
UNCTAD/TDR/1998 (Vol.I, II, III y IV)
7 de agosto de 1998

ESPAÑOL
Original: INGLES

INFORME SOBRE EL COMERCIO Y EL DESARROLLO, 1998

Informe de la secretaría de la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo

UNCTAD/TDR/1998 Prólogo
Indice
Notas explicativas
Siglas y abreviaturas
Panorama general

UNCTAD/TDR/1998 (Vol.I) Primera parte La inestabilidad internacional y la

Capítulo I La economía mundial: resultados y

Capítulo II Consecuencias para el comercio de la

Anexo del capítulo II Repercusiones de la crisis de Asia en

economía mundial

perspectivas

crisis del Asia oriental 

productos específicos

UNCTAD/TDR/1998 (Vol.II) Capítulo III La inestabilidad internacional y la crisis

Anexo del capítulo III Tres episodos de crisis financiera

Capítulo IV La gestión y prevención de las crisis

del Asia oriental

posteriores a Bretton Woods

financieras

GE.98-51323



- 2 -

UNCTAD/TDR/1998 (Vol.III) Segunda parte  El desarrollo de Africa en una

Introducción

Capítulo I

Capítulo II

perspectiva comparativa

Crecimiento y desarrollo en Africa

La función, la estructura y el rendimiento
de la agricultura

UNCTAD/TDR/1998 Capítulo III Las políticas, los precios y la producción
(Vol. IV) agrícolas

Capítulo IV El comercio, la acumulación y la industria

Capítulo V
Tareas planteadas y reforma institucional



- 3 -

Primera parte

LA INESTABILIDAD INTERNACIONAL Y LA ECONOMÍA MUNDIAL
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Capítulo I

LA ECONOMÍA MUNDIAL:  RESULTADOS Y PERSPECTIVAS

A.  Tendencias globales

1. Producción mundial

La crisis del Asia oriental se ha producido en un momento en que se manifestaban asimismo ciertos
desequilibrios y debilidades en la economía mundial.  Antes de la crisis, el crecimiento global dependía de la
expansión económica en los Estados Unidos y el Asia oriental.  Con las importantes excepciones de China y su
Provincia de Taiwán, las economías en rápido crecimiento del Asia oriental eran, junto con la de los Estados Unidos,
las principales impulsoras de la demanda global, con grandes déficit externos financiados por entradas de capital
privado.  En prácticamente todos los países industriales, excepto los Estados Unidos y el Reino Unido, eran las
exportaciones las que impulsaban el crecimiento, en particular en el Japón y en Europa continental, donde la
demanda interna era poco pujante como consecuencia de políticas fiscales restrictivas.  Esas disparidades redundaban
en una creciente inestabilidad cambiaria y en desequilibrios comerciales, dando lugar a grandes superávit comerciales
en Europa Occidental y en el Japón.

En el Asia oriental, los esfuerzos por ajustar los tipos de cambio y reducir los déficit externos para sustentar
un rápido crecimiento han tenido el efecto contrario:  han eliminado o reducido los déficit, pero a costa de perturbar
el crecimiento.  La crisis del Asia oriental ha profundizado así los desequilibrios de la demanda a nivel mundial y
ha agravado los desequilibrios comerciales y la inestabilidad monetaria.  A su vez, las medidas de política económica
adoptadas para responder a esa situación no han hecho nada por mitigar los riesgos que para el comercio y el
crecimiento mundiales suponían esos desequilibrios, sino que han tendido más bien a acentuarlos.

El impacto directo de la crisis asiática en la economía mundial no fue muy pronunciado en 1997, aunque el
crecimiento de los países del Asia oriental disminuyó abruptamente en el último trimestre del año.  La disminución
del crecimiento en Asia y África quedó compensada con creces por su aceleración en otros países y regiones.  El
crecimiento del producto mundial aumentó ligeramente en 1997, al 3,2 por ciento (cuadro 1), y en la mayoría de los
países las tasas de inflación se mantuvieron bajas, a niveles no experimentados desde el decenio de 1950, en gran
parte como consecuencia de la continuada disminución de los precios de los productos básicos, en particular del
petróleo.

En las economías de mercado desarrolladas sólo se registró en 1997 un ligero aumento de la tasa de
crecimiento, al 2,7 por ciento, imputable en gran medida a la aceleración del crecimiento en los Estados Unidos.  Otro
factor que contribuyó a esa tendencia fue la mejora de la situación económica de la Unión Europea, cuyos principales
miembros se habían esforzado por impulsar una recuperación sostenida.  Las exportaciones siguieron siendo la
principal fuente de crecimiento de la demanda en la Unión Europea, aunque en diversos países había empezado a
repuntar la demanda de inversión.  En cambio, en el Japón el crecimiento siguió siendo inestable, pues pasó del 3,9
por ciento en 1996 a menos del 1 por ciento en 1997.

En cuanto a las economías en transición de Europa Central y Oriental, 1997 fue el primer año de crecimiento
positivo para el conjunto de la región desde 1989, aunque los resultados económicos difirieron considerablemente
de unos países a otros.  En la Federación de Rusia, la contracción económica parecía llegar a su fin, aunque el
contagio de la crisis asiática impedirá probablemente que se registre una expansión sustancial.  En 1997, el
crecimiento medio fue de poco más del 1 por ciento, lo que, sin embargo, representa una mejora importante respecto
de la disminución de cerca del 2 por ciento registrada en 1996.
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Cuadro 1

PRODUCCIÓN MUNDIAL, 1990-1998
(Variaciones porcentuales respecto del año anterior)

1990-1995 1996 1997 1998 a b

Todo el mundo 1,9 3,0 3,2 2,0

Países desarrollados con economía de 1,7 2,5 2,7 1,8
mercado

de los cuales:

Estados Unidos 2,3 2,8 3,8 2,3

Japón 1,4 3,9 0,9 -1,3

Unión Europea 1,3 1,7 2,5 2,6

de la cual:

Alemania 1,7 1,4 2,2 2,3

Francia 1,1 1,5 2,4 2,5

Italia 1,1 0,7 1,5 2,2

Reino Unido 1,2 2,2 3,3 2,1

Economías en transición -8,2 -1,6 1,4 2,2

Países en desarrollo 4,9 5,9 5,4 2,3

de los cuales:

América Latina 3,3 3,6 5,2 3,1

África 1,1 4,6 3,3 3,7

Asia 6,4 7,1 5,9 1,8

de la cual:

China 12,4 9,6 8,8 6,0

Otros países 5,1 6,4 5,0 0,5

Partida recordatoria:

Países en desarrollo, excluida China 4,0 5,3 4,9 1,7

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en datos en dólares de 1990.
  Estimación.a

  Pronóstico.b

A diferencia de las economías desarrolladas y de las economías en transición, los países en desarrollo
registraron en su conjunto una disminución 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, siguió siendo muy
superior a las de esas otras economías.  Se desaceleró el crecimiento en China, pero la disminución fue todavía más
pronunciada en los países asiáticos afectados por la crisis financiera.  También disminuyó pronunciadamente el
crecimiento en África, hasta niveles apenas superiores al crecimiento de la población, como consecuencia de la baja
de los precios de los productos básicos y de las condiciones meteorológicas adversas, así como por la persistencia
de una situación de guerra civil en algunos países.  A diferencia de las otras regiones en desarrollo, América Latina
experimentó en 1997 sus mejores resultados económicos en un cuarto de siglo.  El aumento continuado de las
exportaciones y la fuerte recuperación de las inversiones dieron lugar a una aceleración del crecimiento, que llegó
a ser del 5,2 por ciento en 1997, al tiempo que se consolidaba la estabilidad de los precios con la disminución de la
tasa de inflación.
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2. Comercio mundial

El volumen de las exportaciones mundiales registró en 1997 un aumento espectacular, del 9,5 por ciento,
tras disminuir del 9,0 por ciento en 1995 al 5,0 por ciento en 1996 (cuadro 2); el aumento en valor fue menor, de sólo
una tercera parte.  Ese aumento ha profundizado la divergencia que se ha manifestado en los últimos años entre la
evolución del comercio mundial y la de la producción.  El crecimiento, mayor de lo esperado, del volumen de las
exportaciones mundiales en 1997 ha sido el más rápido en más de dos decenios, aproximándose a la tasa del 10 por
ciento registrada en 1994.  Con la excepción de las exportaciones de África y las importaciones de China, se registró
una aceleración generalizada, con diversas intensidades, del crecimiento del volumen de las exportaciones e
importaciones de los distintos países y regiones.  Las importaciones de América Latina, en particular, crecieron en
más de un 21 por ciento, como consecuencia del fuerte crecimiento del PIB, y las exportaciones en un 12,5 por
ciento.  Por la misma razón, las tasas de crecimiento del volumen de las exportaciones y de las importaciones de los
Estados Unidos rebasaron el 12 por ciento.  También fueron destacables los resultados de la Unión Europea, donde
las exportaciones crecieron más rápidamente que las importaciones, y los de las economías en transición, en las que
ocurrió lo contrario.

Un dato importante fue en 1997 el repunte del crecimiento del volumen de las exportaciones del Japón y
otros países de Asia, en particular de China, cuyas exportaciones aumentaron en más de un 20 por ciento, mientras
que el año anterior habían disminuido en un 1 por ciento.  En el Japón, en China y en toda el Asia meridional y
oriental el crecimiento de las exportaciones fue superior al de las importaciones.  A pesar de la desaceleración del
crecimiento del PIB en el Japón y en los países afectados por la crisis financiera, la tasa de crecimiento de las
importaciones aumentó ligeramente en todos los países en desarrollo de Asia, con la excepción de China.

Para 1998 se prevé una reducción de la tendencia expansiva del comercio mundial, aunque son muchos los
factores de incertidumbre, en particular los relacionados con la posibilidad de una recuperación impulsada por las
exportaciones en Asia.  En el caso de las economías asiáticas más afectadas, el pronunciado descenso de los tipos
de cambio reales efectivos y la existencia de capacidad de producción no utilizada, unidas a la solidez de los
indicadores económicos básicos y a los resultados obtenidos en el pasado, permiten concebir expectativas de una
recuperación relativamente pujante impulsada por las exportaciones.  Por otra parte, existen factores que apuntan
en la dirección contraria, como la elevación de los costos de las importaciones y una grave crisis de liquidez y
restricciones crediticias.  En la actualidad se observa en esos países una ulterior contracción de las importaciones,
y no se registra un aumento sustancial de las exportaciones.  La evolución de las importaciones era quizás previsible
a la luz de la experiencia de importantes devaluaciones anteriores, en que las inversiones se redujeron primero para
aumentar después.  Sin embargo, el comportamiento de las exportaciones difiere de experiencias anteriores de rápida
recuperación, que tendía a mantenerse hasta alrededor de tres años después de la devaluación.

Los efectos de la crisis han sido considerablemente diferentes en los distintos países más gravemente
afectados, y es posible que se manifiesten de diversas maneras en otros países y en toda la economía mundial.  Los
cinco países más afectados (Filipinas, Indonesia, Malasia, la República de Corea y Tailandia) no representan en su
conjunto sino una proporción relativamente modesta de la actividad económica mundial.  En 1996, por ejemplo,
representaron el 3,6 por ciento del producto, alrededor del 7 por ciento de las exportaciones y las importaciones, el
6 por ciento de las corrientes de inversión extranjera directa (IED), el 4 por ciento del capital total de IED y menos
del 4 por ciento de los préstamos bancarios internacionales brutos.  No les correspondió sino menos del 10 por ciento
de las exportaciones e importaciones de los países de fuera de Asia, el 2,5 por ciento de las de la UE y alrededor del
8,5 por ciento de las de los Estados Unidos.  Por consiguiente, no es probable que un cambio sustancial de los
resultados económicos de esos países tenga repercusiones importantes en el comercio y el crecimiento de países de
fuera de Asia.

Sin embargo, los cinco países de Asia más afectados constituyen una parte fundamental de la red comercial
y de inversiones en la región de Asia.  Por ejemplo, su participación en las exportaciones del Japón, China y Singapur
es considerablemente superior a la de los Estados Unidos, y también comercian
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Cuadro 2

EXPORTACIONES E IMPORTACIONES, POR PRINCIPALES REGIONES
Y AGRUPACIONES ECONÓMICAS, 1995-1997

 (Variaciones porcentuales en volumen respecto del año anterior)

1995 1996 1997

Exportaciones
Todo el mundo 9,0 5,0 9,5

Países desarrollados con economía de mercado 7,6 4,2 8,8

de los cuales:

Japón 4,0 -0,5 9,5

Estados Unidos 8,7 6,3 11,9

Unión Europea 8,5 4,0 8,0

Economías en transición 17,5 7,5 11,0

Países en desarrollo 11,5 6,0 11,5

de los cuales:

África 5,0 7,0 5,5

América Latina 12,0 11,0 12,5

Asia meridional y oriental 13,0 6,5 10,5

China 17,5 -1,0 20,5

Partida recordatoria:
Seis economías importantes del Asia oriental 14,5 6,5 10,0a

Importaciones 9,0 5,0 9,0

Todo el mundo 8,2 3,8 7,9

Países desarrollados con economía de mercado

de los cuales:

Japón 12,5 2,0 2,5

Estados Unidos 7,0 5,7 12,0

Unión Europea 7,5 2,5 6,5

Economías en transición 17,0 14,5 16,0

Países en desarrollo 11,0 6,5 10,0

de los cuales:

África 6,5 0,5 11,5

América Latina 3,0 11,5 21,5

Asia meridional y oriental 15,5 5,5 6,5

China 9,0 7,0 5,0

Partida recordatoria:
Seis economías importantes del Asia  oriental 15,5 4,5 5,5a

Fuente:  Comunicado de prensa de la OMC, 19 de marzo de 1998, cuadro 2; estimaciones de la
secretaría de la UNCTAD.

  Hong Kong, China; Malasia; Provincia china de Taiwán; República de Corea; Singapur; y Tailandia.a

intensamente entre sí.  La crisis está afectando gravemente a todos los países de la región, el conjunto de los cuales
ha dado un impulso importante a la expansión de la producción y el comercio mundiales en los últimos años.  Por
consiguiente, como se explica más detalladamente en el capítulo II, las consecuencias de la crisis para el comercio
mundial pueden ser mucho mayores de lo que cabría esperar atendiendo a la importancia relativa que tienen en la
economía mundial los países afectados por la crisis financiera.
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3. Mercados de productos básicos

En 1997, aunque los precios de los productos básicos distintos del petróleo se mantuvieron al mismo nivel
que el año anterior, los del petróleo y los productos manufacturados disminuyeron en alrededor del 6 por ciento
(cuadro 3).  La aparente estabilidad de los precios de los productos básicos distintos del petróleo encubrió un
pronunciado aumento de los precios de las bebidas tropicales y una baja de los precios de las materias primas
agrícolas.  Aunque aumentaron los precios de los productos afectados por las condiciones climáticas desfavorables
causadas por El Niño, los de los productos básicos en general siguieron una tendencia descendente.  De 1985 a 1997,
el aumento de los precios de los productos básicos distintos del petróleo fue en conjunto de sólo un 2,2 por ciento
anual en dólares corrientes, lo que representa una disminución del 0,5 anual en términos reales.  Esa disminución
en términos reales fue especialmente pronunciada en el caso de las principales bebidas tropicales (café, cacao y té)
y algunos metales (en particular estaño y tungsteno).  A pesar de la recuperación registrada durante el decenio de
1990 tanto en términos nominales como en términos reales, los precios de los productos básicos distintos del
petróleo permanecieron a niveles relativamente bajos.

Es digna de mención la aparente falta de correspondencia entre los precios de los productos básicos y la
demanda industrial durante el presente ciclo.  Los precios de las materias primas agrícolas, por ejemplo,
disminuyeron en alrededor del 10 por ciento en 1997 a pesar de que el PIB de los países desarrollados con economía
de mercado aumentó en un 2,7 por ciento.  En cambio, en 1994, año en el que el PIB de esas economías aumentó
en un 3 por ciento, se registró un incremento del 14,6 por ciento en los precios de las materias primas agrícolas.
Aunque es evidente que la oferta de algunos productos era muy considerable (así, por ejemplo, la de azúcar), la
relativamente baja tasa de inflación de las economías desarrolladas constituyó un desincentivo a la compra
especulativa de productos básicos, y el mismo efecto tuvo la pronunciada apreciación del dólar en 1996 y 1997
después de un período de relativa estabilidad durante la primera mitad del decenio de 1990.

En 1997 los precios del petróleo empezaron a disminuir más tarde que los de la mayoría de los otros
productos básicos.  A esa disminución contribuyeron diversos factores, además de la reducción del crecimiento de
la demanda en diversos países afectados por la crisis asiática.  Un invierno insólitamente suave en todo el hemisferio
septentrional redujo la demanda de combustible para calefacción, al tiempo que aumentaba considerablemente la
oferta, en particular en los países miembros de la OPEP a raíz del incremento de sus cuotas en un 10 por ciento
aprobado en noviembre de 1997, y en todos los estadios de la cadena de comercialización se registraba un
considerable aumento de las reservas de crudo y productos del petróleo con respecto al año anterior.

Aunque los precios de los productos básicos agrícolas parecían haberse más o menos estabilizado, aunque
a niveles inferiores a los de mediados de 1997, los precios de la mayoría de los metales y del petróleo siguieron
disminuyendo hasta abril de 1998.  Los problemas de los mercados de productos básicos se han visto agravados por
los efectos negativos de la crisis asiática.  De junio de 1997 a abril de 1998 los precios de los productos básicos
distintos del petróleo disminuyeron en promedio en un 10,6 por ciento, con bajas mayores entre las materias primas
agrícolas (12,0 por ciento) y los metales (17,3 por ciento) que entre los productos alimenticios y las bebidas (10,1
por ciento).  La disminución correspondiente del precio del petróleo fue del 24,6 por ciento.  Esas bajadas de precios
son imputables en gran medida a la crisis asiática, especialmente en el caso del cobre, el níquel y el caucho natural.
Muchas de las economías en rápido crecimiento de Asia se han convertido en importantes mercados de una amplia
gama de productos básicos, como productos alimenticios de valor elevado, materias primas agrícolas, metales y
combustibles, que suministran otros países en desarrollo.  Muchas de esas economías son también importantes
proveedores de productos básicos.  Los cinco países de Asia más afectados son exportadores importantes de una
amplia gama de productos alimenticios y materias primas agrícolas, como aceites vegetales y semillas oleaginosas,
café, bananas, té, cacao en grano, caucho natural, estaño y cobre.
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Cuadro 3

PRECIOS MUNDIALES DE LOS PRODUCTOS BÁSICOS, 1995-1998
(Variaciones porcentuales respecto del año anterior)

Grupo de productos 1995 1996 1997 1998 
Abril de

a

Todos los productos 9,9 -4,2 0,0 -4,5b

Productos alimenticios y bebidas 4,5 2,1 2,1 -6,9
tropicales

Bebidas tropicales 1,1 -15,2 33,3 -11,5

Café 0,7 -19,1 54,7 -15,3

Cacao 2,7 1,2 11,2 -0,6

Té -10,3 8,8 25,8 15,5

Productos alimenticios 5,9 6,8 -4,0 -6,1

Azúcar 10,8 -9,9 -4,9 -25,1

Carne de vacuno -31,2 -6,4 4,0 -3,1

Maíz 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 vegetales y semillas 10,3 -4,2 -0,9 9,7
oleaginosas

Materias primas agropecuarias 15,0 -9,9 -10,3 -2,5
Cueros y pieles 4,3 -23,7 -19,8 -10,5

Algodón 22,3 -17,4 -1,5 -13,3

Tabaco -11,2 15,6 15,5 -1,3

Caucho 38,6 -11,9 -28,3 1,0

Maderas tropicales en rollo 5,4 -20,1 -5,5 -2,0

Minerales y 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

Mineral de hierro 5,8 6,0 1,1 2,8

Estaño 13,7 -0,8 -8,4 3,6

Cobre 27,2 -21,8 -0,8 2,2

Níquel 29,8 -8,8 -7,6 -9,3

Mineral de tungsteno 49,6 -17,9 -9,3 0,0

Petróleo crudo 9,3 20,8 -6,0 -21,4
Partida recordatoria:

Manufacturas c 11,1 -3,6 -5,7 ..

Fuente:  UNCTAD, Boletín mensual de precios de productos básicos, varios números; Naciones
Unidas, Monthly Bulletin of Statistics, varios números.

  Variación desde diciembre de 1997.a

  Excluido el petróleo crudo.b

  Índice del valor unitario de las exportaciones de manufacturas de los países desarrollados con     c

economía de mercado.
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Aunque la baja del precio del petróleo beneficiará a los países en desarrollo importadores de ese producto,
hay 25 países en desarrollo para los que el petróleo representa no menos del 20 por ciento de los ingresos en divisas.
Asimismo, la baja de los precios de los productos básicos en general contribuirá al mantenimiento de bajas tasas de
inflación en los países desarrollados, pero, como se explica más detalladamente en el capítulo III, afectará
negativamente a numerosos países en desarrollo muy dependientes de los ingresos de exportación de productos
básicos.

B.  Resultados económicos regionales y perspectivas
a corto plazo

El impacto de la crisis asiática es el principal factor determinante de la desaceleración prevista del
crecimiento de la economía mundial en 1998.  A medida que se manifestaban nuevos efectos de las perturbaciones
asiáticas, las previsiones para 1998 formuladas por organizaciones nacionales e internacionales y otras instituciones
eran objeto de constantes revisiones a la baja (véase asimismo el recuadro 1).  Por ejemplo, el FMI redujo su
previsión de crecimiento de la producción mundial para 1998 del 4,3 por ciento en sus Perspectivas de la Economía
Mundial de octubre de 1997 al 3,5 por ciento en su evaluación provisional de diciembre del mismo año.  En sus
Perspectivas de la Economía Mundial de mayo de 1998, una ulterior revisión situó la tasa 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 claro indicio de la influencia de la crisis asiática en el crecimiento mundial y de las incertidumbres sobre la
profundidad de la crisis y los efectos de las políticas adoptadas para hacerle frente.  Las revisiones a la baja de los
pronósticos de crecimiento del PIB han sido mayores para los países en desarrollo que para los países desarrollados.
En efecto, se prevé que los países en desarrollo resultarán más afectados que los desarrollados por la evolución
negativa de los volúmenes y precios del comercio.  Además, diversos países en desarrollo han respondido a la crisis
adoptando precautoriamente medidas monetarias y fiscales restrictivas encaminadas a mantener la confianza en el
mercado y a reducir la vulnerabilidad de esos países a una interrupción de las entradas de capital.

1. Países desarrollados con economía de mercado

a) Estados Unidos

Puesto que la economía de los Estados Unidos se encuentra en su octavo año de crecimiento ininterrumpido,
cabría suponer que ha llegado a las últimas etapas de una larga expansión cíclica, en las que debería estar
reduciéndose el crecimiento de la producción.  Sin embargo, la tasa de crecimiento aumentó en 1997 en un punto
porcentual, al 3,8 por ciento, impulsada por la pujante demanda del sector privado.  La demanda interna creció
todavía más rápidamente, pero el deterioro de la balanza de pagos en cuenta corriente hizo que el crecimiento total
del producto fuera inferior al de la demanda interna.  En la balanza exterior influyó considerablemente el
mantenimiento de la tendencia a la apreciación del dólar, cuyo tipo de cambio efectivo real alcanzó su nivel más
elevado desde 1986.  También contribuyó a frenar el crecimiento la continuación del aumento del superávit fiscal.

A pesar de un crecimiento muy superior a las estimaciones oficiales y de un incremento gradual de los
salarios reales, la inflación siguió reduciéndose en 1997, gracias a la pujanza del dólar y a la disminución de los
precios del petróleo y de otros productos básicos, así como al aumento de la productividad.  Puesto que los tipos de
interés nominales han permanecido estables desde la primavera de 1997, la disminución de la tasa de inflación ha
conducido a un moderado incremento de los tipos de interés reales, que también ha contribuido a moderar la
expansión.  El fuerte crecimiento y la baja inflación han seguido sustentando el rápido aumento de los precios de los
valores bursátiles, a pesar de las advertencias del Presidente de la Reserva Federal contra la exultación irracional de
los inversores.  La fuerte apreciación de los valores ha contribuido a mejorar la recaudación fiscal al incrementar los
ingresos derivados del impuesto sobre plusvalías.  Además, ha influido positivamente en el crecimiento al reducir
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el costo del capital y estimular los gastos de consumo.  Sin embargo, los precios de los valores han llegado a un nivel
en que están expuestos a importantes correcciones a corto plazo o al contagio del deterioro de la situación económica
en el Asia oriental.  Ello podría conducir a una contracción de la demanda interna al reducir el poder adquisitvo de
las unidades familiares y aumentar los costos financieros, pero esos efectos quedarían contrarrestados en parte por
la reducción de los pagos por concepto de impuestos, que empeoraría la situación presupuestaria.

Se prevé que en 1998 el proceso de ajuste en el Asia oriental incrementará sustancialmente el déficit de pagos
de los Estados Unidos.  Un importante aumento de las existencias a comienzos de año, unido a la continuación del
incremento del superávit fiscal, que se prevé que llegará a 40.000 millones de dólares durante el ejercicio fiscal en
curso, conducirá a una desaceleración del crecimiento.  No obstante, se prevé que el PIB estadounidense sólo
disminuirá al 2,3 por ciento, pues parte de las repercusiones negativas de la crisis del Asia oriental han sido
contrarrestadas por la baja de los precios del petróleo y de los productos básicos, que ha hecho que mejorara la
relación de intercambio.  Tras una expansión en el primer trimestre a una tasa anualizada del 5,4 por ciento, se prevé
una rápida desaceleración del crecimiento en el segundo semestre del año.  Una señal de inminente desaceleración
económica fue la disminución en un 2,3 por ciento de las utilidades de las empresas en el último trimestre de 1997
en relación con el trimestre anterior.  Esa disminución continuó a aproximadamente la misma tasa en el primer
trimestre de 1998, y está empezando a reflejarse en la creciente inestabilidad de los precios de las acciones.  Por
consiguiente, aunque las fuerzas que sustentan el crecimiento siguen siendo relativamente pujantes, existen riesgos
sustanciales, representados por los efectos negativos que en el crecimiento de la demanda interna tendría una posible
corrección sustancial de los valores bursátiles, unida a los efectos restrictivos del superávit fiscal y del déficit
exterior.  De prevalecer esas fuerzas y coincidir con un empeoramiento de la deflación en el Asia oriental, la
economía estadounidense puede encontrarse en dificultades mayores de las que actualmente se prevén.

b) Japón

Los esfuerzos por reducir el déficit fiscal, unidos a los efectos de la crisis del Asia oriental, constituyeron
una carga excesiva para la frágil recuperación de la economía japonesa a finales de 1996 y principios de 1997.  En
el primer trimestre de 1997 se había registrado un fuerte crecimiento como resultado del incremento de los gastos
de consumo ante la perspectiva de reintroducción del impuesto sobre el valor añadido.  De ahí que en los trimestres
subsiguientes se registrara una pronunciada disminución, agravada por la persistente debilidad del sistema financiero,
que dio lugar al cierre de varios bancos e instituciones de corretaje importantes.  La disminución del consumo es
imputable asimismo a la desaceleración del crecimiento de la remuneración nominal del trabajo del 3,6 por ciento
anualizado en el tercer trimestre de 1997 a sólo un 1,2 por ciento en el primer trimestre de 1998.  Esa disminución
fue probablemente consecuencia de la reducción de los pagos de primas vinculadas a los beneficios, que a su vez
pone de manifiesto la escasa pujanza del sector manufacturero.  A finales de años había disminuido tanto la inversión
de las empresas como la inversión pública, como consecuencia en el segundo caso de la ausencia de medidas
presupuestarias especiales por parte del Gobierno, que causó una pronunciada disminución de la actividad en el
sector de la construcción y agudizó las presiones deflacionarias.  A diferencia de lo ocurrido en 1996, la economía
no experimentó una recuperación en el último trimestre, en el que empezaron a manifestarse los efectos de la crisis
del Asia oriental.  En la primavera de 1998, el desempleo había aumentado al 4,1 por ciento, y las importaciones
disminuían más rápidamente que las exportaciones al entrar la economía en abierta recesión.

A finales de diciembre de 1997, las autoridades anunciaron diversas medidas encaminadas a restablecer la
confianza, entre ellas una reducción temporal de impuestos por valor de 2 billones de yen y la aportación de fondos
públicos equivalentes al 6 por ciento del PIB para proteger a los titulares de depósitos de instituciones en quiebra
y recapitalizar a los bancos débiles pero solventes.  Ante la posibilidad de que la introducción de requisitos más
rigurosos en materia de coeficientes de capital, que debían anunciarse en abril, indujera a los bancos a reducir sus
préstamos, se propuso que con cargo al Programa Fiscal de Inversiones y Préstamos se canalizara el 2,4 por ciento
del PIB a través de instituciones financieras públicas hacia las empresas pequeñas y medianas que tuvieran
dificultades para obtener créditos de bancos comerciales.
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Recuadro 1

COMPARACIÓN INTERNACIONAL DE LAS ESTIMACIONES DEL PIB

Las dificultades y limitaciones conceptuales que entraña la utilización de estadísticas de las cuentas

nacionales para medir el crecimiento económico son bien conocidas:  esas estadísticas sólo recogen los costos o

valores económicos, y no los sociales, por lo que revelan poco sobre la composición del producto, la distribución

del ingreso o la calidad de vida.  Al medir las variaciones del nivel de actividad económica a lo largo del tiempo

surgen ulteriores complicaciones, como consecuencia de a) cambios de las definiciones utilizadas; b) variaciones

de los precios de los productos y servicios; y c) variaciones de la calidad de los productos y servicios disponibles.

Según el período de que se trate, también pueden resultar pertinentes los cambios tecnológicos, de los recursos, de

los gustos y de la estructura institucional.  Además, existen diversas fórmulas alternativas para calcular las tasas

medias de crecimiento en un determinado período.

El PIB real se ha medido tradicionalmente utilizando los precios de un año determinado tomado como base

para calcular el valor añadido de cada sector, obteniendo el PIB total por agregación.  Ese método del año de base

fijo es fácil de utilizar y permite obtener una medición del PIB real igual a la suma de sus componentes, por lo que

permite determinar fácilmente la importancia relativa de cada sector en la economía.  Esa medida del producto real

agregado depende evidentemente de la distribución por sectores no sólo de la producción, sino también de los

precios en el año de base, por lo que, especialmente en períodos de rápido cambio estructural, cualquier

modificación del año de base hace que cambie toda la trayectoria de crecimiento del PIB real .1

Para agregar los datos de diferentes países con el fin de obtener totales regionales o de un grupo de países,

es necesario convertir a una moneda común el valor de la producción de los diferentes países.  Para ello se han

utilizado tradicionalmente los tipos de cambio del mercado.  Los tipos de cambio utilizados afectan no sólo al

coeficiente de ponderación relativo de cada país, sino también al valor en dólares de las cantidades agregadas y, por

lo tanto, a la tasa de crecimiento.  Al elegir el año de base deben evitarse períodos en que se registraran paridades

anormalmente elevadas frente al dólar o grandes desequilibrios externos, por lo que en algunos casos se utilizan los

promedios de un período.

Diversos estudios han demostrado que, por diversas razones, los tipos de cambio de mercado no siempre

son un fiel reflejo del poder adquisitivo en productos nacionales de las distintas economías, incluso con tipos de

cambio uniformes y estables.  Entre los factores distorsionantes se cuentan burbujas especulativas, medidas de

intervención en el mercado cambiario, asimetrías en la velocidad de ajuste de los mercados financieros y de

mercancías, perturbaciones macroeconómicas, y diferencias considerables de los precios relativos de los productos

que son objeto de comercio y de los que no lo son, rasgo que caracteriza a la mayoría de los países en desarrollo.

Según estudios realizados, los tipos de cambio oficiales tienen más tendencia a infravalorar el poder

adquisitivo de las monedas nacionales en los países con bajo PIB por habitante que en aquellos con un PIB por

habitante más elevado.  Por consiguiente, la conversión de los PIB en dólares utilizando los tipos de cambio de

mercado para agregar datos nacionales tendería a infraestimar el valor en dólares de la producción de los países de

bajo ingreso en relación con la de los países de ingreso elevado.  Un ejemplo notable es el de China.  Aunque su

crecimiento real medio durante el período 1970-1990 fue de más del
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doble del de la economía mundial, su participación en la producción mundial en 1990, al tipo de cambio de mercado,

era menor que en 1970 por la sustancial depreciación del yuan a lo largo de ese período .2

Respondiendo a la necesidad de comparaciones internacionales de la producción más satisfactorias, el

Proyecto de Comparaciones Internacionales  elaboró una metodología para calcular índices de referencia que3

pudieran utilizarse para convertir series cronológicas de datos sobre el PIB en dólares constantes a "dólares

internacionales", de manera que la producción de cada país en cada año se exprese en un conjunto común de precios

internacionales que representan la paridad de poder adquisitivo en el año de base.  Para obtener una medición más

precisa de los tamaños relativos de las economías, el FMI decidió utilizar coeficientes de ponderación basados en

la paridad de poder adquisitivo (PPA) para agregar los PIB de diferentes países a partir de sus Perspectivas de la

Economía Mundial de mayo de 1993.  Los coeficientes de ponderación basados en la PPA se obtenían a partir de

estimaciones del PIB formuladas por el proyecto de comparaciones internacionales sobre la base de la PPA,

suplementadas por estimaciones del personal del Banco Mundial y del FMI para los países no abarcados por ese

proyecto.

Esos coeficientes de ponderación basados en la PPA, calculados a partir de estimaciones de la PPA y no

de datos sobre los tipos de cambio, se prestan a diversas críticas por motivos técnicos.  Sin embargo, el FMI llegó

a la conclusión de que el sesgo introducido por los coeficientes de ponderación basados en la PPA era inferior al de

los coeficientes basados en los tipos de cambio de mercado.  Las diferencias en la ponderación de los PIB de 1990

según se utilizaran tipos de cambio derivados del promedio trienal móvil de 1987-1989 o la PPA resultaron

sorprendentes.  Las participaciones respectivas de los países industriales y los países en desarrollo eran de 73,2 por

ciento y 17,7 por ciento si se utilizaban los tipos de cambio de mercado, pero de 54,5 por ciento y 34,4 por ciento

aplicando la PPA .  Entre los países industriales resultó especialmente pronunciada la reducción de la importancia4

relativa de la economía japonesa (del 14,6 por ciento al 7,6 por ciento) y, en menor medida, la de la economía

estadounidense (del 26,7 por ciento al 22,5 por ciento).  Entre las regiones en desarrollo es de destacar el aumento

de la importancia relativa de Asia (del 7,3 por ciento al 17,7 por ciento), imputable en parte al mayor coeficiente

de ponderación que correspondía a China cuando se aplicaba la PPA.

Los dos métodos también conducen a resultados diferentes al calcular el crecimiento del PIB.  Como es

lógico, la utilización de coeficientes de ponderación basados en la PPA dieron como resultado un crecimiento algo

mayor de la economía mundial durante el período 1983-1992, según los cálculos del FMI, y en particular en lo que

se refiere al conjunto de los países en desarrollo.  En cambio, el resultado obtenido en relación con los países

industriales en su conjunto fue algo menor.  La extensión del procedimiento al período 1993-1995 dio lugar a tasas

anuales medias de crecimiento del PIB considerablemente superiores no sólo para el conjunto de la economía

mundial, sino también para el de los países en desarrollo y el de los países desarrollados .  En una comparación más5

reciente de las ponderaciones de los PIB de los distintos países sobre la base de la PPA con las derivadas de la

conversión de los promedios de los PIB nominales del período 1992-1996 en dólares utilizando los promedios

anuales de los tipos de cambio de mercado , la importancia relativa del Japón disminuyó del 18,1 por ciento al 9,46

por ciento, mientras que la de China aumentó del 2,4 por ciento al 11,9 por ciento.  Sin embargo, los coeficientes

de ponderación basados en la PPA de cada país no son los mismos que les asignó el FMI, según se ha mencionado.

No está claro si la discrepancia es el resultado de la aplicación de la PPA, o si obedece simplemente a una diferencia

en el número de países incluidos.

Cada uno de los métodos de medición del PIB real presenta sus ventajas y desventajas.  Quizás lo más

sensato sea reconocer que ninguno es superior a los demás y que todos son medios de obtener diferentes

percepciones 
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diferentes percepciones del funcionamiento de una economía o de un grupo de países.  Ninguno de los métodos de

agregación de datos de diferentes países puede resultar adecuado para todos los fines.  Por ejemplo, la ponderación

basada en la PPA no serviría para agregar el comercio internacional ni los movimientos de capitales, cuyas

transacciones se realizan a los tipos de cambio de mercado.  Por consiguiente, es recomendable ser prudentes al

comparar el crecimiento del comercio mundial con el crecimiento de la producción aplicando ponderaciones basadas

en la PPA.

También es obvio que las estimaciones del crecimiento del PIB real para una región y un período

determinados formuladas por diferentes organismos pueden presentar discrepancias por razones tales como

diferencias en los criterios de ponderación, el año de referencia o el número de países incluidos, aun en el supuesto

de que la base de datos utilizada sea la misma.  Es esencial tener presentes esas diferencias al comparar datos sobre

el crecimiento del PIB a nivel regional o mundial procedentes de distintas fuentes.

                       

   En el caso de la economía de los Estados Unidos, como consecuencia de la espectacular disminución de1

los precios de las computadoras, la adopción de un período de base más reciente hace que se reduzcan

considerablemente la participación del sector informático en el PIB real y su aportación al crecimiento del

PIB.  Para evitar la sobrevaloración del crecimiento de los últimos años, la Oficina de Análisis Económico

del Departamento de Comercio adoptó para la medición del crecimiento del PIB real un procedimiento de

ponderación en cadena consistente en calcular un índice que es la media geométrica de los valores basados

en los precios corrientes y los del año anterior.  Al desplazar continuamente hacia adelante el período de

base, en vez de utilizar como punto de referencia a un año ya remoto, ese procedimiento elimina los

problemas que plantea el método del año de base fijo.  En particular, los desplazamientos de la producción

entre productos de precio similar dejan de distorsionar la medida del crecimiento, y la trayectoria histórica

de crecimiento no resulta afectada por una modificación arbitraria del año de base.  Sin embargo, el

procedimiento de la ponderación en cadena también presenta limitaciones y desventajas.  Los precios

corrientes no siempre son fáciles de obtener, y están sujetos a revisiones.  Además, los errores que surjan

en cualesquiera elementos de la cadena no son corregidos, y tienden a acumularse con el tiempo.  Otra

dificultad, más grave, consiste en que el PIB total no es igual a la suma de sus componentes.

   Véase The Economist, 28 de noviembre de 1992.2

   El proyecto de comparaciones internacionales fue coordinado por las Naciones Unidas y contó con el apoyo3

del Banco Mundial, la OCDE y otros organismos internacionales.

   FMI, Perspectivas de la Economía Mundial, mayo de 1993, anexo IV, cuadro 33.4

   En lo que respecta a los países industriales, el crecimiento de producto en 1991 resultó el mismo por ambos5

métodos; véase Banco Asiático de Desarrollo, Asian Development Outlook 1994 (Hong Kong, China:

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

   Morgan Guaranty Trust Company, "Measuring the world economy", World Financial Markets, Nueva6

York, 2 de enero de 1998, pág. 114.
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La creciente presión internacional sobre el Japón para que utilizara la política fiscal con el fin de estimular
la demanda interior como respuesta a la recesión en que estaba entrando su economía, unida a la debilidad crónica
del yen, condujo al anuncio, en junio de 1998, de un nuevo conjunto de medidas fiscales de estímulo, entre ellas
reducciones temporales de impuestos por valor de otros 2 billones de yen y un aumento del gasto total en obras
públicas a 7,7 billones de yen.  Según las estimaciones oficiales, ese conjunto de medidas producirá un incremento
del PIB en un 2 por ciento.  Las reducciones de impuestos serán inmediatas, pero el aumento del gasto público
tardará más en surtir efecto, pues lo hará a través de un incremento de los ingresos.  Por consiguiente, la influencia
de esas medidas en el crecimiento durante el año en curso será probablemente bastante menor.  En última instancia,
el éxito de esas medidas dependerá 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.

La crisis del Asia oriental plantea especiales problemas para el Japón, puesto que a esa región corresponden
la mayoría de los préstamos concedidos en el extranjero por los bancos japoneses, así como más del 40 por ciento
de las exportaciones de mercancías y el 37 por ciento de las exportaciones de servicios del país.  Los cinco países
de Asia más afectados son el destino de casi un 20 por ciento de las exportaciones de mercancías del Japón y el
origen del 16 por ciento de sus importaciones (véase asimismo el capítulo II).  El riesgo de que se profundice la
recesión es especialmente grave, porque se suma a la persistente debilidad del sector financiero.  De profundizarse
la recesión, resultará más difícil deshacerse de los activos que hayan de liquidarse, y se exacerbará el problema de
los préstamos incobrables y la deuda pendiente, lo que debilitará ulteriormente a los bancos.  Una grave contracción
que pusiera a los bancos en dificultades conduciría sin duda a la repatriación de los activos en dólares de las
instituciones financieras japonesas, ejerciendo presiones sobre los tipos de interés y los precios de las acciones en
los Estados Unidos, dificultando ulteriormente el servicio de la deuda en el Asia oriental y creando perturbaciones
de los tipos de cambio y los mercados financieros internacionales.  Además, habida cuenta del papel desempeñado
por el Japón como fuente de inversión directa y mercado de las exportaciones del resto de Asia, una recesión en ese
país impediría la recuperación en toda la región.  No hay seguridad de que las nuevas medidas del Gobierno para
aumentar el gasto vayan a conseguir restablecer permanentemente el crecimiento en el Japón, pues las reducciones
temporales de impuestos recientemente introducidas no parecen haber tenido sino un efecto marginal en el gasto de
consumo.

En el estado actual de la economía mundial, el Japón no puede contar exclusivamente con la demanda externa
para compensar la debilidad de la demanda interna.  La estrategia de aumentar las exportaciones netas reduciendo
a la vez las importaciones y las exportaciones está condenada al fracaso.  La única alternativa consiste en tratar de
aumentar las exportaciones permitiendo un ulterior debilitamiento del yen frente al dólar, pero también esa estrategia
podría fracasar, al obligar al Japón a competir con el resto de Asia por los mercados de los Estados Unidos, lo que
conduciría sin duda a nuevas devaluaciones competitivas en la región, quizás incluso en China.  Además, existe el
riesgo de que esa estrategia se interpretara como una medida puramente temporal, lo que generaría expectativas de
su pronta supresión, con la consiguiente apreciación del yen, que a su vez provocaría el retorno al Japón de las
corrientes de capital y redundaría en nuevas presiones para los mercados mundiales de valores.

El Japón, con su economía desarrollada y madura no puede seguir dependiendo del resto del mundo como
fuente de crecimiento de la demanda de sus productos.  Es evidente que necesita promover la demanda interna.  En
el TDR 1996, la secretaría de la UNCTAD recomendó que se estimulara la demanda reduciendo los costos internos
mediante la liberalización de los sectores minorista y de servicios.  Se trata de un primer paso necesario para el
aprovechamiento de las nuevas tecnologías en los sectores del transporte y las telecomunicaciones, como se hizo en
los Estados Unidos, donde la desreglamentación del transporte aéreo y por carretera y las medidas antitrust en el
sector de la informática y las telecomunicaciones sirvieron para generar empleo y promover la innovación
tecnológica.  Además, esas medidas podrían modificar sustancialmente el funcionamiento de los sectores mayorista
y minorista.  En ese sentido, el Japón presenta semejanzas con las otras economías del Asia oriental que han 
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experimentado un empeoramiento de su relación de intercambio en relación con los productos basados en la
información que han llegado a ocupar una posición dominante en el proceso de crecimiento de los Estados Unidos.

También es necesario adoptar medidas para liquidar los activos inmovilizados como consecuencia de
préstamos incobrables y quiebras, con el fin de restablecer las condiciones normales de mercado.  No se ha procedido
todavía a una rápida liquidación de activos para dar tiempo a que mejoraran las condiciones económicas y se
fortaleciera la situación financiera de las empresas; sin embargo, no ha habido tal mejora ni fortalecimiento.
Además, toda el Asia oriental entrará en un período de liquidación de activos.  El Japón se encuentra en una posición
similar a la de los países de Europa Oriental en su proceso de privatización:  ante la inexistencia de suficientes
compradores nacionales, los vendedores tienen que buscar compradores extranjeros.  La reciente política de acelerar
la cancelación de los préstamos incobrables de las cuentas de los bancos es sin duda un paso en la dirección
adecuada.  Sin embargo, es muy probable que sólo se recupere una pequeña proporción del valor de los activos, y
la mayor parte de esos préstamos se convertirán en pérdidas que habrá de sufragar el sector público.  Ese resultado
no ha de utilizarse para justificar reducciones del gasto en otras esferas, como se ha hecho en Tailandia y en la
República de Corea.

c) Unión Europea

El Reino Unido fue el primer país miembro de la UE que salió de la recesión en el decenio de 1990, y sigue
disfrutando de una expansión económica.  Durante 1997 algunas de las economías de menor tamaño, como
Dinamarca, Finlandia, Irlanda, los Países Bajos, Noruega y Portugal, también experimentaron una expansión a sus
tasas de crecimiento potenciales, cuando no muy por encima de ellas.  Las grandes economías continentales, con la
excepción de España, no han conseguido igualar la prolongada expansión del Reino Unido ni el rápido crecimiento
registrado recientemente por las economías de menor tamaño, aunque parecían estar entrando en un período de
crecimiento más sostenido al mejorar la situación en el cuarto trimestre.

Durante 1997, la inflación, medida por el aumento de los precios de consumo, fue uniformemente baja, del
2,2 por ciento como máximo, en todos los países, con la excepción del Reino Unido, donde la tasa fue del 3,1 por
ciento, y de Grecia, donde llegó al 5,5 por ciento.  A pesar del repunte de la actividad económica, el desempleo ha
permanecido por encima del 11 por ciento en Francia, Alemania e Italia.  Las políticas tendentes a reducir los déficit
presupuestarios al 3 por ciento como máximo para cumplir los requisitos establecidos para la tercera etapa de la
unión monetaria siguieron limitando el crecimiento de la demanda interna, y el elevado nivel de desempleo y el escaso
crecimiento de los salarios reales tuvieron un efecto restrictivo sobre el consumo.

Como consecuencia de los estrechos vínculos comerciales y la creciente integración de los países de la Unión
Europea, la recuperación 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 fundamentalmente en fuentes
externas a la región, como Norteamérica, las economías en transición y países en desarrollo de fuera del Asia
oriental.  El incremento de las exportaciones netas se concentró en los países cuyas monedas se han depreciado en
los últimos tiempos con respecto al dólar, como Francia y Alemania.  Los resultados de exportación fueron
moderados en los países cuyas monedas se habían depreciado anteriormente, como Grecia, Italia, Suecia y el Reino
Unido.

