why doesn't capitd flow from rich to poor countries’, American Economic Review, vol. 80, 1990, pags.
92 a96.
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lasingitucionesfinancierasinternacionales y los organismos de asistencia. Esa medida podriatener, ademés, otros
efectos positivos. Por jemplo, se ha sefidlado, en relacion con investigaciones sobre el desarrollo, que:

Los profesionades de | as instituciones financieras i nternaci onal es cuestan mucho més que los profesionales
de competencia similar que viven en sus respectivos paises en desarrollo, que, ademas, cuentan con la ventgja de un
mayor conocimiento de las instituciones e idiosincrasias nacionales... Por giemplo, s e equivalente del 50 por ciento
de los recursos utilizados en Washington para financiar la contratacién de 1.000 economistas del Banco Mundial se
utilizara en 100 paises en desarrollo para contratar a 1.000 economistas de esos paises (10 por pais en promedio),
mejorarian considerablemente € asesoramiento en materia de reforma de las politicas econdmicas y las investigaciones
sobre el desarrollo; los paises saldrian también beneficiados por efectos indirectos y externalidades que impulsarian las
actividades de investigacion y desarrollo nacionales. Al mismo tiempo, se reducirian sustancialmente los gastos del
Banco Mundia en Washington, D.C.".

C) Utilizacion de la inversion extranjera directa

Africa necesita atraer capital privado con un compromiso a largo plazo hacia la region. La inversion
extranjera directa puede hacer una aportacion creciente y positiva en la medida en que complemente |os recursos
nacionales con nuevos activos productivos y mejore las vinculaciones con los mercados extranjeros. Durante €l
pasado decenio muchos gobiernos del ASS han hecho esfuerzos concertados por atraer 1ED liberalizando sus leyes
en materiade inversiones, con medidas tales como lasuavizacion delas restricciones aplicadas ala entradaen € pais
y alarepatriacion de beneficios y el fortalecimiento de los derechos de propiedad intelectual, asi como ofreciendo
generosos incentivos fiscales®. Sin embargo, la corriente de IED a Africa sigue siendo muy reducida como
consecuencia del escaso crecimiento de laregion, puesto que, ya se busquen mercados o ventajas en los costos, la
IED es atraida por los buenos resultados econdmicos.

No obstante, es posible atraer IED a agunos sectores, € mas importante de |os cuales es probablemente €l
de la mineria, aunque en muchos casos se necesite una mejora de la infraestructura pdblica. El aumento de la
estabilidad legidativay contractual ha contribuido areducir € riesgo de los proyectos mineros con largos periodos
de gestacion y podria dentar a empresas transnacionales a establecer mésinstal aciones de transformacion en sectores
tales como & del petréleo’.

La disponibilidad de mano de obra no cualificada y una dotacion importante de materias primas también
podriaresultar atractiva para agroindustrias internacionales, en particular en sectores que no planteen demasiados
requisitos tecnoldgicos. Ademas, |os importantes efectos de integracion regresivay progresiva que tienen esas
actividades hacen particularmente atractivalainversion en ellas. Como se ha sefialado en el capitulo IV, diversos
paises de América Latinay del Asiasudoriental han logrado un equilibrio entre lainversion pablicay laprivada,
asi como entre productores nacionales y extranjeros, que ha permitido un rgpido incremento de las exportaciones
agricolas no tradicionales. Algunos paises del ASS también han tenido éxito en ese aspecto. El turismo es otro
sector que podriadesarrollarse répidaly eficazmente en cooperacidn con empresas transnacionales, en particular por
medio de contratos de gestion y licencias.

En la medida en que los paises estén en condiciones de empezar a exportar manufacturas seré deseable
establecer vincul os mas estrechos con empresas internacionales. Sin embargo, con miras a la creacién de capacidad

¥ P, Mdler, "Theroleof international financial ingtitutions: A Latin American perspective’, en G. Helleiner (ed.), The
International Monetary and Financial System (Londres: Macmillan, 1996), pag. 268.

18 Véase UNCTAD, Foreign Direct Investment in Africa (publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta
E.95.11.A.6), Nueva Y ork y Ginebra, 1995.

¥ Véase M. Odle, "Foreign investment opportunities in Africa’, documento preparado para la Conferencia
internacional sobre la reactivacion de lainversion privadaen Africa: Asociaciones parael crecimiento y el desarrollo, Accra,
Ghana, junio de 1996.
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neciona y d crecimiento de la productividad a largo plazo, en esa etapa es todavia més importante atraer 10s tipos
més adecuados de | ED y escoger juiciosamente |os instrumentos que han de servir paralacomercidizaciéony para
latransferencia de tecnologia. Aunque unafilial extranjera puede aportar ventajas evidentes a lugar en €l que se
ingale, por |o general |as empresas transnacional es acuden atraidas por tasas elevadas de crecimiento, y no suelen
impulsar ellas mismas el proceso de crecimiento en sus etapas iniciaes, por 1o que no conviene esperar demasiado
delalED en @ sector manufacturero de exportacion en lamayoriade los paises del ASS®. Ademés, la estrategia,
basada en lautilizacion de |ED, asesores externos, personal técnico expatriado y operaciones "llave en mano", que
aplicaron varios paises africanos inmediatamente después de la independencia con objeto de saltarse las etapas
iniciales del proceso de industrializacion impidié el desarrollo de importantes eslabonamientos productivos
interiores®. En cuaquier caso, lalED es quizés todavia més prudente en € sector manufacturero, en € que la
competencia internacional es més intensa, que en otros sectores. A ese respecto, € estrechamiento de vinculos
regionales podriaresultar particularmente Gtil paraatraer |[ED a agunos paises vecinos de Sudafrica

L os paises con considerables inversiones extranjeras en lamineriay la agricultura han de procurar hacerse
con una parte importante de las rentas derivadas de la explotacién de |os recursos naturales y, a mismo tiempo,
evitar los problemas como € "mal holandés’, que puede ocasionar la expansion de las exportaciones de recursos
naturales, asi como invertir eficientemente en sectores de exportacion no tradicionales | os recursos financieros asi
generados (véase el capitulo IV). En el sector secundario adquieren mayor importancia los objetivos de establecer
vinculos con proveedores locales y aprovechar |os efectos derivados de latecnologia. Es esencia recordar que las
empresas transnacionales persiguen sus propios objetivos limitados, que no coinciden necesariamente con los
objetivos de los paises huéspedes de crear capacidad nacional y una sdlida base de suministro interior, e incluso
pueden entrar en conflicto con ellos. Ademas, incluso s se logra atraer |ED, conviene ser conscientes de la
posibilidad de que las empresas transnacional es salgan rapidamente de los sectores més sensibles alos costos cuando
los salarios interiores empiecen a aumentar o surjan ubicaciones con costos salariales més bajos*.