Se prevé que la crisis asiática reducirá en más de 0,5 puntos porcentuales el crecimiento del PIB y de las
exportaciones en la Unión Europea.  Es probable que los efectos de la crisis se distribuyan desigualmente en la región
y difieran de un sector a otro.  Sin embargo, para lograr en 1998 un crecimiento firme y más equilibrado será
necesario reforzar la demanda interna para reducir la dependencia de las exportaciones.  La introducción de la
moneda única, el euro, en enero de 1999, contribuirá probablemente a estimular la demanda interna.  Para entonces,
los 11 países que entren en la tercera etapa de la unión monetaria tendrán un tipo de interés uniforme.  Ya se ha
logrado prácticamente la convergencia de los tipos a largo plazo, pero los tipos a corto plazo de algunos países, como
Italia y España, tendrán que reducirse considerablemente para alcanzar el tipo uniforme, que será probablemente
inferior al 4 por ciento.
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Otros aspectos de la introducción de la moneda única pueden resultar menos positivos.  El actual Sistema
Monetario Europeo dejará de existir en enero de 1999 y será reemplazado por el nuevo Banco Central Europeo, que
estará a cargo de la política monetaria en la zona del euro.  Su principal objetivo será mantener la estabilidad de esa
moneda.  Habida cuenta de las importantes diferencias de estructura financiera y resultados económicos entre los
11 países en cuestión, es evidente que la política monetaria centralizada no podrá ser siempre exactamente la que
de otra manera habrían aplicado los bancos centrales de los distintos países atendiendo a las condiciones y
prioridades nacionales.  Esa es, por supuesto, una de las razones por las que se ha exigido un nivel sustancial de
convergencia económica antes de poner en marcha la unión monetaria.  No obstante, las diferencias persisten, y se
teme que la política monetaria que se adopte para el conjunto de la región pueda resultar excesivamente restrictiva
o expansiva.  Puesto que el nuevo Banco Central Europeo operará en territorios inexplorados, es probable que tienda
a adoptar medidas más bien restrictivas.  Aunque la política fiscal seguirá siendo en gran medida competencia de
los gobiernos nacionales, las posibilidades de adoptar medidas fiscales nacionales independientes para contrarrestar
una política monetaria centralizada que se considere inadecuada para un país concreto estará limitada en la práctica
por las disposiciones del Pacto de Estabilidad y Crecimiento de junio de 1997.  Por consiguiente, hasta que se cuente
con suficiente experiencia y se haya llegado a un nivel adecuado de convergencia, es probable que la política general
siga siendo restrictiva y contrarreste muchas de las ventajas de los bajos tipos de interés a corto plazo resultantes
de la política monetaria única.  Es posible, pues, que los temores por la debilidad del euro sean exagerados.

Con la introducción de la moneda única, el comercio entre los miembros de la UE que la hayan adoptado ya
no se verá afectado por las fluctuaciones de los tipos de cambio de las monedas nacionales, ni los movimientos de
capitales dependerán de las diferencias de los tipos de interés, pero persistirán diferencias salariales, de productividad
y de ingresos reales.  Por consiguiente, el ajuste económico habrá de basarse en variaciones más pronunciadas de
los niveles de producción y empleo, puesto que no podrá recurrirse a la modificación de los tipos de cambio y el
margen para la adopción de medidas nacionales de política económica será reducido.  Los resultados económicos
dependerán de la competitividad y el poder adquisitivo relativos, determinados por el crecimiento de los salarios y
la productividad relativos.

Por ejemplo, si, como ocurre actualmente, las tasas salariales nominales en Alemania crecen más lentamente
que la productividad del trabajo, los productos alemanes resultarán cada vez más competitivos, lo que promoverá
la rentabilidad de las empresas alemanas y las ventas de productos alemanes en el resto de la UE.  La demanda se
dirigirá así hacia los productores alemanes, lo que reducirá la producción y el empleo en el resto de la Unión. Puesto
que ya no es posible reducir los tipos de interés en relación con Alemania, y puesto que cualquier incremento de la
demanda por medio de gastos presupuestarios está necesariamente limitado por el Pacto de Estabilidad y Crecimiento
y, además, se desviaría en gran medida hacia Alemania, la única política alternativa habría de basarse en la reducción
de los costos unitarios de la mano de obra, por modificación de los salarios nominales o por aumento de la
productividad.  Puesto que puede procederse con mayor rapidez al ajuste de los salarios que al incremento de la
productividad, es probable que las políticas que se adopten para defender a los productores nacionales redunden en
la contención de los salarios y los precios, por lo que el riesgo de deflación es mayor que el de inflación.  Por otra
parte, si la resistencia social hace imposible reducir los salarios reales, se producirá un aumento del desempleo.
Cualquiera de los dos resultados no sólo dificultará la expansión de la demanda interna, sino que, además, tenderá
a reforzar el euro, reduciendo así la aportación de la demanda externa al crecimiento.  Por lo tanto, la principal tarea
del Banco Central Europeo no será probablemente la de evitar la inflación, sino más bien la de sostener la
rentabilidad y la demanda nacionales a niveles compatibles con tasas de desempleo aceptables.
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2. Países en desarrollo

a) América Latina

Desde la crisis de la deuda en el decenio de 1980, el principal problema que se ha planteado en América
Latina ha sido el de conciliar un crecimiento suficientemente rápido para mantener el desempleo a niveles aceptables
y reducir la pobreza con una posición sostenible de la balanza de pagos.  La recuperación que ha tenido lugar desde
la crisis mexicana parece indicar que ese dilema no ha desaparecido, pues la situación de las balanzas de pagos ha
seguido empeorando, aunque los déficit actuales son imputables a una proporción más elevada de bienes de capital
en las importaciones totales.  Esas dificultades se han agravado por las repercusiones de la crisis del Asia oriental
en los precios de los productos básicos y del petróleo.  La fuerte dependencia de las entradas de capital privado para
financiar los crecientes déficit de pagos significa que los países latinoamericanos siguen expuestos al riesgo de
contagio.

En 1997 se registró una recuperación particularmente vigorosa en países tales como la Argentina, Chile,
México, el Perú y el Uruguay, todos ellos con un crecimiento del PIB del 6,5 por ciento o más (cuadro 4).  La
economía chilena, en particular, experimentó su decimocuarto año consecutivo de crecimiento, a pesar de las
políticas restrictivas impuestas para contener el sobrecalentamiento de la economía que se hizo evidente en 1996.
El auge económico impulsado por el consumo que se registró en el Brasil en 1996 fue también moderado en 1997
mediante la aplicación de una política monetaria más restrictiva y la introducción de reducciones presupuestarias
en respuesta a la crisis del Asia oriental.  El PIB creció en un 3,5 por ciento, por debajo del promedio regional, pero
más que el año anterior, y 1997 fue el quinto año de crecimiento ininterrumpido, con una tasa de inflación
decreciente, pero con un déficit exterior en aumento.

La intensificación del crecimiento en América Latina fue posible por la fuerte recuperación de la inversión,
unida a la expansión continuada de las exportaciones.  Como consecuencia en gran medida de la crisis del Asia
oriental, los precios de las exportaciones del conjunto de la región se mantuvieron prácticamente al mismo nivel del
año anterior, y el aumento de los ingresos de exportación se debió en su totalidad al incremento de los volúmenes
de exportación, que fue 2,5 veces superior al del PIB.  La tendencia de los precios de exportación será descendente
en 1998 al dejarse sentir en toda la economía mundial los efectos de la crisis del Asia oriental.

El comercio intrarregional siguió desempeñando un papel importante en la dinámica de crecimiento de la
región, reforzando la interdependencia económica de los países, en particular de los más estrechamente relacionados
con el Cono Sur.  La implantación prácticamente total de las disposiciones del Mercado Común del Sur
(MERCOSUR) condujo a una expansión del comercio interregional en general, y del comercio de cereales en
particular.   La Argentina ha seguido aprovechando las oportunidades de exportación, principalmente en el mercado
brasileño, mientras que las exportaciones de México, principalmente de manufacturas a Norteamérica, siguieron
beneficiándose de la depreciación del peso después de la crisis.

Por otra parte, como consecuencia del pronunciado aumento de las importaciones de bienes de capital
resultante del incremento de la inversión, en 1997 el volumen de las importaciones aumentó a tasas muy superiores
al de las exportaciones en prácticamente todos los países de la región, con las excepciones de Colombia y El
Salvador.  Por ejemplo, las importaciones de la Argentina crecieron en volumen a una tasa sin precedentes del 28
por ciento.  En el Brasil y en México, la apreciación de la moneda y el aumento de las entradas de capital hicieron
que el aumento de las importaciones fuera del 21 por ciento y del 25 por ciento, respectivamente, aunque el aumento
de la demanda interna fue también importante en México.  El hecho de que las importaciones crecieran más
rápidamente que las exportaciones condujo a un aumento sustancial del déficit de la balanza de pagos en cuenta
corriente de la región, que ascendió a 60.000 millones de dólares, frente a los 35.000 millones de dólares de 1996,
y es imputable a los grandes déficit de la Argentina, el Brasil y México, unidos a la reducción del superávit de
Venezuela.
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Cuadro 4

AMÉRICA LATINA: PRODUCCIÓN Y COMERCIO, 1995-1997
(Variaciones porcentuales respecto del año anterior)

Producción Volumen de las exportaciones Volumen de las importacionesa

País 1995 1996 1997 1995 1996 1997 1995 1996 1997 b b b

Todos los países 0,6 3,6 5,2 12,0 11,0 12,5 3,0 11,5 21,5

de los cuales:

Argentina 5,0 3,5 8,0 20,3 5,6 7,3 -14,4 19,7 27,6

Bolivia 3,8 3,9 4,0 5,2 9,4 5,5 13,2 -0,3 23,3

Brasil 3,9 3,1 3,5 -2,3 3,7 7,3 31,4 6,1 21,2

Chile 8,2 7,2 6,5 11,5 14,5 9,6 23,1 12,4 14,9

Colombia 5,9 2,2 3,0 2,2 5,0 12,3 6,8 0,4 11,1

Costa Rica 2,2 -0,6 2,5 8,7 10,8 7,2 -2,9 6,0 18,7

Ecuador 2,7 2,0 3,5 7,1 3,3 3,5 14,5 -8,0 20,4

El Salvador 6,3 2,5 4,0 15,3 5,8 21,2 21,6 -8,8 14,4

Guatemala 5,0 3,1 4,0 19,4 12,4 13,2 10,7 -1,5 17,9

México -6,6 5,2 7,0 24,4 16,0 19,2 -13,8 18,8 24,6

Paraguay 4,5 1,0 2,5 19,7 -10,7 -1,6 20,2 -10,6 4,8

Perú 7,8 2,5 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 3,5 -1,4 5,0 6,0 3,2 8,1 24,9 -22,0 34,4

Fuente:  Comunicado de prensa de la OMC, 19 de marzo de 1998; CEPAL, Panorama preliminar de la economía
de América Latina y el Caribe en 1996, Santiago de Chile, 1996 (Publicación de las Naciones Unidas, Nº de venta:
S.96.II.G.13), cuadros A.9 y A.10 (para el comercio en 1995); e ibid., cuadros A.1, A.8 y A.9.

  Cifras basadas en los valores a precios de 1990.a

  Cifras preliminares.b

Aunque en 1997 el promedio de los precios de exportación del conjunto de la región permaneció estable,
los precios del café, importantes para Colombia y los países de América Central, experimentaron una tendencia al
alza.  En cambio, los exportadores de petróleo, como Bolivia, el Ecuador, México y Venezuela, y los de materias
primas industriales, como Chile, registraron en mayor o menor medida un empeoramiento de su relación de
intercambio.  La relación de intercambio de Chile se vio afectada asimismo por la baja de los precios de la harina
de pescado y la fruta fresca.

Al tiempo que se aceleraba el crecimiento de la producción, continuó la pronunciada tendencia descendente
de la inflación, que alcanzó su nivel más bajo en medio siglo.  En 1997 la tasa de inflación fue más baja que en 1996
en 10 países y permaneció estabilizada en otros 11.  La Argentina registró una de las tasas de inflación más bajas
del mundo.  En cambio, en Venezuela se registró una tasa inusualmente elevada como consecuencia de la
liberalización de los precios y de una devaluación importante.

Tras la rápida inversión de la tendencia decreciente registrada en 1995 como consecuencia de la crisis del
peso, las entradas de capital aumentaron en 1997 a la cifra sin precedentes de 73.000 millones de dólares,
equivalente a alrededor del 4 por ciento del PIB de la región y más que suficiente para compensar el aumento
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sustancial del déficit de la cuenta corriente.  La composición de esas corrientes de capital se ha modificado desde
principios del decenio de 1990, y ahora la inversión 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 actualmente sino una parte relativamente pequeña de las entradas totales de capital en la mayoría de los
países (y están vinculadas principalmente a la financiación del comercio exterior).  La magnitud de las entradas de
capital condujo a una apreciación de las monedas, en particular durante el primer semestre de 1997, período de
fortalecimiento del dólar en los mercados internacionales.  En promedio, las monedas de la región se apreciaron en
un 4 por ciento frente al dólar, y la apreciación del peso venezolano fue de no menos del 20 por ciento.  Tres países
experimentaron depreciaciones:  El Salvador, Nicaragua y Trinidad y Tabago.

En 1998 se prevé una desaceleración del crecimiento de la región a alrededor del 3 por ciento, principalmente
como consecuencia de lo ocurrido en el Asia oriental.  Al intensificarse la crisis financiera del Asia oriental a finales
de 1997, se acusaron presiones en algunos de los mercados financieros emergentes de América Latina, en particular
en el Brasil, pero también en la Argentina, Chile y México.  En la mayoría de los países, esas presiones se mitigaron
fundamentalmente mediante la adopción inmediata de políticas monetarias y fiscales restrictivas, cuyos efectos
siguen apreciándose en toda la región.

El Banco Central del Brasil, enfrentado a un pronunciado descenso de los precios de los valores y a crecientes
presiones sobre las reservas de divisas en octubre de 1997, subió los tipos de interés a más del 40 por ciento, y el
Ministerio de Hacienda anunció un conjunto de recortes de gastos e incrementos de impuestos por valor de 18.000
millones de dólares con el objetivo de reducir el déficit del sector público en el equivalente de casi 2,5 por ciento del
PIB.  Aunque en los meses siguientes se suavizó la política monetaria y el déficit del sector público siguió
aumentando, a alrededor del 6-7 por ciento del PIB, la tasa de crecimiento económico ha vuelto a disminuir, y se
prevé que será inferior al 2 por ciento en 1998.  Sin embargo, los diferenciales de tipos de interés siguen siendo
elevados, y la oferta de rendimientos vinculados al dólar ha causado un pronunciado aumento de las entradas de
capital, que sobrepasaron los 10.000 millones de dólares en marzo de 1998.

En la Argentina también bajaron los precios del mercado de valores como respuesta a la crisis de octubre
de 1997 y subieron los tipos de interés.  El principal motivo de preocupación fue el impacto potencial de la extensión
de la crisis del Asia oriental al Brasil, pues la Argentina se ha vuelto cada vez más dependiente de las exportaciones
a su principal interlocutor en MERCOSUR.  En Chile, a pesar de que los tipos de interés reales aumentaron del 6,5
por ciento al 8,5 por ciento entre octubre de 1997 y enero de 1998, el Banco Central tuvo que permitir que se
apreciara el dólar frente al peso, y es de suponer que mantendrá condiciones monetarias restrictivas para evitar una
ulterior depreciación del peso.

En 1998 se prevé una desaceleración del crecimiento de las exportaciones latinoamericanas al seguir
debilitándose la demanda del Asia oriental.  Además, es probable que los países de la región pierdan competitividad
en mayor o menor medida como consecuencia de la depreciación de varias monedas asiáticas.  Por ejemplo, para
mantener su competitividad, el Brasil amplió a principios de 1998 las bandas de fluctuación de su moneda frente
al dólar.  La disminución prevista de los precios internacionales del petróleo y los productos básicos distintos del
petróleo también tenderá a reducir los ingresos de exportación de muchos países de la región, y el hundimiento de
los precios del cobre ya ha causado una grave disminución de los ingresos de Chile.

Aunque las preocupaciones dimanantes de la crisis del Asia oriental ya no se centran en las corrientes de
capital, sino en el comercio, la región seguirá siendo probablemente vulnerable a la variabilidad de las entradas de
capital, a pesar de los progresos logrados en cuanto a la composición de esas corrientes y al fortalecimiento del sector
bancario en los últimos años.  La deuda exterior a corto plazo del conjunto de la región equivale actualmente al 35
por ciento de los ingresos de exportación (las proporciones correspondientes a los países de mayor tamaño abarcan
del 11 por ciento de Venezuela al 78 por ciento del Perú) y al 70 por ciento de las reservas totales (del 33 por ciento
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en Venezuela al 154 por ciento en México).  Las perspectivas para el conjunto de 1998 dependerán en medida
fundamental de lo que ocurra en los Estados Unidos y el Japón.

b) Asia

La propagación de la crisis financiera por las economías de Asia durante el segundo semestre de 1997 afectó
en medidas diferentes a los países de la región (cuadro 5) y alcanzó su mayor intensidad en el Asia sudoriental, donde
las tasas de crecimiento disminuyeron casi a la mitad de los niveles de 1996.  También se desaceleró el crecimiento
del Asia meridional, aunque por primera vez en el presente decenio fue superior al del Asia sudoriental.  Las tasas
de crecimiento de las exportaciones e importaciones fueron comparables a las del año anterior, pero muy inferiores
a las de 1995.

En octubre de 1997, la crisis financiera llegó a Hong Kong, China, cuya bolsa sufrió la bajada más
importante jamás registrada, y posteriormente a las otras NEI de la primera oleada (Provincia china de Taiwán,
República de Corea y Singapur).  La desaceleración del crecimiento del PIB en esas economías en 1997 (6,0 por
ciento, frente al 6,4 por ciento de 1996) es imputable a la pronunciada reducción de la demanda y los precios
mundiales de productos tales como los electrónicos, los semiconductores, el acero y los petroquímicos.

La economía de China mantuvo su fuerte impulso de crecimiento en 1997, aunque no alcanzó el objetivo
oficial del 10 por ciento.  La debilidad 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 combinación de
medidas administrativas y políticas macroeconómicas.  Las empresas municipales y de aldea aportaron en 1997 casi
la mitad de la producción industrial del país y una tercera parte de sus exportaciones, y lograron un aumento del PIB
a una tasa equivalente aproximadamente al doble de la del conjunto de la economía.  La crisis de Asia ha puesto más
crudamente de manifiesto la necesidad de que el Gobierno preste mayor atención a los problemas del sector
financiero y adopte medidas para aumentar la eficacia de la política monetaria y reestructurar los activos de los
bancos estatales.

El crecimiento del PIB en el Asia sudoriental en 1997, de menos del 4 por ciento, fue el más bajo en dos
decenios.  Las dificultades financieras de los países de la región se agravaron por las condiciones meteorológicas
anómalas creadas por El Niño, causante de la sequía más grave de los últimos 50 años en Filipinas, Indonesia,
Malasia, Singapur y Tailandia.  En los tres primeros de esos países, los más gravemente afectados, los efectos
económicos seguirán dejándose sentir en 1998.

La tasa de crecimiento económico del Asia meridional disminuyó en 1997 a menos del 5 por ciento (frente
al 6,8 por ciento en 1996).  Los resultados fueron muy diferentes de un país a otro, como consecuencia del
desempeño relativo de los sectores agropecuarios y manufactureros.  La importante desaceleración del crecimiento
del producto en la India y el Pakistán se explica en parte por las repercusiones en la agricultura de las condiciones
meteorológicas desfavorables.  En el Pakistán también influyeron los virus que atacaron al algodón.  Bangladesh
registró el crecimiento más rápido del decenio de 1990, principalmente por la espectacular expansión de la
producción agrícola, en particular de arroz.  En cambio, la desaceleración del crecimiento en Sri Lanka fue el
resultado conjunto de la recuperación de la agricultura y de un crecimiento sostenido del sector manufacturero, que
siguió siendo el más dinámico.

En el Asia meridional las repercusiones de la crisis financiera de Asia han sido menos graves como
consecuencia de las restricciones a la convertibilidad en cuenta corriente y del menor endeudamiento exterior a corto
plazo.  Las monedas de la India y del Pakistán se depreciaron en alrededor del 10 por ciento en el segundo semestre
de 1997.  Las economías de la subregión siguen estando menos estrechamente integradas en la economía mundial
que las del Asia sudoriental, debido al enfoque gradual adoptado para la liberalización del comercio, la
desreglamentación financiera y la privatización.  La creación de nuevos mecanismos regionales, como el Acuerdo
Comercial Preferencial del Asia Meridional, es un paso hacia una integración más estrecha dentro de la región y en
la economía mundial.
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Cuadro 5

ASIA EN DESARROLLO: PRODUCCIÓN Y COMERCIO EN ALGUNAS
SUBREGIONES Y PAÍSES, 1995-1997

(Variaciones porcentuales respecto del año anterior)

Producción Volumen de las exportaciones Volumen de las importacionesa

Región/país 1995 1996 1997 1995 1996 1997 1995 1996 1997

Nuevas economías 7,4 6,4 6,0 20,9 4,5 3,4 22,9 5,2 3,0
industrializadas

de las cuales:

Hong Kong, 3,9 5,0 5,2 14,8 4,0 4,0 19,1 3,0 5,1
China

República de 8,9 7,1 5,5 31,5 4,1 7,2 32,1 12,2 -2,3
Corea

Singapur 8,7 6,9 7,8 21,0 6,4 -3,1 21,6 5,4 0,1

Provincia 6,0 5,7 6,8 20,0 3,8 5,2 21,2 -0,1 10,1
china de
Taiwán

Asia sudoriental 8,2 7,1 3,9 24,3 6,0 8,7 29,7 6,3 2,4

de la cual:

Indonesia 8,2 8,0 4,6 18,0 5,8 11,2 26,6 8,1 4,8

Malasia 9,5 8,6 7,5 26,6 7,3 6,0 30,4 1,7 7,0

Filipinas 4,8 5,7 5,1 29,4 17,7 22,8 23,7 20,8 14,0

Tailandia 8,8 5,5 -0,4 24,8 -1,9 3,2 31,9 0,6 -9,3

Asia meridional 6,6 6,8 4,8 20,5 5,5 5,1 25,7 7,7 5,6

de la cual:

Bangladesh 4,4 5,4 5,7 37,2 12,2 13,7 39,4 17,8 3,0

India 7,2 7,5 5,0 20,8 4,1 5,0 28,0 5,1 8,2

Nepal 2,8 6,1 4,3 -9,6 1,7 10,3 21,9 9,0 10,3

Pakistán 5,2 4,6 3,1 16,1 7,1 -2,7 18,5 16,7 -5,0

Sri Lanka 5,5 3,8 6,3 18,7 7,9 13,0 11,6 2,5 7,0

China 10,5 9,6 8,8 24,9 17,9 20,0 15,5 19,5 2,5

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

 Cifras basadas en datos a precios constantes.a

En el Asia occidental, los resultados económicos siguieron condicionados por la evolución del sector
petrolero y por la situación política en la subregión.  El PIB creció en 1997 en un 7,6 por ciento, frente al 10,4 por
ciento del año anterior, principalmente por el aumento de la producción de petróleo, que compensó con creces la
disminución del precio de ese producto.  Los gobiernos de la región otorgaron creciente importancia al sector privado
y a la inversión extranjera, y siguieron aplicando políticas tendentes a corregir los desequilibrios internos y externos
y a promover la eficiencia y la productividad.  Sin embargo, los progresos logrados variaron considerablemente de
un país a otro, y, con la excepción de Jordania, el Líbano, la República Árabe Siria y el Yemen, persiste la fuerte
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dependencia del petróleo.  Teniendo en cuenta las perspectivas poco alentadoras de los precios del petróleo, se prevé
que en 1998 el crecimiento de la región sufra una nueva desaceleración, a menos del 6 por ciento.

Se prevé que todas las NEI de la primera oleada crecerán a una tasa menor que la de 1997, en particular la
República de Corea, en la que se pronostica que la producción se contraerá en un 6 por ciento.  Se estima que la
menor desaceleración corresponderá a la Provincia china de Taiwán, donde el crecimiento disminuirá a alrededor del
4-5 por ciento.  Singapur y Hong Kong, China, sufrirán probablemente disminuciones más sustanciales como
resultado del debilitamiento de la demanda de sus exportaciones en el Asia sudoriental, la reducción de los ingresos
derivados del turismo y los efectos de una política monetaria más restrictiva.  En Singapur es poco probable que la
economía crezca en más de un 1 por ciento, y Hong Kong, China, entrará probablemente en recesión, con una
contracción de la economía del 2-3 por ciento.  También es de prever que se desacelere en 1998, a alrededor del 6
por ciento, el crecimiento de China.  Se pronostica un recrudecimiento del desempleo, con nuevos despidos de las
empresas públicas durante los tres años de la reforma que se inició en 1997, y también es probable que se reduzca
el crecimiento de las exportaciones como consecuencia de la pérdida de competitividad.

Las perspectivas económicas del Asia sudoriental en 1998 son muy inciertas y dependerán, entre otros
factores, de cómo y en qué medida cumplan los gobiernos las condiciones de los préstamos del FMI.  Particularmente
preocupante es el caso de Indonesia, donde los despidos masivos y el fuerte aumento de los precios de productos
alimenticios esenciales han incrementado dramáticamente el desempleo y los niveles de pobreza y generado agitación
social.  Otros países gravemente afectados por la crisis en su tejido social son Tailandia y la República de Corea.
(En el capítulo III se describen las repercusiones sociales de la crisis en los países más afectados.)

Las exportaciones del Asia sudoriental todavía no han respondido a las drásticas depreciaciones de las
monedas.  La mejora de la balanza comercial de las economías más afectadas se ha debido principalmente hasta el
momento a una pronunciada disminución de las importaciones.  Como consecuencia de la onerosa carga que
representa la deuda del sector privado, Tailandia registrará en 1998, según todos los pronósticos, un crecimiento
negativo del 8 por ciento, y en Indonesia la contracción puede pasar del 12 por ciento.  También Malasia
experimentará probablemente una recesión, y Filipinas podría seguir registrando un crecimiento positivo, pero a
niveles sustancialmente reducidos.

En el Asia meridional se prevé que, con la recuperación del Pakistán y la India, el crecimiento será en 1998
similar al de 1996, pero en la mayoría de los países seguirá limitado por las deficiencias de la infraestructura y la
inestabilidad política.  Sin ulteriores ajustes de los tipos de cambio, los principales sectores de exportación, como
los del vestido, los textiles, los productos plásticos y las fibras sintéticas, que compiten con las exportaciones de otra
economías de Asia, se verán negativamente afectados.  El Pakistán, en particular, que exporta principalmente textiles
y prendas de vestir, se enfrentará a una competencia más intensa.  A raíz de sus pruebas nucleares, la India y el
Pakistán han sido objeto de sanciones económicas por parte de algunos de sus principales interlocutores comerciales.
De intensificarse tales sanciones, ambas economías podrían enfrentar dificultades de pagos y una desaceleración del
crecimiento aunque consigan evitar una grave crisis financiera y las turbulencias monetarias resultantes de la fuga
de capitales.

c) África

África siguió registrando un crecimiento económico en 1997, aunque a un ritmo mucho menor que en 1996.
La tasa, del 3,3 por ciento, fue apenas superior a la de crecimiento de la población, y muy inferior al 4,6 por ciento
logrado en 1996.  Los resultados variaron considerablemente de una subregión a otra y de un país a otro,
dependiendo en gran medida de las condiciones meteorológicas, la evolución de los precios de los productos básicos
y la existencia o ausencia de conflictos armados y disturbios sociales (cuadro 6).

A pesar de los progresos logrados en la diversificación de la actividad exportadora, las exportaciones de la
región siguieron dominadas por los minerales en Sudáfrica, el petróleo y el gas en Argelia, el petróleo 
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Cuadro 6

CRECIMIENTO DE LA PRODUCCIÓN DE LOS PAÍSES AFRICANOS, 1990-1997
(Variaciones porcentuales respecto del año anterior)

País 1990- 1995 1996 1997 País 1990- 1995 1996 1997
1995 1995 a a

Argelia 0,4 4,5 4,0 4,5 Lesotho 6,0 9,3 12,6 7,2

Angola -2,4 6,2 7,2 8,0 Libia -1,0 -1,1 2,0 2,0

Benin 4,3 4,8 5,6 5,9 Madagascar -0,3 1,8 2,0 3,5

Botswana 4,7 4,5 6,2 4,9 Malawi 1,2 9,0 16,1 5,6

Burkina Faso 3,3 4,5 5,5 6,6 Malí 2,7 6,3 4,0 6,6

Burundi -1,7 -3,4 -12,9 4,3 Mauritania 3,9 4,6 4,5 4,3

Camerún -1,4 4,4 5,0 5,1 Mauricio 4,9 4,4 6,1 5,6

Cabo Verde 4,3 4,7 4,2 4,5 Marruecos 1,0 -7,2 11,8 -1,1

Rep. Centroafricana 1,1 4,1 -3,9 -3,3 Mozambique 5,8 1,5 6,4 6,6

Chad 2,7 5,5 2,8 6,3 Namibia 4,1 2,5 5,0 4,0

Comoras 0,2 -2,4 -0,4 0,0 Níger 0,8 3,2 3,3 4,5

Congo -0,4 0,8 5,9 -17,6 Nigeria 2,7 2,6 2,4 3,2

Côte d'Ivoire 1,1 6,9 6,8 6,1 Rwanda -10,0 23,2 11,4 12,7

R. Dem. del Congo -7,6 1,6 1,3 -5,0 S. Tomé y Príncipe 1,7 1,9 1,9 1,8

Djibouti -2,0 -3,1 -5,0 0,8 Senegal 2,3 9,8 5,1 4,7

Egipto 1,4 2,3 4,3 5,0 Seychelles 2,8 -1,8 1,7 2,1

Guinea Ecuatorial 8,2 14,9 38,9 96,7 Sudáfrica 0,8 3,4 3,1 2,2

Eritrea 2,0 5,5 6,9 4,4 Sudán 5,9 4,5 4,3 5,0

Etiopía 2,0 5,4 11,9 5,3 Swazilandia 2,0 3,5 2,5 2,5

Gabón 2,4 3,7 3,2 4,5 Togo -0,6 8,4 6,2 5,8

Gambia 0,6 -6,5 2,8 2,2 Túnez 3,9 2,9 6,9 5,1

Ghana 4,3 4,0 5,2 3,0 Uganda 7,5 9,6 9,4 4,2

Guinea 3,6 4,4 4,5 4,8 Tanzanía 4,1 3,8 4,2 4,1

Guinea-Bissau 3,3 1,6 5,8 5,2 Zambia -0,5 -3,1 6,4 4,6

Kenya 1,6 4,4 4,3 2,0 Zimbabwe 0,8 0,1 7,4 4,5

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en datos en dólares de 1990.
  Promedio anual.a

en Nigeria, el petróleo crudo y refinado en Egipto, los fosfatos y el ácido fosfórico y los cítricos en Marruecos, el
cacao y el café en Côte d'Ivoire, el petróleo y los diamantes en Angola, los diamantes en Botswana, el cobre en
Zambia, el petróleo, la madera y el manganeso en el Gabón, los metales, el tabaco y el algodón en Zimbabwe, y el
té y el café en Kenya.  Los países exportadores de productos primarios sevieron afectados negativamente por la
inversión de la tendencia favorable de los precios, en particular de los del petróleo.

Además, la sequía y las inundaciones causadas por el fenómeno meteorológico de El Niño mermaron la
producción agropecuaria de países tan diversos como Marruecos en el África septentrional, Etiopía, Kenya, la
República Unida de Tanzanía y Somalia en el África oriental, Zambia y Zimbabwe en el África meridional y varios
países de la región saheliana.  La agricultura de secano de diversos países (Eritrea, Etiopía, Kenya, la República
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Unida de Tanzanía, Somalia y Uganda) fue devastada por las perturbaciones causadas por El Niño, que se tradujeron
en un exceso de lluvias en algunas partes del África oriental y sequía en partes del África meridional y septentrional.
Los daños a las cosechas y la pérdida de gran número de cabezas de ganado condujeron al derrumbe de la producción
alimentaria.  La escasez de alimentos fue especialmente grave en los países del África meridional y oriental.
Además, los daños sufridos por la infraestructura (carreteras, puentes y líneas ferroviarias) perturbaron gravemente
la circulación de productos entre países y dentro de cada uno de ellos.

Aunque numerosos países de la región registraron en 1997 tasas de crecimiento de más del 4 por ciento,
algunas economías de gran tamaño, como Marruecos, Nigeria, la República Democrática del Congo y Sudáfrica,
experimentaron un crecimiento bajo o negativo.  En muchos países, la aplicación sostenida de determinadas medidas
y la estabilidad macroeconómica han creado un entorno propicio a la inversión y al incremento de la producción.
Aunque en las exportaciones totales siguen ocupando un lugar predominante los productos básicos tradicionales,
varios países del África septentrional y meridional, como Egipto, Túnez y Botswana, han ido avanzando en la
diversificación hacia exportaciones no tradicionales.  También es de destacar la extensión y el fortalecimiento del
crecimiento económico entre los países de la región, a diferencia de los primeros años del decenio de 1990, en que
la tercera parte de los países registraba un descenso de la producción.  Los países de la zona del franco (CFA), como
Côte d'Ivoire, Malí y el Senegal, continuaron su recuperación tras los ajustes del tipo de cambio introducidos en
1994.  Sin embargo, en Uganda el crecimiento se redujo a menos de la mitad en comparación con los dos años
anteriores, y siguieron siendo decepcionantes los resultados económicos de Nigeria y Sudáfrica.

Por subregiones, sólo el África central registró en 1997 un crecimiento del producto inferior al 3 por ciento.
El del África meridional fue del 3,4 por ciento, y el del África oriental, occidental y septentrional ligeramente inferior
al 4 por ciento.  Sin embargo, con la excepción del África occidental, que consiguió mantener la tasa del año anterior,
todas las subregiones registraron tasas considerablemente inferiores a las de 1996.  En el África oriental disminuyó
el crecimiento no sólo en Etiopía y en Uganda, sino también en Kenya, el mayor país de la subregión, por las
repercusiones de la sequía en la producción agropecuaria, aunque también influyeron factores de incertidumbre en
cuanto a la política económica.  En el África occidental, la baja de los precios del petróleo y el clima de incertidumbre
empresarial reinante debilitaron la recuperación en los sectores no petroleros de Nigeria.  En Ghana se redujo la
actividad minera por la disminución del precio del oro a su nivel más bajo en 18 años, aunque el país se benefició
del aumento de la producción y de los precios del cacao.  El enorme incremento de la producción en Guinea
Ecuatorial se debió al descubrimiento de un nuevo yacimiento de petróleo.  El impulso de crecimiento de las
economías de la subregión del área del CFA, como Benin, Burkina Faso, Côte d'Ivoire, Malí, el Senegal y Togo, fue
sostenido por el incremento de las exportaciones.  En el África septentrional, la disminución del producto en
Marruecos contrastó vivamente con la aceleración del crecimiento en Egipto o los resultados relativamente
satisfactorios de Túnez.  En el África central la producción disminuyó en un 5 por ciento en la República
Democrática del Congo, la mayor economía de la subregión, mientras que el Camerún, el Gabón y otros países de
la CFA mantuvieron su crecimiento.  En Sudáfrica las perturbaciones causadas por El Niño afectaron gravemente
a la producción agropecuaria.  En Zimbabwe, la desaceleración de los sectores agrícola y minero, así como de la
inversión y las exportaciones, redundó en una merma considerable del crecimiento del PIB.  En cambio, la pujanza
de las exportaciones de petróleo y el restablecimiento de la estabilidad en algunas partes del país condujeron a una
aceleración del crecimiento en Angola.  En Sudáfrica, la mayor economía del continente, el crecimiento del producto
se vio afectado por la evolución negativa de la minería del oro como resultado de la pronunciada baja del precio de
ese producto.

La financiación del déficit de la balanza en cuenta corriente sigue siendo el principal problema de los países
africanos.  El déficit global aumentó ligeramente, de 7.000 millones de dólares en 1996 a 7.200 en 1997.  Sin
embargo, expresado como proporción del PIB, disminuyó del 2,6 por ciento al 2,0 por ciento, a diferencia de los
elevados y persistentes desequilibrios de la balanza por cuenta corriente registrados en el pasado.  Sólo unos pocos
países, como Guinea Ecuatorial, Lesotho, Mozambique y el Sudán, registraron déficit en cuenta corriente superiores
al 20 por ciento del PIB.  En alrededor de una decena de países, entre los que se cuentan Burundi, el Camerún,
Marruecos, Sudáfrica, Túnez, Uganda y Zimbabwe, el déficit fue de menos del 3 por ciento, y en otros, como Argelia,
Botswana, el Gabón, Namibia y Nigeria, se registró un superávit.  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, la IED está muy
concentrada en algunos países.  En 1996, por ejemplo, más de dos terceras partes de las corrientes de IED recibidas
por África se concentraron en Argelia, Angola, Côte d'Ivoire, Egipto, Ghana, Marruecos, Nigeria, Sudáfrica y Túnez,
y Nigeria absorbió por sí sola alrededor de un tercio del total.  Las corrientes de IED también están muy concentradas
en lo que respecta a los países de origen y las ramas de actividad económica.  Los principales inversores son Francia,
el Reino Unido, Alemania y los Estados Unidos, y los principales sectores beneficiados son los del petróleo, el gas,
los metales y otras industrias extractivas.  Puesto que algunos países en desarrollo de Asia, en particular Malasia,
se han convertido en los últimos años en inversores importantes en la región, es probable que esas corrientes de
inversión se vean afectadas por la crisis asiática.

Se prevé que en 1998 el crecimiento del conjunto de África no será mucho mayor que en 1997.  La crisis de
Asia afectará directamente a diversos países que tienen vínculos comerciales más intensos con esa región.  También
puede debilitarse la expansión de las exportaciones por los efectos indirectos de la crisis en los principales
interlocutores comerciales del continente en Europa y Norteamérica.  Los precios de los productos básicos de interés
para África se mantendrán probablemente a niveles bajos.  Las escasas perspectivas de aumento de los precios del
petróleo no propiciarán el crecimiento económico de países importantes tales como Argelia, Angola, Egipto, la
Jamahiriya Árabe Libia, Nigeria y Túnez.  La crisis se traducirá en alguna disminución de los ingresos de
exportación de materias primas, como los minerales, y la intensificación de la competencia para algunos productos,
como el caucho y el cobre.  Esa situación afectará, entre otros, a Ghana, la República Democrática del Congo,
Sudáfrica y Zambia.  Además, no es seguro que se hayan manifestado todavía todos los efectos perturbadores de El
Niño.

3. Economías en transición

El principal acontecimiento económico de 1997 fue la inversión de la tendencia en el conjunto de las
economías en transición, y en particular las economías de la Comunidad de Estados Independientes (CEI), tras el
prolongado descenso de la producción desde el desmembramiento de la Unión Soviética.  Ese cambio de tendencia
es imputable al fortalecimiento de la incipiente recuperación de diversos países, unido al fin del persistente declive
de la actividad económica en la Federación de Rusia.  Siguieron manifestándose importantes divergencias entre los
países, como demuestra el hecho de que el PIB de Bulgaria disminuyera en más de un 7 por ciento al tiempo que
aumentaba en más del 11 por ciento el de Estonia (cuadro 7).  A nivel subregional, la pronunciada desaceleración
del crecimiento en Europa Central y Oriental contrasta vivamente con la espectacular aceleración registrada en los
Países Bálticos y, en cierta medida, también en la CEI.

La evolución favorable observada en 1997 es el resultado del éxito de las reformas económicas y de la
gradual consolidación económica en un número cada vez mayor de países, que les permitió aprovechar el crecimiento
mayor de lo esperado en la demanda de importaciones de Europa Occidental.  Fuera de la CEI, con las excepciones
de Albania, Bulgaria, la República Checa y Rumania, el crecimiento se mantuvo pujante o se aceleró en 1997, en
particular en Croacia, Eslovaquia, Polonia y los tres Estados Bálticos.  La marcada desaceleración que siguió al
ajuste monetario en la República Checa, considerada en general como uno de los abanderados de la reforma,
constituyó una gran decepción.  La economía checa se vio sacudida por una grave crisis monetaria que afectó a la
actividad económica y perturbó los mercados financieros.

El retroceso fue todavía mayor en Albania, Bulgaria y Rumania, que registraron un considerable descenso
de la producción.  Albania siguió sufriendo los efectos de la crisis financiera que estalló en marzo de 1997 con el
desplome de numerosas pirámides financieras en gran escala.  Hasta el momento el país más afectado ha sido
Bulgaria.  El ataque especulativo contra su moneda en 1996 fue acompañado de retiradas masivas de depósitos del
sistema bancario y de una crisis fiscal, e hizo necesario recurrir a drásticas medidas de política económica, entre las
que se cuentan la introducción de una junta monetaria en julio de 1997 y
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Cuadro 7

ECONOMÍAS EN TRANSICIÓN: ALGUNOS INDICADORES ECONÓMICOS, 1995-1997

Región/país 1995 1996 1997 1995 1996 1997 1995 1996 1997

PIB Precios de consumo Balanza en cuenta corriente
(millones de dólares)Variación respecto del año anterior a

(porcentajes)

Europa Central y Oriental 6,1 4,1 2,9 .. .. .. -1 083 -13 212 -13 194

de la cual:

Bulgaria 2,9 -10,1 -6,9 33,0 311,1 578,7 -26 16  441c

Croacia 6,8 6,0 6,5 3,7 3,5 4,0 -1 283 -881 -1 300d

República Checa 6,4 3,9 1,0 7,9 8,7 9,9 -1 362 -4 292 -3 156

Hungría 1,5 1,3 4,4 28,5 20,0 18,4 -2 480 -1 678 -981e

Polonia  7,0 6,1 6,9 22,0 18,7 13,2 5 455 -1 352 -4 280e f

Rumania 7,1 3,9 -6,6 27,7 56,8 151,7 -1 774 -2 571 -2118g

Eslovaquia 6,9 6,6 6,5 7,4 5,5 6,5 646 -2 098 -1 500

Eslovenia 4,1 3,1 3,8 9,0 9,0 8,8 -23 39 100

Estados Bálticos 2,1 3,7 6,5 .. .. .. -816 -1 425 -1 236

de los cuales:

Estonia 4,3 4,0 11,4 28,8 14,9 12,3 -185 -423 -317

Letonia -0,8 3,3 6,5 23,3 13,2 7,0 -16 -279 -325

Lituania 3,3 4,7 5,7 35,5 13,1 8,5 -614 -723 -594

CEI -5,5 -4,4 0,7 .. .. .. 8 145 9 699 1 268h h h

de la cual:

Belarús -10,4 2,8 10,4 244,2 39,1 63,4 -567 -503 -641

República de -1,9 -7,8 1,3 23,8 15,1 11,1 -115 -214 -252
Moldova i

Federación de Rusia -4,1 -3,5 0,8 131,4 21,8 11,0 9 979 11 601 3 032

Ucrania -12,2 -10,0 -3,0 181,7 39,7 10,1 -1 152 -1 185 -870

  Fuente:  CEPE, Economic Survey of Europe 1998 (Nº 1)  (Publicación de las Naciones Unidas, Nº de venta:
E.98.II.E.1), cuadro 3.1.1 y cuadro B.15 del apéndice, con actualizaciones proporcionadas por la CEPE.

  En el caso de los precios de consumo, variación de diciembre a diciembre.a

  Todo el año, excepto en el caso de los Estados Bálticos y los miembros de la CEI enumerados, en que las  b

cifras corresponden al período comprendido entre enero y septiembre.
  Enero a noviembre.c

  Datos revisados de la cuenta corriente.d

  La balanza en cuenta corriente corresponde a transacciones en monedas convertibles, pero sólo para 1995     en ele

caso de Hungría.
  Incluidas las transacciones en cuenta corriente no clasificadas.f

  Previsiones oficiales.g

  Total de los cuatro países enumerados.h

  Excluida Transnistria en lo que se refiere al PIB y los precios de consumo.i
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un amplio programa de reformas estructurales.  De ahí el descenso de la producción por segundo año consecutivo.
En Rumania, las demoras en la aplicación de las reformas fiscales y estructurales, unidas a una considerable
relajación de la política monetaria, condujeron a un descenso de la producción y al resurgimiento de la inflación.

Dentro de la CEI, la producción sólo disminuyó en 1997 en Turkmenistán y Ucrania.  Al tiempo que se
aceleraba el crecimiento en diversos países, en particular en Azerbaiyán, Belarús, Georgia, Kirguistán y Uzbekistán,
se registró una inversión de la tendencia en la Federación de Rusia, que es con diferencia la mayor economía de la
región y también el principal interlocutor comercial de los demás países de la CEI.

La desinflación prosiguió en 1997, a pesar de serios retrocesos, en particular en Albania, Belarús, Bulgaria
y Rumania.  La reducción de las tendencias inflacionarias fue generalizada y, aunque varió considerablemente de un
país a otro, fue especialmente pronunciada en los países bálticos y en los de la CEI.  Es particularmente digno de
mención el pronunciado descenso registrado en la Federación de Rusia, de una tasa de inflación trimestral anualizada
del 400 por ciento a principios de 1995 al 2,8 por ciento en el último trimestre de 1997.  Hay uno o dos países, sin
embargo, en los que el descenso de la tasa de inflación es el resultado de la renuencia a acometer la liberalización
de los precios, por lo que, más que un indicio del éxito de la política de estabilización, lo es de los problemas que
se plantearán en el futuro.

Con la excepción de Bulgaria, Eslovenia y la Federación de Rusia, todos los países siguieron registrando
déficit de la balanza en cuenta corriente, lo que se convirtió en motivo de preocupación al estallar la crisis en Asia
e indujo a algunos países a introducir medidas para contener la expansión económica, a pesar de que los déficit no
representaban proporciones importantes del PIB.  La existencia de déficit persistentemente elevados y crecientes fue
motivo de particular preocupación para Croacia, Eslovaquia y los Estados Bálticos.

La mayoría de los países no se vieron afectados directamente en medida importante por la crisis asiática,
principalmente porque sus economías son todavía relativamente cerradas o porque en los últimos años han avanzado
considerablemente en la aplicación de políticas tendentes a corregir los desequilibrios macroeconómicos.  Tras el
desplome de los mercados de valores en Hong Kong, China, en octubre de 1997, sólo las bolsas de la Federación
de Rusia, Ucrania y Estonia sufrieron pérdidas similares.  En los dos primeros de esos países, las debilidades
estructurales del sistema bancario, unidas a las presiones sobre el mercado financiero como consecuencia de
desequilibrios fiscales, crearon una situación de vulnerabilidad a cambios en la actitud hacia el mercado.

Las perspectivas para 1998 no son uniformes.  Se espera que continúe el vigoroso crecimiento en los tres
Estados Bálticos, aunque con una ligera desaceleración en Estonia.  En cuanto a los países de Europa Central y
Oriental, de los que sufrieron un grave retroceso en 1997 Albania y Bulgaria registrarán probablemente algún
crecimiento positivo, pero en Rumania no se prevé crecimiento alguno.  Se pronostica una tasa de crecimiento
relativamente elevada para Hungría y, en menor medida, para la República Checa.  En cambio, los países que
registraron un crecimiento particularmente rápido en 1997 (Croacia, Eslovaquia y Polonia) experimentarán cierta
desaceleración por la necesidad de evitar el empeoramiento de los desequilibrios externos.

La baja general de los precios de algunos productos básicos, en particular del petróleo, tendrá probablemente
repercusiones negativas en los países de la CEI, de cuyas exportaciones totales constituyen una proporción
importante esos productos.  A pesar de los progresos logrados en 1997, la situación económica general de la
Federación de Rusia sigue siendo frágil y muy incierta.  Por su elevada exposición al capital extranjero (en particular
a inversiones de cartera a corto plazo para financiar el déficit presupuestario), la economía corre riesgo de contagio,
y el resultado final dependerá en gran medida de la estabilidad de los mercados financieros y el comportamiento de
los inversores en cartera extranjeros.  Además, la reciente inestabilidad económica que se ha observado en Rusia ha
aumentado el riesgo de retroceso en 1998.  
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Cuadro 8

CRECIMIENTO DEL PIB EN ALGUNOS PAÍSES DE LA OCDE EN 1997:
COMPARACIÓN DEL CRECIMIENTO EFECTIVO CON LOS PRONÓSTICOS 

DE DIVERSAS INSTITUCIONES
(Porcentajes)

País LINK CEPE OCDE UE FMI NIESR NRI UNCTAD Crecimiento
efectivo 

Estados Unidos 2,6 2,5 3,6 2,3 3,0 2,8 2,6 2,9 2,6

Japón 1,5 1,6 2,3 1,8 2,2 2,0 1,1 1,9 0,5

Alemania 2,5 2,0 2,2 2,2 2,3 2,5 1,8 2,2 2,2

Francia 2,5 2,2 2,5 2,1 2,4 2,6 1,8 1,9 2,3

Reino Unido 1,1 1,2 1,0 1,4 1,0 1,1 0,6 1,2 1,3

Italia 3,2 3,0 3,0 3,0 3,3 3,0 2,7 2,5 3,4

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

La incertidumbre que rodea las perspectivas de los países de la región es imputable a diversos factores,
algunos de los cuales son inherentes al actual proceso de cambios estructurales básicos.  Persisten esferas
fundamentales de inestabilidad que hacen que las economías sean vulnerables a diversas perturbaciones y sacudidas,
que pueden proceder no sólo de acontecimientos externos, como la crisis del Asia oriental, sino también de la propia
debilidad institucional y estructural de que adolece la mayor parte de esas economías.

C.  Perspectivas de recuperación e incertidumbres

La actual crisis financiera y económica asiática es más grave, por su alcance y sus repercusiones, que
cualquier otra de las que han estallado en los últimos dos o tres decenios, incluidas las de América Latina.  La
reciente crisis mexicana de 1994-1995 fue un fenómeno relativamente aislado y limitado, por lo que sus
repercusiones fueron muy localizadas y relativamente efímeras.  En cambio, la crisis financiera del Asia oriental ha
tenido importantes repercusiones en los mercados de capital no sólo del Sur, sino también del Norte, y es la principal
causa de la desaceleración del crecimiento mundial, aunque todavía no se han dejado sentir plenamente sus efectos.
La importancia de esta crisis se manifiesta no sólo directamente, en el número de países gravemente afectados, sino
también en sus estrechos vínculos comerciales y de corrientes financieras con las principales economías de la región:
China; Hong Kong, China; la Provincia china de Taiwán; y, sobre todo, el Japón.

Existe considerable incertidumbre en cuanto al ritmo de recuperación del Asia oriental.  La experiencia de
México ha alentado expectativas de una pronta recuperación.  En aquel país, la producción industrial repuntó a los
cuatro meses de la crisis y diez meses después había recuperado plenamente su nivel inicial.  De repetirse esas
pautas, se habrían advertido signos de recuperación ya en febrero de 1998 (puesto que la crisis estalló en septiembre
de 1997).  Sin embargo, la producción y las exportaciones de la mayoría de los países de Asia siguen disminuyendo,
y la tendencia se propaga a otros países que inicialmente habían salido incólumes.

Otra diferencia importante reside en que México tenía un tipo de cambio claramente sobrevalorado, y la
composición de sus importaciones presentaba un sesgo considerable hacia los bienes de consumo, como
consecuencia de una rápida expansión del crédito.  De ahí que la devaluación sirviera para reorientar el
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Cuadro 9

PRONÓSTICOS DE CRECIMIENTO DEL PIB EN 1998 EN
ALGUNOS PAÍSES DE LA OCDE

(Porcentajes)

País LINK CEPE OCDE UE FMI NIESR NRI UNCTAD

Estados Unidos 2,7 2,5 2,7 2,6 2,9 2,6 2,7 2,3

Japón 0,0 0,1 -0,3 2,3 0,0 0,8 -0,6 -1,3

Alemania 2,6 2,5 2,7 3,2 2,5 2,4 2,4 2,3

Francia 3,0 2,8 2,9 3,1 2,9 2,8 2,8 2,5

Italia 2,4 2,5 2,4 2,5 2,3 2,0 .. 2,2

Reino Unido 2,3 2,0 1,7 2,1 2,3 2,2 2,1 2,1

Partida recordatoria:

Unión Europea 2,5 2,7 2,7 3,0 2,8 2,6 2,2 2,6a

Fuente:  Naciones Unidas, Universidad de Pensilvania y Universidad de Toronto, "Project Linkworld Outlook"
(documento mimeografiado), pronóstico posterior a la reunión de Link (mayo de 1998); CEPE, Economic Survey of Europe,
1998 (Nº 1)  (Publicación de las Naciones Unidas, Nº de venta:  E.98.II.E.1); OCDE, Economic Outlook (junio de 1998);
Comisión de las Comunidades Europeas, Economía Europea, suplemento A (octubre de 1997); FMI, Perspectivas de la
Economía Mundial (mayo de 1998); National Institute of Economic and Social Research (NIESR, Londres), National Institute
Economic Review (abril de 1998); Nomura Research Institute (NRI, Tokio), Quarterly Economic Review (mayo de 1998); y
cuadro 1.

  Total de la OCDE.a

gasto, al tiempo que el hundimiento del sistema bancario reducía la absorción interna.  El saneamiento de los bancos
entrañó un gran incremento de la deuda pública y de su servicio, lo que hizo necesarias medidas de austeridad fiscal
que redujeron ulteriormente la absorción interna.  La recuperación se logró principalmente porque los Estados
Unidos aportaron sin demoras innecesarias la ayuda financiera, y la pujante expansión estadounidense proporcionó
un mercado importante para los productos de su socio en el TLC.

En el Asia oriental, el problema no es de exceso de consumo, pues el ahorro privado era elevado, al igual que
los superávit fiscales.  Varios países arrastraban desde hacía tiempo un déficit de pagos que fue agravado por la
disminución de la demanda externa, la caída de los precios de exportación y el fortalecimiento del dólar.  El
verdadero problema era la creciente vulnerabilidad a perturbaciones externas, consecuencia de un recurso excesivo
a empréstitos externos a corto plazo sin cobertura para financiar los déficit y de su utilización por las instituciones
financieras para financiar compañías inmobiliarias y sociedades de crédito comercial.  La considerable exposición
exterior de bancos y 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 ahí que hayan tenido
dificultades para obtener incluso capital de explotación a corto plazo para financiar la producción y las
exportaciones.  Las numerosas declaraciones de insolvencia por parte de bancos y empresas han diezmado la
capacidad productiva y el tejido financiero de la economía, reduciendo su capacidad de ajuste para hacer frente a la
crisis por medio de la expansión de la producción y de las exportaciones.

México respondió a su crisis financiera actuando con prontitud para reestructurar los bancos, pasando sus
préstamos incobrables a los libros de un organismo público creado a tal efecto, estableciendo un servicio para atender
a las necesidades de financiación a corto plazo de las empresas productivas y aportando capital adicional mediante
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la venta de bancos a propietarios extranjeros.  En Asia no se ha aplicado esa política; los bancos y las empresas por
lo general no han sido objeto de intervención alguna, pero no están en condiciones de funcionar eficazmente.  Por
último, a diferencia de la economía estadounidense durante la crisis de México, la economía japonesa, la mayor de
la región, ha entrado en plena recesión y no está en condiciones de aportar el estímulo necesario para la recuperación
de Asia.

Por lo tanto, la recuperación será probablemente mucho más lenta que en México.  Una crisis causada por
el exceso de inversión y la fragilidad financiera tiende a ser más difícil de superar que una ocasionada por el exceso
de consumo.  La reestructuración de los activos de empresas y bancos es un proceso mucho más largo que la
reorientación del gasto de consumo.  Además, la crisis ha estallado cuando diversos factores de debilidad estructural
amenazaban ya con desacelerar el crecimiento de las exportaciones y de la producción en el Asia oriental.  Como se
explicó con cierto detalle en el TDR 1996, el crecimiento se ha basado en medida excesiva en recursos externos y
se estaba agotando el fácil expediente de la promoción de las exportaciones.  Se señalaba que, de no aplicarse
políticas eficaces tendentes a diversificar la base manufacturera, renovar la producción industrial y aumentar la
productividad, la región estaría expuesta a la erosión de su competitividad, la interrupción de las corrientes de capital
y la pérdida de impulso de crecimiento, especialmente a la luz del surgimiento de competidores con costos bajos que
producían manufacturas con utilización intensiva de mano de obra, como China y la India.  Aunque las variaciones
de los tipos de cambio han contribuido a restablecer la competitividad, persisten esos factores de debilidad, que la
crisis y la contracción de la región han hecho mucho más difícil subsanar.

Las perspectivas de los países afectados no pueden desvincularse de lo que ocurra en toda la región del Asia
oriental, incluidos el Japón, China y las NEI de la primera oleada.  La crisis tendrá sin duda graves consecuencias
para la dinámica de desarrollo y de integración en toda la región, es decir, lo que se ha dado en llamar el proceso de
la "bandada de patos", por el que países en diferentes estadios de industrialización y desarrollo avanzan juntos
mediante una progresiva renovación de sus industrias apoyada en el comercio y la inversión interregionales, que
contribuyen a la ubicación más adecuada de la producción según las ventajas comparativas de cada país.  En ese
contexto, cabe prever que la recesión del Japón tendrá importantes consecuencias para la sostenibilidad del proceso
de crecimiento en las NEI del Asia oriental.

Otra cuestión no menos importante, dada la creciente integración de la economía mundial, es la de si el resto
del mundo puede gozar de un crecimiento satisfactorio cuando flaquean las economías del Asia oriental, incluidas
las NEI de la primera y la segunda oleadas y el Japón.  La crisis ha complicado enormemente los pronósticos a corto
plazo, y todavía más las proyecciones a largo plazo.  Antes de que comenzaran las perturbaciones financieras, las
proyecciones formuladas para 1997 en relación con varios países de la OCDE por diversas organizaciones
internacionales e instituciones de investigación subestimaban sistemáticamente el crecimiento de la economía de los
Estados Unidos y sobreestimaban la del Japón (cuadro 8).  Sus pronósticos para 1998 revelan a todas luces un grado
elevado de incertidumbre en lo que respecta al Japón, pues las cifras oscilan del -1,3 por ciento al 2,3 por ciento
(cuadro 9).  Habida cuenta de la creciente interdependencia de los países en lo que respecta al comercio y a las
corrientes de capital, los errores en los pronósticos relativos a un país pueden repercutir considerablemente en las
previsiones sobre otros países.
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  Para un examen detallado del modelo de la "bandada de patos" y las pautas conexas de comercio e inversión,1

véase, por ejemplo, el TDR 1996, segunda parte, cap. II.

  Brunei Darussalam, Filipinas, Indonesia, Malasia, Singapur, Tailandia y Viet Nam.2

Capítulo II

CONSECUENCIAS PARA EL COMERCIO DE LA CRISIS
DEL ASIA ORIENTAL

La evolución de la economía mundial en 1997 fue condicionada por la crisis financiera y económica de Asia,
cuyos efectos se dejaron sentir intensamente en la región durante el último trimestre del año, especialmente en
Indonesia, la República de Corea y Tailandia.  Los ajustes no han hecho sino empezar en los países más gravemente
afectados, y todavía no se han manifestado plenamente sus repercusiones directas e indirectas en otras economías
de la región.  Como se indicó en el capítulo anterior, la crisis ha reducido, en mayor o menor medida, las perspectivas
de crecimiento de la producción en todas las regiones.  Es difícil aventurar una evaluación precisa de las
consecuencias de la crisis para la economía mundial, no sólo porque todavía no se ha estabilizado la situación
económica y financiera en muchos de los países interesados, sino también porque todavía no se sabe cabalmente qué
políticas adoptarán como reacción otras regiones.  Existen varios canales por los que las repercusiones de la crisis
asiática pueden transmitirse a otros países.  Buena parte del ajuste adoptará probablemente la forma de cambios en
la dirección y la composición de las corrientes comerciales, en particular de productos básicos.

A.  La importancia del comercio de Asia

Las relaciones de Asia con el resto del mundo son muy intensas.  Dado el modelo de desarrollo económico
de la "bandada de patos", que entraña una división del trabajo entre países en diversos estadios de industrialización ,1

la mayoría de las economías del Asia oriental y sudoriental han sido participantes activas y de importancia creciente
en el comercio internacional y han promovido la participación y la integración de los países en desarrollo en la
economía mundial.  Las economías asiáticas están muy integradas a través del comercio.  Por ejemplo, en 1996
alrededor del 52 por ciento de las exportaciones totales de mercancías de Asia se vendían en la propia región, y
también el 54 por ciento de las importaciones totales eran intrarregionales.  En algunas categorías de mercancías,
la proporción de las exportaciones absorbida por países de la región es todavía más elevada, por ejemplo del 63 por
ciento en el caso de los productos agropecuarios y el 85 por ciento en el de los productos mineros, y la proporción
correspondiente a los productos manufactureros es de alrededor del 48 por ciento.  En lo que respecta a los servicios,
conviene destacar que el gran sector turístico de Asia, con sus numerosas ramas de actividad caracterizadas por la
integración progresiva o regresiva, es predominantemente intrarregional.  Casi el 80 por ciento de las llegadas totales
de turistas a Asia corresponden a turistas interregionales.  Las dinámicas economías asiáticas se han convertido no
sólo en importantes proveedores competitivos de una amplia gama de productos en los mercados mundiales, sino
también, en medida creciente, en una "locomotora" para la economía mundial, a través de su considerable y creciente
demanda de importaciones.

1. Importaciones

Las importaciones totales de mercancías de los miembros de la Asociación de Naciones del Asia Sudoriental
(ASEAN)  ascendieron en 1996 a 372.000 millones de dólares, lo que la situó en el tercer lugar del comercio2

mundial, después de la Unión Europea y los Estados Unidos y antes del Japón, que ocupó el cuarto lugar.  Del
dinamismo de esos mercados da fe el hecho de que su participación en las importaciones mundiales se duplicó
holgadamente de 1985 a 1996, en que fue del 7,1 por ciento (cuadro 10).  Ningún otro
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Cuadro 10

COMERCIO MUNDIAL DE MERCANCÍAS POR REGIONES, 1996
(Miles de millones de dólares y porcentajes)

Exportaciones de/
importaciones en

Exportaciones Importaciones

Valor Proporción respecto de Valor Proporción respecto de
Variación Variación

1995 1995

(miles de (miles de
millones de (Porcentajes) millones de (Porcentajes)

dólares) dólares)

Todo el mundo 5 115 100,0 4 5 265 100,0 4

Norteamérica 827 16,2 6 994 18,9 6

Estados Unidos 625 12,2 7 818 15,5 6

América Latina 249 4,9 11 273 5,2 11

México 96 1,9 21 90 1,7 24

Europa Oriental 2 282 44,6 3 2 235 42,5 2

Unión Europea (15) 2 110 41,2 3 2 053 39,0 2

Economías en transición 169 3,3 6 174 3,3 13

Europa Central y Oriental 81 1,6 2 108 2,0 13

África 116 2,3 12 127 2,4 3

Oriente Medio 165 3,2 16 143 2,7 8

Asia 1 309 25,6 1 1 318 25,0 5

Japón 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:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en datos de la OMC.

mercado ha experimentado tal crecimiento de las importaciones.  Sumando las importaciones de la ASEAN a las de
otros mercados emergentes de Asia y a las del Japón, el grupo absorbió alrededor del 25 por ciento de las
importaciones mundiales de mercancías en 1996.  Además, las importaciones de la región presentan una composición
por productos muy amplia, que comprende asimismo una proporción importante de productos primarios, como
combustibles, productos alimenticios, minerales y metales, y materias primas agrícolas (cuadro 11).

En los últimos años, la proporción de las exportaciones destinada a Asia ha aumentado en prácticamente
todas las regiones.  Entre los países de la OCDE, la proporción más elevada en 1996 correspondió al Japón (48,5
por ciento), seguido por los Estados Unidos y el Canadá (31,1 por ciento) y Europa Occidental (9,7 por ciento);
véase a ese respecto el cuadro 12.  En determinadas categorías de exportaciones, la proporción es todavía mayor (por
ejemplo, del 40 por ciento en el caso de las exportaciones agropecuarias de los Estados Unidos).

En las regiones en desarrollo también se observa una notable dependencia del mercado asiático.  Alrededor
del 16 por ciento de las exportaciones agropecuarias y del 13 por ciento de las exportaciones de productos de la
minería de América Latina se dirigen a Asia.  En África, las proporciones correspondientes son de alrededor del 20
por ciento y del 13 por ciento, respectivamente.  Asia es también el destino del 57 por ciento de las exportaciones
de productos de las industrias extractivas (básicamente petróleo) de los países
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  Véase información más detallada en Organización Mundial del Turismo, Yearbook of Tourism Statistics, 49ª ed.,3

vol 1 (Madrid, 1997).

Cuadro 11

PARTICIPACIÓN DE ALGUNAS ECONOMÍAS DE ASIA EN LAS IMPORTACIONES
MUNDIALES DE DETERMINADOS GRUPOS DE PRODUCTOS, 1996

(Porcentajes)

Región/economía
Participación en las importaciones mundiales de

Todos los Alimentos Cereales Materias Combustibles Minerales Productos Textiles
productos primas y metales manufactu- y

agrícolas rados vestido

Asia oriental y sudoriental en 15,3 9,9 22,2 16,0 14,3 36,0 6,4 14,7
desarrollo (excluida
China)

Indonesia 0,8 1,0 4,4 1,7 0,9 2,5 0,3 0,7

Malasia 1,5 0,9 2,5 0,8 0,5 3,7 0,4 0,5

Filipinas 0,7 0,6 2,3 0,6 0,7 1,6 0,2 0,4

República de Corea 2,8 1,9 5,9 5,0 5,5 9,0 0,9 1,8

Tailandia 1,3 0,6 0,8 2,2 1,1 4,7 0,5 0,7a

Hong Kong, China 3,8 2,4 1,3 2,4 1,0 5,1 2,6 8,5

Singapur 2,5 1,2 1,0 0,7 2,8 3,1 0,8 1,0

Provincia china de Taiwán 1,9 1,3 3,9 2,8 1,9 6,5 0,7 1,0

China 2,7 1,8 5,8 5,3 1,6 8,3 1,3 4,6

Japón 6,7 11,6 15,3 12,4 13,7 14,8 2,7 7,5

Total de los destinos enumera 24,6 23,2 43,2 33,7 29,6 59,1 10,3 26,8
dos

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en Naciones Unidas, Commodity Trade Statistics         
            (cintas).

  1995.a

del Oriente Medio, que constituyen el grueso de las exportaciones de esos países.  Como ya se ha señalado, los países
asiáticos también constituyen importantes mercados respectivos; más de la mitad de las exportaciones totales de
mercancías de Asia tienen por destino otros países de la región.

En cuanto a los intercambios mundiales de servicios comerciales, Asia es la segunda región importadora,
con una proporción de alrededor del 28 por ciento de las importaciones mundiales en 1996, aventajada sólo por
Europa Occidental (45 por ciento) y seguida por Norteamérica (13 por ciento).  Los servicios representan una
proporción importante (alrededor del 20 por ciento) de las importaciones totales de la región, superior a la
proporción total de los servicios en las importaciones mundiales.  Asia es también la segunda región importadora
en cada una de las tres grandes categorías de servicios, es decir, los de transporte, los de viajes y otros servicios
comerciales.  En la categoría de los viajes turísticos, los principales servicios de viajes, el turismo asiático fuera de
la región ha crecido rápidamente en los últimos años, y representa ya alrededor del 15 por ciento del total mundial .3
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Cuadro 12

PARTICIPACIÓN DE ALGUNAS ECONOMÍAS DE ASIA EN LAS EXPORTACIONES
DE DIVERSAS REGIONES Y PAÍSES, 1996

(Porcentajes)

Región/economía
Participación en las exportaciones de

Africa América Asia Economías Norteamér Europa Japón Australia y
Latina occidental en ica occidental Nueva

transición Zelandia

Asia oriental y sudoriental en 5,5 5,1 23,3 4,3 16,6 5,6 40,5 26,7
desarrollo (excluida
China)

Indonesia 0,6 0,4 1,0 0,3 0,8 0,4 2,1 3,7

Malasia 0,4 0,4 0,4 0,3 1,6 0,6 4,7 3,0

Filipinas 0,1 0,3 1,7 0,3 0,9 0,2 1,8 1,4

República de Corea 1,3 1,7 9,1 1,2 4,5 1,0 7,7 6,3

Tailandia 0,7 0,4 1,6 0,8 1,1 0,6 5,3 1,8a

Hong Kong, China 0,2 0,5 0,6 0,4 2,2 1,1 6,6 3,3

Singapur 0,6 0,6 6,5 0,2 2,8 0,9 5,8 2,9

Provincia china de Taiwán 1,7 0,8 2,5 0,8 2,7 0,8 6,7 4,3

China 0,9 1,4 1,9 3,1 2,4 1,0 7,1 5,1

Japón 2,5 4,3 21,4 2,4 11,4 2,5 - 21,7

India 3,0 0,2 3,4 0,4 0,5 0,5 0,5 1,8

Pakistán 0,4 0,1 1,8 0,1 0,2 0,1 0,3 0,3

Total de los destinos enumera 12,2 11,2 51,9 10,3 31,1 9,7 48,5 55,8
dos

Fuente:  Véase el cuadro 11.
  1995.a

2. Exportaciones

Gracias a su enorme crecimiento comercial e industrial de los últimos tres decenios, los países del Asia
oriental y sudoriental se han convertido en importantes proveedores competitivos de una amplia gama de productos
en los mercados mundiales.  Corresponde ya al conjunto de Asia alrededor del 26 por ciento de las exportaciones
mundiales de mercancías.  En algunas categorías de productos, el crecimiento de las exportaciones de Asia y su
participación en el comercio mundial son muy notables (cuadro 13).  En el sector de la maquinaria y el equipo de
transporte, la participación de Asia en las exportaciones mundiales en 1996 (que no fue un año favorable para las
exportaciones de Asia) fue de más del 30 por ciento, y sólo fue superada por la de Europa Occidental.  En la
subcategoría de maquinaria de oficina y equipo de telecomunicaciones, su participación en el mercado mundial de
exportación ha crecido rápidamente, llegando a alrededor del 50 por ciento.  También son importantes y van en
aumento las exportaciones de productos de la industria automotriz, en las que corresponde ya a Asia alrededor del
20 por ciento del total mundial.  La región ocupa también una posición dominante en el sector de los textiles, en
particular de las prendas de vestir, en el que su participación es de más del 40 por ciento.  Sin embargo, durante el
período 1990-1996, mientras las exportaciones asiáticas de prendas de vestir a Norteamérica crecían a una tasa 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 a razón del 20 por ciento anual y las de Europa Oriental a Europa Occidental en un
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Cuadro 13

PARTICIPACIÓN DE LAS EXPORTACIONES DE ASIA Y OCEANÍA EN
LAS EXPORTACIONES MUNDIALES EN 1996, POR GRANDES 

GRUPOS DE PRODUCTOS
(Porcentajes del total de cada grupo de productos)

Participación de Asia y
Oceanía a

de la cual:
Japón

Productos agropecuarios 19,1 0,7
Alimentos 18,0 0,4
Materias primas 23,0 1,9

Productos mineros 15,2 1,1
Minerales 23,3 1,2
Combustibles 13,8 0,5
Metales no ferrosos 16,6 3,7

Manufacturas 28,8 10,4
Hierro y acero 22,0 10,8
Productos químicos 16,0 6,1
Otras semimanufacturas 20,5 4,9
Maquinaria y equipo de transporte 31,6 14,4

Productos de la industria automotriz 19,8 15,9
Equipo de oficina y de
telecomunicaciones 49,9 15,0

Textiles 42,7 4,6
Vestido 42,6 0,3
Otros productos de consumo 29,3 7,5

Total de las exportaciones de mercancías 25,6 8,0

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en estadísticas de la OMC, Informe Anual
de 1997, vol. II (Ginebra, 1997).
  Australia y Nueva Zelandia.a

23 por ciento anual.  Esas cifras indican una apreciable reorientación de la producción del Asia oriental hacia
productos con utilización más intensiva de conocimientos especializados.

Además del comercio intrarregional examinado infra, las exportaciones de mercancías de Asia en 1996 se
dirigieron principalmente a Norteamérica (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 África (1,5 por ciento).  En sus exportaciones a otras
regiones predominan las manufacturas, que representaron en 1996 el 82 por ciento.  En lo que respecta a los
servicios, Asia es a la vez la segunda región exportadora de servicios comerciales, después de Europa Occidental,
y la principal región importadora neta de ese tipo de servicios.  Diversos países de Asia se encuentran entre los
principales exportadores mundiales de servicios de transporte, servicios de viajes y servicios comerciales.
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  Véanse Asociación Arancelaria del Japón, Summary Report on Trade of Japan, Nº 2, 1998; y Banco del Japón,4

Monthly Report of Recent Economic and Financial Developments, junio de 1988.

B.  Repercusiones en el comercio regional

Dados el tamaño de las economías de los países del Asia oriental y sudoriental y las intensas relaciones
económicas que mantienen entre sí, es de suponer que la crisis financiera y económica que se ha propagado por toda
la región desde mediados de 1997 influirá en la evolución del comercio internacional en el futuro inmediato.  La crisis
es el primer revés económico importante que ha sufrido la región desde que entró en un período de elevado
crecimiento.  Por su alcance y sus repercusiones, está afectando cada vez más al comercio y esferas conexas.  Como
puede verse en el cuadro 14, los cinco países de Asia más afectados (Filipinas, Indonesia, Malasia, la República de
Corea y Tailandia) comercian intensamente con otros países en desarrollo de la región:  del 25 al 45 por ciento de
sus exportaciones se dirigen a esos países, y de ellos provienen del 17 al 35 por ciento de sus importaciones.  Si se
incluyen también los países desarrollados de Asia, la proporción 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 el punto de partida inevitable para analizar las repercusiones de la crisis.  En efecto, la
especial dinámica de la región es una de las explicaciones del éxito económico de sus países, pues los de crecimiento
más rápido han proporcionado a los demás mercados en expansión, y sus aparatos productivos se han
complementado mutuamente.  De ahí el riesgo de un efecto de "contagio", que ya ha empezado a manifestarse como
consecuencia de la crisis.

  Por consiguiente, la desaceleración económica de Asia no sólo afecta a los países en los que se declaró una
aguda crisis financiera en julio de 1997 (es decir, Indonesia, la República de Corea y Tailandia), sino también al
Japón (cuya economía ha permanecido estancada durante varios años y empezó a experimentar en 1997 una recesión
que ha sido exacerbada por la crisis financiera).  La propagación de las tendencias contraccionistas por toda la región
significa que el malestar económico regional tendrá mayores repercusiones en el comercio y en la economía
mundiales de lo que cabría suponer centrando la atención únicamente en los países en los que estalló la crisis
financiera.

Muchas economías de Asia experimentan ya diversos grados de contracción de la demanda interna y de las
importaciones.  Los países que exportan en medida importante a la región están apreciando ya signos de una
disminución de las exportaciones y una espiral descendente en el comercio regional.  Por ejemplo, los datos sobre
el Japón correspondientes al primer trimestre de 1998 indican que las exportaciones a Asia disminuyeron
pronunciadamente, y seguían disminuyendo en abril.  Sólo en febrero, la disminución de las exportaciones a
Indonesia, Tailandia, la República de Corea y Malasia fue del 56 por ciento, 41 por ciento, 38 por ciento y 24 por
ciento, respectivamente.  Las importaciones procedentes de Indonesia, Malasia y Viet Nam disminuyeron en 23 por
ciento, 22 por ciento y 30 por ciento, respectivamente .  Desde comienzos de 1998, el crecimiento de las4

exportaciones japonesas, expresadas en yen, ha seguido desacelerándose, hasta convertirse en negativo en el mes
de abril con respecto al mismo período anterior.  Adoptando ese criterio y valorándolas en dólares, 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 al año anterior.

Durante el primer trimestre de 1998, la Provincia china de Taiwán registró su primer déficit comercial
trimestral en 17 años.  La disminución de las exportaciones es imputable a la contracción de la demanda en la región
de Asia, que en los últimos años ha absorbido alrededor 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 al Japón y en un 3,2 por ciento las exportaciones a Hong
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  Cuadro 14

ESTRUCTURA DEL COMERCIO ENTRE ALGUNAS ECONOMÍAS DE ASIA, 1996
(Porcentajes del comercio total)

Destino de las exportaciones

Exportador Total Asia y Japón Asia en China Asia-5 Otros
Oceanía Australia desarrolloa

Nueva
Zelandia

b

China 59,4 21,7 37,7 - 8,3 29,4

Hong Kong, China 55,4 8,1 47,4 34,3 5,3 7,8c

exportaciones internas 51,4 6,5 45,0 29,0 5,6 10,3

Indonesia 63,0 28,5 34,6 4,1 11,8 18,6

Japón 46,4 2,2 44,2 5,3 19,6 19,3

Malasia 62,1 15,3 46,9 2,4 9,9 34,6

Pakistán 31,6 8,3 23,3 1,3 6,4 15,6

Filipinas 44,5 18,8 25,8 1,6 9,6 14,6

República de Corea 52,1 13,7 38,4 8,8 9,3 20,3

Singapur  62,9 10,5 52,4 2,7 30,2 19,5c d

Provincia china de Taiwán 54,5 13,6 40,9 0,5 10,6 29,7

Tailandia 55,8 18,5 37,3 3,4 8,3 25,7

Origen de las importaciones

Importador Total Asia y Japón Asia en China Asia-5 Otros
Oceanía Australia desarrolloa

Nueva
Zelandia

b

China 59,0 23,8 35,2 - 13,9 21,3

Hong Kong, China 76,7 14,7 61,9 36,7 10,4 14,9c

Indonesia 54,6 26,3 28,4 3,7 10,3 14,3

Japón 42,6 4,8 37,8 11,6 16,5 9,7

Malasia 64,0 28,0 36,0 2,4 11,4 22,2

Pakistán 33,1 12,3 20,7 4,7 10,2 5,8

Filipinas 55,0 24,9 30,1 2,2 11,6 16,3

República de Corea 43,0 25,6 17,4 5,7 5,9 5,8

Singapur  58,5 19,2 39,3 3,3 27,5 8,5c d

Sri Lanka 63,3 14,9 48,5 3,5 16,1 28,9

Provincia china de Taiwán 50,5 30,0 20,5 3,0 11,8 5,7

Tailandia 56,9 30,5 26,3 2,7 10,8 15,5

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

  Australia y Nueva Zelandia.a

  Filipinas, Indonesia, Malasia, República de Corea y Tailandia.b

  Incluido un volumen importante de reexportaciones.c

  Cifras ajustadas para incluir las exportaciones de Singapur a Indonesia.d
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  Véase un examen más detallado en "Asia commercial overview - 17 April 1998", Departamento de Comercio de5

los Estados Unidos, STAT-USA/Internet Service; y "Taiwan: Deteriorating exports", Oxford Analytica Brief, 27 de mayo
de 1998.

 Véase "Exports record negative growth in May", Korea Times Report Page, 06/01 (http://www.korealink.co.kr).6

  Numerosos estudios teóricos y empíricos parecen indicar que, en contra de las predicciones del análisis7

tradicional, a corto y mediano plazo las devaluaciones tienden a propiciar la contracción más que la expansión.  Véase, por
ejemplo, S.B. Kamin y M. Klau, "Some multi-country evidence on the effects of real exchange rates on output", Working
Paper Nº 48 (Basilea, Banco de Pagos Internacionales, 1997).

Kong, China .  Las exportaciones de la República de Corea disminuyeron en términos absolutos en mayo de 19985

por primera vez desde el comienzo de la crisis.  Las exportaciones a Asia, que representan el 50 por ciento de todos
los envíos, disminuyeron en un 10,8 por ciento en los primeros cuatro meses de 1998 del año y la disminución
correspondiente al Asia sudoriental fue del 27,1 por ciento . Aunque en los primeros cuatro meses de 1998 las6

exportaciones de China aumentaron en un 8,6 por ciento respecto del período correspondiente del año anterior, sólo
en mayo disminuyeron en un 1,5 por ciento, por primera vez en 22 meses.  De abril a noviembre de 1997, la tasa de
crecimiento de las exportaciones de la India a Asia fue menor que en el mismo período de 1996, y se registraron
disminuciones en términos absolutos de las exportaciones a la República de Corea, Tailandia y Singapur, al tiempo
que se reducía el crecimiento de las exportaciones a Indonesia y Hong Kong, China.  Además, existe preocupación
entre los países en desarrollo por la posibilidad de una importante pérdida de competitividad frente a Indonesia,
Malasia, la República de Corea y Tailandia por las devaluaciones de las monedas de esos países.

C.  Repercusiones en el comercio fuera de la región de Asia

Las repercusiones de la crisis de Asia en otras regiones y países dependerá de diversos factores, como la
estructura del comercio y la competitividad.  Además de los efectos directos en el volumen y los precios de las
mercancías intercambiadas, se manifiestan asimismo, a través de la competencia en terceros mercados y el acceso
a los medios de financiación y su costo, efectos indirectos que refuerzan o contrarrestan la tendencia.

La adopción de políticas monetarias y fiscales restrictivas para hacer frente a la crisis financiera, en
particular en los países más gravemente afectados, ha reducido considerablemente el nivel de actividad económica
y la demanda interna . El consiguiente aumento del desempleo ha profundizado a su vez el efecto inicial de reducción7

del gasto (véase el capítulo III).  Es de prever que la disminución del gasto agregado reducirá las importaciones
totales, afectando en medida diferente a los distintos productos y países proveedores.

Las grandes depreciaciones de las monedas de la región (en algunos casos en más de un 86 por ciento frente
al dólar) también tendrán, si se mantienen, repercusiones directas en el comercio.  Si se transmiten los ajustes
monetarios, pueden conducir a una sustancial modificación generalizada de los precios de los bienes y servicios
producidos en la región respecto de los producidos en otras regiones.  Las exportaciones se volverán más
competitivas, pero las importaciones resultarán más caras.  El efecto global variará de un sector a otro.  Por ejemplo,
el margen de reducción de los precios de exportación en divisas será inferior a la devaluación, al necesitarse insumos
importados para producir las mercancías exportables.

Teniendo en cuenta el historial comercial y de crecimiento de las economías de Asia más afectadas, la
depreciación sustancial de sus tipos de cambio efectivos reales, unida al exceso de capacidad existente en la
producción orientada a la exportación, han generado expectativas de una recuperación relativamente fuerte impulsada
por las exportaciones.  Sin embargo, como se ha señalado en el capítulo I, la capacidad de reacción de las
exportaciones se ha visto limitada hasta el momento no sólo por la elevación de los costos de las importaciones, sino
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  También han expresado preocupación al respecto algunos países desarrollados, y se han adoptado algunas8

medidas.  Véase, por ejemplo, CEPAL, "Impacto en Latinoamérica de la crisis de Asia", LC/G.2026(SES.27/23), Santiago
de Chile, 6 de mayo de 1998.

  Véase un examen más detallado en SELA, "El impacto en América Latina de la crisis de Asia" (Caracas, febrero9

de 1998); y J.P. Morgan, "Latin American Economic Outlook", Nueva York, 6 de marzo de 1998.

  Véanse un examen más detallado y proyecciones de los efectos de la crisis asiática en Europa Oriental en CEPE,10

Economic Survey of Europe 1998 (Nº 1)  (Publicación de las Naciones Unidas, Nº de venta:  E.98.II.E.1).

también por una grave crisis de liquidez y las restricciones de crédito a la exportación.  Los ajustes de la balanza
comercial de esos países se han debido más a una reducción de las importaciones que al aumento de las
exportaciones.

Otro factor que puede influir el ajuste en Asia y sus efectos en el comercio es la posibilidad de que los países
que compiten con los países de Asia en los mercados de exportación, al ver mermadas sus cuotas de mercado por
el abaratamiento de las exportaciones de Asia, cedan a la tentación de devaluar sus monedas para mantener su
competitividad internacional, lo que podría generar una cadena de devaluaciones competitivas.  Asimismo, el
aumento de las importaciones de productos baratos procedentes de Asia podría desencadenar una reacción interna
en importantes mercados de importación (especialmente en Norteamérica y Europa Occidental), lo que conduciría
a una proliferación de medidas antidumping y otras medidas conexas y a crecientes fricciones comerciales .8

Habida cuenta de la importancia de las economías de Asia y la dependencia relativa de países en desarrollo
y países desarrollados de los mercados de Asia, es probable que una desaceleración económica en la región redunde
en una desaceleración de la demanda mundial de importaciones, con efectos multiplicadores en las exportaciones
y los ingresos de los países de diversas regiones, en particular de países en desarrollo.  En efecto, se prevé que el
crecimiento real de la producción en el conjunto de los países desarrollados con economía de mercado disminuirá
del 2,7 por ciento de 1997 a un 1,8 por ciento en 1998, y la economía japonesa entrará en franca recesión (véase el
cuadro 1 del capítulo I).  Esa desaceleración afectará a su vez negativamente a las exportaciones y el crecimiento de
los países en desarrollo.

En lo que respecta a América Latina, las exportaciones a Asia representan alrededor del 10 por ciento de las
exportaciones totales de mercancías de la región, pero en algunos países (Chile, el Perú y el Ecuador) la proporción
es mucho más elevada (de hasta alrededor del 35 por ciento en Chile); véase al respecto el cuadro 15 .  Las9

exportaciones a Asia crecieron muy rápidamente en los primeros nueve meses de 1997, pero hacia finales de año se
produjo al parecer una pronunciada disminución, especialmente en Chile, cuyas exportaciones a Asia se concentran
principalmente en los países en crisis.

En África, las repercusiones de la crisis podrían afectar en particular a Zambia, la República Unida de
Tanzanía y el Congo, puesto que más de la cuarta parte de las exportaciones de esos países se dirigen a Asia (cuadro
16).  Además, la crisis puede redundar en una reducción de las corrientes de IED a África como consecuencia de un
cambio general del clima empresarial.  Algunos países en desarrollo de Asia que, como Malasia, se han convertido
en inversores importantes en África quizás tengan que reducir sus inversiones en el extranjero durante los próximos
años.

Entre las economías en transición, las que probablemente resultarán más afectadas por la crisis son
Kazajstán, la Federación de Rusia, Ucrania y Rumania (cuadro 17), tanto por la reducción del volumen de sus
exportaciones a Asia como por los efectos de la recesión asiática en los precios mundiales de los productos de
exportación .10
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Cuadro 15
PARTICIPACIÓN DE ASIA  EN LAS EXPORTACIONES DE ALGUNOS PAÍSESa

DE AMÉRICA LATINA, 1990-1997
(Porcentajes)

País 1990 1996 1997 (enero-sept.)

Argentina 10,2 12,1 15,0
Brasil 16,8 16,2 15,3
Chile 24,6 33,3 38,1
Colombia 4,5 4,3 3,9
México 6,7 3,3 3,3
Perú 20,9 23,8 25,3
Venezuela 4,0 1,9 1,9
Promedio del grupo 11,3 9,5 10,3
  Partida recordatoria:

Exportaciones totales del grupo a Asia
(millones de dólares) 12 410 21 230 17 860

Fuente:  SELA, "El impacto de la crisis de Asia en América Latina" (Caracas, febrero de 1998).
  Asia en desarrollo y el Japón.a

Cuadro 16
PARTICIPACIÓN DE LOS PAÍSES EN DESARROLLO DE ASIA EN LAS
EXPORTACIONES DE ALGUNOS PAÍSES AFRICANOS, 1994 Y 1996

(Porcentajes)

País 1994 1996 (millones de dólares)
Valor en 1996

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 5,0 7,5 1 112
Sudáfrica 9,8 12,9 4 613
República Unida de Tanzanía 24,6 30,4   244
Zambia 37,7 33,8   338

       Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en FMI, Direction of Trade Statistics, 1997.

Cuadro 17
PARTICIPACIÓN DE LOS PAÍSES EN DESARROLLO DE ASIA EN LAS EXPORTACIONES

DE ALGUNAS ECONOMÍAS EN TRANSICIÓN, 1994 Y 1996
(Porcentajes)

País 1994 1996 (millones de dólares)
Valor en 1996

República Checa 3,2 2,6   563
Kazajstán 6,6 12,6   786
Polonia 4,9 3,3   816
Rumania 9,5 6,8   519
Federación de Rusia 8,6 10,2 8 335
Ucrania 10,7 7,7 1 303

Fuente:  Véase el cuadro 16.
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  El FMI calcula esos tipos de cambio efectivos reales aplicando coeficientes de ponderación que tengan en cuenta11

i) la importancia relativa de los interlocutores bilaterales del comercio de manufacturas, productos básicos y servicios de
turismo (cuando el tamaño de esa partida lo justifica) de cada país, y ii) la intensidad de la competencia entre los países en
el comercio de manufacturas en los mercados de terceros países.  Véanse A. Zanello y 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
Studies for the World Economic Outlook (Washington, D.C.:  FMI, 1997), págs. 47 a 60.

  En el cálculo del FMI se utilizan como deflactores los índices de precios de consumo.  Conviene señalar que12

esos índices no son los mejores indicadores de la evolución de los costos de los productos objeto de comercio,
especialmente cuando las exportaciones tienen un elevado contenido de importaciones.  Con la excepción de Indonesia, el
aumento del índice de precios de consumo ha sido hasta el momento bastante limitado en los países de Asia cuyas monedas
han sufrido grandes depreciaciones, lo que podría explicarse por el tiempo que tardan en reflejarse en el índice de precios
de consumo las variaciones del tipo de cambio, por los efectos de los controles de precios o los subsidios en algunos casos y
por la fuerte reducción de la demanda interna.  De ahí que quizás se sobrevaloren los efectos en la competitividad de las
recientes depreciaciones.  Por otra parte, también es posible que se subestimen los efectos potenciales en terceros mercados. 
Conviene señalar asimismo que el FMI utiliza para calcular los tipos de cambio efectivos reales ponderados en función del
comercio coeficientes de ponderación basados en datos correspondientes al período 1988-1990, que no reflejan los cambios
más recientes de las pautas del comercio, en particular el importante crecimiento del comercio intrarregional de Asia desde
finales del decenio de 1980.  Cuanto mayor sea la proporción de ese comercio, menores serán las depreciaciones efectivas
reales en comparación con las depreciaciones en dólares.

D.  Efectos de las depreciaciones monetarias en la competitividad 

Las grandes depreciaciones de las monedas de la región tendrán consecuencias importantes para la
competitividad internacional de los países tanto dentro como fuera de la región.  De julio de 1997 al 10 de junio de
1998, las monedas de la región registraron una sustancial depreciación frente al dólar, de entre un 17 por ciento
(dólar de Singapur) y más del 80 por ciento (rupia indonesia).  También otras monedas de dentro y fuera de la región
se han debilitado considerablemente frente al dólar (cuadro 18).  Esas variaciones de los tipos de cambio modificarán
probablemente la competitividad internacional entre países y las cuotas de mercado en terceros países.

Desde marzo de 1998, algunas de las monedas de la región, en particular el yen, han seguido depreciándose
frente al dólar, alterando así de nuevo las pautas de competitividad.  En la segunda semana de junio de 1998, el dólar
se cambió por más de 140 yen, lo que representaba una depreciación del yen en casi un 10 por ciento respecto del
tipo de cambio de marzo.  El ulterior descenso del yen entraña una apreciación de muchas monedas del Asia oriental
frente a la moneda japonesa, que contrarresta en alguna medida la importante depreciación que han sufrido desde
junio de 1997.  La debilidad del yen mejorará probablemente la posición competitiva del Japón en los Estados
Unidos y otros mercados (por ejemplo, frente a otros países del Asia oriental, en particular la República de Corea)
y reducirá al mismo tiempo las ya decrecientes importaciones japonesas, incluidas las procedentes del Asia oriental.

Una medida de la competitividad internacional son los tipos de cambio ponderados por el comercio
multilateral y deflactados por alguna medida de la inflación interna .  En el cuadro 18 figuran los tipos de cambio11

efectivos reales computados por el FMI .  La diferencia entre la depreciación frente al dólar y la depreciación del12

tipo de cambio efectivo real refleja i) la importancia del comercio con otros países cuyas monedas se han depreciado
frente al dólar, así como la competencia con ellos en terceros mercados; y ii) la merma de las ganancias de
competitividad derivadas de la depreciación de la moneda como consecuencia del aumento de la inflación interna,
debido en parte al consiguiente aumento de los precios de las mercancías importadas.

Una evaluación aproximada de los efectos de las depreciaciones de las monedas asiáticas en las
exportaciones a terceros mercados puede derivarse de un reciente estudio centrado en las exportaciones de
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  Véase R.E. Saez, "Latin American exports to the OECD markets potentially more exposed to the Asian Crisis: A13

first look" (Washington, D.C.:  Banco Interamericano de Desarrollo, 1998), documento mimeografiado.

Cuadro 18

VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMBIO , JUNIO DE 1997-MARZO DE 1998a

(Variaciones porcentuales de los promedios mensuales)

País efectivo real 

Tipo de cambio bilateral con Tipo de cambio
b

Dólar EE.UU. Yen japonés

Estados Unidos - 13,0 8,6

Japón -11,5 - -4,1

Alemania -5,4 6,8 -0,8

Francia -4,8 7,5 -0,1

Reino Unido 1,1 14,2 7,7

Italia -5,8 6,4 -0,2

Canadá -2,3 10,4 1,5

Australia -11,1 0,4 -5,6

Nueva Zelandia -16,8 -6,0 -10,6

China -0,2 12,7 2,9

India -9,5 2,2 -0,2

Hong Kong, China - 12,9 11,2

República de Corea -39,0 -31,0 -30,3

Singapur -11,9 -0,5 -1,0

Provincia china de Taiwán -14,1 -3,0 -9,6

Indonesia -73,9 -70,6 -63,2

Malasia -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 1,5

México -7,1 5,0 7,8

Polonia -6,4 5,7 3,2

Hungría -11,5 - 3,9

Turquía -38,8 -30,8 11,1

Sudáfrica -9,5 2,2 -2,2

Fuente:  FMI, Perspectivas de la Economía Mundial, mayo de 1998.
  El signo negativo indica una depreciación de la moneda del país.a

  Tipos de cambio nominales ponderados en función del comercio y deflactados por los índices de precios de  b

consumo.

América Latina a los mercados de la OCDE .  En él se tratan de determinar a nivel de seis dígitos del Sistema13

Armonizado (SA) los productos exportados por cada país latinoamericano a los mercados de la OCDE que también
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  Una excepción importante es un estudio del contenido en importaciones de las exportaciones de la India, que,14

sobre la base de información detallada a nivel sectorial y de las empresas, determinó que la intensidad global de utilización
de importaciones era del 42 por ciento en las exportaciones de manufacturas (es decir, cuero y productos de cuero, prendas
de vestir preconfeccionadas, productos químicos y farmacéuticos, y productos de la industria mecánica), y que la intensidad
de utilización de importaciones fue aumentando durante el período examinado (el decenio de 1980) al crecer y
diversificarse las exportaciones de manufacturas de la India.  Véase Export-Import Bank of India, "How import intensive

exporten a esos mercados siete países de Asia (Filipinas, Indonesia, Malasia, la Provincia china de Taiwán, la
República de Corea, Singapur y Tailandia).  Para cada país latinoamericano, los productos expuestos a la
competencia de los países asiáticos se definen como aquellos en los que la proporción de exportaciones de países
de Asia respecto de la suma de las importaciones de la OCDE procedentes del país latinoamericano y de los países
de Asia es del 10 por ciento como mínimo.