2. Politicas agricolas

Un objetivo fundamental de la politica de desarrollo agricola es promover la inversién privada en la
agriculturay € crecimiento sostenible de la productividad entre |os pequefios agricultores. Ese objetivo se funda
en dos premisas. En primer lugar, las estrategias centradas exclusivamente en la promocién de las agroindustrias
capitalistas en muchos casos no han dado |os resultados econémicos 0 sociales deseados. En segundo lugar, €
principal problema que enfrentan los pequefios agricultores es e de la capitalizacion insuficiente. Sin activos no
pueden generar un excedente que se pueda destinar alainversion, por lo que se ven obligados a adoptar conductas
de minimizacion del riesgo quetienden areducir la produccion y la productividad; ademas, laintensificacion de los
cultivos suele conducir ala degradacion del suelo.

Sin embargo, para subsanar € problema no basta con inyectar mas dinero en el sector, sino que hay que
seleccionar cuidadosamente |os objetivos prioritarios. Los proyectos de desarrollo agricola aplicados en el pasado
canalizaban recursos hacia zonas con un potencial de productividad limitado, y a menudo con multiples objetivos.
Para promover €l crecimiento agricola es preferible dirigir las politicas y los recursos hacia las zonas con mayor
potencid productivo y devada densidad de poblacidn, y no hay que permitir que su eficacia se vea mermada, como

2 \/éase R. Rasiah, "The export manufacturing experience of Indonesia, Malaysia and Thailand: Lessons for Africa’,
Discussion Paper N° 137 (Ginebra, 1998).

2 K. Mytelkay T. Tesfachew, "The role of policy in promoting enterprise learning during early industrialization:
Lessonsfor African countries’, documento presentado en €l taller delaUNCTAD sobre el desarrollo econémico y ladinamica
regional en Africa: Ensefianzas de la experienciadel Asiaoriental, Mauricio, 4y 5 de diciembre de 1997.

2 \éase un andlisisdel papel delalED en &l Asiaoriental y las ensefianzas correspondientes en TDR 1996.
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ha ocurrido en el pasado, por € trato desfavorable que reciben las mujeres en lo que ala prestacion de servicios
agricolas serefiere.

Del andlisis contenido en los capitul os anteriores se desprende gque conviene evitar una excesiva dependencia
delos cultivos de exportacion o de los cultivos alimentarios. El equilibrio adecuado ha sido hasta ahora dificil de
encontrar, en parte porque las politicas se han visto lastradas por |os objetivos de reduccion de la pobrezay de
autosuficiencia. No cabe duda de que es necesario aumentar las exportaciones agricolas en la mayoria de los paises
del ASS, en particular en los que carecen de recursos minerales y de oportunidades inmediatas de exportar
manufacturas. No obstante, hay que tener presente que el aumento de la productividad de los cultivos aimentarios
y labaja de los precios de |os alimentos pueden contribuir en medidaimportante al aumento de |as exportaciones
al reducir los costos salariales, 1o que tiene particular importancia en 1os casos en que buena parte del consumo
interior de alimentos corresponde a productos no exportables fuerade la region.

La rentabilidad de la produccién y las inversiones agricolas depende de diversos factores, entre los que se
cuentan los precios delosinsumosy productos, la productividad y los costos de transaccion. Lamera existenciade
precios al productor favorables no siempre determina aumentos de la produccién y de las inversiones s son
desfavorables otros factores que influyen en los costos. El libre juego de las fuerzas del mercado no siempre genera
incentivos adecuados paralos agricultores. Ademas, incluso cuando se crean esos incentivos, no siempre provocan
la reaccion deseada de la oferta, pues en muchos casos la capacidad de invertir y de producir esta sujeta a
limitaciones juridicas, financierasy técnicas.

Laexperienciade otros paises, en particular de las NEI més présperas del Asiaoriental y sudoriental, indica
queesposible lograr tasas el evadas de crecimiento agricolaincluso cuando |os agricultores estan sujetos aniveles
de tributacién elevados, pero sdlo s laconfiguracion general de los factores que determinan larentabilidad estimula
lasinversionesy laproduccién. Un factor importante esla cuantiade lainversion publica necesaria paraincrementar
la productividad y reducir los costos de transaccion. Las modalidades de tributacion de la agricultura afectan
directamente a los incentivos. En otras regiones, por gemplo, laintroduccién de una contribucion territorial no
desalent6 € crecimiento de la productividad, sino que lo promovid, y podria estudiarse la oportunidad de aplicar
impuestos similares en Africa. Sin embargo, a nivel inmediato puede resultar més importante la reforma de la
adminigtracion loca paragarantizar que los impuestos se recauden en forma equitativay eficientey se utilicen para
promover € desarrollo de las zonas en cuestion. En esa esfera se pueden lograr répidos progresos®.

La baja productividad de la agricultura de Africa, unida al descenso y a la inestabilidad de los precios
mundiales, genera un circulo vicioso. Cuando los precios mundiales disminuyen, la inversion privada en la
agricultura resulta cada vez menos atractiva, y, sininversiones, €l nivel de productividad seguirasiendo bgjo. Esa
situacion se debe en parte a que en el pasado |os gobiernos por 1o general no aprovecharon de la megjor manera
posible las ganancias obtenidas en los periodos de auge de | os precios de |os productos basi cos, dedicandolas a otros
fines en vez de promover d crecimiento de la productividad agricola por medio de inversiones. Pero |os problemas
actuales no pueden resolverse traspasando sencillamente los precios mundiales a los productores. Es esencia
incrementar lainversion publica en laagricultura, y podria convenir en algunos casos otorgar a ciertos cultivos el
trato de "industrias nacientes" aplicando politicas de promocion de la oferta dirigidas a sectores especificos. Esas
politicas tendrian por objeto reducir los costos por medio de medidas destinadas a mejorar la capacidad tecnolégica
de los agricultores, lograr economias de escalay de especidizacion y alentar € desarrollo del mercado. A ese
respecto, Africa cuenta con una experienciaconsiderable en lo que se refiere a algunos cultivos de exportacion, como
d téen Kenyay d agodon en d Africaoccidental francofona, asi como a determinados cultivos alimentarios, como
€l maiz en Zimbabwe.

2 \/éase unadaraargumentacion en pro delareformade laadministracion local en M. Mamdani, Citizen and Subject:
Contemporary Africa and the Legacy of Late Colonialism (Princeton, N.J.: Princeton University Press, 1996).
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El hecho de que muchas juntas de comercializacion y caisses de stabilisation (que datan en muchos casos
de laépocacolonia) no hayan obtenido en @ pasado resultados sati sfactorios no significa que hayan perdido validez
las razones que justificaron originariamente su creacion, entre las que destaca la voluntad de mejorar |os canales de
comercializacién, garantizar precios minimos, estabilizar |0s precios y proporcionar otros servicios rel acionados con
el desarrollo agricola. Esas ingtituciones han fracasado por otras causas, en particular por su funcionamiento
ineficiente y las injerencias politicas. La reciente oleada de privatizacion y liberalizacion en Africa hareducido €
papel de esas juntasy caisses, pero no ha resuelto los grandes problemas de los agricultores. Esas entidades se
establecieron para contrarrestar debilidades real es imputables a la inexistencia de mecanismos de comercializacion
parainsumosy productos, laescasez de crédito y de ingtalaciones de dmacenamiento y ala ausencia de competencia,
y, apesar de sus deficiencias, lograron cierto grado de estabilidad de precios paralos agricultores, garantizaron €
control de la calidad, sirvieron como centros de coordinacion para las ventas atérmino, y negociaron financiacion
internaciona atipos de interés favorables. Por consiguiente, lamengua del papel de esas instituciones en algunos
paises de Africa ha conducido ala desorganizacion del comercio de productos bésicosy ha dejado alos agricultores
mucho mas expuestos a lainestabilidad de los mercados mundial es de productos béasicos.

Esos problemas pueden evitarse aplicando determinadas medidas, como la adaptacion de las normas y
reglamentos oficiales para franquear el acceso del sector privado a las técnicas modernas de comercializacion,
financiacion y gestion del riesgo en € sector de los productos basicos?, laintroduccién de incentivos para que los
bancos nacionaes desempefien un papel mas activo en esas esferas, e fortalecimiento de las asociaciones de
agricultores, lamejoradelos canaes por |os que se difunde lainformacion, la promocion de mercados organizados
en adgunos casosy la prestacion a agricultores y comerciantes de servicios de gestion del riesgo. El sector privado
y € funcionamiento de mercados competitivos pueden contribuir a logro de algunos de esos objetivos, pero su papel
es hecesariamente limitado. Las técnicas modernas de cobertura contralainestabilidad de los precios no estén al
acance de lamayoria de |os agricultores y comerciantes de Africa, y los mercados interiores de capital presentan
demasiadas imperfecciones. Ademés, en muchas esferas del comercio de productos bésicos de Africa no existen
mercados competititvos, y € sector privado no esta probablemente en condiciones de proporcionar el resto de la
infraestructura necesaria para ese comercio, 0 no esta dispuesto a hacerlo. Por consiguiente, sigue siendo
indispensable laintervencion dd gobierno en esferas tales como las de desarrollo del mercado (gque no es un proceso
automdtico, sino que requiere apoyo del sector plblico), financiacion y gestion del riesgo, y facilitacion de otros
servicios e infraestructuras; en muchas de esas esferas pueden desempafiar un papel importante juntas de
comercidizacion y caisses reformadas 'y despolitizadas. En laactual situacion hay muchas razones que aconsgjan
un pluralismo ingtitucional que permita € funcionamiento de juntas de comercializacion y caisses junto con
organi zaciones privadas, entidades paraestatales y cooperativas.

Lareformaagrariaes otra cuestion de importancia fundamental en el ASS. Los regimenes consuetudinarios
de tenenciade tierras pueden entorpecer € desarrollo de mercados rurales de mano de obray de capital y ocupar en
lapugnapor d acceso alos recursos energias empresariales que podrian dedicarse amejorar la productividad. Esos
regimenes tradicionales entrafian importantes elementos de discriminacion entre hombres y mujeres y entre
generaciones, que debilitan los incentivos para grupos sociaes de importancia fundamental. Por otra parte, la
concesion de titulos de propiedad a agricultores individuales no conducira a un aumento de lainversion privadaen
la agricultura a menos que se eliminen también otras limitaciones. A ese respecto tienen una importancia
fundamental 1a difusion de tecnologias paraincrementar la productividad adaptadas alas condicioneslocales, y €
establecimiento de indtituciones y servicios especiaes de crédito. El aumento de las oportunidades de empleo rural
fueradelaagriculturay delos correspondientes niveles de remuneracion tambi én desempefia una funcion importante,
puesto que los ingresos derivados de esas actividades incrementan el excedente disponible para lainversion en
agriculturay pueden servir de proteccion contra riesgos.

3. Politicas comerciales

# \/éase UNCTAD, "Nationd indtitution building to facilitate access to risk management markets for small producers
and traders" (TD/B/CN.1/GE.1/2), Ginebra, 1° de agosto de 1994.
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No cabe duda de que en e pasado muchos paises del ASS aumentaron excesivamente sus niveles de
proteccion. Lainexistencia de presiones competitivas termind por impedir € aumento de la productividad y la
mejorade lacapacidad gerencid y tecnol égica e imposibilitd e paso de industrias nacientes a un nivel més elevado
de madurez, pues se protegia alaineficienciay se permitia alas personas con acceso privilegiado a licencias de
importacion obtener beneficios extraordinarios.