Según ese estudio, alrededor del 58 por ciento de las exportaciones latinoamericanas a los mercados de la
OCDE son potencialmente vulnerables a la competencia de Asia por los efectos relativos sobre los precios de las
depreciaciones de las monedas (cuadro 19).  Las exportaciones con mayor proporción de productos expuestos a la
competencia de Asia son las destinadas a Norteamérica y a los países asiáticos de la OCDE (62 por ciento y 71 por
ciento, respectivamente).  Sin embargo, las exportaciones a ese segundo grupo de países sólo representan alrededor
del 9 por ciento de las exportaciones latinoamericanas al conjunto de la OCDE.  También varía mucho el grado de
exposición de un país latinoamericano a otro:  es mayor (más del 60 por ciento) en las economías de menor tamaño
(además de en Colombia y en México).  De los productos manufacturados, sólo algo menos del 36 por ciento de las
exportaciones totales de América Latina a la OCDE (valoradas en 61.000 millones de dólares) están expuestas a la
competencia de Asia.  El estudio indica que, también en ese caso, las economías más expuestas son las de América
Central y el Caribe, como consecuencia de la importante proporción de prendas de vestir, así como de aparatos
eléctricos y sus partes en algunos casos.

Cuadro 19

PROPORCIÓN DE LAS EXPORTACIONES DE AMÉRICA LATINA A PAÍSES DE LA OCDE
POTENCIALMENTE VULNERABLE A LA COMPETENCIA DE ASIA, POR DESTINOS, 1995

(Porcentajes)

Mercado Proporción expuesta a la Proporción de las
competencia exportaciones de América

Latina a la OCDE 

Todos los productos
OCDE (promedio ponderado) 57,8 100,0
  del cual:
Estados Unidos y Canadá
Japón y Rep. de Corea
Países europeos de la OCDE

Manufacturas
OCDE (promedio ponderado)

61,7 66,5
70,7 9,4
41,9 24,1

35,7 100,0

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

Nota:  Véanse las explicaciones en el texto.

Para examinar la ventaja competitiva proporcionada por las devaluaciones de las monedas de Asia también
ha de tenerse en cuenta la intensidad de utilización de importaciones en la producción de las exportaciones de Asia.
Existen pocos estudios sistemáticos del contenido en importaciones de las exporta- ciones de manufacturas de los
países . En los últimos meses se han formulado diversas estimaciones del14
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are Indian exports?", Ocassional Paper Nº 16 (Nueva Delhi,
1991).

  Véase "Southeast Asia export challenge", Oxford Analytica Brief, 31 de marzo de 1998.15

  Véase "Asia commercial overview - 17 April 1998", Departamento de Comercio de los Estados Unidos, STAT-16

USA/Internet Service.

  Véase un examen más detallado en T. Komine, "Currency crisis and financial turmoil in Asia: The potential for17

future growth", Instituto de Investigaciones Económicas, Organismo de Planificación Económica del Japón, marzo de 1998;
y J.P. Morgan, "ASEAN export prospects in 1998", Economic Research Note, Singapur, 30 de enero de 1998.

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

contenido en importaciones de las exportaciones de manufacturas de algunos de los países del Asia sudoriental y
oriental.  Según un estudio, los sectores manufactureros de Indonesia, Tailandia, Malasia y Filipinas utilizan en
promedio en su proceso de producción un 30 por ciento de partes, materias primas y equipo importados, y los
sectores de la electrónica y del montaje de vehículos de motor derivan de componentes importados del 60 al 90 por
ciento del valor de sus exportaciones .  En otro informe se indica que las exportaciones de Tailandia contienen en15

promedio un 60 por ciento de componentes y materias primas importados .16

Como ya se ha señalado, la mejora de la cuenta corriente de los países más afectados por la crisis se debe
esencialmente a la reducción de las importaciones y no a un aumento sustancial de las exportaciones.  En efecto,
como ilustra el gráfico 1, las exportaciones mensuales de Indonesia, la República de Corea, Malasia, Filipinas,
Singapur y Tailandia desde comienzos de 1997, expresadas en dólares, han tendido a estancarse o aun a disminuir,
a diferencia de lo que ocurre si se expresan en las monedas nacionales .17

La debilidad del crecimiento de las exportaciones puede obedecer a diversas razones relacionadas con la
crisis.  Habida cuenta de la importante proporción de las exportaciones que se dirige al mercado regional (del 41 por
ciento en Filipinas al 57 por ciento en Indonesia), la recesión que persiste y se agrava en la mayoría de los países del
Asia sudoriental y oriental constituye un factor importante que afecta negativamente a los resultados de exportación.
Además, la disminución del valor (expresado en dólares) de las importaciones de materiales industriales básicos,
productos intermedios y equipo manufacturero, unida a la reducción general de las importaciones en la región, está
afectando adversamente a las exportaciones basadas en insumos importados.  En esa situación han influido
probablemente las restricciones de crédito y los elevados tipos de interés resultantes del proceso de reestructuración
financiera interna, que han privado a los exportadores, en particular a las empresas pequeñas y medianas, de los
recursos necesarios para financiar la expansión de las exportaciones.  Además, las depreciaciones han reducido la
capacidad de las empresas para obtener capital de los mercados internacionales, por el costo prohibitivo de la
devolución de los préstamos.  Por último, el estancamiento del valor en dólares de las exportaciones puede deberse
en algunos casos a la presión descendente sobre los precios de exportación causada por el exceso de capacidad a
nivel mundial en los sectores de la electrónica y los aparatos eléctricos.  Por ejemplo, según fuentes del Ministerio
de Comercio, Industria y Energía de la República de Corea, la escasa pujanza de las exportaciones de ese país en
los últimos meses se debe en parte a la disminución sustancial de los precios de algunos productos de exportación
importantes en el primer trimestre de 1998.  Los precios de los semiconductores disminuyeron en un 48,6 por ciento,
los de los productos electrónicos en un 38,5 por ciento y los de los productos petroquímicos en un 19,5 por ciento .18
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Gráfico 1

CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES DE ALGUNAS ECONOMÍAS DE ASIA,
EN LAS MONEDAS NACIONALES Y EN DÓLARES, 1997 Y 1998

 

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en datos de Datastream.

E.  Repercusiones en los mercados de productos básicos

La rápida expansión de las economías de Asia oriental ha conducido a un incremento sustancial de su
demanda de productos básicos.  En general, su potencial de importación de esos productos se ha considerado elevado,
puesto que inicialmente su consumo inicial de una amplia gama de ellos, como productos alimenticios, materias
primas agropecuarias, minerales y metales, era relativamente bajo en comparación con los niveles mundiales.  La
elevada intensidad de utilización de energía y de materiales en su desarrollo económico contribuyó a incrementar su
consumo de materias primas agrícolas, minerales y metales durante los años de rápida expansión económica.  La
participación de los cinco países de Asia más afectados en el consumo de materias primas agrícolas y minerales se
dobló holgadamente de 1984 a 1994 en numerosas categorías de productos (cuadro 20).  La participación más
elevada correspondió a la República de Corea en todos los casos, salvo en el del algodón, en que el principal
consumidor fue Indonesia.
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Cuadro 20

PARTICIPACIÓN DE LOS CINCO PAÍSES DE ASIA MÁS AFECTADOS a

EN EL CONSUMO MUNDIAL DE ALGUNOS PRODUCTOS BÁSICOS,
1984 Y 1994
(Porcentajes)

Producto 1984 1994

Algodón 4,7 7,3
Lana 1,6 4,2
Caucho natural 9,1 15,2
Aluminio (primario) 1,5 5,4
Cobre refinado 2,7 7,4
Plomo (metal) 2,1 8,1
Níquel (en bruto) 0,4 4,5
Estaño (primario) 3,4 11,3
Zinc (metal) 3,9 7,8

Fuente:  Base de datos de la UNCTAD.
  Filipinas, Indonesia, Malasia, República de Corea y Tailandia.a

La capacidad interna de suministro se rezagó respecto de ese crecimiento de la demanda tanto en el caso de
los productos alimenticios y otros productos agropecuarios como en el de los minerales y metales, a pesar de que en
los países con potencial geológico se intensificaron las actividades de prospección y puesta en explotación.  Por
consiguiente, el incremento de la demanda tuvo que satisfacerse en gran medida por medio de importaciones.  Por
ejemplo, todos los países del Asia oriental importan la mayor parte del algodón y de la lana que utilizan.  La
República de Corea, cuya dotación de recursos naturales es inferior a la de los otros países, importa prácticamente
todo el algodón, el caucho natural, el aluminio y el estaño que utiliza.

A mediados del decenio de 1990, el Asia meridional y oriental, incluida China, absorbía alrededor del 7 por
ciento de las exportaciones de alimentos de América Latina y casi el 14 por ciento de sus exportaciones de materias
primas agrícolas y el 12 por ciento de sus exportaciones de minerales y metales.  El crecimiento de las exportaciones
de productos primarios de América Latina a Asia fue relativamente rápido:  las exportaciones de alimentos y
materias primas agrícolas crecieron en promedio a razón de más de un 10 por ciento anual de 1980 a 1994, y las de
minerales y metales a más del 13 por ciento anual (las correspondientes tasas de crecimiento de las exportaciones
de América Latina al resto del mundo fueron del 2,5 por ciento, el 4,0 por ciento y el 3,1 por ciento,
respectivamente).  Asia constituyó asimismo un mercado relativamente importante para África, absorbiendo
alrededor del 20 por ciento de las exportaciones de materias primas agrícolas y minerales y metales de esa región.
El crecimiento de esas exportaciones (del 13,8 por ciento anual en el caso de las materias primas agrícolas y de más
del 16 por ciento en el caso de los minerales y los metales, durante el período 1980-1994) fue muy superior al de las
exportaciones totales de África de esos mismos productos (2,1 por ciento y -3,1 por ciento, respectivamente).

El rápido incremento de sus importaciones ha hecho de las economías del Asia oriental y sudoriental, en
particular la República de Corea, importantes destinos de exportación de muchos productos básicos.  La
participación de esos países en las importaciones mundiales es en muchos casos suficientemente importante para
que variaciones de su demanda interna influyan considerablemente en los mercados mundiales (cuadro 21).  Cuatro
de los cinco países más gravemente afectados son también importantes proveedores de varios productos básicos en
el mercado mundial (cuadro 22).
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Cuadro 21

PARTICIPACIÓN DE LOS CINCO PAÍSES DE ASIA MÁS AFECTADOS  EN LASa

IMPORTACIONES MUNDIALES DE MINERALES Y PRODUCTOS BÁSICOS AGROPECUARIOS
(Porcentajes)

Minerales Productos básicos agropecuarios 19951996

Mineral de plomo 10,9 Carne de vacuno 4,6
Plomo (metal) 19,1 Pescado 3,9

Mineral de cobre 12,5 Trigo y harina 9,7
Cobre (refinado) 14,8 Maíz 15,1

Aluminio 10,1 Azúcar 8,6

Mineral de zinc 8,9 Tabaco 6,5
Zinc (metal) 16,6 Cueros y pieles 18,6

Mineral de hierro 9,1 Caucho natural 9,7

Estaño (en bruto) 9,2 Madera, excluida la de coníferas 10,8

Mineral de manganeso 6,1 Lana 8,4
Ferromanganeso 4,2

Níquel (en bruto) 4,4

Petróleo crudo 8,0

Yute y sus productos 2,4

Algodón 22,5

b

b

Fuente:  Base de datos de la UNCTAD.
 Filipinas, Indonesia, Malasia, República de Corea y Tailandia.a

 1994.b

1. Repercusiones globales

Puesto que las economías del Asia oriental y sudoriental son a la vez exportadoras e importadoras
importantes de productos básicos, la crisis de Asia puede afectar a los mercados internacionales de esos productos
tanto por el lado de la demanda como por el de la oferta.

a) Efectos sobre la oferta

En general, los productos básicos de la región tienen una proporción más importante de valor añadido interno
que las manufacturas, que dependen en medida mucho mayor de insumos importados.  Por consiguiente, el aumento
de su competitividad relativa en los mercados mundiales como consecuencia de una devaluación sería en principio
mayor que en el caso de las manufacturas.  A pesar de esa ventaja, y de la proporción relativamente elevada de las
exportaciones mundiales que suministran los países más afectados por la crisis, no se han registrado en los mercados
mundiales efectos importantes derivados de un incremento de la producción en esos países, y no es muy probable
que se manifiesten en el futuro.  Los efectos observados han derivado principalmente de la reducción del consumo
interno como consecuencia de la disminución de los ingresos reales o la reducción de la demanda de insumos por las
dificultades del sector manufacturero orientado a la exportación.  En el caso de los productos importados por esos
países, se ha producido una desviación de importantes cantidades hacia otros mercados.  En el de los productos de
los que son proveedores esos países, han surgido grandes excedentes exportables.  Hasta el momento, no parece
haber habido un aumento generalizado de la producción de productos básicos; los estudios sobre el mercado se
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centran casi exclusivamente en el incremento de la oferta disponible como consecuencia de la reducción del consumo
regional. 

 Por la inevitable demora con que reacciona la demanda de la mayoría de los productos básicos, no es posible
aumentar sustancialmente la producción a corto plazo para aprovechar el aumento de oportunidades de obtener
beneficios que ofrece la devaluación.  Aunque es posible conseguir algún aumento durante el período de producción
en curso mediante la aplicación de métodos más intensivos, como determinados métodos de cultivo en la agricultura,
el incremento de la utilización de la capacidad en la minería o en la elaboración de productos básicos, o una
intensificación de la tala en el sector forestal, la decisión de incrementar sustancialmente la producción exigiría
nuevas plantaciones y/o inversiones, por lo que tardaría en reflejarse en la oferta.  Dejando aparte los productos de
cosecha anual (de los que el arroz es el único que exporta en cantidades importantes la región), aunque las decisiones
de inversión se tomaran ahora, tardarían años en manifestarse sus efectos en la producción agrícola y minera.  Sin
embargo, dado el nivel generalmente bajo de los precios de los productos básicos, y los buenos resultados obtenidos
por las manufacturas de la región en el pasado, es poco probable que se vaya a otorgar mayor prioridad al sector de
los productos básicos en la asignación de los recursos escasos disponibles para la inversión o que vayan a
perturbarse los mercados de productos básicos por un incremento considerable de la producción como resultado de
la crisis.

Cuadro 22

PARTICIPACIÓN DE LOS CINCO PAÍSES DE ASIA MÁS AFECTADOS EN LAS
EXPORTACIONES MUNDIALES DE ALGUNOS PRODUCTOS BÁSICOS, 1995

(Porcentajes)

Producto País Proporcióna

Arroz Tailandia 26,5  
Azúcar Tailandia 10,8  
Café Indonesia 5,3  
Cacao en grano Indonesia 10,6  
Aceite de palma Indonesia 16,5  

Productos de la pesca Tailandia 8,6  
Caucho natural Indonesia 28,6  

Madera, excluida la de coníferas Indonesia 19,9

Fibras duras Filipinas 22,7c

Yute y sus productos Tailandia 6,0
Mineral de cobre Indonesia 17,2  
Productos intermedios de níquel Indonesia 19,6  

Malasia 67,3  

Malasia 21,9  
Tailandia 35,2  

Malasia 23,2

b

b

b

b

Fuente:  Base de datos de la UNCTAD.
  Países con una participación de más del 5 por ciento.a

  1994.b

  Incluidas las manufacturas de fibras duras.c

b) Efectos sobre la demanda

Desde el estallido de la crisis, la disminución de las importaciones de productos básicos por parte de los
cinco países de Asia más afectados ha sido considerable.  Al analizar esa disminución, hay que distinguir entre la
reducción de las importaciones destinadas al consumo interno y la de las importaciones de insumos para actividades
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  "Asian crisis hammers industrial price index; cotton, copper scrap, rubber take a beating worldwide", Journal of19

Commerce (Seúl), 15 de enero de 1998.
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  "Exports play a leading role", Business Korea, marzo de 1998.21

  "USDA undersecretary touts IMF backing", Fresno Bee, 19 de marzo de 1998.22

orientadas a la exportación.  Los países más afectados han reducido su consumo interno y, en la medida de lo posible,
sustituido importaciones por productos nacionales.  Todas las importaciones de productos alimenticios y de
materiales de construcción se destinan esencialmente al consumo interno.  En lo que respecta a los productos
alimenticios, el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos prevé que esos cinco países reduzcan en
particular sus importaciones de productos de valor elevado, como los productos hortícolas, las carnes rojas y la carne
de pollo, así como los productos elaborados, que son más sensibles a las variaciones de precios y de ingresos que
los productos a granel.

En cambio, los metales y las materias primas agrícolas se utilizan principalmente para actividades
manufactureras orientadas a la exportación.  Las importaciones de esos productos dependerán fundamentalmente
de los resultados del sector exportador.  Por consiguiente, mientras que cabe suponer que la demanda de
importaciones de productos destinados al consumo interno permanecerá a un nivel bajo durante un período
relativamente largo, como consecuencia de los cambios en las pautas de consumo y de la sustitución de
importaciones por productos nacionales, las importaciones de insumos productivos repuntarán probablemente
cuando empiece a registrarse un crecimiento considerable de las exportaciones de productos manufacturados.  Puede
ocurrir incluso que las importaciones de esos productos, de no mediar problemas financieros, se recuperen antes que
las exportaciones, puesto que, ante las dificultades de importación, las empresas han estado recurriendo a sus
existencias de materias primas para mantener la producción.  Además, para aliviar las dificultades de importación
de su sector manufacturero, el Gobierno de la República de Corea ha puesto en el mercado 10.000 toneladas de
cobre, 2.200 toneladas de plomo, 700 toneladas de estaño y 700 toneladas de níquel de sus reservas, y ha reducido
en un 10 por ciento la cantidad de petróleo crudo que han de almacenar obligatoriamente las refinerías, con el fin
de permitir la utilización parcial de esas reservas estratégicas durante la crisis .  Una vez se agote el margen de19

maniobra otorgado por esas medidas, las importaciones tendrán que aumentar aunque no lo hagan la producción ni
las exportaciones.

c) Financiación de las importaciones de productos básicos

Para estimular el crecimiento de las importaciones es fundamental resolver el problema de su financiación,
cuya importancia ilustra una comparación entre los sectores textiles de Indonesia y la República de Corea.  Mientras
en Indonesia los problemas de financiación han causado una escasez de materias primas que ha redundado en una
reducción del 35 por ciento de los ingresos de exportación de textiles , en la República de Corea una importante20

empresa de exportación de textiles, Samsung, cuya situación financiera es más desahogada, prevé aumentar sus
ingresos de exportación en un 30 por ciento .  21

Se ha tenido noticia de diversas medidas de asistencia por parte de países industrializados para aliviar los
problemas de financiación de las importaciones de los cinco países de Asia más afectados.  Se ha informado de que,
además de las aportaciones generales a los programas de ayuda, se ha destinado alguna asistencia financiera a la
finalidad específica de ayudar a esos países a obtener las importaciones de materias primas necesarias.  En la
mayoría de los casos, la finalidad es apoyar a las importaciones de productos procedentes de los países que
proporcionan la asistencia financiera.  Por ejemplo, los Estados Unidos han puesto a disposición de la República de
Corea y otros países de Asia garantías de crédito a la exportación por valor de 2.100 millones de dólares con el fin
de permitirles comprar productos agropecuarios en los Estados Unidos.  Se ha asignado a la República de Corea un
total de 1.000 millones de dólares para la importación de cereales y carne , y se proporcionarán 460 millones de22
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dólares como garantía de cartas de crédito indonesias para la importación de materias primas tales como algodón
para industrias de exportación, así como otros productos básicos para el consumo interno, como maíz, cereales,
harina, carne, arroz y habas de soja.  Australia proporciona asimismo garantías de cartas de crédito para la compra
de productos australianos tales como algodón, carne, productos lácteos, azúcar y aluminio, cuyas importaciones en
Indonesia se han visto entorpecidas por problemas financieros.  Alemania ha proporcionado 250 millones de marcos
en garantías de crédito a la exportación a pequeñas y medianas empresas indonesias que encuentran dificultades para
importar materias primas .  Esas medidas aumentarán probablemente la participación de los países que23

proporcionan el apoyo financiero en el comercio con la región, en detrimento de otros proveedores de productos
básicos, en particular países en desarrollo.

d) Posible liberalización del comercio en los cinco países de Asia más afectados

Un factor relacionado con la crisis que puede afectar al comercio de productos agropecuarios son las
condiciones de liberalización del comercio impuestas por el FMI a los países de la región.  A ese respecto, se informa
de que la República de Corea se propone eliminar el régimen restrictivo de licencias de importación para diversos
productos, como la harina de maíz, los copos de soja y los cacahuetes.  También eliminará subvenciones comerciales,
reduciendo el apoyo a los precios del arroz y la carne de vacuno y el número de productos agropecuarios sujetos a
contingentes arancelarios.

Se informa asimismo de que Indonesia planea eliminar los monopolios de importación y distribución del
trigo y la harina de trigo, las habas de soja, el azúcar y el ajo.  Además, eliminará gradualmente todas las
restricciones cuantitativas y otros obstáculos no arancelarios, salvo los justificados con arreglo a las normas de la
OMC, reduciendo los aranceles aplicados a la mayoría de los productos alimenticios importados del 20-40 por ciento
al 5 por ciento, y aboliendo algunas prescripciones en materia de contenido nacional que desalientan las
importaciones de productos agrícolas.  También se informa de que Tailandia se propone eliminar los aranceles
aplicados a diversos productos agropecuarios, adoptar procedimientos armonizados en materia de licencias de
importación, y establecer procedimientos de valoración en aduana más transparentes.

e) ¿Es probable un aumento de las exportaciones de productos básicos de los cinco países de Asia más
afectados?

Teniendo en cuenta el papel que ha de desempeñar el sector de los productos básicos en la recuperación de
la región, hay razones para pensar que los países de la región no otorgarán al objetivo de incrementar sus
exportaciones de productos básicos la importancia que se le otorgó durante la crisis de la deuda del decenio de 1980,
en que aumentaron sustancialmente las exportaciones de productos básicos de los países con problemas de
endeudamiento.  En los países sin una base manufacturera comparable a la de los del Asia oriental y sudoriental, las
exportaciones de productos básicos suelen ser mucho más fáciles de aumentar que las de manufacturas.  Sin
embargo, cuando existe un importante exceso de capacidad en el sector manufacturero, la necesidad de incrementar
las exportaciones de productos básicos resulta menos perentoria.  Por consiguiente, no es probable que aumente
sustancialmente la oferta en los mercados de productos básicos como consecuencia de la crisis.  Según ciertas
informaciones, el Gobierno de Malasia se propone, como reacción a la crisis, "explotar en medida creciente el sector
de los productos básicos" , pero el objetivo de esa política no es tanto incrementar las exportaciones de los24

productos básicos tradicionales como reducir la vulnerabilidad del país tanto por el lado de las exportaciones como
por el de las importaciones.  Además, a la luz de los datos recientes sobre las importaciones de materias primas, que
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los productos básicos se debe probablemente a una combinación de factores:  los efectos del ciclo económico mundial (que
reflejan en gran medida la desaceleración industrial y la crisis de Asia), la apreciación del dólar (que tiende a reducir los
precios de los productos expresados en dólares) y factores relacionados con la oferta (en particular la puesta en
funcionamiento de nuevas instalaciones de elaboración de metales no ferrosos).

  Véase FMI, Perspectivas de la Economía Mundial, mayo de 1998, anexo II.27

no indican un incremento de las compras, hay razones para pensar que, de registrarse una recuperación de las
exportaciones de Asia en 1998, será débil .25

2. Evolución reciente de los precios de los productos básicos y consecuencias para los países en
desarrollo

En el cuadro 23 puede verse cómo han evolucionado desde el comienzo de la crisis los precios mensuales
de los productos de mayor importancia como exportaciones de países en desarrollo.  De mediados de 1997 a abril
de 1998, el precio del petróleo disminuyó en un 25 por ciento, mientras que los precios de los demás productos
básicos registraron una disminución general de más del 10 por ciento, aunque la baja fue más prolongada en el caso
de las materias primas agrícolas y los metales que en el de los productos alimenticios y las bebidas.  Bajaron, a veces
considerablemente, los precios de muchos productos básicos, que en conjunto representaban alrededor de la tercera
parte de las exportaciones de productos primarios diferentes del petróleo de los países en desarrollo.  Naturalmente,
a ello contribuyeron otros factores además de la crisis .  Sin embargo, no cabe duda de que los precios de las26

materias primas agrícolas, la madera, los metales (en particular el cobre y el níquel), y, en medida algo menor, los
productos energéticos, se vieron negativamente afectados por el debilitamiento de la demanda causado por la crisis .27

La caída de los precios fue una tendencia muy generalizada que afectó tanto a productos agrícolas como a metales.
Sin embargo, los precios de los productos agrícolas parecían haberse estabilizado, aunque a niveles inferiores a los
de mediados de 1997, mientras que los de la mayoría de los metales y el del petróleo seguían disminuyendo en abril
de 1998.

Cuadro 23

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

Producto porcentual Producto porcentual
Variación Variación

Bebidas tropicales -19,3 Yute -21,2
Productos alimenticios -6,7 Cueros y pieles -8,1

Azúcar -17,7
Trigo -10,1 Minerales y metales -17,3
Maíz -9,3 Cobre -31,1

Caucho natural -32,9 Zinc -19,0
Maderas tropicales aserradas -32,7 Plomo -7,0
Madera contrachapada -27,7 Aluminio -9,5

Lana -31,8 Petróleo crudo -24,6
Algodón -14,8

Níquel -23,6

Fuente:  UNCTAD, Boletín mensual de precios de productos básicos, mayo de 1998.
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Las mayores repercusiones sobre los precios en el mercado mundial han correspondido a productos de los
que la región es consumidora y productora importante (cuadro 23).  En efecto, los precios que más han bajado han
sido los de los productos forestales, como la madera y el caucho.  Es posible que a esa situación haya contribuido
algún aumento de la producción, aunque, como ya se ha señalado, las informaciones de que se dispone sobre el
mercado indican que el factor principal ha sido la contracción de la demanda.  No es probable que como resultado
de la crisis se registren cambios importantes a corto plazo en los mercados mundiales de productos tales como el café
y el cacao, que algunos de los cinco países más afectados producen principalmente para la exportación, pero de los
que no son consumidores importantes.  La mayor parte del producto se exporta en cualquier caso, y no puede
obtenerse rápidamente un incremento importante de la producción.  Por consiguiente, no hay razón para que los
exportadores acepten precios inferiores a los actuales precios mundiales.  Los productores y exportadores de esos
países obtendrán beneficios extraordinarios en las monedas nacionales.

Un caso interesante es el del aceite de palma.  Cerca del 90 por ciento de las exportaciones mundiales
proceden de los cinco países de Asia más afectados, que son también importantes consumidores del producto.  No
habría sido extraño, pues, que en su mercado internacional se registrara un exceso de oferta como resultado a la vez
del incremento de la producción y la disminución del consumo interno.  Sin embargo, después de que Indonesia
prohibiera todas las exportaciones de aceite de palma y sus productos, los precios aumentaron en vez de disminuir
(véase el anexo).

Los precios de otros productos primarios han disminuido sustancialmente desde junio de 1997.  En el cuadro
24 figuran estimaciones de las pérdidas de ingresos de exportación que se registrarán en 1998 como resultado de
esas bajas de precios, y su repercusión en el PIB de algunos países que obtienen de los productos correspondientes
una proporción importante de sus ingresos de exportación.  Suponiendo que los volúmenes exportados de esos
productos permanezcan al nivel del año anterior, lo que constituye probablemente una hipótesis excesivamente
optimista, las bajadas de precios ocasionarían pérdidas de ingresos de exportación de hasta la cuarta parte (en el caso
de Zambia) e incluso equivalentes a algo más del 12 por ciento del PIB (en el caso de las Islas Salomón).  Otros
países cuyas economías se verán sin duda gravemente afectadas por las caídas de los precios de los productos básicos
son Camboya y Swazilandia (madera), y Cuba y Guatemala (azúcar).

Los precios del petróleo han bajado marcadamente desde el comienzo de la crisis de Asia, afectando en
particular a los ingresos de exportación y al PIB de los países exportadores de petróleo.  Por ejemplo, los ingresos
de exportación de Angola podrían disminuir por esa razón en una cuarta parte, y su PIB en casi un 20 por ciento.

Recapitulando, la disminución del consumo efectivo de productos básicos por los cinco países de Asia más
afectados, ya sea directamente, como en el caso de los productos alimenticios, o indirectamente, como en el de los
insumos industriales y materiales de construcción, es la principal vía por la que se han manifestado y seguirán
manifestándose los efectos de la crisis de Asia en los mercados de productos básicos.  El aumento de la producción
por esos países de un número limitado de productos también ha afectado directamente a los mercados de productos
básicos.  En la medida en que la crisis afecte a los niveles de ingreso y de consumo de otros países, surgirán también
repercusiones indirectas que, sin embargo, es posible que no sean muy importantes, puesto que se estima que los
efectos de contagio en los países industriales que constituyen los principales mercados de productos básicos no serán
muy graves, y la relación entre los precios de la mayor parte de los productos básicos, excepto las materias primas
industriales, y el crecimiento del PIB en los países industrializados es relativamente tenue.  No obstante, los precios
de los productos básicos han disminuido, en muchos casos sustancialmente, desde junio de 1997, con importantes
consecuencias para los países en desarrollo exportadores.
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Cuadro 24

DISMINUCIONES ESTIMADAS  DE LOS INGRESOS DE EXPORTACIÓN DE ALGUNOSa

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

Disminución como porcentaje de 

País y producto Ingresos de PIB País y producto Ingresos de PIB
exportación exportación

Productos distintos del petróleo Petróleo

Chile:  cobre Angola
Gabón:  madera Argelia
Ghana:  aluminio Bahrein
Guinea Ecuatorial:  madera Camerún
Indonesia:  madera                Colombia
contrachapada Ecuador
Islas Salomón:  madera Egipto
Jamaica:  alúmina Emiratos Árabes Unidos
Kazajstán:  cobre Gabón
Mongolia:  cobre Indonesia
Myanmar:  madera Kuwait
Papua Nueva Guinea:             México
cobre Nigeria
Papua Nueva Guinea:             Omán
madera República Árabe Siria
Paraguay:  algodón República Islámica del Irán
Perú:  cobre Trinidad y Tabago
República Democrática Popular Venezuela
Lao:  madera
República Unida de Tanzanía: 
algodón
Sudán:  algodón
Togo:  algodón
Zambia:  cobre

9,9 2,6 24,8 18,3
4,6 2,8 12,4 3,4
1,4 0,4 16,2 16,2
2,5 1,4 8,1 2,1

3,3 0,8 8,4 2,4
22,4 12,1 5,9 1,2

4,0 2,8 18,9 14,0
5,1 1,8 21,1 12,9

10,2 5,7 3,2 0,8
12,0 - 25,4 13,6

6,1 3,7 24,3 3,9

6,6 4,4 16,5 3,8
3,8 1,3 21,9 6,6
6,7 0,7 12,2 4,8

2,3 0,3

2,7 0,8
4,8 0,2
2,3 0,7

25,5 8,5

3,5 0,5

2,7 6,8

20,8 10,2

20,3 5,5

  
Fuente:  Base de datos de la UNCTAD.
  Suponiendo que se mantengan los volúmenes de exportación de 1997.a

F.  Conclusiones

El análisis que antecede de las repercusiones de la crisis de Asia en el comercio de los países en desarrollo
tiene necesariamente un carácter 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 estadísticos pertinentes (por
ejemplo, los relativos a las importaciones y exportaciones por interlocutores comerciales y grupos de productos) se
divulgan con una demora de varios meses o incluso un año, y no son necesariamente comparables.  No obstante, la
información actualmente disponible permite formular algunas conclusiones.

Los efectos iniciales de la crisis de Asia en el comercio de los países en desarrollo se manifiestan
principalmente en la reducción de la demanda de sus exportaciones al Asia oriental y sudoriental y la baja de los
precios mundiales de los productos básicos como consecuencia de la recesión en esa región.  La medida en que se



- 55 -

  Los países en que las proporción de las exportaciones a la región es particularmente elevada son Chile, el Perú y28

el Ecuador en América Latina; Zambia, la República Unida de Tanzanía, el Congo y Sudáfrica en África; la Arabia Saudita
en el Asia occidental; y los propios países de la región.

ha visto afectado cada país depende de la importancia relativa de sus exportaciones al Asia oriental y sudoriental ,28

así como de si el país en cuestión es exportador neto de productos cuyo precio ha disminuido considerablemente,
como es el caso de los metales no ferrosos, la madera, el caucho y el petróleo.  Por el momento no está claro si las
considerables depreciaciones nominales de las monedas de la región han alterado en medida importante su
competitividad internacional fuera de la región.  Los datos disponibles tampoco revelan por el momento un
incremento importante de las exportaciones.  También se desconoce en qué medida las devaluaciones pueden estar
generando presiones competitivas en terceros mercados que afecten a otros países en desarrollo exportadores.

Las posibilidades de que las economías del Asia oriental y sudoriental afectadas por la crisis experimenten
una recuperación impulsada por las exportaciones están limitadas por el relativamente elevado contenido en
importaciones de sus productos de exportación (como los del sector de la electrónica), que contrarresta en medida
importante la ventaja competitiva derivada de las depreciaciones nominales de las monedas.  Además, el aumento
de las exportaciones depende de la disponibilidad de medios de financiación para la compra de materias primas y
partes, así como para la comercialización de los productos en los mercados exteriores.

Por último, al registrarse una contracción de la demanda interna en muchos países del Asia oriental y
sudoriental al mismo tiempo, podría resultar necesario un aumento de las exportaciones netas del conjunto de la
región para restablecer las tasas de crecimiento anteriores a la crisis.  Ello causaría graves tensiones en el sistema
internacional de comercio.  Ya se alzan cada vez más voces que propugnan medidas de protección, y el algunos casos
es probable que se recurra a procedimientos antidumping.  Esas medidas tienen un carácter discriminatorio.  Una
alternativa sería el recurso a los procedimientos previstos en el Acuerdo sobre Salvaguardias de la OMC, que en
principio tendrían que aplicarse con arreglo al principio de la nación más favorecida.  Sin embargo, el recurso
frecuente a su disposición de "modulación de contingentes" podría socavar el Acuerdo, que fue uno de los resultados
más positivos de la Ronda Uruguay.  Desde un punto de vista más general, existe el peligro de que el concepto de
equilibrio y de ventaja mutua en que se basa el sistema de la OMC quede debilitado si la condicionalidad de la
asistencia para hacer frente a las crisis se traduce en la exigencia de concesiones comerciales unilaterales.

  La existencia de mercados abiertos y la continuación del crecimiento del comercio mundial serán factores
cruciales para superar la crisis.  En ese contexto, es fundamental que se mantenga el impulso hacia una creciente
liberalización del comercio de los productos de interés para los países en desarrollo, y que se preste atención
prioritaria en la labor preparatoria de la tercera Conferencia Ministerial de la OMC.  El recurso a medidas correctivas
discriminatorias, como derechos antidumping, debe ser objeto de creciente vigilancia.  Además, debe estudiarse la
posibilidad de que los países afectados puedan acogerse a una prórroga de las disposiciones de trato diferencial y
más favorable de los acuerdos de la OMC, en particular del Acuerdo sobre Subvenciones y Medidas Compensatorias.
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Capítulo III

LA INESTABILIDAD FINANCIERA INTERNACIONAL Y LA CRISIS
DEL ASIA ORIENTAL

A.  Introducción

En menos de un año desde mediados de 1997 las economías del Asia oriental han pasado de ser el ejemplo
más logrado de desarrollo de la historia moderna al estancamiento y el declive económicos. Las tasas de crecimiento
que habían sido por término medio del 8 al 10% anual durante muchos años han pasado a ser negativas, unas
economías que habían gozado de un empleo en todo momento elevado y registrado penurias laborales ahora sufren
un desempleo grande y en rápido aumento, y los activos de los mercados bursátiles que habían dirigido la
diversificación global hacia los mercados emergentes han perdido la mitad de su valor o más. En mucho menos
tiempo de lo que tardó el desplome de las bolsas de 1929 en convertirse en la Gran Depresión del decenio de 1930,
las economías asiáticas que se mostraban antaño como ejemplo de una política económica prudente y sostenible se
han transformado, en el sentir de muchos, de "milagros" económicos en sistemas estructuralmente inestables
incapaces de formular su propia política económica y que han sido colocados bajo la tutela del FMI. Nunca las
perspectivas económicas de un grupo tan grande de economías cambiaron tan radicalmente y con tanta rapidez. 

El telón se levantó sobre el primer acto de la crisis del Asia oriental a principios de julio de 1997, cuando
el Banco de Tailandia retiró su apoyo al baht, dejando que se moviera fuera de la banda de cambio con el dólar,
medida ésta seguida pronto por los demás países de la región. No obstante, en lugar de crear expectativas de una
mejor competitividad y de un ajuste de pagos necesario para sostener el crecimiento rápido, el paso a unos tipos de
cambio flotantes desencadenó unas salidas masivas de capital en toda la región, impulsando a la baja los precios de
acciones y obligaciones y las monedas hasta unos mínimos sin precedentes. Cuando el ajuste del tipo de cambio se
transformó en una virulenta enfermedad que infectó a la región entera con pánico financiero se produjeron unos
perjuicios económicos asociados por lo común a guerras o catástrofes naturales. 

Una explicación popular de la crisis pone el acento en la reacción de los mercados de divisas y de valores
ante el desequilibrio en los pagos y el debilitamiento de los indicadores económicos fundamentales. Entre los factores
que han contribuido a la crisis uno de los que se citan más corrientemente es una reglamentación y supervisión laxas
del sistema financiero. Se considera que esto, junto con unas garantías estatales implícitas, ha suscitado riesgo moral
y producido un endeudamiento exterior excesivo. Además, la mucha intervención pública en la adopción de
decisiones económicas creó corrupción y amiguismo que distorsionaron aún más la estructura de los incentivos y
redujo la eficiencia de las inversiones.

Si bien este diagnóstico contiene algunos elementos de verdad, no brinda una explicación satisfactoria de
por qué el pánico irrumpió cuando lo hizo, o de dónde se produjo, o de por qué se extendió a toda la región. Aún más
importante es que esta explicación de la crisis se basa en características específicas de los sistemas económicos de
la región e ignora las analogías con las crisis de economías desarrolladas y en desarrollo organizadas en sistemas
socioeconómicos bastante diferentes. A decir verdad, la inestabilidad financiera se ha dado con frecuencia cada vez
mayor desde finales del decenio de 1970, como pusieron de manifiesto la crisis bancaria y de la deuda en el Cono
Sur de Sudamérica, la crisis latinoamericana de la deuda del decenio de 1980, la crisis bancaria e inmobiliaria de los
Estados Unidos que duró más de una década desde poco antes de 1980, y las grandes caídas de las cotizaciones de
los mercados bursátiles de todo el mundo en 1987 y 1989. A pesar de la mayor presencia de políticas
macroeconómicas adecuadas y de una mayor estabilidad de los precios en el decenio de 1990, se han registrado crisis
de los sistemas financieros en intervalos aproximadamente de dos años: la crisis monetaria del Sistema Monetario
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Europeo (SME ) de 1992 fue seguida de la crisis mexicana de 1994, y la crisis mexicana de la crisis del Asia oriental
de 1997. Esta última, a pesar de sus rasgos propios, resulta formar así parte de lo que se ha convertido en una
característica endémica de la economía globalizada.

En este capítulo se intenta explicar la crisis del Asia oriental en el contexto de una mayor inestabilidad
financiera sistémica en el mundo. La sección B examina diversos elementos que han caracterizado a las crisis
financieras desde 1970. En la sección C se hace un análisis de los factores que crearon vulnerabilidad financiera en
el Asia oriental como preludio de la crisis, y una evaluación de los factores básicos que se difundieron por toda la
región y en el plano mundial. Como se dispone de información clara de que la respuesta de la política económica a
la crisis ha contribuido a agravarla, en la sección D se analiza este aspecto, mientras que en la E se exponen las
consecuencias sociales de la crisis. El capítulo concluye con un breve examen de las implicaciones generales de la
crisis para el modelo de desarrollo económico del Asia oriental.

B.  Anatomía de las crisis en el período posterior a Bretton Woods

Desde el colapso del sistema de Bretton Woods la creciente movilidad global del capital ha ido acompañada
de una mayor frecuencia de las crisis financieras en los países tanto desarrollados como en desarrollo. Esas crisis
han revestido formas diversas: crisis financieras nacionales que afectan al sector bancario o al mercado financiero
o a ambos a la vez, perturbaciones monetarias y crisis de la deuda exterior. La experiencia muestra que en los países
en desarrollo las crisis financieras internas a menudo se traducen en conmociones monetarias, dificultades de pagos
e incluso crisis de la deuda exterior. Del mismo modo, el cambio de signo de las corrientes externas de capital o los
ataques a las monedas casi siempre amenazan a la estabilidad financiera interna de los países en desarrollo. En
cambio, las perturbaciones monetarias en los países industriales no se suelen extender a los mercados financieros
nacionales ni los desórdenes financieros internos conducen necesariamente a crisis monetarias y de pagos. El
endeudamiento exterior, juntamente con la dolarización de las economías del Sur, explica en buena parte esa
diferencia.

En el anexo a este capítulo se resumen los rasgos más sobresalientes de tres episodios de crisis en la era
posterior a Bretton Woods: unas crisis monetaria, una crisis bancaria y una crisis que combinó inestabilidad
financiera interna y externa, con dificultades en este último caso en el servicio de la deuda. En la primera – la crisis
del SME de 1992 – hubo perturbaciones apreciables en los mercados monetarios, sin que tal cosa, sin embargo,
amenazara al sistema bancario y financiero de los países afectados. En el segundo episodio – la crisis bancaria e
inmobiliaria de los Estados Unidos – las principales dificultades se produjeron en el sistema financiero interno, pero
no provocaron inestabilidad monetaria. Ni tampoco lo hicieron el desplome de los mercados bursátiles de 1987 y
1989 y el hundimiento del mercado de bonos de 1994. En estos tres casos sin excepción las dificultades se limitaron
a los mercados financieros, con pocas repercusiones en la estabilidad de los sistemas bancarios. El tercer episodio
– la crisis del Cono Sur de finales del decenio de 1970 y principios del de 1980 - presentó rasgos similares a los de
la reciente crisis del Asia oriental: combinó inestabilidad interna y externa, suscitándose las consiguientes
dificultades en el servicio de la deuda exterior. En ambos casos, y en contraste con la crisis mexicana de 1994 y la
crisis de la deuda latinoamericana del decenio de 1980, la acumulación del endeudamiento exterior tuvo lugar casi
completamente en el sector privado. 

Si bien cada episodio tiene sus propias características, varios rasgos comunes han marcado la historia de las
crisis posteriores a Bretton Woods. En primer lugar, muchas de ellas han ido precedidas de una liberalización de la
economía, concretamente del sector financiero. En particular, la desregulación financiera y la liberalización de la
cuenta de capital parecen ser el mejor augurio de las crisis de los países 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 salidas igualmente grandes. Tales altibajos en esas corrientes guardan relación con los cambios de
la política económica interna o externa que producen grandes divergencias en las condiciones financieras nacionales
en comparación con las del resto del mundo. Esas divergencias se reflejan frecuentemente en unos diferenciales de
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los tipos de interés y unas expectativas de plusvalías. Los cambios de signo de las corrientes de capital van asociados
a menudo, pero no siempre, a un deterioro de las condiciones macroeconómicas del país receptor. Sin embargo,  tal
deterioro obedece frecuentemente a los efectos de las propias entradas de capital, así como a acontecimientos
externos, más bien que a cambios en la política macroeconómica interna. Por último, las crisis financieras tienden
a relacionarse más 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 más bien
diversas en lo que atañe a tipos de corrientes financieras, y a prestatarios y prestamistas.

1. Liberalización y arbitraje internacional

La liberalización, los diferenciales de los tipos interés y la estabilidad del tipo de cambio nominal son los
principales factores que atraen al capital. La rápida liberalización suele crear expectativas de mejora de los
indicadores económicos fundamentales y de grandes ganancias de capital, y hace que se piense que se corren pocos
riesgos. Los diferenciales de los tipos de interés brindan un fuerte incentivo a las empresas y bancos nacionales para
que reduzcan el costo de su financiación endeudándose en el extranjero (arbitraje de los tipos de interés), al mismo
tiempo que permiten a los inversores foráneos acrecer la rentabilidad de su capital diversificando sus carteras y
prestando en los países en desarrollo. Esos diferenciales se deben al factor riesgo pero también pueden achacarse
a las tasas de inflación o a las distintas políticas monetarias. En condiciones de tipos de cambio generalmente
estables, tanto prestamistas como prestatarios tienden a aceptar fácilmente riesgos sustanciales en materia cambiaria.
Esto es particularmente cierto en el caso de los prestatarios locales de economías que se hayan desregulado
recientemente, que no siempre son plenamente conscientes de los riesgos que entraña endeudarse en moneda
extranjera. En casi todos los casos la estabilidad del tipo de cambio forma parte de la política económica. Las propias
entradas de capital a menudo refuerzan las expectativas existentes en el mercado en lo que atañe a los riesgos
cambiarios, conduciendo a una apreciación.

A decir verdad, la existencia de corrientes de arbitraje muy cuantiosas que se aprovechan de los grandes
diferenciales en los tipos de interés parece ser un elemento importante de todas las crisis monetarias del período
posterior a Bretton Woods. En el Cono Sur, la decisión de remover los controles a las entradas de capital en una
situación de política monetaria restrictiva, unida a la introducción de un tipo de cambio fijo, produjo unas entradas
masivas. En la crisis latinoamericana de la deuda fue la combinación de un exceso de liquidez global, unos tipos de
interés internacionales relativamente bajos y la ausencia de oportunidades rentables a la inversión en los países
industriales a raíz de la crisis del petróleo lo que fomentó los préstamos a los países en desarrollo. En la crisis de
1992 del SME, también los diferenciales de los tipos de interés desempeñaron un papel importante - tipos altos en
Italia y en el Reino Unido en relación con los de Alemania y los Estados Unidos - y trajeron fondos de arbitraje,
alentados por la decisión italiana de levantar todos los controles que se seguían 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 política de bajos tipos de interés en los Estados Unidos
introducida para hacer frente a la deflación de deuda y a una política de estabilización del tipo de cambio en México,
acompañada de una privatización generalizada y de un auge especulativo en los mercados de acciones y obligaciones.
La crisis del Asia oriental tuvo sus orígenes en el mismo período, cuando unos tipos bajos en los Estados Unidos
indujeron a los inversores a buscar mayor rentabilidad en mercados emergentes. Las elevadas tasas de crecimiento
y los altos tipos de interés en el Asia oriental, juntamente con los problemas de los mercados latinoamericanos,
produjeron grandes diferenciales cuya fuerte atracción no pudieron resistir los inversores internacionales. Estos se
vieron alentados por una experiencia de 10 años de vinculación de las monedas que producía fluctuaciones no
superiores al 10% en los tipos de cambio respecto del dólar.