Durante e Ultimo decenio, aproximadamente, en la mayoriade |os paises se han eliminado las restricciones
cuantitativas a laimportacion, que se han sustituido por aranceles, y éstos también se han reducido y simplificado
considerablemente. Sin embargo, también ha habido casos deinversion de la politica aplicada en esa esfera, en parte
como resultado de lamengua de los ingresos presupuestari os ocasionada por la reduccion de los aranceles, y en parte
porque los costos econdmicos de esa politica eran superiores a sus ventagjas.

Sin embargo, aunque las politicas de sugtitucion de importaciones han fracasado en buena parte del ASS, una
répida liberalizacion genera de las importaciones no es la Unica aternativa, ni la més deseable. Es preferible
proceder gradualmente, entre otras cosas porque se sabe muy poco de larelacidn entre las politicas comercidesy
el crecimiento delaproductividad®®. Ademés, un amplio examen de las experiencias de liberalizacion del comercio
indica que para sustentar |a liberalizacion de las importaciones es fundamental una fuerte expansién previadelas
exportaciones, y no hay gque concebir la expansion de las exportaciones y la sustitucion de importaciones como
edtrategias mutuamente excluyentes. Proteger lasindustrias nacientes'y aplicar politicas industriales que promuevan
e aprendizgey e desarrollo de capacidad gerencia en las empresas nacionales es tan importante hoy parael ASS
como lo fue paratodos | os paises de desarrollo tardio alo largo de este siglo®.

Un régimen comercia tendente a promover la inversion y las exportaciones debe presentar diversas
caracterigticas basicas. En primer lugar, debe proporcionar alos exportadores un acceso fécil y seguro alosinsumos
gue necesiten, alos precios mundides. En segundo lugar, debe facilitar lainversion. En tercer lugar, debe desalentar
el consumo suntuario. Por Ultimo, debe proteger alos productores nacionales de la competencia dafiina. Desde ese
punto de vista, las reformas de | as paliticas comerciales del ASS no siempre han sido satisfactorias.

El logro de esos objetivos requiere una liberalizacion selectivay estructuras arancel arias diferenciadas, pero
las reformas aplicadas en Africa, como las de otras regiones en desarrollo, se han guiado por el deseo de alcanzar
una estructura arancel aria re ativamente uniforme con tipos arancelarios bagjos, en el convencimiento de que con ello
sereducen las distorsonesy se generan ingresos presupuestarios. Sin embargo, ese enfoque ha conducido a menudo
a aumentar la presién impositiva sobre los exportadores. L os esfuerzos por establecer sistemas de desgravacion
fiscd ala exportacion no han conseguido por o general proporcionar alos exportadores un régimen de franquicia
parasusinsumaosimportados. Otra posibilidad seria eximir atodos los insumos importantes del pago de derechos
de importacién aumentando a mismo tiempo los aranceles aplicables a otros insumos. Esa opcidn resultaria
parti cularmente razonable en los paises que carecen de industrias nacionales que produzcan insumaos para otros
sectores. Ademés, podrian utilizarse cuando fuera necesario impuestos sobre el valor afiadido para desalentar la
utilizacién de esos insumos para e consumo interior, asi como para compensar las pérdidas de ingresos fiscales.

% Stiglitz, op. cit., pag. 16.

% \éanse TDR 1994, tercera parte, capitulo |; G. Helleiner, Trade Policy and Industrialization in Turbulent Times
(Londres: Routledge, 1994); T. Biggsy P. Srivastava, "Structural aspects of manufacturing in sub-Saharan Africa: Findings
from a seven country enterprise survey”, World Bank Discussion Paper N° 348 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1996);
y S. Ldll, "Trade policies for development: A policy prescription for Africa’, Development Policy Review, val. 11, 1993.



-80-

Ese sistema podria también aplicarse eficazmente alas importaciones de bienes de capital, puesto que lamayoria
de los paises carecen deindustrias que los produzcan. Sin embargo, las cargas alaimportacién de bienes de capital
siguen siendo comparativamente elevadas en muchos paises de Africa, lo que parece ser una de las razones que
explican que la respuesta de la inversion a la liberalizacion de las importaciones haya resultado inferior a las
expectativas.

De lainformacién disponible sobre las estructuras arancel arias de diversos paises y de diversas categorias
de productos en el afio més reciente sobre € que se dispone de datos, se desprenden algunas observaciones de
interés””. Por lo generdl, las importaciones de maquinariay equipo estan menos gravadas que otras manufacturas.
Sin embargo, ambos grupos comprenden bienes de consumo. En lo que se refiere ala estructura de |os derechos
aplicados dentro del grupo de las importaciones de maguinariay equipo, los datos disponibles indican que en los
paises del Africa septentrional (con laexcepcion de Tinez) y en Sudéfrica, es decir, en |os paises comparativamente
mésindugtrializados del continente, se gplican derechos més bajos ala maguinaria que a equipo de transporte. Esa
caracterigtica destacatodavia més en comparacion con laestructura arancelaria de Céte d'lvoire y, en menor medida,
de Kenya, Madagascar y Maawi (pais en € que ladiferencia era mucho mas pronunciada a finales del decenio de
1980), relativamente favorable alas importaciones de equipo de transporte frente alas de maquinaria. Esa estructura
resulta particularmente inadecuada teniendo en cuenta que supone un trato més favorable para las importaciones de
productos de consumo suntuario (como automéviles de lujo) que paralos bienes de produccion que se necesitan en
laindustria®.

L a descripcion de los regimenes comerciales de Africa se ve dificultada por diversas exenciones, como las
gplicadas alas adquisiciones plblicasy ala utilizacion de asistencia de donantes. En algunos paises, |os regimenes
de retencion de divisas vigentes han permitido a los exportadores utilizar sus ingresos para importar no solo
productos intermedios libres de derechos, sino también productos de consumo. Esas exenciones, unidas a
contrabando en gran escalay alareduccion de los arancel es aplicados alos bienes de consumo, han creado graves
dificultades paralas empresas nacionales en competencia con lasimportaciones. Un reciente estudio sobre Zambia
ha puesto de manifiesto que los sectores mas perjudicados por laliberalizacion del comercio han sido industrias
productoras de bienes de consumo béasicos, como textiles, productos de cuero y madera, y muebles, que en
circunstancias normales suelen constituir €l fundamento de una base industrial més orientada a la exportacion®°.

Laliberdizacion gradua y diferenciada de |as importaciones debe complementarse con un sistema eficiente
de promocion de las exportaciones por medio deincentivosfiscales, crediticiosy de otrostipos. En ese contexto hay
gue examinar cuidadosamente la pertinencia de la asistencia estatal en materia de informacion sobre mercadosy
estrategias de penetracion de las exportaciones, los bancos comerciales, |os mecanismos de seguro para los
exportadores, los impuestos a la exportacion y las subvenciones directas. Las zonas de elaboracién para la
exportacion, muy utilizadas en el Asiaoriental, podrian constituir un marco en el que experimentar con muchas de
esas medidas®. Sin embargo, & apoyo ha de estar siempre limitado en €l tiempo y vinculado d desarrollo de la

Z \Véanse UNCTAD, Directory of Import Regimes (publicacién de |as Naciones Unidas, N° de venta E.94.11.D.6),
NuevaYork, 1994; y UNCTAD, TRAINS [Trade Analysis and Information System], CD-Rom (Ginebra: UNCTAD, 1998).

% En ese contexto, resulta interesante observar que, seguin la Direccidn de Inversiones de Uganda, lasimportaciones
de automaviles representan actualmente €l 16 por ciento de lasimportaciones totales de Uganda, mientras que la proporcién
correspondiente a las importaciones de maguinaria es de solo un 8 por ciento (Le Monde, 3 de marzo de 1998).

# Véase H. Tokeshi, "Trade reform in Zambia", Informal Discussion Paper 1, Dependencia Macroecondmica para
el AfricaMeridional del Banco Mundia (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1997).

% Véase un andlisis pertinente en P. Harrold y otros, "Practical lessons for Africafrom East Asiain industrial and trade
policies’, World Bank Discussion Paper N° 310 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1996).
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tecnologiay delos conocimientos, a crecimiento de la productividad, al surgimiento de industrias suministradoras
complementarias y a consideraciones de escala, asi como a objetivos explicitos de exportacion. Para subsanar el
problema de la escasa capacidad empresaria y tecnol6gica del ASSy facilitar € paso a nuevas 'y mas dinamicas
esferas de competitividad se necesitardn tecnol ogias mas avanzadas y politicas de capacitacion mas complgas, en
particular cuando ya se hayan explotado plenamente las ventajas que brindaban las dotaciones de recursosiniciales.

C. Limitaciones del nuevo régimen comer cial

Son cadavez més quienes sostienen que los paises en desarrollo podrian verse en laimposibilidad de adoptar
estrategias selectivas, pues laintensificacion de las disciplinas del comercio multilateral y su extension a nuevos
ambitos como resultado de la Ronda Uruguay impiden la utilizacién de algunos instrumentos fundamentales de
politica econdmica para fomentar la exportacion y proteger aindustrias nacientes. Se sefiala, en particular, que e
régimen delaOMC hareducido las posibilidades de recurrir a algunas de las medidas y précticas que desempefiaron
un papel destacado en laestrategia de desarrollo del Asia oriental, como la concesion de subvenciones relacionadas
con d comercio, laimposicion de condicionesalalED o lalaxitud en la observancia de |os derechos de propiedad
intelectual .

No cabe duda de que ya no es posible contar con la proteccién generalizada en la que se sustentaron las
politicas adoptadas en € Asia oriental. Cabe también que € nuevo régimen de comercio reduzca el margen de
maniobrade los paises en desarrallo que deseen gplicar una estrategia de resuelta proteccion de laindustria naciente
y subvenciones alaexportacion. En particular, € Acuerdo sobre las Medidas en materia de Inversiones relacionadas
con & Comercio y el Acuerdo sobre los Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual relacionados con €
Comercio pueden conllevar limitaciones més estrictas. Sin embargo, aunque es cierto que la Ronda Uruguay ha
impuesto mayores disciplinas, también ha aumentado la seguridad de acceso a mercado paralas exportaciones de
paises en desarrollo, ventgja de la que, en cambio, no gozaron muchas de las NEI del Asiaoriental®.

Por otra parte, en lamedida en que los arancel es permanezcan sin consolidar o se consoliden atipos maximos
superiores alos efectivamente aplicados, persistirala posibilidad de aumentarl os para proteger aindustrias nacientes.
El Acuerdo sobre Subvenciones y Medidas Compensatorias es quizas € que contiene las disposiciones mas
importantes sobre trato diferenciado y mas favorable paralos paises pobres, algunas de |as cuales no estan sujetas
alimitacionesen d tiempo. Por gjemplo, los paises menos adelantados y otros 20 paises con un PIB por habitante
de menos de 1.000 ddlares estadn exentos de la prohibicion de otorgar subvenciones a la exportacion mientras
permanezcan en esas categorias y su participacion en los mercados mundiaes de los productos beneficiarios de las
subvenciones alaexportacion no dcance un determinado nivel de umbral. A esas exenciones esta acogida la mayor
parte de los paises del ASS.

Por consiguiente, aunque los acuerdos multilaterales de la OMC han reducido las posibilidades de recurrir
adeterminadas medidas, todavia pueden aplicarse estrategias selectivas. Laprincipal limitacion parece residir en
la necesidad de que tales estrategias (en particular las que entrafian negociaciones con paises desarrollados o
empresas transnacionaes) repeten e cadendario concreto estipulado en cada acuerdo. En ese contexto, es probable
gue adquieran creciente importancia los vinculos oficiales y extraoficiales entre € sector publico y los circulos
empresariales, que tan importante papel desempefiaron en € desarrollo del Asiaoriental. Como se examinaen la
seccion siguiente, conviene prestar mayor atencion alas medidas tendentes a fortalecer la cooperacidn entre el sector

31 Bl Japdn enfrentd restri cciones cuantitativas discriminatorias hasta muchos afios después de adherirse al GATT, pues
muchos paises invocaron contra é la clausula de no aplicacion. Otros paises del Asia oriental se encontraron con diversos
obstéculos no arancelarios, como limitaciones voluntarias de las exportaciones en el sector textil y del vestido, entre otros, asi
como con laamenaza de que los Estados Unidos aplicaran derechos compensatorios sin "prueba de dafio” (hasta la aceptacién
del Cddigo de la Ronda de Tokio".
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pablicoy € mundo empresaria. Ademés, en las actividades de asi stencia técnica debe otorgarse mayor importancia
ainformar alos paisesdel ASS detodas esas posibilidades e incorporarl os a estrategias mas amplias de desarrollo.