En su concepto tradicional, el arbitraje no es permanente y acaba siendo eliminado al llevarse a cabo. No
obstante, las corrientes internacionales de arbitraje de los tipos de interés tienden a reforzarse entre sí más bien que
a eliminarse, haciendo más difícil mantener la política económica interna. Si no se esterilizan, conducen a una
apreciación de la moneda, reforzando con ello las corrientes de capital y empeorando los pagos exteriores. La
esterilización incrementa en primer lugar las reservas nacionales, dando la impresión de un fuerte respaldo del tipo
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  No obstante, cuando el capital extranjero empezó a salir, los cetes denominados en pesos se convirtieron en1

tesobonos indiciados en dólares.

  Los préstamos fueron casi en su totalidad sindicados, de los que el 53% se organizaron por bancos comerciales2

de los Estados Unidos en el período de 1974-1977, frente al 39% en 1978-1982. En 1981, más del 50% de los préstamos
se hicieron a prestatarios del sector privado, en comparación con un 45% en 1979. Alrededor de dos tercios de los
préstamos de los bancos estadounidenses correspondieron a prestatarios del sector privado. En 1983, primer año de
reestructuración de la deuda, la parte de los préstamos con garantía pública aumentó a los dos tercios y llegó a alcanzar en
1985 el 85%. Por ejemplo, la Argentina comunicó que dos tercios del crédito total otorgado por bancos extranjeros
correspondían a prestatarios del sector privado en 1979, con un 75% en 1982 y menos del 25% en 1986. Parte del cambio
en la medición estadística de los préstamos públicos obedeció a la nacionalización de bancos privados; véase Centro de las
Naciones Unidas de Empresas Transnacionales, Transnational Banks and the International Debt Crisis (publicación de las
Naciones Unidas, Nº de venta: E.91.II.A.19), Nueva York, 1991.

de cambio. No obstante, requiere emitir deuda interna, ejerciendo así una presión al alza sobre los tipos de interés,
intensificando el diferencial de los tipos de interés y atrayendo todavía más corrientes de arbitraje. También, la
esterilización mediante deuda interna con altos tipos de interés puede generar déficit fiscales. De esta suerte, si no
hay controles, las entradas de capital suelen redundar en una combinación insostenible de apreciación del tipo de
cambio real, mayores déficit exteriores o mayor déficit fiscal o ambas cosas a la vez.

2. Naturaleza de las corrientes financieras

Un factor que difiere apreciablemente en las diversas experiencias de crisis de la era posterior a Bretton
Woods es la forma de las entradas de capital. En el Cono Sur revistió sobre todo la forma de préstamos de bancos
extranjeros, y antes de la crisis latinoamericana de la deuda los préstamos sindicados de los bancos evolucionaron
para atender a la necesidad de reciclar los excedentes de los productores de petróleo. A raíz de la crisis de la deuda
de 1982, los préstamos bancarios prácticamente desaparecieron, para ser sustituidos por la emisión de bonos. Este
proceso se inició con la emisión de bonos Brady y luego se recurrió a emisiones soberanas para pagar la deuda
exterior pendiente. En la crisis mexicana las entradas fueron fundamentalmente inversión en cartera en acciones y
obligaciones y deuda pública, todas ellas expresadas en pesos . La crisis asiática representa la vuelta a los préstamos1

bancarios internacionales, con una elevada proporción de créditos a corto plazo. Así, la forma del crédito ha descrito
un círculo completo, desde préstamos de cada banco por separado a préstamos bancarios sindicados, a bonos
soberanos y a corrientes de inversión en cartera, con un retorno a los préstamos bancarios. Los países asiáticos
inicialmente tenían una proporción relativamente elevada de corrientes de inversión directa, y desde la crisis
mexicana esos flujos a América Latina han aumentado sustancialmente.

De modo parecido, el vencimiento de la financiación ha ido desde un corto plazo predominante, pasando por
un plazo mediano (algunos préstamos sindicados tenían vencimiento de hasta 10 años), hasta el largo plazo (bonos
y acciones y obligaciones), con una vuelta al corto plazo. Los tipos de interés aplicados a los préstamos han sido
tanto fijos como flotantes. Sin embargo, a pesar de esas diferencias en la forma, vencimiento y condiciones de los
préstamos, existe un factor constante, a saber, la extrema volatilidad de las corrientes financieras en períodos de
crisis. La divergencia en la forma de las corrientes recibidas por un país no parece haber constituido una diferencia
sustancial en lo que atañe 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 la crisis del Cono Sur eran principalmente
bancos privados y empresas, al igual que en el Asia oriental. Aunque se sugiere a menudo que la crisis
latinoamericana de la deuda de 1982 fue diferente al predominar prestatarios soberanos, tal afirmación no es del todo
correcta. La preponderancia de los préstamos con garantía soberana se produjo sólo después de que la crisis se
hubiera desencadenado y se estuviera ya intentando reestructurar la deuda . La solución de la crisis se acabó así2

logrando por los bancos en conjunción con los gobiernos, y la discusión sobre el reescalonamiento de los préstamos
se hizo entre esas mismas dos partes.
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La distinción entre endeudamiento privado y público reviste alguna importancia porque el sector privado
se endeuda en respuesta a señales del mercado, mientras se supone que el endeudamiento del sector público obedece
a conveniencias políticas, conducentes a menudo a un uso ineficiente de los fondos. Tal parecer se expresa en la
famosa doctrina Lawson, que indica que si hay una penuria de ahorro en el sector privado que suscita un
endeudamiento en el extranjero para financiar un déficit de la balanza de pagos, no será menester tomar medidas para
subsanar el desequilibrio, ya que este último representa meramente una suavización del consumo, es decir, el ahorro
privado aumentará en el futuro y permitirá que el país reembolse los préstamos. Alternativamente, si el
endeudamiento en el exterior se emplea para financiar inversiones, la mayor rentabilidad prevista de la inversión
actual producirá ingresos para reembolsar la deuda exterior. No obstante, las expectativas de las condiciones futuras
pueden no cumplirse y el ahorro posterior o la mayor rentabilidad prevista pueden no materializarse, haciendo que
el desequilibrio provoque una crisis. En realidad, la experiencia del período posterior a Bretton Woods sugiere que
la naturaleza del prestatario no altera apreciablemente la probabilidad de una crisis.

Para cada prestatario hay un prestamista. Gran parte del impulso hacia mayores corrientes de capital en el
período posterior a Bretton Woods guarda relación con la crisis de los bancos comerciales en los principales países
industriales. A principios del decenio de 1970, la parte de los activos totales en los que los bancos de los Estados
Unidos ejercían una intermediación empezó a declinar. Asimismo, los bancos estaban sufriendo tanto una mengua
de prestatarios de calidad como bajos márgenes en los tipos de interés cuando aumentó la competencia de los
intermediarios financieros no bancarios. La expansión de sus préstamos en el extranjero les permitió aumentar el
margen de los intereses, con lo que consideraban incrementos aceptables de los riesgos. En el episodio
latinoamericano existía la idea de que el riesgo crediticio no existía en los préstamos a los gobiernos. Al mismo
tiempo, la mayor diversificación internacional de la cartera de préstamos parecía indicada para reducir la volatilidad
de las ganancias de los bancos. Hubo así un mayor suministro de fondos cuando los bancos intentaron aumentar la
rentabilidad ajustada por el riesgo de sus activos incrementando sus préstamos en el exterior. No obstante, la realidad
acabaría mostrando que los supuestos en que se basaba ese incremento no eran correctos.

Sin embargo, la solución de la crisis de la deuda del decenio de 1980, reescalonando los reembolsos mediante
la emisión de bonos Brady y después con la de nuevos bonos soberanos, proporcionó a los bancos la posibilidad de
obtener un beneficio con las transacciones de todos esos valores en el mercado secundario, y también de percibir los
honorarios y comisiones correspondientes a las labores de asesoramiento y suscripción en relación con las nuevas
emisiones soberanas y con las emisiones de acciones y obligaciones para los programas de privatización. Así, el
diferente papel de los bancos en las crisis latinoamericanas de 1982 y 1994 refleja el cambio registrado al pasarse
de unos mayores ingresos causados por los márgenes 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 inversión en cartera, al incitar
ahora los bancos a los inversores a que utilizasen sus servicios e invirtieran en mercados emergentes. Cuando la crisis
del SME los bancos comerciales se habían constituido en la fuente de financiación de los grandes bancos de inversión
y de quienes hacían arbitraje con los fondos de cobertura. Los bancos aceptaron así riesgos crediticios, pero los
riesgos del mercado y de los tipos de cambio fueron soportados por quienes ejercían la labor de arbitraje. En la crisis
asiática fueron los propios bancos los que adoptaron la estrategia del arbitraje al hacer transacciones por cuenta
propia. Sin la presión sobre los bancos para que encontraran fuentes alternativas de actividad que incrementaran la
rentabilidad del capital, buena parte del aumento de las corrientes de fondos y de los cambios en su distribución entre
países muy probablemente no hubiera tenido lugar. La competencia en el sector financiero producida por la
desregulación resulta ser así una causa de la mayor inestabilidad financiera tan importante como cualquier otra.

3. Cambio de signo de las corrientes de capital e inestabilidad financiera

Una característica común de las crisis financieras recientes es que el gran incremento de las entradas de
capital acabó en lo contrario, con unas salidas igualmente cuantiosas y rápidas cuando las condiciones que
propiciaban las entradas se invirtieron o cuando esas corrientes volvieron insostenibles la política económica y las
condiciones internas. Por lo general, casi todos los episodios de salida de capital y de crisis de la deuda en los países
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  M. Ahmed y L. Summers, "Informe sobre la crisis de la deuda en su décimo aniversario", Finanzas y Desarrollo,3

Vol. 29, Nº 3, septiembre de 1992.

en desarrollo han ido acompañados de unos tipos de interés internacionales en aumento. Una vez más, la apreciación
de las monedas o unos mayores déficit externos o ambas cosas a la vez figuran entre los rasgos más importantes
asociados a esas crisis. La política económica interna que parece viable en condiciones de rápido crecimiento y
grandes entradas de capital resulta no serlo cuando los fondos huyen.

Las grandes entradas de capital conducen de ordinario a una ampliación excesiva de los préstamos bancarios
que resultan arriesgados cuando los flujos cambian de signo, provocando una inestabilidad o un colapso del sistema
bancario. Existe ahora una tendencia a relacionar esa inestabilidad con una regulación interna inapropiada del sector
financiero o una supervisión laxa de la aplicación de las normas, y a subrayar la importancia de que la liberalización
vaya oportunamente acompañada de un sistema efectivo de reglamentación cautelar. Esta es una respuesta positiva
pero tardía. Por ejemplo, entre las diez lecciones que sacó el Banco Mundial de la crisis latinoamericana de la deuda
en su décimo aniversario, figuraba entre las primeras la importancia del acceso a los mercados internacionales de
capital, pero, en cambio, no se mencionaba el acompañamiento de disposiciones cautelares . Por otra parte, tal como3

se examina en el capítulo siguiente hay un límite a lo que esas disposiciones cautelares pueden lograr. Si bien es
cierto que en las crisis de Chile, México y el Asia oriental los sistemas bancarios acababan de registrar una
liberalización y desregulación, y que reguladores y supervisores son notoriamente lentos a la hora de ajustarse a los
cambios en la estructura y actividad de los mercados financieros, no se conoce caso alguno de ningún país
desarrollado o en desarrollo donde un gran incremento de la liquidez en el sector bancario no haya conducido a una
ampliación excesiva de los préstamos, un declive de la calidad de los activos y un mayor laxismo en la evaluación
de los riesgos.

El hecho de que los bancos presten demasiado durante el período anterior a una crisis se ve en general muy
facilitado por su capacidad para endeudarse en el extranjero a tipos muy inferiores a los que cobran por sus
préstamos dentro del país. Si bien esto les permite obtener mayores márgenes, a menudo les hace tomar menos
precauciones al evaluar los riesgos crediticios. En casi todas las crisis el incremento del crédito bancario fue un
resultado de que los bancos se desplazaran por vez primera a algún tipo de actividad, y los préstamos bancarios
sirvieron primordialmente para financiar un rápido incremento de los precios de los activos, produciéndose las
llamadas burbujas especulativas. Los precios de los bienes raíces y de los valores aumentaron muy rápidamente en
el caso chileno, así como en la génesis de la crisis mexicana y en la mayoría de los países del Asia sudoriental. En
casi todos esos casos, los bancos habían expandido recientemente sus préstamos con la garantía 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 tenían por lo general poca experiencia en la
valoración de las garantías y tendían a aceptar precios de mercado que podían ser muy superiores a cualquier
estimación fidedigna de los valores de liquidación.

Salvo en la crisis del SME, en todas ellas el cambio de signo de las corrientes de capital fue acompañado de
una crisis de los sistemas bancarios. Ello se debió no sólo a los préstamos excesivos ya descritos en el párrafo
anterior, sino también a la existencia de desajustes monetarios sustanciales en los balances como consecuencia del
endeudamiento en moneda exterior para beneficiarse de los diferenciales en los tipos interés. Los préstamos en
dólares predominaron en la expansión del crédito en Chile; la crisis latinoamericana de la deuda afectó casi
totalmente a los préstamos bancarios sindicados en dólares de los Estados Unidos; y la crisis asiática también se
caracterizó por los grandes riesgos en divisas tanto de bancos como de empresas. Sólo en la crisis del SME faltó tal
factor. En su caso, los inversores estaban especulando con plusvalías de los activos en el extranjero, por causa de
los cambios en los tipos de interés, pero aun así la necesidad de cubrir el riesgo monetario fue lo que acabó
desencadenando la crisis.
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Los créditos en moneda extranjera presentan dos riesgos en lo que atañe a la estabilidad. Uno es el riesgo
de los tipos de interés, ya que el endeudamiento en divisas suele hacerse a plazo corto y responde rápidamente a los
altibajos de las tasas de interés internacionales, haciendo así que los diferenciales sean volátiles. El segundo es el
riesgo cambiario. Modificaciones grandes en los tipos de cambio pueden producir rápidas alteraciones del valor
interno de la deuda exterior, sin entrañar mudanza alguna sustancial del valor de los activos, pues para los bancos
o empresas sin ventas en el extranjero no habrá repercusiones inmediatas en dicho valor. Un tipo de cambio más bajo
suscita así un incremento de las obligaciones pendientes respecto de los activos, provocando minusvalías
instantáneas y una merma del capital social. Una variación suficientemente grande del tipo de cambio puede hacer
que los deudores en divisas no sólo tengan falta de liquidez sino también que se vuelvan insolventes. Como una
salida rápida de capital conducirá de ordinario a una crisis monetaria y a una depreciación, esas salidas irán
acompañadas de un incremento automático 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
ejercen aún más presión sobre la moneda. Así, en aquellos casos en que la moneda extranjera prestada por los bancos
y el endeudamiento en divisas de las empresas sean sustanciales, las salidas de capital ocasionarán casi siempre
muchas suspensiones de pagos bancarios y quiebras empresariales.

4. Una crisis típica en el período posterior a Bretton Woods

Habida cuenta del gran número de factores comunes en las crisis posteriores a Bretton Woods, es posible
señalar las características de una crisis financiera típica que combina inestabilidad interna y externa. Esa crisis
supone un mayor diferencial de los tipos de interés , asociado a menudo a una política monetaria restrictiva
encaminada a conseguir o mantener la estabilidad de los precios. Hay una desregulación de los mercados financieros
y una liberalización de la cuenta de capital, juntamente con unos regímenes monetarios que mantienen la estabilidad
del tipo de cambio nominal. Estos hechos se suman y producen unos márgenes de arbitraje lo bastante grandes para
atraer capital líquido o a corto plazo y reforzar la estabilidad de la vinculación cambiaria. Liberalizados y
desregulados, los bancos quedan con las manos libres para expandirse hacia nuevas actividades en el propio país,
y las empresas nacionales para endeudarse en el extranjero, evitando los elevados tipos de interés internos pero
incrementando sus riesgos cambiarios. La combinación del control de la inflación y de la estabilidad del tipo de
cambio nominal tiende a causar una apreciación real de la moneda, debilitando la balanza exterior. Los intentos de
esterilizar el impacto de las entradas de capital sobre la expansión del crédito interno conducen a una mayor presión
sobre los tipos de interés. Al emitirse bonos interiores para financiar la esterilización de las entradas, que se
mantienen entonces como reservas en centros extranjeros a tipos de interés más bajos, la posición fiscal tiende a
deteriorarse.

Llega un momento en que la balanza exterior o el saldo fiscal quedan fuera de control, y las condiciones
financieras nacionales se deterioran sustancialmente (o suceden ambas cosas a la vez), creando una vulnerabilidad
a una modificación en las percepciones y a unos incrementos en los tipos exteriores que pueden desencadenar unas
salidas rápidas y romper la vinculación del tipo de cambio, lo que se traducirá en minusvalías 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 caída libre de la moneda, produciendo quiebras generalizadas. 

Ese proceso puede darse en diferentes condiciones por lo que atañe a prestatarios y prestamistas y tipos de
corrientes financieras. Comienza no con políticas insostenibles, sino con la introducción de medidas destinadas a
mantener la estabilidad macroeconómica y a integrar a la economía en el sistema global y sacar provecho de las
oportunidades del mercado mundial. No obstante, al no haber controles efectivos, las repercusiones de las corrientes
de capital distorsionan los efectos de la política económica, haciendo así muy difícil que consiga sus objetivos
primeros.
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  Con arreglo a las clasificaciones del Banco Mundial, sólo Indonesia era un país  “muy endeudado”, mientras4

Filipinas, Malasia y Tailandia eran todos ellos países "moderadamente endeudados"; véase  Banco Mundial, Global
Development Finance 1998 (Washington, D.C., 1998), págs. 65 a 73.

  Véase el TDR 1996, cuadro 11.5

C.  La fragilidad financiera y la crisis del Asia oriental

1. Las entradas de capital y la aparición de una vulnerabilidad exterior

La crisis del Asia oriental, como casi todas las demás, fue precedida de un incremento muy grande de las
entradas de capital en la región. A partir de los primeros años noventa, hubo un rápido incremento de los préstamos
a corto plazo de los bancos comerciales tanto a bancos como a empresas de la región. Las economías asiáticas desde
hacía tiempo habían complementado las elevadas tasas de ahorro interior con endeudamiento en el extranjero, pero
la proporción de su deuda exterior respecto de las exportaciones nunca alcanzó niveles similares a los que habían
causado dificultades en América Latina en el decenio de 1980; en realidad, sus economías se consideraban un modelo
de gestión del endeudamiento exterior. Esto obedecía, en parte, a una orientación pública explícita o implícita que
garantizaba que el endeudamiento exterior se usaba para financiar inversiones con capacidad para generar ingresos
de exportación y, en parte, a que los excedentes presupuestarios generalizados indicaban poco endeudamiento
soberano .4

En el decenio de 1990, algunas economías – por ejemplo, Hong Kong, China; Malasia; y Singapur –
recurrieron sobre todo a IED, mientras otros, como Filipinas y la República de Corea, obtuvieron financiación
exterior principalmente por conducto de inversiones en cartera de origen internacional . Los préstamos bancarios,5

que habían desaparecido prácticamente a raíz de la crisis latinoamericana de la deuda, carecían de importancia,
excepto en Indonesia, hasta mediados del decenio, cuando los bancos se convirtieron en una fuente cada vez más
importante de financiación. Casi todos los préstamos bancarios se hacían a prestatarios no financieros del sector
privado, pero en la República de Corea y en menor medida en otras partes, el sector financiero era también un
receptor apreciable 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 a Asia, del lado
tanto de la oferta como de la demanda. En los primeros años noventa, los principales países industriales adoptaron
unos tipos de interés bajos en respuesta a la recesión, reduciéndose los del Japón de manera espectacular después
de que su economía no lograra recuperarse del colapso de las burbujas inmobiliaria y bursátil de 1989-1990. Las
rentabilidades relativamente más altas en las economías asiáticas de crecimiento elevado y bajo riesgo con un
historial de tipos de cambio relativamente estables las convertían en lugares atractivos para invertir. La crisis
mexicana reforzó esa percepción del mercado. Hacia 1994 un volumen cada vez mayor de tales inversiones consistía
en fondos de arbitraje a corto plazo que buscaban beneficios en los diferenciales de los tipos de interés, más bien
que en fondos que persiguieran una rentabilidad a la larga en inversiones productivas.

El endeudamiento a corto plazo en divisas a tipos de interés bajos permitió a las empresas asiáticas reducir
sus costos de financiación y aislarse de las condiciones monetarias internas que eran a menudo resultado de una
política encaminada a frenar la economía con el fin de mantener la balanza de pagos bajo control. También, las
empresas se veían impulsadas a buscar costos de financiación menores al reducirse sus ganancias como consecuencia
de una serie de factores externos e internos. Si bien la recesión de 1990-1991 en los países industriales tuvo pocas
repercusiones en el crecimiento de las exportaciones asiáticas, paradójicamente el comercio empezó a reducirse
cuando la recuperación comenzó en aquellos países en 1994-1995, por causa de un declive de su propensión a
importar. Como resultado de la disminución de la demanda exterior y de los precios de las exportaciones, la tasa de
crecimiento de los ingresos de exportación
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Cuadro 25

PRÉSTAMOS DE LOS BANCOS DE LA ZONA DECLARANTE DEL BPI
A ALGUNAS ECONOMÍAS ASIÁTICAS, POR SECTORES,

FINALES DE JUNIO DE 1997

Todos los Bancos Sector privado Sector público
sectores no bancario

Economía Millones de dólares Porcentajes

Hong Kong, China 222 289 64,8 33,9 0,5

Indonesia 58 726 21,1 67,7 11,1

Malasia 28 820 36,4 57,1 6,4

Filipinas 14 115 38,9 48,0 13,1

República de Corea 103 432 65,1 30,6 4,2

Singapur 211 192 82,8 16,6 0,5

Provincia china de Taiwán 25 163 61,6 36,8 1,6

Tailandia 69 382 37,6 59,5 2,8

Fuente:  BPI, The Maturity, Sectoral 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 público
no suman siempre 100 al haber préstamos no clasificables.

Cuadro 26

DISTRIBUCIÓN POR VENCIMIENTO DE LOS PRÉSTAMOS DE LOS BANCOS
DE LA ZONA DECLARANTE DEL BPI A ALGUNAS ECONOMÍAS ASIÁTICAS

(Millones de dólares)

Prestamos con vencimiento

Todos los préstamos Inferior a un a½o De 1 a 2 a½os

Economía Junio Dic. Junio Junio Dic. Junio Junio Dic. Junio
1996 1996 1997 1996 1996 1997 1996 1996 1997

Hong Kong, China 211 238 207 037 222 289 179 784 170 705 183 115 5 119 5 248 4 417

Indonesia 49 306 55 523 58 726 29 587 34 248 34 661 3 473 3 589 3 541

Malasia 20 100 22 234 28 820 9 991 11 178 16 268 834 721 615

Filipinas 10 795 13 289 14 115 5 948 7 737 8 293 531 565 326

República de Corea 88 027 99 953 103 432 62 332 67 506 70 182 3 438 4 107 4 139

Singapur 189 195 189 235 211 192 176 080 175 228 196 600 2 707 1 799 1 719

Provincia china de 22 470 22 363 25 163 19 405 18 869 21 966 585 483 236
Taiwán

Tailandia 69 409 70 147 69 382 47 834 45 702 45 567 4 083 4 829 4 592

Fuente:  BPI, The Maturity, Sectoral 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.
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  Banco Mundial, op. cit., pág. 33.6

se redujo mucho en 1996 en toda la región, sobre todo en Malasia (más de 15 puntos porcentuales) y Tailandia (más
de 20 puntos porcentuales).

Tal como se sugería en el TDR 1996, en muchos países del Asia sudoriental cada vez resultaba más difícil
mantener la competitividad de sus manufacturas intensivas en mano de obra por causa de la entrada de productores
de costos bajos. Este hecho se reflejó en la aparición de una oferta mundial excesiva y en unos precios en acusado
descenso de muchas de las manufacturas exportadas desde Asia oriental. Con la creciente transformación en
"materias primas" de manufacturas de baja tecnología, la relación de intercambio disminuyó rápidamente en gran
parte de los países de la región, justo cuando el mundo desarrollado estaba moviéndose hacia tasas de expansión más
altas y concentrándose de manera creciente en una producción tecnológicamente más avanzada. Muchas economías
asiáticas reaccionaron aumentando la inversión en capacidad productiva con la esperanza de acrecer su parte del
mercado y expandiéndose hacia nuevas áreas de producción, pero incrementando en el proceso el exceso de oferta
mundial.

El afán por ampliar capacidad y mejorar la parte del mercado se advierte en el aumento de la proporción entre
inversión y producción desde niveles ya altos (cuadro 27), que se vio facilitado por la disponibilidad de fondos
extranjeros a un costo relativamente bajo. Esta expansión de la capacidad ocurrió en un momento en que las tasas
de crecimiento de la región estaban disminuyendo desde un promedio del orden del 10% a alrededor del 8%, una
combinación que sugería que la rentabilidad de las inversiones estaba bajando. A decir verdad, la rentabilidad de los
activos de los chaebol en la República de Corea cayó más o menos al 1%, a pesar de su apalancamiento financiero
extremadamente alto, y la rentabilidad de acciones y obligaciones en Indonesia, Tailandia y Malasia descendió entre
1992 y 1996 por debajo de los tipos de interés internos a corto plazo . Hubo así fuertes incentivos para que las6

empresas procuraran reducir sus costos financieros o aumentaran el rendimiento de acciones y obligaciones. Esto
último habría requerido incrementar su apalancamiento, mientras lo primero se logró buscando financiación a un
costo bajo mediante un endeudamiento a corto plazo con bancos extranjeros.

Cuadro 27

INVERSIÓN EN PORCENTAJE DEL PIB EN ALGUNOS PAÍSES
ASIÁTICOS, 1986-1995 

(Medias anuales)

País 1986-1990 1991-1995

China 27,8 35,3

Indonesia 26,3 27,2

Malasia 23,4 39,1

Filipinas 19,0 22,2

Republica de Corea 31,9 37,4

Singapur 32,4 34,1

Tailandia 33,0 41,1

   Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD basados en datos de Banco Asiático
de Desarrollo, Key Indicators of Developing Asian and Pacific Countries, varios
números.
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Esas dificultades estructurales se agravaron por movimientos cambiarios adversos originados en las

alteraciones del tipo de cambio entre el dólar y el yen. Unos tipos de cambio estables constituían un ingrediente
importante de la estrategia de desarrollo orientada hacia la exportación de los países del Asia oriental. Su
importancia se veía acrecentada por el proceso de integración en el contexto de la pauta en cuña de la división
regional del trabajo. Por causa de la gran concentración de las exportaciones asiáticas en mercados del área del dólar,
los tipos de cambio de la región, aunque no eran fijos, habían permanecido generalmente estables dentro de una
banda del orden del 10% en relación con el dólar desde poco antes de 1990 (véase el recuadro 2).

Recuadro 2

REGÍMENES CAMBIARIOS EN EL ASIA ORIENTAL

A comienzos de la crisis, las economías del Asia oriental más seriamente afectadas (con la excepción de Hong Kong,

China) aplicaban regímenes cambiarios en los que el banco central intervenía para estabilizar el tipo de cambio al contado

con arreglo a pautas explícitas. Por su parte, Hong Kong, China, actuaba por medio de una junta monetaria, con su moneda

vinculada al dólar estadounidense. La finalidad de tales disposiciones era bien la estabilidad en términos de una moneda

concreta o de una cesta de monedas, bien una apreciación o depreciación graduales. El baht tailandés, por ejemplo, estaba

vinculado a una cesta de monedas de los principales socios comerciales del país (con una ponderación de 80% para el dólar)

y el tipo de cambio baht/dólar se había movido en una banda estrecha durante los años noventa hasta la crisis. Indonesia

permitió que el tipo de cambio rupia/dólar fluctuase dentro de una banda centrada en un cambio medio, ajustado para

depreciar la moneda un 4% anual a fin de compensar la diferencia entre la inflación del país y la internacional. En Malasia

y Filipinas la intervención se proponía estabilizar los tipos de  cambio respecto del dólar. En Malasia esa política había ido

asociada desde 1990 a una apreciación gradual del ringgit, mientras que en Filipinas la evolución del peso en relación con

el dólar había sido pequeña desde 1993. La intervención en Singapur perseguía estabilizar el dólar de ese país frente a una

cesta de monedas ponderadas por el comercio, sin perjuicio de permitir una apreciación nominal del tipo de cambio efectivo

del 3,5 al 4% anual. La República de Corea dejó que el won flotase en todo momento dentro de una banda de más y menos

2,25% alrededor del tipo de cambio medio won/dólar del día anterior. Un período de ligera apreciación en términos del dólar

desde 1994 acabó a mediados de 1996, y fue seguido de una etapa de depreciación más rápida, que se cifró en un 13%

durante los 12 meses posteriores a mayo de 1996.

Los movimientos de los tipos de cambio reales de esos países estuvieron en su mayoría muy limitados en 1990-

1996: Indonesia experimentó una pequeña depreciación seguida de una apreciación, Malasia una ligera apreciación, la

República de Corea una depreciación hasta 1993 seguida de una apreciación, y Tailandia una leve apreciación entre 1993

y 1996. En Filipinas y Singapur, por el contrario, las monedas se apreciaron bastante, casi el 30% en el caso de Filipinas.

Frente a las grandes entradas de capital durante los años noventa los gobiernos generalmente optaron por prevenir

la apreciación. Tailandia practicó una esterilización limitada registrando excedentes fiscales y depositando los fondos

sobrantes en el banco central. En Indonesia, durante 1990-1993, se emitieron certificados del Banco de Indonesia y luego

se usaron excedentes fiscales para una esterilización. La respuesta de Malasia consistió inicialmente en recurrir a un gran

endeudamiento interbancario por parte del banco central, pero cuando esa técnica resultó insuficiente, el Gobierno también

aplicó controles de capital.
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El tipo de cambio yen-dólar resultó extremadamente volátil en los años noventa, apreciándose el yen cerca
del 40% para alcanzar 80 yen por dólar en la primavera de 1995, cayendo luego a alrededor de 130 a 135 yen por
dólar a finales de 1997, con una depreciación de más del 50%. Si bien la apreciación anterior del yen frente al dólar
trajo un incremento de la carga de la deuda expresada en yen, tal cosa fue contrarrestada– a diferencia de los países
latinoamericanos que tuvieron que hacer frente a una apreciación del dólar en el decenio de 1980 – por unos tipos
de interés más bajos y una mayor inversión japonesa en el Asia oriental y sudoriental. Por el contrario, la
depreciación del yen redujo no sólo el incentivo de las empresas japonesas a invertir en el Asia oriental, sino también
la competitividad de aquellos productores de esta última región que mantenían tipos de cambio estables respecto del
dólar. Así, la lenta apreciación del dólar, que comenzó aproximadamente al mismo tiempo que la demanda global
y la relación de intercambio empezaron a disminuir, entrañó una menor competitividad, redujo la inversión extranjera
directa del Japón y redundó en menores exportaciones a este país y a otros mercados. Asimismo, durante el mismo
período China tomó medidas que se tradujeron en un ajuste del valor exterior de su moneda, incrementando así su
capacidad para competir con las NEI del Asia oriental.

 La pérdida de competitividad y los menores ingresos de exportación aumentaron el riesgo cambiario, ya que
una empresa orientada hacia la exportación que se endeuda en moneda extranjera se cubre implícitamente contra el
riesgo del tipo de cambio con los ingresos de exportación. La experiencia anterior de un crecimiento rápido de los
ingresos en divisas había creado unas expectativas de que esos aumentos se perpetuarían. Así, frente al trasfondo
de una década de tipos de cambio relativamente estables y de un alto crecimiento sostenido de las exportaciones,
había poco riesgo monetario en los préstamos extranjeros que tuviera que ser cubierto explícitamente. Los mismos
factores también condujeron a los acreedores de las empresas exportadoras a considerar innecesario cubrirse
explícitamente contra el riesgo crediticio derivado de las fluctuaciones monetarias. Cuando el crecimiento de las
exportaciones se desaceleró, la cobertura implícita disminuyó y las empresas quedaron expuestas a mayores riesgos
cambiarios.

Así, a partir de mediados del decenio, las economías en rápido crecimiento del Asia oriental sufrieron un
deterioro de las ganancias y de la rentabilidad de la inversión por causa de los cambios registrados en la situación
mundial. Si bien el endeudamiento a corto plazo en el extranjero brindó alguna protección frente a sus dificultades
financieras, también volvió a las empresas extremadamente vulnerables a las variaciones en los tipos de cambio y
las tasas internacionales de interés, de modo muy parecido a lo ocurrido en el Cono Sur a principios del decenio de
1980 (véase el anexo).

2. La liberalización financiera y la burbuja especulativa

Los acontecimientos que se han descrito fueron acompañados de cambios fundamentales en el sistema
financiero de la región. En algunos medios se instaba a las economías del Asia oriental a que siguieran al Japón en
la vía de la liberalización, otorgando a las instituciones financieras más libertad en sus decisiones sobre
endeudamiento y préstamos, e introduciendo una política monetaria basada en el mercado mediante una atenuación
de los controles reguladores. En la República de Corea, el abandono del control del endeudamiento privado externo
practicado en la posguerra coincidió con la solicitud del país de adherirse a la OCDE. Sin embargo, la liberalización
financiera fue más lejos en las NEI de la segunda oleada. Tailandia creó el Servicio Bancario Internacional de
Bangkok para ejercer una labor de intermediación en la inversión extranjera que se esperaba se dirigiera a las NEI
asiáticas de la siguiente generación (Camboya, Myanmar, la República Democrática Popular Lao y Viet Nam),
inversión que en otro caso podría haberse dirigido a Singapur o Hong Kong, China. En realidad, sirvió en cambio
de cauce para préstamos extranjeros a corto plazo a sociedades financieras y bancos tailandeses.

Como la financiación del desarrollo asiático había puesto el acento en la asignación de créditos a la
producción de manufacturas orientadas a la exportación, cuando las instituciones financieras recibieron más libertad
procuraron diversificar sus carteras en pro de una mayor rentabilidad. En vista de los elevados niveles de ahorro
privado, había poca posibilidad de incrementar los préstamos al consumo, mientras se pensaba que el rendimiento
de la fabricación de manufacturas iría en descenso. En el Asia sudoriental, con un crecimiento rápido y unos 
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  La ausencia de normas claras sobre la contabilidad consolidada de los grupos industriales ha revestido en algunos7

casos particular importancia en este contexto.

crecientes intereses extranjeros, el sector mobiliario, comercial y residencial emergió como un área atractiva de
mucha rentabilidad. Las empresas de construcción y las inmobiliarias parecían constituir así para los bancos una
buena inversión desde el punto de vista tanto del retorno previsto como de la diversificación, al igual que en los
Estados Unidos una década antes habían atraído a las sociedades de ahorro y crédito recién desreguladas (véase el
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 cuantía importante mediante un endeudamiento a corto plazo en el
extranjero. Por ejemplo, los créditos netos contraído en el extranjero por el sistema bancario tailandés representaban
el 20% de sus activos nacionales. Entre un tercio y la mitad del crecimiento del PIB de Tailandia desde 1994 puede
atribuirse a actividades relacionadas con bienes raíces. Ese crecimiento estuvo asociado con alzas muy grandes en
los precios de tales bienes, así como en los de las acciones y obligaciones de las empresas de inversión y promoción
del sector inmobiliario, lo que, juntamente con la expansión de los préstamos para financiar la especulación en los
mercados bursátiles, creó una burbuja en la Bolsa tailandesa. El resultado fue un aumento del crédito apalancado,
lo que 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 garantías de los préstamos bancarios dominaba el incremento esperado de los
precios de esos activos, más bien que unos supuestos realistas del valor de venta en unas circunstancia más modestas.
Los bancos y las inmobiliarias resultaban ser así extremadamente vulnerables a una baja de los precios, un aumento
de los tipos de interés o una depreciación del baht.

   A pesar del hecho de que las economías del Asia oriental habían empezado a mejorar sus sistemas de
regulación y supervisión mucho antes que casi todos los demás países en desarrollo, tales sistemas resultaron
ineficaces para frenar la excesiva acumulación de riesgos y la fragilidad del sector financiero (véase el recuadro 3).
Resulta notoriamente difícil para unos supervisores de bancos prevenir unas burbujas inmobiliarias, ya que el valor
de los activos de que se trata se basa en el crecimiento previsto de los ingresos futuros o, en el caso de las
inmobiliarias, en los precios de mercado, que suelen tomarse como una base correcta de valoración. Aún resulta más
difícil aquilatar los valores de liquidación, ya que los bienes raíces siempre tienen el aura de presentar cierto valor
objetivo real que es independiente de los activos financieros, aunque tales consideraciones resulten irrelevantes para
la salud del banco que facilita la financiación. Asimismo, no sólo el personal encargado de la regulación y
supervisión de los bancos no tenía en Asia experiencia para ocuparse de los nuevos sistemas liberalizados, sino
también muchas instituciones financieras carecían básicamente de regulación y, en regímenes con disposiciones
contables laxas  y sin disposiciones adecuadas para el cómputo de los préstamos dudosos, los supervisores no tenían7

una idea clara de los riesgos que se corrían. Por último, gran parte del endeudamiento privado con bancos
internacionales correspondía a empresas no bancarias: un tercio en la República de Corea, alrededor del 60% en
Malasia y Tailandia, y aún más en Indonesia (cuadro 25).

La búsqueda de fuentes nuevas con un bajo costo de financiación y de nuevas formas de préstamos con
márgenes elevados produjo no sólo una rápida expansión del endeudamiento a corto plazo en el extranjero sino
también del crédito interior, notablemente en Malasia y Tailandia (cuadro 28). El resultado fue muy similar a la
situación de los Estados Unidos en el decenio de 1980, cuando el rápido crecimiento de los préstamos a la propiedad
comercial creó un áurea de expansión del ingreso efectivo que carecía de base en la actividad genuinamente
productiva y tendió a ocultar las dificultades estructurales y cíclicas que afrontaba la economía real (véase el anexo).
No obstante, en el caso asiático el apalancamiento se basó en el endeudamiento en el extranjero. En lugar de crear
una base de exportación que allegara las divisas necesarias para atender al servicio de la deuda exterior, aquel
endeudamiento financió la inversión en el sector inmobiliario y en otros sectores no comercializables que
proporcionaban buena parte del estímulo al crecimiento. En consecuencia, la sostenibilidad de este último dependía
de que prosiguieran las entradas de capital para facilitar una financiación a tipos de interés bajos.
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Recuadro 3

LA REGULACIÓN BANCARIA EN EL ASIA ORIENTAL

La calidad de la regulación financiera varía mucho entre los países del Asia oriental. En un extremo Singapur y

Hong Kong, China, cuentan con sistemas bien desarrollados, lo que se refleja en la fortaleza de sus bancos (expresada en

indicadores como la elevada proporción del capital respecto de los activos ponderados por los riesgos y la baja proporción -

con arreglo a las pautas regionales - de los préstamos dudosos en el total de los mismos). Un hecho interesante es que los

riesgos bancarios en el sector inmobiliario son particularmente grandes en Hong Kong, China. Conscientes de la

vulnerabilidad resultante de los bancos, las autoridades han impuesto normas excepcionalmente restrictivas en cuanto al nivel

permitido del valor de un préstamo en relación con la propiedad sobre la que se facilita, al objeto de proteger al sector contra

el efecto de grandes caídas en el precio de los bienes raíces . En otros países afectados por la crisis, gran parte de los1

sectores bancarios adolece de debilidades en algunas o todas las esferas, tales como la reglamentación de los riesgos

crediticios y de mercado , el control de los desajustes en las monedas, la clasificación y provisión de los fallidos, y la calidad2

de la supervisión bancaria. Desde comienzos de los años noventa se han dado muchos pasos para introducir sistemas

adecuados de regulación bancaria, pero cuando se desencadenó la crisis subsistían importantes lagunas en el marco legal

y a menudo no se había logrado todavía la aplicación completa de las disposiciones existentes.

En Tailandia, por ejemplo, las normas de Basilea sobre el capital necesario para afrontar los riesgos crediticios se

adoptaron en 1993 y entraron plenamente en vigor en enero de 1995, habiéndose aplicado una versión algo más atenuada

a las sociedades financieras desde julio de 1994. Muchos de los problemas asociados con la crisis se debían a la exposición

de las empresas financieras a los riesgos de mercado en un régimen regulador que carecía de controles adecuados para tales

riesgos, unas normas deficientes sobre clasificación y provisión de los préstamos en descubierto, unas garantías laxas del

crédito relacionado con la propiedad, y unos controles inadecuados de los riesgos monetarios. En la República de Corea,

las normas de Basilea sobre el capital habían estado en vigor desde 1995, preparándose una revisión completa del sistema

de regulación y supervisión financieras. Pero en 1997, el capital seguía quedando muy por debajo de los requisitos de 1995,

y unas reglas contables laxas no permitían una información adecuada. Esto último revestía especial importancia en el caso

de los préstamos morosos, donde generalmente se pensaba que la cuantía de los mismos comunicada públicamente era

demasiado baja y la provisión de las pérdidas consiguientes demasiado escasa. En Indonesia, también, antes de la crisis, se

suponía que los bancos estaban sujetos a las normas sobre capital de Basilea, pero el cumplimiento de esas normas y de otras

disposiciones era defectuoso: en 1996 varios bancos contaban con una proporción de capital por debajo del mínimo obligado

del 8%, y había también un incumplimiento generalizado de otras normas cautelares tales como las relativas a las posiciones

netas de cada día en divisas.

La crisis del Asia oriental ha hecho redoblar los esfuerzos para robustecer los regímenes reguladores, adoptándose

muchas de las medidas en conformidad con las condiciones que acompañan al conjunto de actuaciones del FMI de apoyo

financiero. En Tailandia, ese reforzamiento ha consistido en la imposición a las entidades financieras de unos requisitos

mayores de capital, una clasificación más rigurosa de los préstamos fallidos y una nueva ley concursal. En la República de

Corea, los bancos con una proporción de capital inferior al 8% tienen que establecer un calendario para alcanzar ese nivel

en dos años, introduciéndose una provisión adecuada de las pérdidas correspondientes en el mismo plazo de tiempo. En

Indonesia, que registró un pánico bancario a raíz de la decisión de cerrar 16 bancos insolventes como una condición del

conjunto de medidas de apoyo del FMI, entre los cambios en la reglamentación han figurado unas garantías muy grandes

en los créditos de los bancos domiciliados en el país y la utilización del Organismo Indonesio de Reestructuración Bancaria

como instrumento para que los bancos cumplan las normas, transfiriéndose a ese organismo los bancos que dejen de
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satisfacer determinados criterios. En Malasia, país con menos problemas bancarios que los tres que se acaban de mencionar,

se están tomando medidas para reforzar las normas sobre la clasificación de los préstamos morosos y la provisión de las

pérdidas pertinentes, para aumentar la proporción del capital de los bancos del 8 al 10%, y para expandir las normas sobre

idoneidad del capital a fin de que se incluya el riesgo de mercado. Asimismo, Indonesia, la República de Corea y Tailandia

han liberalizado todos ellos las normas sobre la participación extranjera en el capital social de los bancos locales. Se espera

que esa liberalización promueva la entrada de fondos extranjeros que faciliten la recapitalización de los sistemas bancarios

de los países, cuyo costo se estima entre el 20 y el 30% del PIB. Los cambios aquí descritos indican el impulso que se ha

dado a la política económica en los países de que se trata, pero es previsible que la aplicación efectiva de las medidas se haga

sólo con bastante lentitud.

___________

  Útiles como son, esas normas no fueron capaces de brindar una protección completa frente a unos cambios grandes1

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 reducción

implícita de los precios de los bienes raíces hasta del 50%. Véase JP Morgan, Emerging Markets Data Watch, 24

de octubre de 1997, pág. 5.

  El riesgo crediticio resulta de la posibilidad de que la contraparte de un banco incumpla sus obligaciones, y el riesgo2

de mercado es el riesgo de una pérdida originada por cambios en el valor de mercado del activo de un banco antes

de que pueda liquidarse o compensarse de algún modo.

El mayor recurso al capital extranjero y la nueva estructura del endeudamiento exterior fomentaron así la
vulnerabilidad de la región ante las variaciones en el ritmo de entrada del capital extranjero. El resultado más claro
de esa situación fue el empeoramiento de las balanzas exteriores en los años noventa que acompañó al cambio en
la cuantía y composición de las corrientes de capital que se dirigieron a la región (cuadros 29 y 30). El deterioro fue
pronunciado en Tailandia, donde las entradas de capital estaban financiando cada vez más la inversión en sectores
no comercializables y no en actividades que reportaran divisas.

Los prestamistas y los inversores internacionales eran conscientes en 1997 de esos factores que explicaban
la mayor vulnerabilidad de las economías del Asia oriental y podía haberse esperado que se percataran de que
apuntaban a una alteración inminente de la dinámica de crecimiento de la región. No obstante, había también varios
elementos positivos que compensaban la mayor vulnerabilidad. Los indicadores fundamentales macroeconómicos
básicos eran buenos y la situación fiscal prudente. Los países de la región recibían alabanzas constantes de las
instituciones financieras multilaterales por su gestión económica. Donde las balanzas comerciales y de pagos no
estaban en equilibrio, se habían introducido medidas de política económica que en casi todos los casos,
particularmente en Malasia y la República de Corea, arrojaron resultados positivos; también el endeudamiento
exterior a corto plazo había empezado a declinar. En los sectores financieros que estaban dando claras señales de
inestabilidad se estaban reforzando las normas sobre regulación, supervisión y contabilidad de los préstamos fallidos,
y liberalizándose las disposiciones que limitaban que los extranjeros tuvieran bienes raíces.

Así, a comienzos de 1997, mientras era patente la mayor vulnerabilidad e inestabilidad, había también varios
factores alentadores y, entre ellos, la política económica aplicada. La economía tailandesa mostraba los síntomas
más visibles de desequilibrio exterior y de inestabilidad del sector financiero. El que los inversores extranjeros
prosiguieran, con todo, enviando fondos a la región no significa que no conocieran los problemas, sino simplemente
que consideraban que los factores positivos compensaban con creces los negativos. A decir verdad, las calificaciones
crediticias soberanas siguieron siendo extremadamente favorables hasta que la crisis realmente comenzó.
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Cuadro 28

CRÉDITO BANCARIO AL SECTOR PRIVADO EN ALGUNAS ECONOMÍAS ASIÁTICAS, 1981-1997 
(Porcentajes)

Tasa anual real de expansión  Porcentaje del PIBa

Economía 1981-1989 1990-1997 1997

Hong Kong, China 13 8 157

Provincia china de Taiwán 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

Japón 8 1,5 111

G-8 Europa  6  4 89b

    Fuente: BPI, 68th Annual Report, Basilea, junio de 1998, cuadro VII.1
    Valores corrientes deflactados por el índice de precios al consumo. Los datos de 1997 son a

preliminares
    Alemania, Bélgica, Francia, Italia, Países Bajos, Reino Unido, Suecia y Suiza. Media ponderadab

basada en el PIB de 1990 y las tasas PPA.