Conviene sefidar, ademés, que muchas medidas de politica econémica siguen sin estar sujetas a las
obligaciones delaOMC. Muchas de |as politicas mencionadas que tienen efectos dinamizadores sobre lainversion
pueden todavia disefiarse de manera que resulten permisibles con arreglo alas nuevas normas comerciales. Esel
caso, por giemplo, de las concesiones fiscales alas empresas, la subvencion de actividades de | y D, las medidas
tendentes a promover € ahorro y lainversion de las empresas, y los impuestos diferenciales (IVA e impuestos
indirectos) sobre el consumo y la produccion internos. Esas politicas tienen enorme importancia, pues contribuyen
en medida considerable afomentar larenovacion tecnolégicay la competitividad internacional.

Esposible que los principales obstéculos a aumento de los nivel es de exportacion y ala entrada en algunas
lineas de exportacion no tradiciona es sean las bajas tasas de crecimiento en |os paises del Nortey e mantenimiento
en ellos de aranceles elevados y cuantiosas subvenciones para algunos productos agricolas y alimentarios®. Es
preciso que los paises de la OCDE adopten medidas para mejorar € acceso a sus mercados de los exportadores
africanos de productos agricolas tradicionales y de materias primas elaboradas, 10 que también facilitaria la
adquisicidn delos conocimientos sobre el mercado y |as técnicas de comercializacion que se necesitan para abordar
la exportacion de productos tales como los textiles.

D. Vacioingtitucional y reforma

Se ha sefialado a menudo que las divisiones sociales, en particular las vinculadas a diferencias étnicas, son
unacausaimportante del bgjo nivel deinversionesy las bajas tasas de crecimiento del ASS, pues han propiciado en
demasia conductas tendentes a la blisgueda de rentas improductivas, han dado lugar ainestabilidad politicay han
conducido a deterioro de los servicios publicos. No cabe duda de que diversos paises del ASS padecen las
consecuencias de guerras civiles o conflictos externos, ni de que en algunos de ellos todavia no existen las
condiciones sociales y politicas necesarias para iniciar un crecimiento sostenido. Sin embargo, los conflictos y
divisiones sociaes no son un problemaintrinsecamente africano, Sino que estén vinculados a | os efectos debilitadores
de la pobreza, € aumento de las desigualdades y laintensificacion de la competencia faccional en situaciones de
grave declive econémico®. Como se analiz6 detenidamente en e TDR del afio pasado, lainestabilidad politicay
socid tiende aser mayor dli donde ala pobreza generalizada se afiaden desigualdades y estratificacion social. Esa
situacion puede llegar a generar un circulo vicioso en e que lainestabilidad politicay los disturbios sociales dan
lugar a una mayor incertidumbre y a unareduccion de lasinversionesy del crecimiento, lo que, asu vez, conduce
aun agravamiento de la pobrezay de lainestabilidad®.

Las comparacionesanivel mundial indican que, en contra de laimpresion generalizada, aunque esel ASSla
region con mayor nimero de grupos étnicos politizados, se da en ellaun menor grado de discriminacion econdmica
y politica que en la mayoria de las demas regiones, gracias en parte a los esfuerzos de muchos de los Estados

% Segin d Informe sobre el Desarrollo Humano, 1997, del PNUD, los paises industriales gastaron en subvenciones
agricolas 182.000 millones de ddlares, lo que equivale a 65 por ciento del PIB de Africa. Véase también UNCTAD,
International Trade Liberalization Measures and Implications for Export Diversification in Africa, de préxima publicacion,
diciembre de 1998.

% Véase UNCTAD, The Least Developed Countries, 1997 Report (publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta
E.97.11.D.6), Nueva Y ork y Ginebra, 1997, tercera parte.

3 Véase TDR 1997, segunda parte, capitulo V.
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surgidos del proceso de independencia por crear coaliciones politicas multiétnicas®. Esos esfuerzos, sin embargo,
han tenido importantes costos econdmicos. En muchos casos, |as medidas redistributivas basadas en paliticas de
inclusién han reducido la eficienciamicroecondmicay dilapidado los fondos disponibles paralainversion, llegando
agenerar en los peores casos un sistema de despojos paralos ricos e influyentes. Eso no significa, sin embargo, que
lamultiplicidad étnica constituya necesariamente un obstaculo para el crecimiento. Por ejemplo, diversas NEI del
Asia oriental se han enfrentado en su proceso de desarrollo a graves tensiones étnicas, que se consideraban un
obstéculo para el crecimiento. Laexperiencia de Malasia demuestra que es posible contener |as divisiones étnicas
sinrenunciar aacelerar €l crecimiento.

Existe un convencimiento generalizado de que los paises del ASS carecen todavia en gran medida de la
infraestructuraingtituciond bési ca necesaria para gestionar politicas econdmicas complgjas. Sin embargo, hay que
distinguir el saludable escepticismo sobre lo que pueden lograr |os responsables de la politica econémica de los
Meros prejuicios contra la actuacién del sector publico en general, asi como de los mitos sobre la capacidad de
gestion de los africanos en particular®®. No cabe duda de que el estancamiento econdémico del decenio de 1980, la
consiguiente crisisfisca del Estado y @ auge dela corriente ideol 6gica contraria ala actividad del sector publico han
debilitado seriamente a las administraciones publicas de los paises del ASS, y, en particular, han erosionado la
cgpacidad de gestion del Estado, dificultando asi 1a aplicacion de determinados tipos de politicas. Eso no significa,
sin embargo, gque tengan razén los que vaticinan laimposibilidad de aplicar en € ASS politicas complejas con
adminisgtraciones publicas rudimentarias. No hay que olvidar |as experiencias positivas surgidas de un periodo de
profunda crisis econémicay politica, a menudo con un aparato burocrético precario®. Durante todo el pasado
decenio, laretdricadominante ha negado que € sector publico de los paises del ASS tuvierala capacidad necesaria
para aplicar estrategias nacionales de desarrollo complgjas, y @ mismo tiempo se ha presentado como alternativa
una inquietante combinacion de medidas tales como estrechamiento de |os vincul os con la economia mundia por
medio del comercio y de laliberalizacion financiera, estabilizacion de la economia, reduccion de los organismos
edtatalesy privatizacion delos activos pablicos, profundizacion financiera, buena administracion, democratizacion
y creacion de un "entorno propicio” parael sector privado. En muchos casos se harecomendado que seimpulsaran
todas |as reformas simulténeamente y con la mayor rapidez.

Para que pueda haber un despegue hacia € crecimiento, es preciso que los gobiernos apliquen politicas
generdles encaminadas adevar d nivel deinversion, junto con algunas intervenciones selectivas en industrias clave
de exportacion o de sugtitucion de importaciones, que contribuyen alaacumulacién de capacidad y de conocimientos.
End ASS, como anteriormente en las NEI de la segunda oleada, esas politicas tendran que dirigirse hacia actividades
de transformacion de recursos naturales y algunas manufacturas sencillas con utilizacién intensiva de mano de obra.
Parece en principio razonable pensar que, concentrdndose en un nimero limitado de politicas durante las fases

% Véase T.R. Gurr, Minorities at Risk: A Global View of Ethnopolitical Conflicts (Washington, D.C.: United States
Institute of Peace Press, 1993).

% Véase un andisis de los mitos sobre los Estados de Africa en T. Mkandawire, "Thinking the impossible?
Developmental States in Africa’ (Ginebraa UNCTAD, 1998), documento mimeografiado; y una resefia genera de las
publicaciones de ciencias sociales sobre e Estado africano en C. Gore, "Socia exclusion and Africa south of the Sahara: A
review of the literature”, International Institute for Labour Studies Discussion Paper 62, Ginebra, 1994, capitulo 5. Un Util
antidoto contra el exceso de pesimismo sobre la gestion del desarrollo en Africaes D.K. Leonard, African Successes: Four
Public Managers of Kenyan Rural Development (Berkerley y Londres: University of California Press, 1991).

37 Las burocracias del Asia oriental fueron acusadas a menudo por observadores externos de aferrarse a précticas
conservadorasy ser incapaces de organizar su desarrollo econémico. Resultainstructivo recordar que, hasta € decenio de 1960,
por gemplo, la Republica de Corea enviabaa sus burécratas al Pakistén para que recibieran capacitacion en materia de politica
econémica.
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iniciales de la promocion de las exportaciones en € ASS, los gobiernos podran aprender a formular politicas
sectoriales, a determinar qué incentivos resultan eficaces y con qué objetivos, y a detectar los inconvenientes que
puede presentar en la préctica una politica que parece adecuada sobre €l papel. Sobre esas experiencias podran
sustentarse después las politicas més compl gjas necesarias para promover |a siguiente generacién de industrias.

Tras mas de un decenio de reformas basadas en la premisa de que las carencias del sector publico son mucho
mas graves que las del mercado, actualmente se reconoce cada vez méas en e ASS la necesidad de cambiar de
planteamientos para aprovechar la complementariedad entre la administracién publicay € mercado y promover €
Estado de desarrallo, término acufiado para describir el conjunto de instituciones publicas cuyo objeto es promover
la actividad empresaria, los beneficios y la acumulacion de capital sin comprometer un conjunto de objetivos de
desarrollo mas amplio que € determinado exclusivamente por los intereses empresariales. Para conseguir esos
objetivosen € ASS es preciso fomentar la capacidad tanto en el sector publico como en € privado y evitar la captura
de los organismos estatales por grupos de intereses. Sin embargo, €l Estado de desarrollo procurard también
subsanar deficienciasy reparar fallos en toda una serie de instituciones del ASS.

Setratade unatareaingente, y un vasto programa de reformas institucional es solamente se puede concehir
en e ambito nacional, en el que, por estar garantizada la titularidad de las reformas, son mayores |l as posibilidades
de éxito®. Sin embargo, alaluz de las sugerencias que se han examinado, se plantea actual mente ante muchos
paises dd ASS laposibilidad de aplicar dos conjuntos de reformas estrechamente relacionados entre si: lacreacion
deunaburocracia estatal competente e independiente, y e estrechamiento de las relaciones entre laburocraciay €
incipiente sector privado.

El restablecimiento de un mecanismo eficaz de elaboracion y aplicacion de politicas depende en parte de la
reactivacion del impulso burocrético que existié en muchos paises del ASS en |os primeros afios posteriores ala
independencia pero que se desvaneci6 posteriormente. Segln un estudio reciente:

En muchos paises del Africa subsahariana, la administracion publica se ha deteriorado pronunciadamente
desde cas todos |os puntos de vista desde el decenio de 1970... A partir del decenio de 1980, una serie de programas
de estabilizacion fiscal redujeron en Africael empleo en el sector pablico anivelesinferiores alos que cualquier otra
region en desarrollo. Por consiguiente, aunque podria resultar necesaria una reduccion adicional, la mayoriade los
paises no necesitan despedir funcionarios, sino renovar todo €l sistema de administracion puablica®.

Esa renovacion presenta diversos aspectos. Ante todo, es necesario aislar en medida considerable ala burocracia
de presiones politicas. El aidamiento total no es posible ni deseable (pues haria que la burocracia no respondiera
debidamente a una fuente importante de estimul os para el cambio), pero si los funcionarios se ven excesivamente
expuestos a las presiones de la vida politica cotidiana, les resultara mas dificil concebir y modificar las politicas a
laluz de su propia experiencia, y terminaran probablemente abrumados por una multitud de objetivos, muchos de
ellos a corto plazo.

El segundo aspecto es el grado de continuidad del personal en la administracién plblica. Para desempefiar
las tareas de elaboracién y aplicacion de paliticas no bastan una estructuray normas organizativas, sino que se
necesitan también los conocimientos acumulados de los funcionarios, y es necesario encontrar formas de aprovechar
cuanto sea posible esos conocimientos. Se necesita una estructura de carrera que recompense la capacidad
profesional en formacompetitiva con € sector privado. Aungue laremuneracién no sea equivalente ala del sector

% Véase . Elbadawi y G. Helleiner, " African development in the context of the new world trade and financial regimes:
The role of the WTO and its relationship to the World Bank and the IMF*, documento preparado para el proyecto de AERC
sobre Africay el nuevo sistemamundial de comercio, Nairobi, abril de 1998.