Cuadro 29

BALANZA POR CUENTA CORRIENTE Y FINANCIACIÓN EXTERIOR DE ASIA-5 , 1994-1998a

(Miles de millones de dólares)

1994 1995 1996 1997 1998 b c

Saldo de la balanza por cuenta corriente -24,6 -41,3 -54,9 -26,0 17,6

Financiación exterior privada neta 47,4 80,9 92,8 15,2 15,2

Flujos de inversión directa 4,7 4,9 7,0 7,2 9,8

Flujos de inversión en cartera 7,6 10,6 12,1 -11,6 -1,9

Préstamos de bancos comerciales 24,0 49,5 55,5 -21,3 -14,1

Préstamos privados no bancarios 4,2 12,4 18,4 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 -27,1d

Fuente: Institute of International Finance, "Capital Flows to Emerging Market Economies", Washington D.C., 29
de enero de 1998, pág. 2.

  Filipinas, Indonesia, Malasia, República de Corea y Tailandia.a

  Estimaciónb

  Previsiónc

  Un signo menos indica un aumentod
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Cuadro 30

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

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

China -1,3 3,9 4,3 1,4 -2,7 1,3 0,2 0,9 1,2

Hong Kong, China 11,5 8,5 6,6 5,3 7,0 2,1 -3,4 -1,0 -1,0

India -2,3 -2,2 -1,5 -1,5 -1,5 -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 -5,9 -8,5 -5,3 -5,9

Filipinas -3,4 -6,1 -2,3 -1,9 -5,5 -4,4 -4,4 -5,9 -4,5

República de Corea 2,4 -0,9 -3,0 -1,5 0,1 -1,2 -2,0 -4,8 -3,9

Singapur 9,6 8,3 11,2 11,4 7,3 15,9 17,7 15,0 13,7

Provincia china de 7,6 6,9 6,7 3,8 3,0 2,6 1,9 3,8 3,1
Taiwán

Tailandia -3,5 -8,5 -7,7 -5,7 -5,6 -5,9 -8,0 -8,0 -4,6

  Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD basados en estadísticas internacionales y nacionales.

3. El desencadenamiento de la crisis y su contagio

¿Qué causó, entonces, el cambio repentino y catastrófico en la disposición de los inversores extranjeros a
seguir manteniendo activos y créditos en Tailandia? Resulta difícil señalar una razón concreta de por qué se
modificaron las percepciones del mercado. Habida cuenta de la necesidad de fuertes medidas para remediar el
desequilibrio exterior y de la creciente inestabilidad del sector financiero, la incertidumbre política vigente revestía
sin duda importancia. En realidad, el baht había estado sometido a intermitentes presiones especulativas desde finales
de 1996, pero la intervención del banco central había logrado mantener a la moneda dentro de la banda de
fluctuación.

Paradójicamente, el factor más importante para precipitar la crisis parece haber sido la súbita variación del
cambio del dólar respecto del yen en los primeros días de mayo de 1997 y la expectativa generalizada de una subida
de los tipos de interés japoneses que engendró. Esto provocó que los fondos de arbitraje a corto plazo procedentes
del Asia sudoriental volvieran al Japón y generaran una fuerte presión vendedora sobre el baht. Una defensa cerrada
de la moneda dejó al Banco de Tailandia con unas reservas netas de divisas de 2.500 millones de dólares a mediados
de mes. Aunque las cifras oficiales situaban las reservas en torno a 30.000 millones de dólares, el Banco había
prácticamente agotado su posición neta, en gran parte mediante transacciones en el mercado a término, y ya no podía
contrarrestar la presión vendedora sobre el baht sin endeudarse mucho en el extranjero. La defensa ulterior de la
moneda tuvo así que basarse en medidas administrativas y en controles selectivos del mercado, incluidas
restricciones a la venta de baht a no residentes. Con el sector financiero cercano al colapso y sin reservas, el Banco
de Tailandia sucumbió a las presiones del mercado y abandonó oficialmente la banda cambiaria el 2 de julio.

Por causa de la vulnerabilidad financiera de las economías asiáticas, las mayores repercusiones del ajuste
del tipo de cambio se dejaron sentir en los riesgos externos de bancos, empresas e inmobiliarias. En primer lugar,
la flotación del baht puso de manifiesto los peligros de un endeudamiento en el exterior que no fuera acompañado
de una cobertura. En segundo término, produjo un incremento instantáneo del valor en baht de las obligaciones en
el exterior de las empresas tailandesas, sin proporcionar ningún aumento equivalente de la capacidad de los activos
para generar ingresos, excepto en el caso de las empresas exportadoras (hecho éste ya descrito en la sección B supra).
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En tercer lugar, provocó un incremento de los pagos inmediatos de los intereses de la deuda exterior. Así, la primera
reacción fue contraer el valor actual neto de las empresas; en realidad, los precios de acciones y obligaciones habían
ido cayendo durante todo el año cuando los rumores de una devaluación se extendieron por el mercado. Los bancos,
sin la protección de los beneficios de las inversiones extranjeras, se encontraban en circunstancias aún más difíciles.

Al cobrar conciencia de los mayores riesgos de sus préstamos pendientes, los prestamistas extranjeros
empezaron a exigir el reembolso de sus créditos a empresas y bancos a su vencimiento. El riesgo cambiario y el costo
del servicio de la deuda exterior obligaron a las empresas a cubrir ese riesgo o a eliminarlo reembolsando la deuda
en moneda extranjera. Cualquiera de las dos respuestas exigía vender baht contra dólares. Como el nuevo régimen
del tipo de cambio no especificaba una nueva banda sino que dejaba que la moneda flotara libremente, era lógico
que empresas y bancos y prestamistas extranjeros se movieran lo antes posible. Cuando el tipo de cambio siguió
bajando, los costos de demorarse aumentaron, y la presión vendedora se volvió más intensa. Así, buena parte de la
creciente presión sobre el tipo de cambio se produjo principalmente por el intento de empresas y bancos de cubrirse
o de liquidar la deuda comprando dólares, y por el apremio de los bancos extranjeros para que se reembolsaran los
préstamos existentes.

Como la decisión de que el baht flotara ponía en cuestión el supuesto de la estabilidad cambiaria en que se
había basado la dinámica regional, el peso filipino y el ringgit malasio se vieron presionados tan pronto como se
anunció la medida tailandesa. Después de una intervención del mercado apoyada por unos tipos de interés más altos,
se dejó que ambas monedas flotaran. Como generalmente se aceptaba que Indonesia presentaba unos indicadores
económicos fundamentales mejores, particularmente en su cuenta corriente, la presión vendedora tardó algún tiempo
en llegar a ese país. El Banco de Indonesia respondió rápidamente, ampliando la banda de intervención en un intento
de detener la especulación contagiosa, pero pronto la rupia también evolucionó a la baja.

Cuando el pánico se extendió a toda la región y las monedas se hundieron, a los operadores de divisas y a
los especuladores que vendían baht se sumó un creciente número de empresas e instituciones financieras del país
que buscaban eludir la contracción de sus balances causada por las mayores necesidades de moneda nacional para
atender al servicio de la deuda exterior y por la disminución de sus flujos en dinero contante para satisfacerlas. Esto
desencadenó la espiral descendente característica de una deflación de deuda donde los esfuerzos de las empresas para
escapar a la insolvencia simplemente empeoraron la situación de sus balances al impulsar aún más a la baja el tipo
de cambio y el valor de los activos.

El contagio del Asia nororiental se produjo al reconocerse que la magnitud de los ajustes cambiarios en el
Asia sudoriental había llegado a un punto que perturbaba la competitividad relativa de toda la región del Asia
oriental. En primer lugar, la Provincia china de Taiwán y después Hong Kong, China, se vieron presionados. Por el
mismo motivo, el won coreano también se vio sometido a ataques especulativos. Aunque la República de Corea no
había experimentado una burbuja especulativa inmobiliaria, había sufrido varias quiebras de grandes empresas y
se barruntaba que sus bancos se habían visto debilitados por las pérdidas consiguientes. Aquí también, gran parte
de las reservas en divisas estaba comprometida en una cobertura a término. Las condiciones no se vieron mejoradas
al anunciar la Provincia china de Taiwán que no intervendría para respaldar su moneda. Cuando los tipos de cambio
se vieron sometidos a presión en el resto de Asia, los participantes en el mercado cobraron pronto conciencia de las
analogías en la vulnerabilidad de las estructuras financieras de casi todos los países, así como en la escasa
adecuación del nivel de reservas. Con unas monedas que se depreciaban, la situación del Asia sudoriental se vio, por
tanto, repetida en el Asia nororiental cuando los deudores de esos países intentaron cubrirse o reducir sus riesgos
en el exterior, provocando una espiral a la baja del valor de las monedas. Así, el supuesto implícito de unos tipos
de cambio estables que había predominado en el comportamiento financiero se vio sustituido por la expectativa de
una caída libre, desplegándose esfuerzos para cubrirse no sólo contra los declives en curso, sino también contra los
descensos futuros esperados, confiriendo un impulso adicional a la espiral descendente.

La repercusión de la crisis sobre los tipos de cambio y los precios de los activos no se limitó a Asia. Los
tipos de cambio se vieron sometidos a presión dondequiera hubiera grandes entradas de créditos extranjeros, cuando
los prestamistas intentaron repatriar fondos. Inicialmente, los tipos en Sudáfrica, América Latina y Europa oriental
se vieron atacados. Sudáfrica, el Brasil y la Federación de Rusia sufrieron todos ellos grandes salidas de capital.
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Aunque la República Checa se había visto ya forzada a abandonar su banda de fluctuación antes de las dificultades
de Tailandia, su moneda se vio sometida a nuevas presiones vendedoras.

Como los inversores institucionales tienden a tratar los mercados emergentes como una clase única de
activos, las expectativas de pérdidas en un mercado emergente tienden a difundirse rápidamente a otros mercados
emergentes, con independencia de los indicadores económicos fundamentales. Sin duda, esto explica en parte por
qué la crisis se extendió a Europa oriental y América Latina. No obstante, la creciente globalización de las relaciones
financieras también desempeñó un papel. Por ejemplo, había bancos en la República de Corea y en Hong Kong,
China, que tenían inversiones apalancadas en varios países en desarrollo o economías en transición, como Indonesia,
la Federación de Rusia y el Brasil. Como esas posiciones se financiaban con fondos prestados, rápidamente se
convirtieron en pérdidas cuando los tipos de los préstamos recibidos subieron y el valor de los activos disminuyó
en respuesta a la turbulencia cambiaria, haciendo que los bancos retiraran su financiación de esos países con el fin
de deshacer posiciones y reducir pérdidas. Tal cosa provocó ventas de bonos Brady latinoamericanos y de títulos
del tesoro rusos y sirvió para transmitir la crisis desde Asia a otros mercados emergentes. El alcance de esa
interrelación se advierte en el incremento muy rápido y similar en el margen de los bonos asiáticos y latinoamericanos
vendidos en mercados secundarios respecto de los títulos públicos estadounidenses que se utilizan como pauta (véase
el gráfico 2).

Gráfico 2

BONOS SELECCIONADOS DE MERCADOS EMERGENTES: DIFERENCIAL DEL RENDIMIENTO
MEDIO RESPECTO DE LOS BONOS DEL TESORO DE EEUU 

(Puntos básicos)

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD basados en datos allegados por Datastream.
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  Institute of International Finance, "Capital Flows to Emerging Market Economies", Washington, D.C., 30 de abril8

de 1998, pág. 5, cuadro 4.

  J.R. Boughton, "From Suez to Tequila: The IMF as  crisis manager", Documento de trabajo Nº 97/90 del FMI9

(Washington, D.C.: FMI, 1997).

La existencia de gran número de analogías, tales como un régimen de tipo de cambio vinculado con tendencia
a la apreciación real y el deterioro de la cuenta corriente y el déficit fiscal, también hizo que los inversores
reevaluaran su posición en el Brasil. Después del ataque al dólar de Hong Kong, los inversores revisaron la fortaleza
del régimen argentino basado en una junta monetaria. Tanto el Brasil como la Argentina sufrieron grandes salidas
de capital y ventas de moneda en la especulación que golpeó a los mercados de todo el mundo en octubre de 1997.
El Brasil respondió aumentando los tipos de interés a más del 40% e introduciendo un conjunto de medidas fiscales
de austeridad. Después de perder reservas por valor de unos 10.000 millones de dólares entre octubre y diciembre,
la confianza en la economía se recuperó y en marzo las reservas superaban el nivel anterior a la crisis. La Argentina
se comprometió por su parte con un programa del FMI, incluso aunque no tenía intención de obtener fondos ni
necesidad de ellos. 

La repercusión 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 dólares, frente a unas salidas de casi 12.000 millones
de dólares en 1997. En 1998 no se esperan entradas netas. Las proyecciones actuales de diversas instituciones
financieras indican que no se prevén declives apreciables en las corrientes de capital a América Latina y Europa
oriental. Según una estimación, los flujos financieros netos privados a los mercados emergentes latinoamericanos
disminuirán ligeramente, desde 96.400 millones de dólares en 1997 a 94.800 millones en 1998, y los dirigidos a
Europa oriental desde 60.900 millones de dólares a 58.800 millones . No obstante, resulta notable que los márgenes8

de los bonos de los mercados emergentes que aumentaron mucho en otoño de 1997 no hayan disminuido realmente,
indicando que prosigue la percepción de riesgos elevados en esos mercados (gráfico 2). Tal cosa, juntamente con
los mayores déficit en cuenta corriente de casi todos los países de América Latina y Europa oriental, sugiere que
puede haber un serio riesgo de contracción.

D.  La respuesta de la política económica

De modo muy parecido a lo que ocurrió en la crisis latinoamericana de la deuda de 1982, la percepción de
la índole y magnitud de la crisis asiática cambió radicalmente con el tiempo. Lo mismo que en 1982 en sus inicios
la crisis se consideró un problema de liquidez a corto plazo, el problema asiático se percibió inicialmente como una
cuestión de ajuste de los tipos de cambio y los pagos. En consecuencia, la crisis se afrontó como una crisis
"tradicional" de pagos, agravada por la debilidad estructural del sistema bancario. En un documento de trabajo del
FMI se decía en realidad que "a) la crisis financiera requiere una respuesta del Fondo similar a la de cualquier otro
problema de balanza de pagos, excepto que la respuesta ha de ser más rápida y posiblemente mayor que en un caso
más tradicional" . Así, el remedio al que se recurrió fueron los instrumentos habituales de restricción monetaria y9

fiscal y unos tipos de interés altos, aunque los desequilibrios en los pagos no estaban causados por déficit
presupuestarios ni se debían a una merma de competitividad ocasionada por una inflación interna.

Parece que existían dos razones principales para aplicar medidas tradicionales en respuesta a la crisis. En
primer lugar, se esperaba de ellas que ayudaran a restaurar la confianza en el mercado, detuviesen el declive de los
tipos de cambio e invirtieran las salidas de capital. En segundo término, se consideraban necesarias para corregir
aspectos económicos subyacentes, sobre todo los desequilibrios de pagos. También se justificaban las restricciones
fiscales como algo necesario para financiar con dinero público la recapitalización del sistema bancario sin poner en
peligro los excedentes fiscales. 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 deflación de deuda, impulsando a las economías más profundamente en la recesión.
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Las altas tasas de interés no sirvieron de mucho para frenar la espiral a la baja de los tipos de cambio.
Influyeron poco en las decisiones de empresas y bancos para reducir su riesgo cambiario, al mismo tiempo que
hacían más onerosa la sustitución de fuentes o fondos extranjeros por otros nacionales. La respuesta no fue reducir
la venta de moneda nacional para saldar la deuda exterior o cubrirse frente a ella, si no simplemente liquidar activos
y disminuir el nivel de actividad. Por ejemplo, en Indonesia los tipos de interés llegaron a ser del 100% sin ningún
efecto apreciable en el abandono de la moneda, incluso cuando los operadores monetarios estaban declarando que
no había razones de peso para su colapso en vista de los sólidos indicadores económicos del país. Aunque Indonesia
y Tailandia mantuvieron sus tipos de interés por encima de los de Malasia, experimentaron mayores dificultades en
sus mercados bursátiles y monetarios. Del mismo modo, la estricta adhesión al programa ortodoxo no protegió a
Filipinas contra el contagio.

A este respecto, podrían haberse extraído útiles lecciones de experiencias anteriores. Por ejemplo, en 1992
con la crisis del MTC, que presenta bastantes analogías notables con las perturbaciones monetarias asiáticas, los
altos tipos de interés no fueron unos disuasores eficientes frente a la presión del mercado, y rápidamente se
abandonaron. En consecuencia, a raíz de la crisis, los bajos tipos de interés y la expansión fiscal formaron parte de
un logrado ajuste de la política económica en los países más afectados.

Claramente, era menester reducir el déficit de pagos en Tailandia, lo que habría exigido depreciar la moneda
y frenar algo el crecimiento, pero esto no ocurría en la República de Corea e Indonesia, donde los déficit por cuenta
corriente eran moderados. No había razones de fondo para una reducción drástica de la absorción interior en ninguno
de esos países, ya que cabía esperar que la propia corrección cambiaria lograra buena parte del ajuste necesario no
sólo para restablecer la competitividad, sino también por conducto de sus efectos adversos en las empresas y los
bancos endeudados. Mayor importancia revestía el hecho de que como la crisis no estaba causada por un
desequilibrio del gasto entre exportaciones e importaciones, al centrarse la política económica en el ajuste de pagos
se agravaba la inestabilidad económica.

La situación se caracterizó por un desequilibrio del capital acumulado más bien que por un desequilibrio de
flujos que pudiera corregirse reduciendo el gasto. Como casi todo el endeudamiento exterior se había hecho en
moneda extranjera, sin cobertura adecuada, la caída de la moneda creó un desequilibrio en el balance de los bancos
endeudados, las compañías inmobiliarias y las empresas; es decir, con los nuevos tipos de cambio, la cuantía de la
deuda exterior pendiente se volvió demasiado elevada para estar respaldada por las corrientes de ingresos esperados.
De esta suerte, el valor de las empresas y, más generalmente, los precios de los activos disminuyeron. Como esos
activos habían constituido la garantía de buena parte de los mayores créditos, la calidad de los préstamos bancarios
automáticamente se deterioró. En lugar de aliviar la carga que suponía la refinanciación para las empresas nacionales
concediendo más crédito, la política económica recomendada fue la de elevar los tipos de interés. Tal cosa contrajo
aún más los precios de los activos y aumentó las pérdidas en el balance de las empresas y su necesidad de reembolsar
su deuda con el exterior o cubrirse frente a ella rápidamente liquidando activos y vendiendo moneda nacional.

Si bien se ha aplicado una política económica tradicional en respuesta a la crisis, el objetivo de los préstamos
del FMI se ha apartado de los programas tradicionales de ajuste, en los que esos préstamos suelen destinarse a
respaldar el nuevo tipo de cambio establecido después del ajuste. En el Asia oriental, los tipos de cambio se dejaron
flotar, en la expectativa de que las fuerzas del mercado producirían nuevos tipos estables, y los préstamos se
destinaron a dar confianza al mercado y restaurar las corrientes de capital. Así, más bien que garantizar el nuevo tipo
de cambio, los préstamos del Fondo se han encaminado a asegurar el mantenimiento de la convertibilidad de la
moneda nacional y unos flujos de capital libres, y a garantizar el reembolso a los prestamistas extranjeros. Estos
últimos, a diferencia de los prestamistas nacionales, emergen de la crisis sin pérdidas sustanciales, aun cuando habían
aceptado correr un riesgo igual que los demás.

Como las perturbaciones monetarias se vieron sostenidas por el intento de los deudores de hacer un ajuste
del pasivo en sus balances, la única manera efectiva de abordar la crisis habría sido bloquear ese ajuste o frenarlo.
Claramente, se trata de un problema de asignación intertemporal. Un banco que sufre una retirada general de
depósitos carece de liquidez para reembolsar a cada depositante, pero si dispone de tiempo para que sus inversiones
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maduren, podrá acabar pagando. El banco estará en dificultades sólo si el valor último de recuperación de su cartera
es inferior al de sus obligaciones, pues entonces será insolvente. Algunos de los deudores del Asia oriental dedicados
a actividades especulativas se habrían visto en esa situación incluso sin el colapso de los tipos de cambio. Para la
mayoría, sin embargo, la crisis inicialmente fue de liquidez más que de solvencia. No hay razones para sugerir que
ninguno de los países del Asia oriental habría sido capaz de generar las divisas necesarias para reembolsar su deuda
exterior con un ajuste cambiario que hubiese restablecido la competitividad (digamos del 10 al 15%), siempre y
cuando hubieran dispuesto de tiempo suficiente para realizar las inversiones. Países con tasas de ahorro del orden
del 40% y una elevada capacidad de exportación no deberían haber tenido dificultades para reembolsar la deuda
durante un período de tiempo razonable.

No obstante, los altos tipos de interés, la devaluación tan grande de las monedas y una reducción de las tasas
de crecimiento que creó condiciones de deflación de deuda, actuaron rápidamente sobre las instituciones financieras
y los balances de las empresas para provocar una crisis de solvencia. Tal como se examina en el capítulo siguiente,
en esas condiciones de ataque sostenido a la moneda, la acción apropiada sería moverse con rapidez para resolver
el problema intertemporal introduciendo una moratoria en los pagos y haciendo que prestatarios y prestamistas
procedieran a una reestructuración conjunta, incluso antes de que se comprometieran fondos del FMI. Esto es lo que
acabó siendo necesario y consiguiéndose en la República de Corea, con el acuerdo de los acreedores para aplazar
una cantidad suficiente de préstamos a corto plazo y permitir su reembolso. No obstante, habría sido mucho mejor
haber comenzado el proceso con negociaciones de esa índole, en lugar de proporcionar fondos para reembolsar a los
acreedores y de establecer un conjunto de medidas y condiciones para los préstamos que aseguraba un incremento
de las bancarrotas, una pérdida del ingreso y una deflación de deuda que por sí misma destruía la capacidad de
reembolso. Una combinación de rápida reestructuración de la deuda y de inyección de liquidez para respaldar la
moneda y suministrar capital de explotación a la economía también habría permitido proseguir el tipo de política
económica que permitió a los Estados Unidos recuperarse rápidamente de una situación de deflación de deuda y
recesión en los primeros años noventa (véase el anexo).

El problema básico que siguen afrontando las economías asiáticas es el reescalonamiento de la deuda
acumulada. La gravedad de la crisis actual se confirma al 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 para la República de Corea. Asimismo, una de las características de la crisis 

Cuadro 31

DEUDA EXTERIOR E INTERIOR EN PROPORCIÓN DEL PIB EN ALGUNAS ECONOMÍAS
EN DESARROLLO, 1982 Y 1997

(Porcentajes)

Deuda Deuda Deuda Deuda
exterior interior exterior interior

Asia oriental (1997) América Latina (1982)

   Indonesia 217,9 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

   República de 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 Issues, 25 de mayo de 1998.
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actual es lo mucho que ha servido la deuda exterior para otorgar mayores préstamos internos. Una comparación de
estos últimos en los dos períodos muestra que el endeudamiento exterior ha suscitado una cantidad mucho mayor
de créditos internos en la crisis asiática que en la latinoamericana (cuadro 31). Las cifras sugieren que al igual que
la Argentina, el Brasil, México y los demás deudores latinoamericanos requirieron asistencia especial para resolver
la crisis y reestructurar el servicio de la deuda, esa asistencia también será necesaria para solventar la crisis asiática.

Esto puede comprobarse asimismo con las estimaciones de la carga total de la deuda que tienen que soportar
los países asiáticos. Los cálculos de los pagos por intereses previstos para 1998 en el cuadro 32 se basan en los tipos
interbancarios actuales a tres meses. Hay que señalar que los prestatarios comerciales tendrían que pagar tipos de
interés sustancialmente más altos por causa de sus márgenes. Está claro que el principal problema de ajuste al que
han de hacer frente los países asiáticos no es el servicio de la deuda exterior, sino cómo resolver la carga de la deuda
interna. De resultas de los altos tipos de interés vigentes a raíz de la crisis, la proporción que suponen los intereses
en porcentaje del PIB ha aumentado apreciablemente. Es muy probable que el valor actual neto de los ingresos
futuros en el supuesto de unas tasas viables de crecimiento del ingreso sea inferior al valor actual neto de las
obligaciones futuras por concepto de intereses; esto sugiere que si no se salda deuda interior, proseguirán las
bancarrotas generalizadas.

Cuadro 32

PAGOS POR CONCEPTO DE INTERESES EN PORCENTAJE DEL PIB
EN ALGUNAS ECONOMÍAS ASIÁTICAS, 1995-1998

1995 1996 1997 1998 a

Pago de intereses de la deuda exterior

Indonesia 3,4 3,2 4,0 9,5

Malasia 2,4 2,3 2,7 3,9

Filipinas 3,2 2,9 4,3 4,6

República de Corea 1,2 1,2 1,5 3,1

Tailandia 2,6 2,9 3,6 4,9

Pago de intereses de la deuda interior

Indonesia 7,0 7,5 16,5 31,7

Malasia 8,9 11,5 13,7 17,9

Filipinas 9,7 11,6 15,8 13,0

República de Corea 19,0 19,5 30,1 42,8

Tailandia 12,6 11,4 21,0 26,7

Fuente:  Véase cuadro 31.

E.  Consecuencias sociales de la crisis

Los efectos adversos sobre el crecimiento económico y el desarrollo de la crisis financiera en el Asia oriental
y de la política económica adoptada en consecuencia están resultando mucho más profundos de lo que se preveía
inicialmente. Durante la reunión anual del Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial celebrada en Hong
Kong, China, en septiembre de 1997, se sostuvo generalmente que las perturbaciones en curso de los mercados
financieros asiáticos no eran más que un chispazo y causarían sólo un retroceso temporal. Por ejemplo, en octubre
de 1997, dos meses después del colapso de la moneda tailandesa, la publicación del FMI Perspectivas de la economía
mundial predecía que esas perturbaciones conducirían sólo a una ligera desaceleración del crecimiento en la región
(cuadro 33). En menos de tres meses, sin embargo, 
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Cuadro 33

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

FMI, Perspectivas de la economía mundial SSB a

Economía Mayo de Oct. de 1997 Dic. de 1997 Mayo de Junio de UNCTAD
1997 1998 1998

China 8,8 9,0 7,5 7,0 6,0 6,0

Hong Kong, China 5,0 5,0 4,1 3,0 -2,0 -2,0

Indonesia 7,5 6,2 2,0 -5,0 -14,0 -12,0

Malasia 7,9 6,5 2,5 2,5 -3,0 -2,5

Filipinas 6,4 5,0 3,8 2,5 0,8 1,0

República de Corea 6,3 6,0 2,5 -0,8 -6,5 -6,0

Singapur 6,6 6,0 6,2 3,5 0,9 1,0

Provincia china de Taiwán .. 3,0 .. 5,0 4,8 5,0

Tailandia 7,0 3,5 0,0 -3,1 -8,7 -8,0

Fuente:  Perspectivas de la economía mundial, varios números.
  Previsión de la sociedad de inversiones Salomon Smith Barney, Hong Kong, China, según información suministradaa

por la Agencia France Presse, 12 de junio de 1998.

el FMI redujo su estimación, y en mayo de 1998 lo hizo aún más. Las proyecciones actuales (junio de 1998) de varias
instituciones presentan un cuadro todavía más sombrío. Las estimaciones originales de la duración probable de la
crisis también resultaron ser muy optimistas. El Fondo esperaba al principio que los países afectados se recobraran
en 1998; ahora se habla como pronto del año 2002.
  

Después de decenios de aumento del ingreso y del nivel de vida, las ganancias de los hogares han disminuido
y el desempleo ha aumentado mucho en los países asiáticos más afectados por la crisis financiera. Todos los grupos
de ingreso se han visto afectados, inclusive los ricos, que han sufrido un descenso de su patrimonio neto por la baja
de los precios de los valores y los bienes raíces. Con todo, lo que suscita especial preocupación social es la
repercusión de la pérdida de empleo sobre los trabajadores urbanos de ingreso bajo y los efectos inducidos sobre los
pobres de las zonas tanto urbanas como rurales. 

Cuanto más profunda resulte ser la contracción económica y más se demore la recuperación, menor
probabilidad habrá de que los nuevos pobres puedan salir de su estado de necesidad y volver a su situación anterior
en lo que atañe a trabajo y nivel de vida. Las repercusiones sobre los recursos humanos podrían incluso extenderse
a la próxima generación de adultos si la matrícula escolar primaria se reduce y aumenta la malnutrición infantil.

La pérdida de empleo no se ha limitado a las empresas manufactureras orientadas hacia la exportación y
plagadas de deudas y al sector de la construcción; también ha sido sustancial en empresas que atienden el mercado
interior, sobre las que ha recaído una pesada carga de deuda interna y las consecuencias del colapso de las relaciones
financieras dentro del país. Tales empresas suelen ser intensivas en mano de obra en el sector manufacturero o en
el de servicios y contribuyeron a reducir la pobreza en lo pasado absorbiendo un gran número de trabajadores poco
cualificados, muchos de ellos de origen rural. Los altos precios de los alimentos y la reducción del gasto social han
agravado aún más las condiciones sociales y contribuido a que la pobreza aumente en alguno de los países de que
se trata.
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Como se advierte en el cuadro 33, los países peor afectados hasta la fecha han sido Indonesia, Tailandia y
la República de Corea. El deterioro del empleo y de las condiciones sociales en esos países ha conducido a una
situación de intranquilidad que ha ido desde manifestaciones de trabajadores en la República de Corea hasta
disturbios en Indonesia, con el resultado en este último caso de más de un millar de muertos. 
   

Por causa de su profunda recesión, cuantiosa población e ingreso per cápita bajo, Indonesia es el país
afectado por los choques donde se espera ocurra el mayor incremento de desempleo y pobreza. El colapso de la rupia
y la acelerada inflación que podría superar el 80% en 1998 han empeorado todavía más las condiciones sociales al
socavar el poder de compra y erosionar el valor real de los ahorros. El nivel de vida y el tejido social podrían verse
sometidos a nuevas tensiones si centenares de miles de trabajadores indonesios son expulsados de Malasia y
Singapur y tienen que ser absorbidos por la economía de Indonesia. Asimismo, todo rebrote de hostilidad étnica hacia
los indonesios de origen chino podría agravar más la crisis y desalentar en el futuro inversiones privadas internas
que son fundamentales para la recuperación económica.
  

A la luz de tales consideraciones, la Oficina Central del Estadística de Indonesia prevé que el desempleo
podría alcanzar la cifra de 15 millones en 1998, es decir, el 17% de la fuerza de trabajo. Al no existir un subsidio
de paro, casi todos los trabajadores despedidos intentarán ganarse la vida en el sector no estructurado para no
permanecer indefinidamente desocupados. Basándose en la severa contracción de la economía, la secretaría de la
UNCTAD estima que la proporción de la población indonesia que vivirá en la pobreza a finales de 1998 supondrá
un 50% más que en 1996.
  

Aunque no tan gravemente afectadas, otras economías asiáticas también han registrado un incremento del
desempleo a niveles sin precedentes. En particular, en Tailandia se pasó del 5,4% de la fuerza laboral en 1997 a 8,8%
en febrero de 1998. El sector más aquejado hasta ahora ha sido la construcción, donde han sido despedidos 1,1
millones de trabajadores. Aproximadamente la mitad de ellos procedían de Myanmar y han sido expulsados de
Tailandia, mientras que mayormente los demás eran tailandeses que casi siempre han vuelto a sus zonas rurales de
origen para buscarse un modo de ganarse la vida. La secretaría de la UNCTAD estima que la proporción de pobres
en la población tailandesa aumentará alrededor de un tercio a finales de 1998 por causa del efecto de la pérdida de
puestos de trabajo en el incremento del desempleo rural y urbano y en la reducción de las remesas de los trabajadores
urbanos a sus familias rurales. La disminución del ingreso de los hogares, entre otras cosas, ha hecho más difícil que
las familias puedan permitirse enviar los hijos a la escuela, lo que ha redundado según parece en que la cifra de
abandonos en la escuela primaria se haya casi triplicado en Tailandia respecto de hace un año.
  

Las condiciones laborales en la República de Corea también se han deteriorado seriamente. En junio de 1998,
el desempleo era del 7%, en comparación con el 4,4% de octubre de 1997. Tres categorías de trabajadores han
soportado en particular la carga de la crisis. Una es la de los obreros de la construcción, donde el empleo disminuyó
en ese mismo período un 22%, frente a un 14% en el sector manufacturero. Otra es la de los trabajadores no
organizados de la pequeña y mediana empresa, que a diferencia de casi todos los chaebol tienen poco acceso al
crédito y están rápidamente cerrando sus negocios. La tercera categoría se refiere a la mujer trabajadora, que ha sido
la primera en ser despedida de manera desproporcionada. Además del creciente desempleo, ha habido un descenso
de los salarios reales del 2,3% por causa de los recortes en las horas extraordinarias y las bonificaciones anuales.
Se espera que la situación empeore considerablemente en los próximos meses, rozando probablemente el desempleo
un 10% a finales de 1998, ya que 12 de los 30 mayores chaebol se proponen reducir sus actividades en un 20 a un
50%, y el Gobierno quiere reducir el empleo público en un 10% en un próximo futuro. También es probable que el
salario real disminuya aún más cuando un creciente número de trabajadores opte por una reducción del mismo a
cambio de que se les garantice la permanencia en el puesto de trabajo.
  

Las repercusiones sociales de la crisis en la República de Corea se han visto mitigadas por la existencia y
expansión de sistemas de ayuda a los desempleados, pero ello ha ocurrido mucho menos en Indonesia, que como país
más pobre sólo cuenta con medidas mínimas de seguridad social, y en Tailandia, que prácticamente carece de
programas para proteger a los desempleados totales o parciales. La complacencia pasada y la falta de preparación
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en el establecimiento de redes de seguridad son comprensibles, ya que los gobiernos correspondientes habían
supuesto razonablemente durante mucho tiempo que un crecimiento económico rápido y sostenido elevaría por sí
mismo el ingreso, reduciría el desempleo y atenuaría la pobreza.
  

Hasta que la producción se recupere, son necesarios paliativos de las redes de seguridad para reducir el
impacto de la crisis sobre segmentos vulnerables y pobres de la población. En el caso de Indonesia la comunidad
internacional está organizando una asistencia humanitaria inmediata de más de 1.000 millones de dólares con tal fin.
Entre las medidas figuran un programa de obras públicas para trabajadores urbanos sin empleo, importaciones de
arroz y medicinas para estabilizar el precio de los bienes salariales y satisfacer necesidades básicas, y asistencia
técnica encaminada a promover el desarrollo rural. Estos elementos deberían servir para mitigar los efectos de la
crisis sobre los pobres. Otra acción que podría resultar beneficiosa sería expandir los sistemas de microcrédito para
el pequeño empresario, aunque sólo sea porque, a diferencia de los proyectos de obras públicas, permiten a las
mujeres participar igual que los hombres y beneficiarse de ellos.
  

Las medidas relativas a las redes de seguridad, sin embargo, únicamente pueden tener efectos marginales
y pasajeros en el alivio de las insuficiencias sociales. No son en modo alguno una solución a largo plazo a la crisis
social. La reanudación de un crecimiento alto y sostenido es indispensable para invertir los efectos de la contracción
económica y hacer que el nivel de desempleo y pobreza vuelva a la situación anterior a la crisis. La insistencia en
unos tipos de interés internos altos y unos presupuestos equilibrados ha sido contraproducente en este particular.
Será menester una política de mayor gasto interno y tipos de interés más bajos para superar las dificultades
financieras y para que la demanda nacional se recupere. La alternativa es una depresión económica ininterrumpida
con las consecuencias correspondientes para la estabilidad social y política de la región.
  

F.  Conclusiones: La crisis y el "modelo" de desarrollo asiático

Como ya se señaló, a juicio de algunos comentaristas occidentales la crisis del Asia
oriental se produjo por deficiencias estructurales e institucionales en los países afectados, que eran el resultado del
medio en que se desenvolvían esas economías. En términos generales, se destacan dos razones como las causas
primeras de las dificultades financieras de la región: la estrecha relación entre gobierno y empresarios, y las
distorsiones de los mercados que aislaban a las sociedades de las fuerzas competitivas y de la disciplina del mercado.
Algunos comentaristas van aún más lejos y sugieren que la crisis marca el final del "modelo asiático de desarrollo".
Si bien aceptan que el "modelo" ha tenido mucho éxito al lograr un ritmo sin precedente de industrialización y
crecimiento, y de eliminación 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 planificación central.
  

No cabe discutir que el modo en que las economías se dirigen y las empresas funcionan en el Asia oriental
difiere considerablemente del "modelo occidental". No obstante, el análisis que se hace en este capítulo muestra que
la crisis del Asia oriental no se distingue en sus rasgos esenciales de las registradas en países desarrollados y en
desarrollo organizados con diversos sistemas institucionales y socioeconómicos, incluidos aquellos países que operan
con arreglo al modelo occidental angloamericano. Se trata de un episodio más de una serie de crisis que se han estado
registrando con creciente frecuencia desde que se rompieron los acuerdos de Bretton Woods, con la introducción de
tipos de cambio flotantes y la eliminación de todas las trabas al capital financiero.
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  Los rasgos comunes y diferentes de las economías del Asia oriental se analizan en varios documentos preparados10

como parte de la investigación de la UNCTAD sobre la industrialización del Asia oriental; véase Journal of Development
Studies – Special Issue on East Asian Development: New Perspectives, Vol. 34, Nº 6, agosto de 1998.

  Banco Mundial, The East Asian Miracle: Economic Growth and Public Policy (Oxford: Oxford University11

Press, 1993). Para un examen de esta cuestión véase Y. Akyüz et al., “New perspectives on East Asian development”, en el
número especial del Journal of Development Studies a que se ha hecho referencia en la nota anterior.

  J. Stiglitz, "More instruments and broader goals: Moving toward the Post-Washington Consensus", Conferencia12

Anual WIDER 1998 , Helsinki, enero de 1998, pág. 3.

Asimismo, existen diferencias importantes entre las economías del Asia oriental en sus instituciones y
estructuras económicas . A decir verdad, antes de la crisis financiera había una tendencia a distinguir un modelo de10

desarrollo del Asia sudoriental del modelo seguido por los países del Asia nororiental (Japón y las NEI de la primera
oleada, con la excepción de Hong Kong, China), y a recomendarlo a otros países en desarrollo para que lo imitaran
con el argumento de que se basaba menos en una política intervencionista y más en una gestión macroeconómica
conservadora y librecambista y en la inversión extranjera directa . Es notable que dos economías "intervencionistas"11

– Singapur y la Provincia china de Taiwán – 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 países
vinculados a la región por fuertes lazos comerciales y financieros. En el Asia sudoriental, también, los problemas
afrontados por Indonesia y Tailandia son una vez más muy diferentes de aquellos de Malasia, que ha aplicado una
política económica algo más activa que los otros dos países.

Como en los episodios anteriores de crisis financiera y perturbación monetaria en los países en desarrollo,
la crisis del Asia oriental fue precedida de una liberalización y desregulación financieras que en algunos casos supuso
una ruptura grande con las prácticas anteriores. En este sentido, el problema fundamental estribaba no en que hubiera
demasiado control público e intervención, sino demasiado poco. Un punto similar ha sido señalado por Joseph
Stiglitz, Economista principal del Banco Mundial:

Algunos ideólogos han aprovechado los problemas que actualmente padece el Asia oriental para sugerir que
el sistema de intervención pública activa se encuentra en la raíz del problema ... pero mi opinión es que la
raíz del problema actual en casi todos los casos estriba no en que el gobierno haya hecho demasiado, sino
en que ha hecho demasiado poco ... Lo que falló no fue que el gobierno dirigiera mal el crédito ... El
problema consistió, en cambio, en la falta de acción pública, en el hecho de que el gobierno subestimó la
importancia de la regulación financiera y la orientación empresarial.

La crisis del Asia oriental no es una refutación del milagro del Asia oriental. La versión más dogmática
del Consenso de Washington no proporciona el marco adecuado para comprender ni el éxito de las
economías del Asia oriental ni sus problemas actuales. Las respuestas a la crisis del Asia oriental
basadas en esta visión del mundo es probable que en el mejor de los casos sean defectuosas y, en el peor,
contraproducentes .12

La ruptura con prácticas anteriores ha sido particularmente notable en la República de Corea, que,
juntamente con el Japón y la Provincia china de Taiwán, se veía generalmente como el "modelo" de mayor éxito de
la industrialización moderna basado, entre otras cosas, en unos rasgos que ahora se consideran las raíces de la crisis.
No obstante, es el hecho de haberse distanciado del "modelo" más bien que su aplicación lo que ha constituido la
causa principal de la crisis en ese país. Tal distanciamiento parece haber ocurrido en dos esferas cruciales: control
del endeudamiento exterior y orientación pública de la inversión privada. El país recurrió a la financiación externa
en su industrialización de la posguerra principalmente endeudándose con bancos internacionales, pero tal cosa casi
siempre estaba sometida a la aprobación y la garantía del Gobierno. Por otra parte, si bien la inversión privada era
la fuerza impulsora de la industrialización, la política económica siempre desempeñó un papel principal al coordinar
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  Véase R. Wade y F. Veneroso, "The Asian financial crisis: The high-debt model and the unrecognized risk of the13

IMF strategy", Documento de trabajo Nº 128 (Nueva York: Fundación Russell Sage, 1998).

  Véanse A. Singh, "Asian Capitalism and the financial crisis", documento presentado en la Conferencia sobre14

inestabilidad global y la orientación del mundo, Robinson College, Cambridge, Reino Unido, mayo de 1998; y  J. Glen, A.
Singh y 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 FMI, Washington, D.C., julio de 1998.

  Véase el número especial del Journal of Development Studies al que se ha hecho antes referencia.15

las decisiones de inversión con el fin de evitar una competencia excesiva y una sobrecapacidad. El abandono de esta
coordinación parece ser uno de los principales motivos de la mala asignación de recursos y de la sobreinversión,
mientras el hecho de que el Gobierno dejara de controlar el sector financiero explica por qué el país se volvió
vulnerable a las exigencias aceleradas de devolución 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 la inversión y las finanzas de las
empresas. Un elevado apalancamiento empresarial, que constituyó uno de los factores clave en el rápido crecimiento
y acumulación de la posguerra , resultó fatal cuando se permitió a las empresas que allegaran dinero en el extranjero13

sin la supervisión y control tradicionales, tratando la deuda exterior y la interior como sustitutos perfectos, incluso
aunque no había contraparte internacional del prestamista interior de última instancia que suavizara los problemas
de liquidez. Así, el problema no era tanto de apalancamiento como de liberalización, un punto bien ilustrado por el
ejemplo indio: en la India las mayores empresas se gestionan con arreglo a normas internacionales, pero la economía
se ha ahorrado las turbulencias de los mercados financieros del Asia oriental por causa de su enfoque gradual y
cauteloso de la liberalización de la cuenta de capital .14

  
En cuanto a las NEI de la segunda oleada, el jurado seguía estando ausente incluso antes de que se hicieran

patentes las primeras señales de crisis. Tal como decía la secretaría de la UNCTAD con algún detalle en el TDR
1996 y en otras partes , sin perjuicio de que siguieran una política económica más liberal, los países habían tenido15

mucho éxito en la movilización de los recursos internos y en el establecimiento de industrias competitivas intensivas
en recursos y mano de obra. Se aducía que esa política era sin duda apropiada en las etapas iniciales y relativamente
sencillas de promoción de las exportaciones, pero que se estaba alcanzando sus límites y había la necesidad de
cambiar al tipo de estrategia aplicada por sus vecinos septentrionales con el fin de progresar más en la
industrialización y el desarrollo. Al sumarse a las dificultades estructurales, la liberalización financiera incrementó
la dependencia de esos países de los recursos exteriores y, por ende, su vulnerabilidad ante los sobresaltos de las
finanzas internacionales. Esto se hizo quizá más patente en Tailandia, donde el establecimiento de un servicio
bancario internacional (examinado en la sección C supra), la liberalización del sector bancario y el descontrol de la
inversión inmobiliaria fueron factores cruciales en la crisis.

En el TDR 1997 se expuso la opinión de que los ejemplos logrados de industrialización moderna se
distinguen por el modo en que se gestionan los beneficios y la integración en la economía mundial. Esta era una de
las principales lecciones extraídas de la experiencia de posguerra del Japón y de las NEI de la primera oleada. La
principal lección de la crisis asiática deja esa conclusión sin tocar: cuando la política económica no consigue dirigir
el capital y la integración, no hay límites a los perjuicios que las finanzas internacionales pueden infligir a una
economía. Hay ciertamente un margen considerable en materia de política económica para prevenir y mejorar la
gestión de las crisis de esa índole. No obstante, esas crisis son un problema sistémico y, por tanto, es menester actuar
también en el plano mundial. En el próximo capítulo se abordan estos aspectos más fundamentales y sistémicos.
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Journal of Development Economics, Vol. 19, Nº 1/2, 1985; S. de la Cuadra y S. Valdés, "Myths and facts about financial
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citada en Díaz-Alejandro, op. cit., pág. 9.

Anexo al capítulo III

TRES EPISODIOS DE CRISIS FINANCIERA POSTERIORES
A BRETTON WOODS

I. La experiencia del Cono Sur

Hay muchos puntos similares entre lo que ocurrió en los países del Cono Sur de América Latina en los
últimos años del decenio de 1970 y primeros del de 1980, particularmente lo sucedido en Chile durante ese período,
y la reciente crisis financiera del Asia oriental: un endeudamiento excesivo en el extranjero en divisas con la
intermediación de bancos recientemente desregulados sin supervisión adecuada en condiciones de tipos de cambio
fijos y grandes diferenciales de intereses, lo que acabó conduciendo a bancarrotas generalizadas y crisis bancarias
y monetarias .1

En Chile el proceso de liberalización comenzó en 1974 con el retorno de los bancos totalmente
nacionalizados al sector privado mediante licitaciones respaldadas con generosas facilidades de crédito. Como parte
de una estrategia para eliminar las restricciones financieras, los tipos de interés se liberaron, los requisitos de reservas
se redujeron y se permitió a las financieras recién creadas que operaran sin ninguna traba. A pesar de anuncios
anteriores de las autoridades de que los depósitos no se asegurarían y que no habría ayudas de emergencia, el
Gobierno intervino intensamente en 1977 cuando un banco importante se encontró con serios problemas y acudió
en socorro tanto de los depositantes como del banco.