% S, Schiaro-Campo, "Reforming the civil service", Finance and Development, vol. 33, N° 3, 1996, pag. 10.
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privado, la combinacién de sueldo, satisfaccion en e trabajo, emolumentos, seguridad y prestigio ha de garantizar
que e personal directivo del sector publico sea tan competente como el del sector privado®.

En tercer lugar, para que las politicas puedan ir mejorandose es absol utamente indispensable que € niicleo
de la burocracia tenga una capacidad sustancial de aprendizaje™.

No es necesario que | as reformas de la administraci én publica avancen en todos los frentes al mismo tiempo.
Es poco probable, alaluz de su historia reciente, que e ASS pueda aplicar con éxito un programa de reformas
excesivamente ambicioso. En € Asia oriental algunos elementos de la estructura burocrética seguian con sus
précticastradicionales al tiempo que se estaban introduciendo importantes reformas en ministerios clave. Siempre
resultadificil enfrentarse aintereses creados, alterar |as précticas rutinarias y modificar las normas imperantes, pero
el surgimiento de unos cuantos niicleos de gran eficiencia puede tener un considerable efecto multiplicador.

Unavez se cuenta con una burocraciaestatal cgpaz y cohesionada, € siguiente paso es poner en contacto entre
si aburécratasy empresarios, tarea que hay que abordar por lo menos ados niveles. En € plano mas general, los
gobiernos han de propagar un sentimiento de dedicacién comun a un proyecto colectivo de desarrollo nacional. El
complemento esencial de ese amplio compromiso ideolGgico es un conjunto mas concreto de vinculaciones que
permitan a organismos publicos y empresas especificos emprender proyectos conjuntos a nivel sectorial®.

Cooperar con e sector privado no significa dar por sentado que los grupos empresariales del pais se
comportardn como empresarios de Schumpeter, sino que hay que combinar € compromiso y el apoyo con una actitud
escépticay presiones parair transformando € caracter de las élites empresariales privadas. En particular, es preciso
aplicar politicas de generacion de rentaly de disciplinacon € fin delograr una gestion més adecuada de |os beneficios
y lasinversones. Sin embargo, debe evitarse d peligro de que las rentas se vuelvan més permanentes, 1o que alargo
plazo debilitaria e espiritu empresaria y dificultaria €l crecimiento de la productividad, como ha ocurrido con
demasiada frecuenciaen e ASS. Hay dos posibles soluciones. La primera consiste en establecer mecanismos e
ingtituciones que garanticen que la creacidn de las rentas inicial es sea esencialmente una medida de reactivacion y
que, unavez hayamadurado laramade produccidn de que setrate, seretiraran €l apoyo y laproteccién. Lasegunda
consiste en imponer criterios de rendimiento, en particular utilizando la disciplina del mercado internaciona
mediante, pro gjemplo, abjetivos de exportacion, proceso que se ha descrito a veces como de fomento de
"competiciones'*®. De esa manera, las industrias nacientes promovidas por medio de rentas creadas por el Estado

“ |aexperienciadel Adaoriental indica que existen diversas opciones paralograr laparidad. Véase J. Camposy H.
Root, The Key to the Asian Miracle: Making Shared Growth Credible (Washington, D.C.: Brookings Institution, 1996).

4 LaRepliblica de Corea emprendié unareformamucho més ampliade la administracion publica, basada en un cuerpo
de funcionarios de gran dedicacidn, mientras que en la Provincia china de Taiwén se hatendido més ala especiadizaciony ala
contratacion de personal externo en las categorias intermedias utilizando como instrumentos de seleccidn la Universidad
Naciona de Tawany losestudios en el extranjero. Singapur representa unaterceraopcion: se buscan posibles candidatos en
las escuelas secundarias y se les ofrecen becas para la ensefianza superior a cambio del compromiso de ingresar en la
administracion publica; véase P. Evans, "Transferable lessons? Re-examining the ingtitutional prerequisites of East Asian
economic policies’, Journal of Development Studies, vol. 34, N° 6, agosto de 1998.

2 Conviene sefidar que en €l Asia oriental esas vinculaciones no se desarrollaron instantaneamente.  Seglin una
evauacion reciente, "laevolucion de los vinculos entre el sector pablico y los empresarios en €l Asia oriental ha sido todavia
més tortuosa que la evolucidn de la propia burocracia'; véase Evans, op. cit., pag. 74.

43 Véase Banco Mundia, The East Asian Miracle: Economic Growth and Public Policy (Nueva York: Oxford
University Press, 1993).
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han dellegar ademodtrar su eficienciacon arreglo alos criterios del mercado internacional, y el gobierno lesretirara
progresivamente la proteccién frente alas importaciones y/o lasimpulsara ainiciar actividades de exportacién en
un estadio relativamente temprano de desarrollo.

Para que dé resultados la gestion de las rentas, debe sustentarse en un proceso mucho mas profundo de
construccién de una sdlida red de instituciones publicas y empresariales acorde con |os objetivos estratégicos de
desarrollo. Ello entrafiad establecimiento de una serie de vinculos oficides y extraoficiales con los empresarios para
que puedan contribuir a disefio, laaplicacion y lacoordinacion de las medidas de politica econémica. Esos vinculos
pueden establecerse a través de organismos dedicados a sectores concretos dentro de las burocracias existentes o
creando instituciones especidizadas. Los consegjos deliberativos son quizés € principa foro que permite a los
empresarios privados encauzar las iniciativas de politica econdémica, pero pueden cumplir funciones similares otras
modalidades de organizacidn, como grupos de trabajo dirigidos por e sector privado y amplias conferencias en que
participen dirigentes empresariales, representantes del mundo académico y tecndcratas del gobierno®. Esas
disposiciones no pueden imponerse artificiamente a los paises del ASS, y, en cuaquier caso, deben iniciarse
modestamente. Sin embargo, algunos ejemplos aentadores, como los de Ghana y Mauricio, indican que los
esfuerzos en esadireccion pueden condtituir un medio importante de fomentar |a confianzaentre el Estado y el sector
privado®.

4 \/éase Camposy Root. op. cit.

* Harrold y otros, op. cit.
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