Los hechos dieron otro giro en 1979 cuando el tipo de cambio nominal del peso frente al dólar quedó fijo
y se atenuaron las restricciones a la convertibilidad y a los movimientos de capital, incluido el endeudamiento privado
en el extranjero. La razón de ser de esta última medida se expresó a la sazón por un alto funcionario del FMI en los
términos siguientes:

En el caso del sector privado, aduciría que la diferencia entre deuda interior y exterior no es relevante – salvo
cuando hay interferencia pública al transferirse los pagos del servicio de esas deudas o se toman otras medidas
públicas claramente inapropiadas – si es que existe alguna. Los riesgos cambiarios que acompañan al endeudamiento
exterior se toman presumiblemente en consideración, como también los demás riesgos asociados a las deudas, ya
sean contraídas en el país o en el extranjero. De modo más general, cabe esperar que las empresas privadas evalúen
cuidadosamente la rentabilidad neta que obtendrán de los fondos recibidos en préstamo comparándola con el costo
neto, ya que su supervivencia como empresas estará en juego .2

Las entradas de capital aumentaron en 1981 y el tipo de cambio real subió rápidamente. Fue este un período
de alzas pronunciadas de los tipos de interés en dólares, cuando podría haberse esperado una salida de capital, pero
los tipos interiores reales eran superiores al 30%, ya que la política monetaria se mantuvo muy restrictiva en vista
de un déficit en cuenta corriente en rápido crecimiento producido por la apreciación monetaria, un auge del consumo
y burbujas en los activos financieros y reales. El déficit comercial se incrementó desde unos 350 millones de dólares
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en 1979 a 2.700 millones de dólares en 1981, al aumentar las importaciones de bienes de consumo. Los deudores
nacionales pasaron prontamente de préstamos en pesos a otros en dólares para reducir los costos de financiación,
con la esperanza de que los tipos de interés internacionales caerían más que los nacionales. Las entradas de capital
consistieron principalmente en créditos de bancos internacionales denominados en dólares. Se trataba mayormente
de préstamos en dólares recibidos por los bancos recién privatizados y represtados a prestatarios locales: en 1981,
los créditos de bancos locales expresados en dólares al sector de la construcción aumentaron 280% frente a un
incremento del 13% de los préstamos en pesos. Buena parte de los mayores créditos se usó para financiar la
adquisición de activos públicos que se estaban privatizando. La proporción de la deuda bancaria respecto del ingreso
se disparó a más del 50% en casi todos los sectores de la economía, y el porcentaje que representaba la deuda en el
capital social de los grandes conglomerados superó el 90%.

El régimen cambiario se hundió en 1982. Una parte importante del sistema bancario era ya insolvente cuando
los préstamos extranjeros empezaron a expandirse rápidamente en 1980. En 1981, el Gobierno liquidó tres bancos
comerciales, cuatro financieras y un banco de desarrollo, que representaban el 35% de los préstamos totales. En
1983, otros ocho bancos, con el 45% de los préstamos del sistema financiero, pasaron a ser controlados por el banco
central, que en 1988 tenía préstamos bancarios fallidos que suponían casi el 20% del PIB. Sólo un banco comercial
sobrevivió sin respaldo público. Es en ese momento cuando se pensó seriamente en acrecentar la supervisión y
regulación cautelares del sistema bancario.

II. La crisis bancaria e inmobiliaria de los Estados Unidos y la deflación de deuda

La subida tan grande de los tipos de interés en los Estados Unidos que creó dificultades a los deudores
latinoamericanos en los primeros años del decenio de 1980 también suscitó problemas a las sociedades de ahorro
y crédito de los Estados Unidos . La anulación del Reglamento Q, que confería a la Reserva Federal facultades para3

limitar los tipos de interés de los depósitos, condujo a partir de 1980 a una mayor competencia por el pasivo, tanto
entre bancos como entre ellos y otras instituciones. Dejó a las sociedades citadas con grandes carteras de préstamos
hipotecarios a 30 años con un tipo de interés fijo y bajo, cuando la competencia estaba incrementando la
remuneración de sus depósitos. El resultado fue que casi todas esas entidades se volvieron inmediatamente
insolventes; tuvieron que elegir entre pagar por sus depósitos más de lo que percibían por los préstamos que habían
hecho, o contemplar como sus depósitos menguaban hasta que no dispusieran de recursos líquidos para hacer frente
a las retiradas. En consecuencia, se ejercieron presiones para que se desregulara parte de los activos de los balances,
lo que acabó redundando en una excesiva asunción de riesgos y creación de deuda. El Congreso otorgó a las
sociedades de ahorro y crédito más libertad para ejercer actividades en nuevas esferas de mayor rentabilidad, tales
como bonos de calidad inferior (los llamados bonos basura), contratos de futuros y opciones, créditos al sector
inmobiliario, y préstamos a consumidores y tarjetas de crédito, al mismo tiempo que se aumentaba la cuantía de los
depósitos que se beneficiaban del seguro federal al respecto. En suma, la nueva legislación era una invitación a que
dichas sociedades resolvieran sus dificultades invirtiendo en activos de mucho riesgo y mucho rendimiento.

Esto dio pie a fraudes y creó riesgo moral. Como la mayoría de las sociedades de ahorro y crédito eran ya
insolventes, su única posibilidad de sobrevivir estribaba en expandirse hacia zonas de actividad de alto riesgo,
financiándose con depósitos que estaban ahora garantizados hasta el límite de 100.000 dólares, pero cuyos tipos de
interés ya no estaban sometidos a un tope. Los bancos de inversión pronto desarrollaron unas lucrativas actividades
como corredores de depósitos asegurados, proporcionando fondos en paquetes federalmente asegurados de 100.000
dólares a las citadas sociedades, que a su vez los invertían en proyectos de alto riesgo. Los bancos comerciales, los
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fondos de pensiones y las compañías de seguros siguieron todos ellos a las sociedades de ahorro y crédito en la
concesión de créditos para comprar, promover y construir, lo que provocó una burbuja en los mercados
inmobiliarios. También surgieron otras alternativas con el crédito al consumo durante la recuperación que comenzó
en 1983, y con el suministro de financiación 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 garantía de activos de riesgo. En
consecuencia, el ingreso y el gasto tanto de empresas como de hogares se volvieron cada vez más sensibles a los tipos
de interés. Así, cuando la Reserva Federal empezó a aplicar una política monetaria más restrictiva después del
desplome bursátil de 1987 con el fin de estrangular la inflación activos-precios, el resultado fue una de las recesiones
más profundas de la posguerra. La baja de los precios de los bienes raíces ocasionó minusvalías y una insolvencia
generalizada, reduciendo la disposición y capacidad de los bancos para prestar y la de empresas y consumidores para
gastar. Sin embargo, como reacción a la debilidad del sistema financiero y de la economía, los tipos de interés a corto
plazo se redujeron en los primeros años noventa casi a niveles negativos en términos reales, proporcionando así un
alivio no sólo a los bancos, sino también a empresas y hogares, que pudieron elevar la curva de rendimientos y
refinanciar la deuda pagando unos intereses bastantes más bajos. Tal cosa acabó provocando un auge del mercado
de valores, reduciendo con ello los tipos de interés a largo plazo y contribuyendo a restablecer el estado de los
balances, propiciando con ello una fuerte recuperación.

La experiencia estadounidense de liberalización financiera brindó varias lecciones importantes. En primer
lugar, confirmó lo que ya se había aprendido con el caso chileno, a saber, que una liberalización acelerada de las
instituciones que reciben depósitos ha de ir acompañada de una reglamentación cautelar apropiada. En segundo
término, mostró que si bien asegurar los depósitos rara vez constituye la causa inicial de un comportamiento de
riesgo moral que pone a los bancos en dificultades, su existencia puede generar ese comportamiento una vez que un
banco se encuentre en dificultades; tal situación conduce entonces a cuantiosas pérdidas adicionales, pues ya no
existe ninguna posibilidad de que los riesgos disminuyan. La respuesta adecuada de la política económica no es
eliminar el seguro, sino disponer unos rápidos cierres para que un banco insolvente no pueda con el seguro de los
depósitos jugar a una recuperación de las ganancias. Esto forma ahora parte de las disposiciones federales de
regulación cautelar que proporcionan pautas precisas para cerrar o intervenir rápidamente los bancos en dificultad.

Por último, la política económica aplicada en los primeros años noventa fue ejemplar en el sentido de que
abordó la deflación de deuda, haciendo posible que la economía estadounidense disfrutara de una de las
recuperaciones más dilatadas de la posguerra.

III. La crisis monetaria del SME

De modo muy parecido a la crisis asiática, la crisis de 1992 del SME que obligó a Italia y al Reino Unido
a salirse del MTC fue provocada por grandes movimientos de fondos de arbitraje a corto plazo en respuesta a los
diferenciales en los tipos de interés y a las perspectivas de plusvalías en condiciones de tipo de cambio fijos y
crecientes desequilibrios exteriores. Las salidas de los fondos de arbitraje se produjeron por una apreciación de los
tipos de cambio europeos y un alza de los tipos de interés en Alemania. También hubo un rápido contagio cuando
la decisión de devaluar la lira italiana provocó mucha especulación contra la libra esterlina, lo que acabó con la salida
de ambas monedas del MTC, y un contagio posterior que produjo un ataque especulativo al franco francés en el
verano de 1993. Además, la desregulación también desempeñó un papel, pues Italia había removido todas las
restricciones que tenía aún vigentes respecto de la cuenta de capital y adoptó la banda de fluctuación estrecha del
SME en 1991.

En razón de la relativa estabilidad de los tipos de cambio después de 1987, había una expectativa general
de que los tipos de cambio del entonces existente MTC se mantendrían estables y se convertirían en los tipos de
conversión para la creación de la moneda europea única en la tercera etapa de la Unión Económica y Monetaria
(UEM). En las economías de alta inflación y alto crecimiento de Italia y el Reino Unido, la estabilidad cambiaria se
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logró durante ese período mediante políticas monetarias restrictivas que crearon grandes diferenciales en los tipos
de interés con el resto de Europa, especialmente Alemania. Esto provocó grandes entradas de capital, financiadas
con fondos obtenidos mediante préstamos a bajos tipos de interés en Alemania y los Estados Unidos. Tales entradas
estuvieron inicialmente dominadas por bancos estadounidenses, que estaban también especulando con que la
creación de la moneda común suscitaría una convergencia a la baja de los tipos de interés y reportaría, por tanto,
plusvalías en los valores italianos y británicos en su poder. Así, a diferencia del Asia oriental, los préstamos se
hacían en moneda nacional con el fin de beneficiarse de las ganancias de capital previstas. Por otra parte, se esperaba
que el riesgo cambiario fuese pequeño; como el SME había siempre tenido reajustes "dentro de la banda", el mayor
movimiento posible de los tipos de cambios sería inferior al 4,5%.

Los bancos de los Estados Unidos también invirtieron en esos mercados de alto rendimiento fondos en
dólares que habían pedido prestados, pero como el dólar estaba flotando frente a las monedas europeas, el riesgo
monetario era mayor. No obstante, dada la dificultad de cubrirse frente a la lira, la cuantía de los diferenciales y la
debilidad del dólar, esas posiciones inicialmente no se cubrieron para hacerlo luego por conducto del marco alemán
frente a una apreciación del dólar en el supuesto de que el tipo de cambio lira/marco no podía divergir más de lo que
permitía la estrecha banda cambiaria del 4,5%. Respecto de la libra esterlina cabía cubrirse directamente.

Las grandes entradas de capital generadas por los diferenciales de los tipos de interés y las perspectivas de
plusvalías fortalecieron esas monedas, y la gran acumulación de reservas hizo creer en su estabilidad. No obstante,
por causa de los diferenciales en la inflación, también produjeron una apreciación real y un aumento de los déficit
por cuenta corriente. A comienzos de 1992, se hizo patente que los crecientes déficit exteriores no podían sostenerse,
y se registraron grandes salidas de capital de Italia. La continua depreciación del dólar hizo aún mayor la merma de
competitividad, mientras que los tipos de interés más altos establecidos por el Bundesbank redujeron la atracción
de los beneficios del arbitraje. Ganó así terreno la opinión de que la lira requeriría un ajuste superior a los
tradicionales "dentro de la banda", probablemente de una magnitud hasta del 10 al 15%. Cuando las reservas
italianas disminuyeron, los mercados forzaron en septiembre de 1992 una devaluación de la lira, conduciendo a un
tipo de cambio que resultó ser insostenible, y la presión pronto se extendió a la libra esterlina; Italia y el Reino Unido
suspendieron entonces su participación en el MTC. A diferencia del Asia oriental, ambos países experimentaron una
recuperación muy rápida con el respaldo de un fuerte incremento de las exportaciones, usando la libertad que habían
adquirido en lo que atañe a la política monetaria para reducir los tipos de interés en relación con los vigentes en
Alemania .4
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Capítulo IV

LA GESTIÓN Y PREVENCIÓN DE LAS CRISIS FINANCIERAS

A.  Introducción

En este capítulo se examinan aspectos fundamentales tanto de la gestión o contención de las crisis financieras
como de las medidas de política económica que pueden ayudar a prevenirlas. Aquí es menester distinguir entre crisis
bancarias (donde frecuentemente, entre otras cosas, el público se precipita a retirar sus depósitos de una parte de los
bancos) y crisis monetarias (que consisten en que residentes y no residentes huyen de la moneda), aunque ambas
pueden estar estrechamente conectadas y (tal como se analiza en el capítulo III) casi siempre lo han estado en los
países en desarrollo. En el caso de las crisis bancarias no puede trazarse razonablemente una distinción conceptual
entre su manejo, por un lado, y su prevención, por el otro. El hecho de fortalecer la reglamentación y supervisión
financieras, por ejemplo, está manifiestamente encaminado a cumplir ambos objetivos. Los capítulos III y IV se
centran sobre todo en las crisis en las que los ataques a la moneda fueron acompañados de amenazas al sistema
bancario. En esos casos, distinguir entre gestión y prevención es útil, y en la sección que sigue sobre cómo afrontar
y resolver las crisis se estudian las medidas que cabe adoptar en respuesta a un ataque a la moneda para detenerlo
o hacer que cambie de signo, limitando así los consiguientes daños a la economía nacional.

Los asuntos abordados en la gestión de una crisis son la política macroeconómica, la administración de las
reservas y el acceso al crédito, la financiación mediante prestamistas internacionales de última instancia, y los
procedimientos de moratoria internacional y reestructuración de los países deudores. En vista de los elevados costos
y de los inciertos resultados que entraña el basarse en medidas internas en el país deudor donde se produce el ataque
y en la financiación exterior mediante acuerdos como los que están actualmente en vigor o pueden razonablemente
preverse, se presta especial atención a la última de las acciones mencionadas, es decir, a los procedimientos de mora
y reestructuración.

Las medidas para prevenir una crisis pueden adoptarse en el plano global, nacional o regional, y el examen
que aquí se hace analiza disposiciones y propuestas clasificadas bajo epígrafes que se ajustan en términos generales
a dicho orden. No obstante, las disposiciones y propuestas estudiadas no siempre encajan cabalmente en esa pauta.
La supervisión internacional, por ejemplo, pertenece claramente al primero de los tres niveles señalados, y las
consultas y la colaboración regionales al tercero. Pero en el caso de otras medidas (tales como la regulación
financiera, las intervenciones en materia de préstamos internacionales e inversión en cartera, los controles de capital
y la política cambiaria), aun cuando la acción generalmente se hace en el plano nacional, en los últimos años esas
medidas han sido objeto cada vez más de iniciativas globales o regionales al tener unos apreciables efectos derivados
transfronterizos, suscitar problemas de beneficiarios gratuitos (producidos por las ventajas que reporta para un país
el que otros cumplan normas, patrones o pautas que él por su parte no observa), o restringir la autonomía de la
política económica nacional. Tal como se explica más adelante, las dos primeras consideraciones han revestido
particular importancia en las iniciativas internacionales sobre regulación y supervisión financieras, y también en la
cooperación multilateral en el plano regional y global para prevenir perturbaciones en los mercados monetarios y
devaluaciones competitivas. La tercera consideración ha suscitado el régimen global de convertibilidad monetaria
de las transacciones internacionales actuales, así como diversos sistemas convenidos por grupos menores de países
para la remoción de las restricciones de los movimientos de capital. El régimen de la OMC para el comercio
internacional de bienes y servicios recoge plenamente las tres consideraciones, y en sus acuerdos figuran
disposiciones explícitamente encaminadas a abordar los problemas derivados de cada una de ellas.
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B.  Gestión y solución de las crisis financieras

1. Movimientos de pánico respecto de la deuda que acaban justificándose a sí mismos

Si bien cada crisis financiera resulta diferente en los países en desarrollo, todas ellas tienen un rasgo común:
la precipitación de inversores y acreedores por salir y el consiguiente pánico financiero. A decir verdad, sean cuales
fueren las causas próximas de las crisis financieras o los acontecimientos que desencadenen los ataques a las
monedas, los inversores y acreedores internacionales de los países en desarrollo a menudo siguen un comportamiento
gregario tanto al retirarse como al invertir o prestar. La crisis de la deuda del decenio de 1980 registró una reducción
drástica de los préstamos de los bancos internacionales a deudores soberanos, mientras que durante la crisis
mexicana de 1994-1995 el afán por salir de los acreedores internacionales se hizo en forma de una rápida liquidación
de los efectos públicos y la conversión del producto de la venta en dólares. También, en las perturbaciones más
recientes del Asia oriental, el rechazo a renovar préstamos a corto plazo juntamente con el afán de los deudores no
cubiertos por evitar pérdidas cambiarias fue el principal factor que agravó la crisis.

Las excesivas reacciones de los acreedores ante las dificultades financieras de los deudores suelen explicarse
en términos de un problema de acción colectiva. Aun cuando los acreedores como grupo estarán mejor si renuevan
a su vencimiento el crédito a un deudor, un inversor por separado tendrá razones para precipitarse a hacer lo
contrario. Un deudor que normalmente genere recursos suficientes para atender al servicio de toda su deuda pendiente
se encontrará con problemas de liquidez si más de un determinado número de acreedores se niega a renovar los
préstamos. Si no tiene acceso a liquidez, se verá obligado a reducir sus actividades o tendrá que vender a precios de
saldo sus activos, lo que a su vez reducirá sus ingresos y su patrimonio, limitando aún más su capacidad para cumplir
con el servicio de la deuda y, por tanto, perjudicando los intereses de los acreedores en cuanto grupo. En este sentido,
los movimientos de pánico de la deuda reflejan la falla de los mercados para coordinar decisiones individuales y
generar así un resultado superior tanto para los acreedores como para los deudores.

Las consecuencias de un movimiento generalizado respecto de la deuda por acreedores internacionales
suscitado por una merma de la confianza son mucho más graves que los movimientos de pánico de quienes han
prestado a deudores dentro del propio país. Ese comportamiento puede fácilmente convertir un problema de liquidez
en insolvencias y suspensiones de pagos generalizadas al alterar los precios de activos clave, las tasas de interés y
los tipos de cambio. Cuando no existan reservas en gran cantidad o no se tenga acceso a liquidez internacional, la
capacidad de un país en desarrollo deudor de reembolsar la totalidad 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, la demanda de divisas procederá directamente de
los acreedores. En el caso de los préstamos bancarios, la retirada de los mismos por los acreedores extranjeros puede
hacer que las empresas y los bancos deudores no cubiertos se precipiten hacia la moneda extranjera a fin de pagar
su deuda o cubrir sus posiciones abiertas. Esto impulsaría a su vez a la baja el valor de la moneda nacional y elevaría
los tipos de interés haciendo más difícil que los deudores atiendan al servicio de esa deuda y forzándolos a liquidar
activos, intensificando con ello el proceso de deflación de deuda. No son sólo los deudores internacionales los que
resultarían así perjudicados; también habría consecuencias macroeconómicas más amplias, como un pronunciado
descenso del empleo y la producción.

Habría además presiones sobre los tipos de cambio y los precios de los activos desde otras dos fuentes. En
primer lugar, los residentes tenderán a huir de los activos en moneda nacional, y podrán hacerlo fácilmente cuando
la economía esté dolarizada y exista un fácil acceso a activos en divisas. En   segundo término, los movimientos
precipitados respecto de la deuda por 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 bursátiles. Como esos
inversores han de hacer frente a una baja de los precios cuando intenten liquidar sus tenencias, la presión vendedora
en el mercado monetario se vería debilitada. Asimismo, como también sufrirían los efectos de las depreciaciones,
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pueden tener menos alicientes para salir. Sin embargo, la reacción excesiva de los inversores podría con todo
ampliarse, desestabilizando la retroalimentación entre el mercado de valores y el monetario. A decir verdad, ha
habido una correlación muy grande entre el colapso de los precios de acciones y obligaciones y el de los tipos de
cambio en los episodios recientes de crisis financiera en los países en desarrollo, y ese vínculo ha resultado
especialmente intenso en el Asia oriental.

Teóricamente, hay cuatro líneas de defensa frente a un ataque masivo a la moneda de un país deudor:
- adoptar medidas de política económica interna, especialmente sobre la moneda y los tipos de interés,

para restaurar la confianza en el mercado y frenar las retiradas precipitadas;
- cubrirse manteniendo suficientes reservas y líneas de crédito en divisas;
- recurrir a un servicio internacional de prestamista en última instancia para obtener la liquidez

necesaria;
- aplicar una moratoria unilateral de la deuda y restricciones cambiarias, e iniciar conversaciones para

una reestructuración ordenada de la deuda.

Los últimos tres mecanismos afectan no sólo a la gestión de la crisis sino también a la probabilidad de que
emerjan crisis de la deuda al desalentar los movimientos precipitados contra la 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 la viabilidad y los costos y beneficios de establecer y utilizar tales
mecanismos. La respuesta de la política económica a un movimiento de pánico respecto de la deuda generalmente
ha resultado ineficaz, y la acumulación de reservas para hacer frente a ataques especulativos es extremadamente
costosa y apenas practicable. Además, hay serias dificultades para establecer un servicio internacional de prestamista
en última instancia que proporcione el tipo de liquidez necesaria para contrarrestar esos ataques a una moneda. Un
modo efectivo de afrontar estos últimos consistiría en establecer un marco internacional de moratorias y
reestructuraciones de la deuda para impedir que las consiguientes crisis de liquidez acaben en insolvencias.

2. La política monetaria y la confianza en el 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 más altos, ceteris paribus, estimularían las entradas de
capital aumentando la rentabilidad del arbitraje en los mercados de divisas. También podrían ser una indicación de
que quienes dirigen la política económica están decididos a corregir ciertas inestabilidades macroeconómicas, tales
como un excesivo gasto interno y grandes desequilibrios externos, cuando amenacen presionar sobre la moneda. En
tales circunstancias, una política monetaria restrictiva y unos tipos de interés más altos pueden desempeñar un papel
importante en la estabilización de las corrientes de capital. 

No obstante, tal como muestra lo ocurrido en el Asia oriental, cuando cunde el pánico en los mercados
financieros, los efectos probables de las restricciones monetarias y de los tipos de interés más elevados sobre los
flujos de capital son sumamente diferentes, ya que ejercen una gran influencia sobre el riesgo crediticio. La retirada
de los préstamos extranjeros y 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 más altos simplemente señalan una
disminución de la solvencia y un aumento del riesgo de impago, y la rentabilidad esperada ajustada por el riesgo
tenderá a caer cuando suben esos tipos.

Para los prestamistas internacionales con créditos denominados en dólares, unos tipos de interés internos
más altos en el país deudor no alterarán la rentabilidad de sus activos. Pero al incrementar las dificultades financieras
de sus deudores y al reducir sus ingresos y patrimonio, aumentarán la probabilidad de impagos. Así, no supondrán
un incentivo para que esos prestamistas extranjeros renueven sus préstamos en vigor u otorguen créditos nuevos.
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Tampoco los tipos de interés elevados son siempre eficaces para frenar el éxodo de capitales hacia monedas
extranjeras desencadenado por las expectativas de unas grandes depreciaciones. Incluso tipos de dos dígitos no
consiguen persuadir al público de que mantenga su capital en activos en moneda nacional cuando se piensa que esos
tipos son políticamente difíciles de mantener, como se vio en algunos países europeos durante la crisis del Sistema
Monetario Europeo (SME) de 1992-1993, pues tales activos domésticos presentan un gran riesgo de impagos.

Si se aplican de manera persistente, las restricciones monetarias y los altos tipos de interés pueden sin duda
llegar a estabilizar la moneda intensificando las dificultades de los deudores y aumentando las bancarrotas y las
suspensiones de pagos, esto es, reduciendo la venta más bien que incrementando la compra de moneda nacional.
Como la deflación de deuda y la recesión se intensificarán, los deudores se volverán cada vez más insolventes e
incapaces de allegar fondos para adquirir divisas y atender al servicio de su deuda o para cubrirse frente al riesgo
cambiario. Sin embargo, los mercados se estabilizarían más por la contracción de la economía y el incremento de
los impagos que por el retorno del capital extranjero.

Al margen totalmente de la ineficacia de una política monetaria restrictiva para contener los movimientos
de pánico respecto de la deuda que se acaban justificando por su misma evolución, también tiene poco fundamento
económico 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, lo que
a menudo es un reflejo de comportamientos especulativos. En cambio, la subida de los tipos de interés a corto plazo
también causa un quebranto a los inversores nacionales con desajustes en los vencimientos. Asimismo, los sectores
de bienes comercializables se resienten más de unos tipos de interés altos que de las devaluaciones; ello hace más
difícil proceder a un arreglo de los pagos basado en mayor medida en la expansión de las exportaciones que en la
reducción de las importaciones.

3. La política en materia de reservas

A veces se sugiere que los países deudores deberían mantener reservas adecuadas para hacer frente a sus
obligaciones a corto plazo con el fin de evitar una tormenta monetaria cuando se producen retiradas masivas de
préstamos e inversiones extranjeras. Quienes propugnan esa política aducen la experiencia de economías con grandes
reservas (como China; Provincia china de Taiwán; y Hong Kong, China), argumentando a este respecto que unas
reservas cuantiosas también frenarían los ataques especulativos a la moneda.

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

Asimismo, el costo de esterilizar el endeudamiento privado incumbe totalmente al sector público. En
realidad, las pérdidas de este sector serán superiores al costo cambiario de mantener esas reservas, ya que los tipos
de interés internos reales de la deuda pública superarán por un gran margen a los intereses que reporten las reservas.
Habrá así una transferencia neta del sector público al privado, además del costo neto incurrido por la economía en
su conjunto. A decir verdad, la experiencia muestra que una estrategia de esa índole puede suscitar grandes déficit
fiscales o pérdidas del banco central (déficit cuasifiscales).

Una variante de esta propuesta es que el sector público cubra totalmente las obligaciones externas a corto
plazo del sector privado endeudándose a largo plazo e invirtiendo a corto en el extranjero. No obstante, no todos los
gobiernos tienen acceso a un endeudamiento exterior a largo plazo. Y lo que es más importante, el costo de esa 
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operación puede resultar prohibitivo, particularmente cuando los tipos internacionales a plazo largo superan a
aquellos a corto por un gran margen y la prima de riesgo de la deuda soberana a largo plazo es alto.

Una estrategia similar consiste en mantener líneas de crédito con bancos privados extranjeros y usarlas
cuando haya que hacer frente a un ataque, lo que equivale a disponer de un servicio de prestamista privado de última
instancia. Aquí también, sin embargo, ese modo de proceder sólo funcionará si las cantidades son pequeñas.
Asimismo, los costos incurridos pueden ser muy grandes y no hay garantías de que los bancos mantengan ese crédito
cuando se produzcan retiradas generalizadas de los préstamos extranjeros.

Otro problema es que la vulnerabilidad a la retirada de fondos no se limita a los créditos a corto plazo. En
este particular, lo que importa es la liquidez más que el vencimiento de las obligaciones. Una retirada masiva de
fondos de los mercados de acciones y obligaciones o de bonos puede causar dificultades similares en el mercado
monetario, incluso aunque la baja de los precios de esos activos tienda a aliviar las presiones sobre el tipo de cambio.
Cuando los mercados bursátiles y de bonos sean importantes y la presencia extranjera apreciable, las situaciones
bajistas en esos mercados pueden fácilmente traducirse en una huida respecto de la moneda nacional, necesitándose
intervenciones en gran escala para estabilizar el tipo de cambio. El costo de mantener unas reservas lo bastante
grandes para hacer frente a esa eventualidad sería prohibitivo.

4. Medidas de ayuda y servicios internacionales de prestamista de última instancia

El suministro de liquidez por un prestamista internacional de última instancia para estabilizar los mercados
monetarios no ha sido la respuesta de la política económica a las crisis monetarias de los países en desarrollo. Más
bien, la asistencia coordinada por el FMI se ha facilitado por lo general después del colapso de la moneda, en forma
de operaciones de emergencia destinadas a atender las demandas de los acreedores y prevenir las suspensiones de
pagos. Esas operaciones, sin embargo, plantean problemas por muchos motivos. En primer lugar, protegen a los
acreedores al evitar que asuman todos los costos de unas malas decisiones en materia de préstamos, haciendo así
recaer toda la carga sobre los deudores. En segundo término, tienden consiguientemente a crear un riesgo moral en
los prestamistas internacionales, fomentando unas prácticas crediticias imprudentes. No sólo reducen la preocupación
de los acreedores por el riesgo de liquidez, sino a menudo, al ofrecer garantías públicas ex post a la deuda privada,
también tienden a reducir la percepción del riesgo de impago. En tercer lugar, la financiación internacional requerida
ha supuesto cantidades cada vez mayores que han sido difíciles de allegar.

No obstante, también existen serios impedimentos para crear un prestamista internacional genuino de última
instancia que evite esos problemas. El funcionamiento efectivo de un servicio de esa índole dependerá de dos
condiciones: tendría que haber unas normas y requisitos razonablemente bien definidos que el prestatario debería
satisfacer, y el prestamista de última instancia gozaría de facultades discrecionales para crear liquidez al ejercer su
cometido.

Entre los actuales acuerdos multilaterales para proporcionar financiación exterior, los servicios que existen
dentro de la UE quizá sean los que cumplan menos mal ambas condiciones. Tales servicios facilitan un respaldo a
corto plazo a los países miembros de la UE tanto si participan en el mecanismo de tipos de cambio (MTC) del SME
como si no participan, así como otra financiación a plazo más largo. El acceso a financiación exterior a corto plazo
se garantiza a un participante en el MTC mediante la intervención en los mercados cambiarios para mantener su
moneda dentro de los límites de fluctuación prescritos; el endeudamiento mediante esos servicios queda sujeto a
nuevas condiciones sólo si el vencimiento del préstamo se amplía más allá de un período inicial, que puede llegar
a ser aproximadamente de dos meses y medio. Los países miembros de la UE dispondrán de otra financiación
exterior a corto plazo dentro de ciertos límites una vez que tal cosa se haya convenido de conformidad con los
procedimientos establecidos. También se contará con financiación exterior a plazo medio dentro de límites
específicos sujetos a un acuerdo multilateral similar respecto de las necesidades del país prestatario (después de
tomar en cuenta las medidas de política económica que adopte para superar sus dificultades).
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En términos estrictos, el FMI no satisface ninguna de las condiciones anteriores para poder ser un
prestamista de última instancia. En realidad, esa institución no se concibió originariamente para proporcionar
financiación a aquellos de sus miembros que tropiezan con problemas de liquidez asociados a las corrientes de
capital. El artículo VI de su Convenio Constitutivo prevé específicamente los préstamos destinados a financiar
salidas persistentes de capital. Hasta ahora en sus intervenciones con tal fin el FMI ha recurrido al suministro de
fondos por sus principales accionistas. A raíz de la crisis mexicana se hizo una propuesta para crear un nuevo
"servicio de financiación a corto plazo" (SFCP) con tal propósito . El servicio se usaría por países muy integrados1

en los mercados internacionales de capital, incluidos países industriales y mercados emergentes. No obstante, tal
propuesta tropezó con muchas dificultades.

La primera se refiere a las condiciones en que se facilitaría la financiación a los países con problemas de
liquidez. En la propuesta del SFCP se preveían dos posibilidades: un derecho automático de giro (análogo al tramo
de oro) y un giro sujeto a la aprobación del Directorio Ejecutivo. Se pensaba que con ese proceder en dos etapas se
conseguiría un equilibrio entre celeridad y riesgo. Mientras el acceso automático aseguraría una respuesta en tiempo
oportuno a las presiones del mercado, también podría crear mayor incertidumbre para el FMI y suscitar un riesgo
moral en el prestatario. En cambio, el giro condicional reduciría aquella contingencia en el caso del Fondo, pero las
negociaciones y la aprobación podrían causar grandes demoras e incertidumbres y acabar menoscabando la confianza
del mercado. El documento del Fondo sugería que en el caso del giro condicional la solicitud se hiciera en el momento
de las consultas del artículo IV, y que el servicio no serviría para financiar déficit insostenibles por cuenta corriente.
En este sentido, la aceptación por el Fondo del acceso supondría el marchamo de la aprobación de la posición
subyacente del país en materia de pagos exteriores.

En principio, el acceso a un servicio de prestamista de última instancia dependería de que se cumplieran unas
condiciones especificadas de antemano, más bien que del compromiso de que se emprenderán ciertas acciones
después de que la crisis se produzca. Tales condiciones pueden referirse no sólo a la sostenibilidad de los tipos de
cambio y las posiciones por cuenta corriente, sino también a factores que afectan a la estabilidad financiera, como
la cuantía y la estructura de vencimientos de la deuda exterior y una regulación cautelar efectiva. El prestamista de
última instancia debería gozar de facultades y de capacidad para supervisar hasta qué punto esas condiciones se
satisfacen y determinar si los países las cumplen.

Existen, con todo, serias dificultades para aplicar ese modo de proceder. En primer lugar, se requeriría una
ampliación considerable de las consultas del artículo IV sobre cuestiones relacionadas con la cuenta de capital, y no
está claro si tal cosa exigiría modificar el Convenio Constitutivo con el fin de otorgar al Fondo jurisdicción en tales
asuntos. En segundo término, puede no ser fácil ponerse de acuerdo sobre qué constituye el conjunto pertinente de
medidas de política económica e instituciones. Por ejemplo, ha habido una controversia considerable sobre las
acciones demandadas por el Fondo como parte de su conjunto de ayudas a la República de Corea; a decir verdad,
se ha considerado que algunas de las condiciones impuestas interfieren "innecesariamente en la jurisdicción propia
de un gobierno soberano" y no constituyen cuestiones técnicas para hacer frente al problema de pagos . Asimismo,2

la idoneidad de la política económica nacional para sostener el tipo de cambio y la estabilidad financiera cuando un
país está integrado en los mercados internacionales de capital plantea problemas de interpretación que van más allá
de los suscitados tradicionalmente en los casos de supervisión del FMI. Así, pueden surgir diferencias considerables
entre el Fondo y el miembro de que se trate durante las consultas del artículo IV sobre el cumplimiento de las
condiciones de habilitación. Por último, si bien la experiencia confiere mucho peso a la sugerencia de que las crisis
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financieras pueden producirse a pesar de unos reglamentos cautelares efectivos y de unas posiciones
macroeconómicas sostenibles, hay una tendencia a asumir que vienen causadas principalmente por una política
económica defectuosa y la debilidad del mecanismo institucional. Por ejemplo, varias de las fallas de la política
económica y las instituciones del Asia oriental surgieron a la luz sólo después de la crisis, aunque la política
económica y los resultados de esos países habían sido muy alabados anteriormente. Si el simple hecho de que una
crisis ha ocurrido se toma como una prueba prima facie de una política económica y unas instituciones deficientes,
nunca será posible que los países en desarrollo estén habilitados para recurrir a un servicio de prestamista de última
instancia sin compromisos adicionales y hasta ahora no especificados de que emprenderán ciertas acciones.

Una segunda serie de problemas se refiere al nivel de acceso y a la adecuación de los fondos. En la propuesta
de 1994 se preveía que estos últimos estuvieran en proporción a la cuantía de las pérdidas de reservas que los países
pueden soportar, pero no se pensaba que el servicio financiara los choques plenamente. Se consideraba un 300% de
aquella cuantía como posible límite superior. Esa cantidad sería ciertamente muy modesta en relación con las
posibles necesidades derivadas de unas salidas repentinas, pero podría absorber una proporción importante de los
recursos del Fondo. Por ejemplo, en la crisis mexicana de 1994-1995, la oferta inicial del FMI de financiación de
7.800 millones de dólares suponía tres veces la cuota del país. Incluso, aunque esa cifra se elevó después a 17.800
millones de dólares, representando no más que un tercio del conjunto total de ayudas, se consideró por muchos como
insólitamente elevada y arriesgada para el Fondo.

La intervención reciente del FMI en el Asia oriental superó también en mucho las cuotas de los países de
que se trata, y se sufragó mediante disposiciones especiales y procedimientos de financiación urgente establecidos
después de la crisis mexicana en la hipótesis de que "se esperaba que no se hiciera mucho uso de esos procedimientos
de emergencia, y que el papel del FMI no pasaría de ser catalítico" . Al ahondarse la crisis en el Asia oriental, el3

Directorio Ejecutivo del FMI aprobó en diciembre de 1997 el Servicio de Reservas Suplementarias para facilitar
financiación a países que experimenten dificultades excepcionales de pagos mediante un acuerdo ampliado o un
acuerdo de derecho de giro sumamente condicional por tiempo de hasta un año .4

Teóricamente, los DEG podrían desempeñar un papel fundamental en la creación de un servicio de
prestamista de última instancia, al convertirse en un genuino activo fiduciario y aumentar su cometido y su parte en
las reservas globales. En realidad, después de que se desencadenara la crisis mexicana, en su declaración a la Cumbre
Social de Copenhague de 1995, el Director Gerente del FMI sugirió que una cura efectiva dependía de que "se
convenciera a nuestros miembros de que mantuvieran, por lo que atañe al FMI, el nivel apropiado de recursos que
permitiera frenar crisis similares cuando ocurrieran", añadiendo que esto implicaría, entre otras cosas, una decisión
acerca de "trabajos ulteriores sobre el papel que los DEG podrían desempeñar en implantar una red de seguridad
financiera de última instancia en el mundo" . Ese paso obligaría a modificar el Convenio Constitutivo y podría5

encontrar la oposición de algunos grandes países industriales. Como se insiste en que el FMI debería seguir siendo
mayormente una institución basada en las cuotas, la financiación mediante la emisión de bonos por esa institución
también se descarta. Esto deja los recursos normales del Fondo, juntamente con sus servicios de préstamo, como la
única fuente potencial de financiación. No obstante, por sí solos no proporcionarían financiamiento de la magnitud
facilitada por el FMI y otras fuentes durante las recientes crisis de México y el Asia oriental.
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Las operaciones de ayuda del FMI seguirán así basándose en acuerdos ad hoc con los principales países
industriales. En vista de la creciente preocupación del público por el reparto de las cargas y el riesgo moral, y por
la cuantía e incertidumbre cada vez mayores de esas operaciones, no hay garantías de que en lo futuro se cuente
siempre con los fondos necesarios. Los críticos señalan más y más la índole no transparente de tales operaciones.
Asimismo, también es motivo de preocupación el riesgo de impago para los países que proporcionan los fondos de
ayuda. Aunque México pudo reembolsar rápidamente su deuda con los Estados Unidos a raíz de la operación de
emergencia refinanciándola en los mercados internacionales de capital, nada asegura que otros deudores con
problemas sean igualmente capaces. Se suscitan así cuestiones sobre si esa transformación de deuda exterior no
podría lograrse sin pasar por operaciones de rescate del FMI y sin crear riesgos para los contribuyentes de los países
acreedores . A este respecto, la aplicación de principios de insolvencia, examinados en el apartado siguiente, puede6

proporcionar una alternativa eficaz.

5. Procedimientos de insolvencia y crisis internacionales de la deuda

a) Principios de insolvencia

Comentando la crisis de la deuda del decenio de 1980 hace más de 10 años, la secretaría de la UNCTAD
expresaba el dilema principal que afrontan los países deudores como sigue:

La inexistencia de un marco imparcial y bien articulado para solucionar los problemas internacionales de
la deuda crea el gran peligro, que en parte ya se ha materializado, de que los deudores internacionales se vean
en las dos peores situaciones posibles; pueden padecer (y muchos ya lo padecen) el estigma económico y
financiero de que se les considere de facto en quiebra, con todas las consecuencias que esto supone para su
solvencia y la obtención de financiación en el futuro, y al mismo tiempo no reciben en gran parte los
beneficios de la ayuda y la reorganización financieras que acompañarían una quiebra de jure tramitada de
manera similar a la prevista en el capítulo 11 del Código de Quiebras de los Estados Unidos" .7

Los procedimientos concursales revisten especial interés en las crisis internacionales de deuda producidas
por problemas de liquidez, al proponer una reestructuración financiera más que una liquidación. En el Código de
Quiebras de los Estados Unidos se basan en la premisa de que el valor de la empresa como un conjunto de
actividades que se están ejerciendo excede del valor de sus activos en el caso de liquidación. No se nombra ningún
administrador o síndico para hacerse cargo de las actividades de los deudores, y por lo general éstos siguen en
posesión de sus bienes, con todas las facultades de un fideicomisario . La finalidad de estos procedimientos es8

facilitar una reestructuración ordenada en tres etapas.

Al principio tales procedimientos permiten una moratoria automática del servicio de la deuda con el fin de
proporcionar a los deudores que siguen en posesión de sus bienes un respiro por parte de sus acreedores, que no
pueden emprender acciones legales o ejecutar el pago de las deudas. La cláusula de mora automática se basa en el
reconocimiento de que el hecho de que los acreedores compitan por hacerse con los activos es perjudicial para el
deudor tanto como para los acreedores en cuanto grupo. Brinda al primero una oportunidad para que formule un plan
de reorganización y garantiza la paridad de trato de los segundos. La solicitud de quiebra paraliza todas las acciones
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contra el deudor, con lo que las obligaciones derivadas de los intereses futuros del endeudamiento anterior a la
solicitud cesan de acumularse a partir de la fecha de esta última y no pueden hacerse valer contra el deudor. 

En la segunda etapa, entre la solicitud y el final de la quiebra mediante la reorganización de las cuentas del
deudor, el Código permite que este acceda al capital de explotación necesario para proseguir con sus actividades.
Ello se hace otorgando una preferencia a la deuda contraida después de la solicitud. Esa financiación del deudor en
posesión de sus bienes no depende de la autorización de los acreedores existentes, y se aprueba siempre que se piense
que la continuidad de las actividades de la empresa aumentará su valor.

La etapa final es la reorganización del activo y pasivo del deudor y de sus actividades. El Código desalienta
las posiciones cerradas de cualquier grupo de acreedores y acelera el proceso hacia una rápida solución. El plan no
requiere el apoyo unánime de los acreedores (basta la aceptación de la mitad de ellos y de los dos tercios de la cuantía
de las deudas), y el deudor puede obtener la aprobación judicial de sus planes de reorganización mediante las
cláusulas llamadas de "cram down", que disponen la aceptación forzosa de los mismos.

Estos procedimientos se usan no sólo para la deuda privada. El capítulo 9 del Código se ocupa de los
deudores públicos (municipios) y aplica los mismos principios del capítulo 11. El reciente éxito de la reorganización
de la deuda del Condado de Orange se hizo con arreglo al capítulo 9. Disposiciones similares existen en casi todos
los demás países 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 rígidos y legalistas encaminados a satisfacer
el interés de los acreedores a toda costa .9

b) Aplicación internacional 

Los deudores internacionales privados pueden disfrutar de una protección frente a la insolvencia mediante
cláusulas en sus contratos con los acreedores aun cuando la aplicación de las mismas suscite muchas y complejas
cuestiones legales, tales como la determinación del derecho y la jurisdicción competentes y el problema del
cumplimiento . No obstante, en los casos en que haya unos movimientos generalizados de los acreedores para10

recuperar la deuda, esa protección no brindará mucha ayuda al país de que se trate incluso si el grueso de la deuda
exterior está en manos de empresas y bancos privados. Si hay muchos deudores, será muy difícil iniciar
simultáneamente procedimientos de insolvencia respecto de todos ellos a fin de frenar la carrera de los acreedores
por hacerse con los activos. Asimismo, como en el caso del Asia oriental, casi todos los deudores privados pueden
ser realmente solventes y estar, por ende, poco dispuestos a solicitar una situación de insolvencia, aunque el país
quizá no cuente con reservas para atender la demanda de divisas . Sin embargo, como ya se señaló, los movimientos11

de unos acreedores inducidos por el pánico pueden hacer a esos deudores insolventes, y ese peligro será mayor
cuando la deuda exterior corresponda al sector privado y se hayan desmantelado los controles cambiarios. Con una
deuda soberana, la "carrera de activos" sobre la moneda estará limitada, y los controles de los tipos de cambio pueden
ayudar a que los residentes no se desprendan de activos nacionales. Incumbirá a los gobiernos tomar medidas para
garantizar el tipo de protección suministrada por los procedimientos de insolvencia, particularmente la moratoria
de la deuda.
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  Véanse L. Nurick, "The International Monetary Fund Articles of Agreement", en Sassoon y Bradlow (eds.), op.12

cit.; y Eichengreen y Portes, op. cit.

  Para varias normas basadas en esa interpretación, véase Nurick, op. cit., págs. 111 a 113.13

  International Capital Markets. Developments, Prospects, and Policy Issues (Washington, D.C.: FMI, 1995), pág.14

11.

No obstante, las prácticas judiciales corrientes y las acciones de los gobiernos en los principales países
industriales no permiten a los gobiernos deudores beneficiarse de los procedimientos de moratoria de la deuda en
el caso de obligaciones exteriores (véase el recuadro 4). En este contexto se suscita la cuestión de si las disposiciones
pertinentes del Convenio Constitutivo del FMI pueden brindar una base legal para que los gobiernos deudores tomen
medidas mediante controles cambiarios. La disposición que hace más al caso figura en la sección 2 b) del artículo
VIII:

Los contratos de cambio que comprendan la moneda de un país miembro y que sean contrarios a las
disposiciones de control de cambios mantenidas o impuestas por dicho país miembro de conformidad con
este Convenio serán inexigibles en los territorios de cualquier país miembro. Además, los países miembros
podrán, por mutuo acuerdo, cooperar en la aplicación de medidas que tengan por objeto hacer más eficaces
las disposiciones de control de cambios de cualquiera de los países miembros, siempre que dichas medidas
y disposiciones sean compatibles con este Convenio.

Este artículo ha dado pie a interpretaciones diferentes y contradictorias . Según un parecer, permite a los12

gobiernos tomar decisiones unilaterales de mora de los pagos de la deuda, ya que con arreglo a la sección 3 del
artículo VI los miembros tienen libertad para imponer controles de capital sin la aprobación del FMI. Los tribunales
de los países miembros no pueden desestimar esas medidas si son compatibles con el Convenio Constitutivo. De ello
se sigue, por tanto, que toda suspensión del servicio de la deuda introducida en el contexto de controles cambiarios
aprobados por el FMI entrañaría que los contratos de deuda no se podrían ejecutar por los tribunales de ningún
miembro de Fondo.

Según otra opinión, éste no era el propósito original de la cláusula. A decir verdad, existen considerables
ambigüedades acerca de conceptos tales como control de cambios y contratos de cambio, permitiendo diferentes
interpretaciones. Si bien los tribunales parecen favorecer en Francia una interpretación más amplia, los de los
Estados Unidos y el Reino Unido tienden a definir los contratos cambiarios sólo como aquellos que tienen por
objetivo inmediato el canje de medios de pago internacionales, más bien que todo contrato que afecte a las reservas
de divisas de un país. Consiguientemente, en esa interpretación los acuerdos de préstamos internacionales no son
"contratos de cambio" y, por ende, no caen dentro del ámbito del artículo .13

En la práctica, los gobiernos son reacios a recurrir a la suspensión unilateral del servicio de la deuda y a
controles cambiarios incluso en el caso extremo de un pánico financiero. Las razones expuestas por el FMI son que:

Como no existe un procedimiento legal bien definido y aceptado que se aplique en tales casos, el sistema de
resolver el problema de la deuda mediante una reestructuración involuntaria resulta ser necesariamente ad
hoc con un resultado incierto. Los tenedores de bonos pueden intentar corregir la situación, mediante
acciones individuales o coordinadas, procurando hacerse con los activos de los deudores o amenazando con
perturbar sus sistemas comerciales y de pagos ... Acreedores que quieran beneficiarse sin esfuerzo también
pueden socavar cualquier solución negociada intentando que se paguen en su caso las deudas de que son
titulares. Además, una reestructuración involuntaria de la deuda dañará la solvencia e incrementará
posiblemente el costo de acceder a los mercados internacionales en el futuro .14
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Recuadro 4

FALLOS JUDICIALES EN LOS ESTADOS UNIDOS SOBRE LA APLICACIÓN
DEL CAPÍTULO 11 DEL CÓDIGO DE QUIEBRAS A DEUDA INTERNACIONAL

En 1982 las dificultades de pagos hicieron que el Gobierno de Costa Rica suspendiera el pago del servicio de la

deuda por tres bancos públicos. Inicialmente, el asunto llevado por los acreedores ante el Tribunal del Distrito de Nueva

York en 1983 fue desestimado con el argumento de que la acción del Gobierno costarricense constituía un acto de Estado

– es decir, era "gubernamental" (en contraposición con comercial) – tanto por su índole como por su finalidad . El Tribunal1

de Apelación confirmó ese fallo, aunque por motivos diferentes, a saber, que la acción era consistente con el derecho y la

política seguida en los Estados Unidos, con referencia en particular al capítulo 11 del Código de Quiebras. Dictaminó que

la acción de Costa Rica "no era una repudiación de la deuda sino más bien un simple aplazamiento de los pagos mientras

intentaba de buena fe renegociar sus obligaciones", y era "plenamente compatible con el espíritu de las leyes sobre la quiebra,

cuya obligatoriedad para los que están sujetos a la jurisdicción competente es reconocida por todas las  naciones civilizadas",

lo que provocó comentarios en la prensa financiera como el de que Nueva York era "inseguro para los acuerdos sobre

préstamos" .2

No obstante, después de reabrir el asunto el mismo tribunal se desdijo en 1984, cuando "el Gobierno de los Estados

Unidos afirmó sin rodeos que la decisión anterior del tribunal había interpretado incorrectamente la política estadounidense

como un apoyo a la aplicación de los decretos costarricenses" . El tribunal falló que la declaración del Departamento de3

Justicia establecía claramente que la política del Gobierno era respaldar "un procedimiento de solución de la deuda que

operase con los auspicios del Fondo Monetario Internacional", y que "el intento de Costa Rica de reestructurar

unilateralmente obligaciones privadas era incompatible con este sistema de cooperación y negociación internacionales y,

por lo tanto, con la política de los Estados Unidos".

El fallo final estableció en efecto que para que los gobiernos extranjeros disfrutaran de protección en caso de

insolvencia en los tribunales estadounidenses, sus acciones deberían ser conformes no sólo con el derecho de los Estados

Unidos sino también con la política de ese país respecto de la reestructuración de la deuda internacional. A decir verdad,

ese fallo dio pie a observaciones tales como la de que "las doctrinas legales vigentes en los Estados Unidos ... no podían

fácilmente extenderse para crear lo que equivalía a un código de prácticas internacionales en materia de bancarrotas, cuando

no había leyes ni otra base para tal fin ... Al faltar pautas acerca de lo que constituía una renegociación de buena fe de una

deuda soberana, la suspensión de los remedios legales de los acreedores podría facultar a un poder soberano extranjero a

actuar unilateral y arbitrariamente en materias que afectan directamente a los bancos de los Estados Unidos e indirectamente

a la estabilidad del sistema bancario de este país" .4

             

  Para un estudio completo de este asunto véanse L. C. Buchheit, "Act of State and comity: Recent developments"1

en Sassoon y Bradlow, op. cit.: y TDR 1986, recuadro 6. Las citas que se hacen a continuación de las referencias

a los fallos judiciales están tomadas de esas dos fuentes.

   Financial Times, 24 de mayo de 1984.2

  Buchheit, op. cit., pág. 103.3

  Ibid., pág. 102.4
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  Ibid., pág. 11.15

  Esta sugerencia ha sido hecha por K. Raffer. Véase su trabajo "Applying chapter 9 insolvency to international16

debts: An economically efficient solution with a human face", World Development, Vol. 18, Nº 2, 1990.

  Sachs, op. cit., pág. 52.17

Sin embargo, el Fondo también reconoce que "puede haber razones económicas y políticas de peso para una
reestructuración involuntaria respaldadas por un cálculo económico que indique que unos mayores costos de
financiación en lo futuro serán menores que las pérdidas y el peso muerto que entraña un reajuste interno rápido y
profundo" .15

En vista de las deficiencias de las actuales disposiciones institucionales para afrontar las crisis de deuda, y
la mayor capacidad de los mercados financieros para infligir serios daños, ahora se acepta cada vez más la necesidad
de reformas. Tal como se dijo antes, hay muchas dificultades para emplear los procedimientos nacionales de
insolvencia en la solución de las crisis internacionales de deuda. Asimismo, sería difícil repetir esos procedimientos
en el plano internacional para contratos crediticios transfronterizos. También ha de reconocerse que la reorganización
de la deuda internacional inevitablemente cobra una dimensión política sustancial. Todo ello ha de tenerse presente
a la hora de diseñar un marco global para abordar los problemas internacionales de la deuda.

Los debates sobre la reforma se han centrado hasta ahora en la deuda soberana y en el modo de aplicar
internacionalmente el tipo de principios y procedimientos sobre bancarrotas del capítulo 11 (o del 9) del Código de
Quiebras de los Estados Unidos. Una propuesta es crear un tribunal concursal internacional con el fin de extender
la aplicación del capítulo 11 mediante un tratado internacional ratificado por todos los miembros de las Naciones
Unidas. En ese modo de proceder, el tribunal internacional estaría facultado no sólo para imponer una moratoria
automática y permitir que el deudor continúe en posesión de sus bienes para poder financiarse, sino también para
reestructurar la deuda y aliviarla. Acreedores y deudores designarían de común acuerdo unos árbitros y, con el fin
de asegurar la imparcialidad, ningún tribunal del país de los acreedores o del deudor debería supervisar sus
actuaciones .16

Una opción menos ambiciosa y quizá más viable sería establecer un marco para aplicar a los deudores
internacionales principios fundamentales en materia de insolvencia, a saber, una moratoria de la deuda y una
financiación del deudor al que se deja en posesión de sus bienes, combinándolos con las prácticas establecidas de
reestructuración de la deuda, incluidas las negociaciones en que participa el FMI, que desempeñaría un papel
principal en la aplicación de esos dos principios.

Según un parecer, las moratorias tendrían que ser sancionadas por el FMI: " una vez tomada esa
determinación por el Directorio Ejecutivo del FMI, el gobierno deudor estaría protegido contra las demandas legales
de sus acreedores para el pago inmediato de la deuda" . Ello requeriría una interpretación amplia del artículo VIII17

2) b), lo que podría hacerse bien por el Directorio Ejecutivo del Fondo o mediante una enmienda al Convenio
Constitutivo para que se incluyeran las moratorias de deuda. Estas podrían autorizarse cuando se haya perdido una
determinada proporción de las reservas o la moneda caiga por debajo de un cierto umbral o cuando se produzcan
ambas cosas a la vez.

Según otra opinión, bastaría un procedimiento más informal:

Incitar al FMI a que asesore al deudor u a otro organismo sobre la justificación (o no) de una suspensión de
los pagos del servicio de la deuda permitiría al Fondo ejercer una función de señalización; un gobierno que
viera su moratoria aprobada sufriría unos daños relativamente pequeños en su reputación, mientras que la
posibilidad de que el Fondo no diera su aprobación desalentaría a los gobiernos a que utilizasen la opción
estratégicamente. Naturalmente, el FMI debería limitar su asesoramiento ex ante al gobierno deudor y daría
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  Eichengreen y Portes, op. cit., págs. 49 y 50.18

  Para un examen de esas objeciones véanse Eichengreen y Portes, op. cit., págs. 43 y 44; y Raffer, op. cit.19

a conocer su opinión a los mercados ex post para evitar que se desencadene un pánico. Una reinterpretación
definitiva del artículo VIII 2) b) confirmaría al FMI en este papel incluso si ello no surtiera efectos jurídicos
en los tribunales nacionales .18

No obstante, se han suscitado varias objeciones contra la concesión al Fondo de tanto poder, aduciendo un
conflicto de intereses. Se ha argüido que el Directorio Ejecutivo del FMI no es un órgano neutral, del que quepa
esperar que actúe como un árbitro independiente, ya que los países afectados por sus decisiones figuran entre sus
accionistas. Asimismo, como el propio Fondo es un acreedor y una fuente de dinero nuevo, y actúa con la autoridad
de imponer condiciones a los países prestatarios, pueden surgir conflictos de intereses tanto con los deudores como
con otros acreedores .19

Un procedimiento alternativo sería así establecer un grupo independiente que determinase si el país de que
se trata tiene motivos justificados para imponer restricciones cambiarias que surtan el efecto de una moratoria de
la deuda con arreglo al artículo VIII 2) b). Esa disposición tendría que tener fuerza legal en los tribunales nacionales
para que el deudor gozara de protección en caso de insolvencia. La decisión de mora podría tomarse unilateralmente
por el país deudor y luego presentarse al grupo para su aprobación en un determinado plazo de tiempo. Tal modo
de proceder ayudaría a evitar "las incitaciones al pánico" y sería similar a las cláusulas de salvaguardia de la OMC
que permiten a los países emprender acciones en casos de emergencia.

También sería menester combinar las moratorias de deuda con la financiación de los deudores dejados en
posesión de sus bienes a fin de reponer las reservas de los países deudores y disponer de capital circulante. Esto
significaría que el FMI "prestaría para el pago de atrasos". Los fondos requeridos para esos préstamos de emergencia
serían muy inferiores en magnitud a las operaciones de ayuda. Asimismo, el Fondo podría también 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 contraída con acreedores privados, la reorganización se haría
mediante negociaciones con esos acreedores, y cabría esperar del FMI que siguiera desempeñando un papel
importante al proporcionar un foro para que todos los acreedores negociaran con el gobierno deudor. Podrían
necesitarse disposiciones especiales para los bonos, que suelen ser más difíciles de reestructurar. En el caso de la
deuda privada, se entablarían negociaciones con los acreedores privados inmediatamente después de la imposición
de la moratoria. Cabría también aplicar procedimientos judiciales a deudores individuales con arreglo a la
jurisdicción y el derecho reconocidos por los contratos de que se trate. Su aplicación se vería muy facilitada por la
existencia de procedimientos concursales adecuados en los países deudores.

En los episodios pasados de crisis de la deuda, las soluciones negociadas a menudo acababan en la
socialización de la deuda privada cuando los gobiernos de los países en desarrollo se veían forzados a asumir las 



- 48 -

  Uno de los casos mejor conocidos es la crisis de la deuda chilena de los primeros años del decenio de 1980,20

producida por lo que se conoce como el experimento del Cono Sur con la liberalización. Una parte muy grande de la deuda
exterior de Chile durante los años inmediatamente anteriores y posteriores a 1980 estaba en manos de empresas y bancos
privados y sin garantía pública. "Esas deudas privadas han sido incluidas en la reestructuración de la deuda que se está
negociando entre el Estado chileno y el comité bancario asesor para Chile de bancos extranjeros. Aparentemente el
gobierno chileno cedió ante la presión del comité asesor. Para que su punto de vista quedara totalmente claro, parece que
los bancos extranjeros restringieron la concesión de créditos comerciales a muy corto plazo a Chile en el primer trimestre de
1983, una técnica de la que se decía que se había utilizado con algún éxito 10 años antes respecto del mismo país. El Fondo
Monetario Internacional, también activo en la labor de reescalonamiento de la deuda, no ha formulado objeciones públicas a
esa amenaza" (C. Díaz Alejandro, "Good-bye financial repression, hello financial crash", Journal of Development
Economics, Vol. 19, Nº 1/2, septiembre-octubre de 1985, pág. 12).

  Del fallo del Tribunal de Apelación de Nueva York en el asunto costarricense de 1984.21

pérdidas crediticias . Esto conduce no sólo a una redistribución regresiva de la riqueza en el país deudor, sino20

también produce riesgo moral tanto en deudores como en acreedores privados. La introducción de una moratoria
automática, juntamente con una financiación de los deudores a los que se deja en posesión de sus bienes, podría a
ayudar a aliviar tales presiones.

Ciertamente, sería menester resolver bastantes cuestiones al establecer unos procedimientos que protegiesen
a los deudores de las consecuencias de los movimientos de pánico de los acreedores, movimientos que acaban
justificándose a sí mismos, y los permitieran continuar con sus actividades sin crear un riesgo moral y sin la
posibilidad de que se abusara de los controles cambiarios. La reciente crisis del Asia oriental ha mostrado una vez
más que hay una necesidad de salvaguardar a los países deudores contra las reacciones excesivas de los mercados
financieros, lo que "es plenamente compatible con el espíritu de las leyes sobre la quiebra, cuya obligatoriedad para
los que están sujetos a la jurisdicción competente es reconocida por todas las naciones civilizadas" (véase también
el recuadro 4) . La adopción del principio de una suspensión automática de los pagos a los acreedores e inversores21

internacionales constituye sin duda uno de los pasos más útiles que podrían tomarse en esa dirección.

C.  Prevención de las crisis financieras

1. La supervisión global

La supervisión global no ha logrado prevenir las crisis financieras internacionales. Esa falla refleja en parte
la adaptación tardía, y hasta ahora sólo parcial, de los procedimientos existentes a los problemas suscitados por las
grandes corrientes privadas y autónomas de capital. Pero quizá ello se deba más fundamentalmente a la naturaleza
desequilibrada de esos procedimientos, que prestan muy poca atención al impacto mundial desproporcionadamente
grande de las políticas monetarias de una pequeña minoría de países de la OCDE.

En vista del tamaño y la integración cada vez mayores de los mercados financieros, toda gran crisis financiera
tiene ahora ramificaciones mundiales. En consecuencia, prevenir una crisis interesa no sólo al país inmediatamente
aquejado, sino también a los demás países que están estrechamente integrados en el sistema comercial y financiero
internacional y que pueden verse afectados de muchas maneras. Como ya se señaló, el contagio puede producirse
por conducto de varios canales, como los que forman la interdependencia de la liquidez y el crédito entre las
principales instituciones y mercados financieros del mundo, las expectativas de unos ajustes competitivos de los tipos
de cambio, y las modificaciones en cómo se contemplan riesgos asociados a una cierta clase de mercados. Se requiere
así una supervisión global de las políticas económicas nacionales, con miras a asegurar la estabilidad y sostenibilidad
de los tipos de cambio y las posiciones en materia de pagos exteriores.
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  Véase el TDR 1986.22

  G.A. Calvo, "The management of capital flows: Domestic policy and international cooperation", en UNCTAD,23

International Monetary and Financial Issues for the 1990s, Vol. IV (UNCTAD/GID/G24/4), Nueva York, 1994.

  Decisión Nº 5392-(77/63) de 29 de abril de 1977 del Directorio Ejecutivo.24

  Grupo de los Diez, "The functioning of the international monetary system", informe elevado a los Ministros y25

Gobernadores por el Grupo de Suplentes (Washington, D.C., junio de 1985), párr. 40. Para un análisis más detenido,
véanse J. Williamson y M. Gavin, "International monetary issues in 1985", e Y. Akyüz y S. Dell, "Issues in international
monetary reform", ambos en UNCTAD, International Monetary and Financial Issues for the Developing Countries
(publicación de las Naciones Unidas, Nº de venta: E.87.II.D.3), Nueva York y Ginebra, 1987.

Sin embargo, las crisis financieras no siempre se generan en el propio país. Como ya se dijo en el capítulo
anterior, las crisis financieras internacionales suelen estar conectadas con grandes cambios en indicadores
macroeconómicos ajenos a los países donde las crisis en cuanto tales se manifiestan primero. Esto es cierto de la
crisis de la deuda del decenio de 1980 y de la crisis financiera de Asia. Los orígenes de la primera han de encontrarse
en cambios en la política macroeconómica de los principales países de la OCDE en respuesta a presiones
inflacionarias. La inconsistencia entre una política monetaria contractiva y una política fiscal expansiva en los
Estados Unidos, combinada con la actitud deflacionaria general de la política macroeconómica de otros grandes
países industriales, redundó en un pronunciado aumento de los tipos de interés en los Estados Unidos y en la
apreciación del dólar, hechos ambos que desempeñaron un papel crucial en la crisis de la deuda de los países en
desarrollo . La crisis asiática se vio influida por factores similares. Las grandes entradas de capital antes de la crisis22

en los países del Asia oriental (que sobrefinanciaron sus déficit por cuenta corriente) empezaron en los primeros años
noventa en buena parte como respuesta a una atenuación de las condiciones monetarias en los principales países de
la OCDE, por una parte, y a unas tasas de interés altas y unos tipos de cambio relativamente estables en los países
asiáticos, por la otra. Aquí también, como ya se indicó 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 el Japón. Varios otros ejemplos recientes de influencias externas en los movimientos de capital y los mercados
monetarios vienen fácilmente a la mente, tales como las fluctuaciones de la financiación exterior privada de los países
latinoamericanos, de las que un determinante sustancial han sido las modificaciones de las condiciones monetarias
en los Estados Unidos. En realidad, las investigaciones econométricas señalan que los factores internos y externos
eran de importancia parigual en el auge de las corrientes de capital a América Latina durante los primeros años del
decenio de 1990 .23

Los objetivos de la supervisión del FMI, tal como se exponen oficialmente, se limitan a las medidas
cambiarias, centrándose primordialmente en la sostenibilidad de los tipos de cambio y las posiciones de los pagos
externos y en la adecuación de la política económica correspondiente de cada país. No obstante, su alcance ha
tendido a ampliarse con el tiempo. Por ejemplo, las pautas establecidas en 1977 en materia de supervisión hacían
referencia explícita a la obligación de un miembro de no manipular los tipos de cambio o el sistema monetario
internacional con miras a adquirir una ventaja competitiva desleal sobre otros miembros . Aquí también, en el24

decenio de 1980 los principales miembros del Fondo volvieron a favorecer una interpretación más amplia y
reconocieron que "para ser efectiva, la supervisión de los tipos de cambio ha de ocuparse de la evaluación de todas
las medidas que afectan al comercio, los movimientos de capital, los ajustes externos y el funcionamiento adecuado
del sistema monetario internacional" .25

No obstante, entre las modalidades de la supervisión del FMI no figura manera alguna de responder a los
impulsos unidireccionales derivados de cambios en la política monetaria y cambiaria de los Estados Unidos y de unos
pocos países de la OCDE que ejercen una fuerte influencia en la competitividad internacional y los movimientos de
capital. Al no haber incentivos y procedimientos en vigor vinculados a un proceso de examen entre iguales bajo la
supervisión del FMI, los países de otras partes de la economía mundial carecen de mecanismos en el sistema actual
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  Durante períodos relativamente cortos el tipo de cambio efectivo real de un país puede variar en una cuantía que26

resulta grande en términos porcentuales en comparación con el nivel medio de sus derechos de aduana, y las modificaciones
consiguientes, incluso aunque conduzcan a un alejamiento del nivel de equilibrio del tipo de cambio del país, pueden
persistir algún tiempo. Así, las repercusiones económicas de los movimientos cambiarios pueden exceder sustancialmente
de las modificaciones multilateralmente convenidas de los derechos arancelarios, aun cuando las elasticidades estimadas de
las corrientes comerciales con respecto a los cambios arancelarios sean considerablemente superiores a aquellas respecto de
las variaciones de los tipos de cambio; véase, por ejemplo, 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).

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

  Últimamente se han hecho muchos análisis econométricos de los determinantes de las crisis monetarias y28

bancarias como parte del intento de desarrollar unos indicadores principales de las mismas. Si bien esa labor ha servido
para aclarar las cuestiones que entraña establecer tales indicadores, el que luego pueda recurrirse a ellos para prever crisis
financieras mediante una supervisión mundial parece improbable (como ciertamente lo es que sustituyan a los indicadores
actuales cuantitativos y cualitativos, que resultan más ad hoc, usados por los supervisores de los bancos y los analistas
financieros de los bancos de inversión). Los esfuerzos han producido hasta ahora indicadores que claramente hacen
predicciones excesivas de posibles crisis bancarias. Para un breve análisis de estas cuestiones véase M. Goldstein, "Early
warning indicators of currency and banking crises in emerging economies", en Financial Crises and Asia, Informe Nº 6 de la
Conferencia CEPR (Londres: Center for Economic Policy Research, 1998).

de ordenación económica internacional para corregir o impugnar las soluciones que se arbitren en relación con esos
impulsos. En este aspecto, la ordenación de la esfera de las finanzas mundiales va a la zaga de la del comercio
internacional, donde esos mecanismos forman parte del régimen de la OMC .26

La necesidad de fortalecer la supervisión del FMI en respuesta a las condiciones producidas por la mayor
integración financiera mundial y las crisis financieras recurrentes ha sido reconocida por el Comité Provisional. Por
ejemplo, en su reunión de abril de 1998, el Comité acordó que el Fondo "debería intensificar su supervisión de los
aspectos relacionados con el sector financiero y las corrientes de capital, prestando particular atención a la
interdependencia de la política económica y a los riesgos de contagio, y asegurarse de que conoce bien las opiniones
y perspectivas del mercado". Se hacía especial referencia a los riesgos suscitados por unos cambios de signo abruptos
de las corrientes de capital y a la necesidad de que el Fondo y el Banco Mundial desplegasen esfuerzos para ayudar
a los países miembros a robustecer sus sectores financieros, y de que hubiera una mejor comunicación entre el FMI
y los países miembros, pidiendo al Directorio Ejecutivo que desarrollase una "respuesta por etapas" que entrañase
unas advertencias cada vez más duras a los países de los que se pensara que seguían una política económica que
estuviera seriamente fuera de lugar .27

No obstante, a pesar de la referencia a la interdependencia, no resulta evidente que tales propuestas se
extiendan a las debilidades producidas por la falta de equilibrio de los procedimientos vigentes. La atención se sigue
centrando en las repercusiones de las medidas nacionales que generan fragilidad financiera y crisis más bien que las
influencias externas producidas por la política monetaria y cambiaria de los principales países industriales.

Asimismo, incluso con los actuales límites de supervisión, el FMI cuenta con un historial dispar de diagnosis
de por qué se genera una fragilidad financiera y una vulnerabilidad exterior. Así, cabe hacerse varias preguntas sobre
la dirección que deberían seguir unas pautas más concretas para la supervisión con arreglo al artículo IV, como
continuación del comunicado del Comité provisional: 

En el contexto de esa supervisión, ¿cabe confiar en que mejorará la capacidad para identificar las causas
probables de tales crisis en un mundo de corrientes de capital cada vez más liberalizadas? .28
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Al no haber tal capacidad, ¿no sería más prudente y lógico confiar en mayor medida en los controles de
capital y otras medidas en el plano nacional dirigidas a los activos y pasivos exteriores (tales como los que
se examinan en el apartado 5 infra)?

Si se adoptase esta última forma de proceder, ¿no deberían las nuevas pautas de supervisión del FMI
especificar las circunstancias en las que el Fondo debería recomendar en la práctica la imposición o
fortalecimiento de controles de capital?

¿Cómo debería ampliarse la supervisión del FMI para abarcar asuntos tales como la regulación financiera
y las normas sobre información y contabilidad del sector financiero?

¿Cuáles deberían ser las relaciones entre la política de supervisión del FMI y los procedimientos de consulta
y colaboración de los organismos regionales, que en lo futuro es probable incluyan no sólo los acuerdos
existentes como los de la UE sino también otros nuevos entre países en desarrollo, verbigracia los que se
describen en el apartado 7 infra?

Por último ¿cómo cabe lograr una aplicación más eficaz de las recomendaciones sobre política económica
hechas como parte de la supervisión?

Son éstas claramente cuestiones delicadas que entrañan no sólo un marco apropiado y el desarrollo de
competencias técnicas, sino también facultades y responsabilidades en esferas donde existen órganos multilaterales
distintos del FMI.

2. Información y transparencia

La crisis financiera asiática ha acelerado las iniciativas para mejorar la rapidez y calidad de los datos
macroeconómicos clave, así como la información financiera de bancos y entidades no financieras. El primero de esos
asuntos fue considerado por el Comité Provisional del FMI en abril de 1998 como un aspecto esencial de sus
propuestas para fortalecer la arquitectura del sistema monetario internacional.

El elemento central de las propias iniciativas del FMI en esta esfera es el Patrón de Difusión de Datos
Especiales (PDDE), establecido en abril de 1996 con el fin de orientar a los países miembros en la divulgación
pública de información económica y financiera útil para buscar o mantener el acceso a los mercados financieros
internacionales. Entonces se esperaba que las normas nuevas y más rígidas asociadas a ese patrón servirían como
un sistema de alerta rápida que ayudaría a prevenir futuras crisis financieras. Sin embargo, llegado el momento, las
normas no hicieron esa contribución en el caso de la crisis asiática.

Los países que suscriben el patrón citado se comprometen a cumplir ciertas normas sobre la difusión de
datos en cuatro esferas: cobertura, periodicidad y calendario; acceso público; integridad de los datos; y calidad de
los mismos. Los extremos que se incluyen son las cuentas nacionales, la producción, las condiciones del mercado
de trabajo, los precios, los determinantes y rasgos principales del saldo fiscal de las administraciones públicas y la
posición de la deuda, las cuentas del banco central y del sector financiero (que comprenden agregados monetarios
y créditos), los tipos de interés y los precios de los valores, la balanza de pagos y las reservas internacionales, la
inversión internacional, y los tipos de cambio al contado y a término. En abril de 1998, el Comité Provisional
propuso que se ampliara el PDDE, claramente inspirado en parte por lo que se consideraba había sido el papel de
las deficiencias informativas en la crisis asiática, a fin de que el sistema también abarcara más datos financieros tales
como las reservas netas (después de descontar las obligaciones del banco central derivadas de transacciones a
término o derivados), la deuda (especialmente a corto plazo) de los agentes económicos y otros indicadores
relacionados con la estabilidad del sector financiero.

Mientras que iniciativas tales como el PDDE son capaces de brindar información adicional, más oportuna
y fidedigna a inversores y gobernantes, hacer hincapié en una información inadecuada como el principal motivo de
que no se previera la crisis asiática parece erróneo o exagerado. Por lo general, se disponía de datos sobre variables
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clave en los países que se trata, tales como su balanza de pagos, su deuda exterior tanto a corto como a largo plazo
y los activos exteriores netos (en particular en los informes periódicos del Banco de Pagos Internacionales [BPI]
sobre los préstamos en el extranjero de los bancos), los créditos de bancos y otras entidades financieras a diferentes
sectores o categorías de actividad económica, los problemas del sector inmobiliario y (en la República de Corea) los
precarios balances y la baja rentabilidad reciente de muchas empresas no financieras. La crisis ha señalado la
debilidad de la información disponible sobre la capacidad de los gobiernos para dirigir las corrientes de capital y la
deuda exterior: por ejemplo, en algunos casos los sistemas de datos existentes proporcionaban indicaciones
inadecuadas sobre la escala e índole del crédito de los bancos asiáticos a otros países de la región, y sobre el país
de último riesgo en los préstamos internacionales interbancarios de esas entidades. Pero estas debilidades no fueron
un motivo esencial de que no se previera la crisis. Más bien, lo que faltaba era una evaluación adecuada de las
implicaciones de la información disponible sobre la capacidad de los países de seguir allegando fondos en los
mercados financieros internacionales.

Asimismo, debería señalarse que un acceso más rápido a información macroeconómica y financiera puede
constituir también una fuente de inestabilidad. La divulgación general de ciertos datos actualizados (incluidos
algunos sobre acontecimientos desfavorables que afectan a los activos y pasivos exteriores de los países) puede en
realidad acrecentar la volatilidad de las corrientes de capital. Si, en consecuencia, se decidiera restringir la
disponibilidad de esa información con miras a evitar la inestabilidad, podría tener que tomarse una difícil y quizá
ingrata decisión sobre a quién se comunicaría la información.
 

La crisis asiática también ha atraído una atención especial sobre las normas de contabilidad e información
financiera. Ya se estaban introduciendo mejoras en esas esferas antes de la crisis dentro de la labor de
perfeccionamiento de los mercados financieros, no sólo en Asia sino también en otras regiones. Pero la crisis ha
hecho que cobre más fuerza el proceso, particularmente como parte del fortalecimiento de la regulación y supervisión
bancarias, donde se integran una contabilidad e información adecuadas.

3. Regulación y supervisión financieras nacionales

Una evaluación endeble del crédito y unos préstamos especulativos, así como el que no se controlase el
riesgo monetario entre los bancos y otras entidades financieras, contribuyeron a que se desencadenara la crisis
financiera asiática y también a su amplitud. El incremento de préstamos dudosos y fallidos, acompañado en algunos
países de insolvencias generalizadas en el sector financiero, crearán grandes problemas a los presupuestos públicos
y serán una rémora para disponer de crédito durante bastante tiempo en el futuro. Existe un acuerdo general de que
la reforma de la regulación forma parte esencial del reforzamiento y reestructuración de los sectores financieros de
casi todos los países afectados por la crisis. 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 últimos años ha habido una reforma y un fortalecimiento generales de la regulación financiera en el
plano nacional, acompañados de una proliferación de iniciativas internacionales para elevar las normas
reglamentarias y mejorar la cooperación entre los supervisores. Esos procesos se han visto en buena parte impulsados
por las preocupaciones suscitadas en relación con la liberalización financiera y la integración mundial. Por una parte,
la diversificación de sus servicios y la mayor competencia que acompañan a la liberalización han expuesto a las
entidades financieras a nuevos niveles de riesgo, que han hecho necesario revisar no sólo la regulación financiera
en general sino también los sistemas de control interno de las entidades. Por otra parte, la integración financiera
global ha traído como secuela una exposición mucho mayor de los países a las condiciones macroeconómicas y
financieras de los demás y aumentado las posibilidades de que se transmitan por encima de las fronteras influencias
desestabilizadoras. Esos riesgos han sido puestos de manifiesto de forma dramática por varios acontecimientos desde
comienzos del decenio de 1970. Por ejemplo, la insolvencia de dos bancos internacionales en 1974 (Bankhaus
Herstatt y Franklin National Bank) señalaron los riesgos de una difusión transfronteriza de los problemas de las
entidades financieras y proporcionaron el impulso inicial para unas iniciativas internacionales sobre regulación y
supervisión financieras. Los esfuerzos ulteriores para fortalecer las normas y la cooperación internacional en ese 
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  El riesgo crediticio se deriva de la posibilidad de que la contraparte de un banco incumpla sus obligaciones, y el29

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 algún modo.

particular también han constituido en parte una respuesta, influida en su contenido por ellos, a acontecimientos tales
como la crisis de la deuda de los países en desarrollo en el decenio de 1980 y las quiebras de entidades financieras
tales como el Banco Ambrosiano (1982), el Bank of Credit and Commerce International (1991) y Barings (1995),
cada uno de los cuales puso de relieve a su manera puntos flacos de la reglamentación bancaria y de la cooperación
internacional entre supervisores bancarios.

Los cauces principales de las iniciativas internacionales sobre regulación y supervisión financieras han sido
el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea y demás órganos con estrechos vínculos con el BPI, otros grupos de
supervisores financieros, asociaciones de mercados de valores, y organizaciones que se ocupan de normas contables.
Entre las iniciativas del Comité de Basilea han figurado la adopción de principios encaminados a garantizar que
ningún banco internacional escape a una supervisión adecuada y la prescripción de niveles de capital en proporción
a los riesgos que asumen los bancos: en 1988 se suscribieron en este particular acuerdos sobre riesgos crediticios
y en 1996 sobre riesgos de mercado . El Comité de Basilea también ha dedicado mucha atención a la mejora de los29

sistemas de control interno de los bancos y, juntamente con la Organización Internacional de Comisiones de Valores,
ha desarrollado pautas para que los bancos y las entidades que operan con valores divulguen sus actividades en
transacciones y derivados. Asimismo, el Comité sobre Sistemas de Pagos y Liquidaciones ha hecho varias propuestas
encaminadas a reducir los riesgos que corren las entidades financieras ante la posibilidad de que en las transacciones
internacionales la otra parte contratante no pague.

Los miembros de los diversos organismos vinculados al BPI que se ocupan de diferentes aspectos de la
supervisión bancaria son sólo un pequeño grupo de países. No obstante, se ha procurado promover las normas de
Basilea mediante contactos con otros grupos de supervisores bancarios, y últimamente se ha prestado especial
atención a la regulación y supervisión de los mercados financieros emergentes. Un resultado importante de esos
esfuerzos es la publicación reciente de la declaración titulada Principios básicos para una supervisión bancaria
efectiva, cuya redacción conllevó muchas consultas con partes de países en desarrollo. En el ámbito de esos
principios figuran las actividades permisibles de los bancos, los criterios para autorizarlos, el estudio de las
participaciones de los bancos cuando ejercen un control, la gestión del capital y los riesgos, las pautas para prestar
a compañías y particulares con los que existan vínculos, procedimientos de "conozca a su cliente" encaminados a
prevenir el uso delictivo de bancos, la información y los métodos requeridos para una supervisión efectiva, las
facultades de los supervisores, y la supervisión consolidada de bancos internacionales. No obstante, la introducción
de normas mejores en esta esfera lleva mucho tiempo y es poco probable que se dejen sentir en un plazo breve todas
las ventajas de las iniciativas internacionales. Asimismo, el alcance de la cooperación internacional en materia de
regulación y supervisión es incompleta, lo que restringe su eficacia: los centros financieros internacionales y varios
agentes cada vez más importantes de las corrientes internacionales de capital tales como los fondos de inversión sólo
están incluidos parcialmente o no lo están en absoluto. Y todavía se están desarrollando las redes de cooperación
e intercambio de información entre supervisores financieros tan necesarias para la aplicación cabal de los acuerdos
internacionales.

Una mayor regulación financiera sólo podrá en el mejor de los casos reducir la probabilidad de las crisis
financieras. Pero la incidencia periódica desde comienzos del decenio de 1980 de las crisis bancarias en países
industriales tales como los Estados Unidos, el Reino Unido y partes de Escandinavia pone de manifiesto su
incapacidad para eliminarlas. Esta incapacidad se debe en parte a imperfecciones del propio proceso regulador, como
su tendencia a quedarse a la zaga de los cambios en las prácticas de las entidades financieras y la dificultad de
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  Por ejemplo, William McDonough, Presidente del Banco de la Reserva Federal de Nueva York, ha señalado30

este extremo como sigue: " ... antaño se podía mirar el balance de una institución financiera y obtener una rápida impresión
de las dimensiones y los riesgos crediticios. Hoy en día la información del balance es claramente inadecuada para tal fin ...
el acelerado ritmo de actividad en el mercado actual deja anticuadas las declaraciones financieras casi antes de que puedan
prepararse". Véase J.A. Leach, W.J. McDonough, D.W. Mullins y B. Quinn, "Global derivatives: Public sector responses",
Estudio Nº 44, (Washington, D.C.: Grupo de los Treinta, 1993), págs. 15 y 16.

  R. Dale, The Regulation of International Banking (Cambridge: Woodhead-Faulkner, 1984), pág. 83. El31

argumento del autor se refiere a las crisis de los préstamos bancarios internacionales pero puede fácilmente ampliarse a las
crisis financieras en general.

  Véase, por ejemplo, M. Goldstein, "The case for an international banking standard", en Policy Analyses in32

International Economics, Nº 47 (Washington, D.C.: Institute for International Economics, 1997), pág. 33.

imponer una transparencia en la regulación de esas entidades . Quizá fuera más fundamental para saber qué puede30

y no puede hacer la regulación el que ningún préstamo u otro activo del balance de un banco se clasificara
genéricamente cómo "bueno". Por razonable que sea la decisión primera de la dirección de facilitar un préstamo y
por justificada que esté su clasificación inicial como un riesgo bajo por los supervisores bancarios, el préstamo será
vulnerable a la posibilidad de un deterioro eventual de su situación. Cambios desfavorables en las condiciones
macroeconómicas (de origen tanto exterior como nacional) constituyen un factor frecuentemente citado aquí. Parece
lógico que el deterioro de la situación de muchos préstamos sea en realidad un rasgo intrínseco del proceso de auge
y depresión a menudo asociado a las crisis financieras. Durante ese proceso los riesgos tardan tiempo en generarse
y hacerse del todo patentes. A decir verdad, durante un tiempo la calidad de un préstamo podrá revalidarse o aun
aumentar por los efectos sobre los valores del mismo auge financiero del que es una parte constituyente. Así, durante
la ola de prosperidad, los incentivos para un comportamiento gregario no se limitan a los prestamistas especulativos.
En consecuencia, "la competencia basada en el riesgo impulsa a todo el sistema hacia niveles excesivos de
endeudamiento" , pero el exceso de capacidad generado por el propio auge (muy patente durante la crisis de las31

sociedades de ahorro y crédito de los Estados Unidos examinada en el anexo al capítulo III), así como las posiciones
demasiado extendidas de las entidades financieras, las acaban haciendo derrumbarse, a menudo en conjunción con
alzas en los tipos de interés o contracciones de la actividad económica.

Los límites que tiene la reglamentación financiera para prevenir las crisis están generalmente reconocidos
por los especialistas en este campo , de suerte que se considera que sus objetivos primarios tienen más que ver con32

la reducción de los problemas de liquidez y solvencia de las entidades financieras, la protección de los depositantes
y la prevención de los riesgos sistémicos debidos a los efectos de contagio. Con esto no se quiere negar que la
beneficiosa relación entre reglamentación, incentivos y controles internos pueda acrecer la seguridad de las empresas
financieras. Unos requisitos en materia de capital congruentes con los riesgos crediticios y de mercado asumidos por
esas empresas mejorarán la calidad de sus préstamos y la gestión de sus carteras, y conducirán a unos mejores
precios de los servicios que ofrecen. Pero como debería 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
ningún control. Frente a esos riesgos una regulación financiera robusta proporciona un sostén tanto a las empresas
por separado como al sistema financiero. Así y todo, se ha demostrado reiteradamente que la protección que ello
otorga es sólo parcial.

Si la ausencia de una protección completa frente a las crisis es un rasgo de incluso sectores financieros
sujetos a regímenes de regulación y supervisión relativamente desarrollados, no sorprenderá que eso mismo ocurra
a mayor abundamiento en aquellos sectores sujetos a regímenes más débiles en la gran mayoría de los países en
desarrollo, cuya vulnerabilidad ha sido gráficamente ilustrada con algunos de los ejemplos examinados en el capítulo
III supra. Asimismo, los sectores financieros de estos últimos países frecuentemente han de afrontar choques 
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  Véase M. Goldstein y P. Turner, "Banking crises in emerging economies: Origins and policy options", Estudio33

Económico Nº 46 del BPI (Basilea, BPI, 1996), págs. 9 a 14.

  El carácter de esas garantías ha sido bien descrita en un libre reciente sobre la crisis financiera asiática como34

sigue: "En toda economía, las autoridades públicas respaldan la viabilidad de su sistema financiero nacional … Esto no
puede interpretarse como una distorsión del mercado; se trata de un rasgo de la economía 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 cabría hacer con un mercado de bienes ... Esto crea al menos una garantía implícita, por no decir
explícita, de que las autoridades monetarias amparan las obligaciones con el extranjero de, como mínimo, la parte
oficialmente supervisada de su sistema financiero". M. F. Montes, The Currency Crisis in Southeast Asia, edición sin fecha
(Singapur: Institute of Southeast Asian Studies, 1998), pág. 26.

macroeconómicos más severos que sus homólogos de los países industriales . La severidad y la frecuencia de esos33

choques no siempre podrán reducirse por la política macroeconómica. Es muy cierto que cabe mejorar la regulación
y supervisión financieras hasta que alcancen el nivel de las mejores prácticas vigentes (aunque, como ya se sugirió,
tal cosa generalmente llevará varios años), pero incluso entonces las crisis financieras seguirán siendo posibles.

4. Controles más estrictos de los préstamos internacionales y las inversiones en cartera

Cabría aducir que en una economía mundial que funcionase bien no se necesitarían normas o restricciones
separadas para los préstamos internacionales y las inversiones en cartera más allá de las asociadas a una regulación
cautelar en el plano nacional de las entidades financieras, tanto de los países de donde proceden las corrientes de
capital como de los países receptores, y a la reglamentación de los procedimientos de emisión y transacción de los
mercados de valores organizados y de otros mercados de activos e instrumentos financieros. En ese mundo los flujos
internacionales de capital estarían muy relacionados con los pagos y la financiación del comercio y la inversión
internacionales, y obedecerían a los indicadores económicos fundamentales de las empresas y de otros receptores.
Pero la realidad es distinta. Buena parte de los préstamos bancarios y de la inversión en cartera en valores de la deuda
a corto plazo se hace en respuesta a los márgenes de arbitraje en los tipos de interés, que reflejan las exigencias de
la política monetaria y pueden persistir durante largos períodos (eliminándose frecuentemente cuando se acaban
haciendo grandes devaluaciones), o a diferencias entre países en el tratamiento fiscal o la reglamentación del
endeudamiento exterior. Asimismo, gran parte de la inversión internacional en cartera responde menos a las
perspectivas económicas a largo plazo de las empresas que a las expectativas de plusvalías y minusvalías a corto
plazo, de las que uno de los principales determinantes es en muchos casos el flujo y reflujo de la propia inversión
internacional en cartera, ya que los efectos en los precios de los valores reflejarán la disparidad entre la limitada
capitalización de muchos mercados bursátiles y la cuantía tan grande de los fondos a disposición de las instituciones
de inversión de los grandes países industriales. Las conexiones frecuentemente tenues entre las fuerzas que influyen
en los préstamos internacionales y la inversión en cartera, por una parte, y los indicadores fundamentales de
economías y empresas, por la otra, han conducido a auges y depresiones en esa financiación que presentan muchas
analogías con las fluctuaciones parecidas del crédito bancario en el plano nacional descritas al hablar de la regulación
financiera interior.

Los riesgos de pérdidas en ese sistema no se distribuyen por igual. Si bien durante las crisis financieras los
inversores exteriores en los mercados de valores pueden incurrir en grandes pérdidas, los bancos están muchas veces
protegidos contra ellas en sus préstamos internacionales de formas diversas, por ejemplo mediante una protección
frente a la insolvencia, explícita o implícita, proporcionada por los gobiernos de los países deudores a sus bancos
nacionales (con frecuencia grandes receptores de fondos prestados desde el extranjero) , o en algunos casos34

mediante garantías otorgadas abiertamente por los gobiernos a los depósitos extranjeros en sus bancos, y (como se
señaló en el capitulo III) mediante las operaciones de ayuda del FMI.

Cabe imponer controles a los préstamos internacionales y a la inversión en cartera en la fuente, o por el
receptor, o en ambos lugares. Los controles por el receptor corresponden al apartado de aquellos sobre las
transacciones de capital y se han examinado antes. La razón de ser de las propuestas para unos controles en la fuente
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  Para un estudio de las propuestas generadas por esas crisis véase D.F. Lomax, The Developing Country Debt35

Crisis (Londres: Macmillan, 1986), págs. 255 a 280.

  H. Kaufman, "Ten reasons to reform", Euromoney, noviembre de 1992, pág. 57. Kaufman ha vuelto a formular36

esta propuesta a raíz de la crisis asiática, por ejemplo en las notas de su discurso en la Reunión ministerial extraordinaria
del Grupo de los 24 celebrada en Caracas en febrero de 1998.

  G. Soros, "Avoiding a breakdown", Financial Times, 31 de diciembre de 1997 y 1º de enero de 1998.37

es la creencia de que no toda la responsabilidad de esos controles ni sus costos deberían recaer en los receptores, y
que incluso cuando éstos apliquen controles, los establecidos en la fuente son capaces de reducir más la probabilidad
de unas corrientes de capital potencialmente desestabilizadoras y de crisis financieras. En los últimos años se han
avanzado muchas ideas para controlar las corrientes de capital en la fuente, constituyendo inicialmente varias de
ellas, relativas a los préstamos bancarios internacionales, una respuesta a la crisis de la deuda de los países en
desarrollo del decenio de 1980 . Las propuestas encaminadas a frenar unos excesivos préstamos bancarios35

internacionales suelen consistir en mecanismos para limitar el endeudamiento externo que no cabría esperar que
surgieran en unos mercados financieros competitivos, tales como acuerdos de tipo cártel entre bancos para imponer
topes crediticios o la aceptación por los prestamistas de pautas sobre el nivel sostenible de endeudamiento
establecido por una institución multilateral. No ha de extrañar que la crisis financiera asiática haya sido un estímulo
a nuevas propuestas, y se haya otorgado mayor atención a las corrientes de carteras, que no fueron prominentes en
la crisis de la deuda del decenio de 1980. La conclusión general del análisis de las propuestas que sigue es que las
ideas más ambiciosas presentan unos rasgos que constituyen un obstáculo para su adopción, mientras que la
contribución de aquellas mejoras que parecen más probablemente estar dentro de lo posible no es tanta como para
remover la necesidad de los controles de capital impuestos por los países receptores.

Una propuesta, que tendría como subproducto un mejor control de los préstamos internacionales, es la de
reforzar radicalmente la supervisión existente de las entidades financieras mediante el establecimiento de un órgano
internacional – la Junta de Supervisores de Grandes Instituciones y Mercados Internacionales - con amplias
facultades para vigilar y regular los bancos comerciales, las sociedades de valores y las compañías de seguros
(actividades ahora englobadas en algunos casos en conglomerados financieros). Con tal fin, ese órgano tendría
"facultades para sentar normas mutuamente aceptables por todas las principales instituciones, con pautas uniformes
sobre las transacciones, la información y la comunicación en los mercados crediticios libres, y para supervisar el
desempeño de las instituciones y mercados bajo su jurisdicción" . Con esta propuesta se abordarían los problemas36

derivados de las apreciables diferencias que siguen caracterizando a los regímenes nacionales de regulación
financiera. Esas diferencias, como ya se señaló, constituyen una de las causas de las corrientes de capital en forma
de préstamos bancarios internacionales que muchas veces guardan escasa relación con la actividad económica real.
Pero a pesar de que las recientes iniciativas internacionales sobre regulación y supervisión financieras han permitido
avanzar hacia objetivos tales como unas normas más estrictas y una mayor convergencia entre regímenes nacionales,
la propuesta parece utópica.

Otra propuesta, que se centra más en los préstamos bancarios internacionales, sugiere establecer una
Corporación Internacional de Seguro del Crédito (CISC) "como institución hermana del FMI" . Este órgano37

garantizaría los préstamos internacionales cobrando primas pequeñas pero establecería un tope a la cuantía del
endeudamiento de cada país que estaría dispuesto a asegurar. El tope se basaría en la evaluación de datos sobre todas
sus deudas, que el país estaría obligado a facilitar a la Corporación. En consecuencia, los países podrían obtener
crédito a unos tipos de interés bajos hasta el tope, pero a partir de éste los prestamistas serían mucho más cautelosos
y sólo se facilitaría dinero a tipos de interés que incorporarían una prima sustancial por el riesgo (o no se facilitaría).
La posibilidad de una excesiva expansión crediticia ser vería así reducida, como también la de las crisis financieras
que podrían producirse en consecuencia.

Esta propuesta obliga a preguntarse sobre su viabilidad, la calidad de la clasificación de los créditos y las
facultades que se otorgarían a tal institución. La viabilidad no parece constituir un problema insuperable: trataríase
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  El Organismo Multilateral de Garantía de Inversiones, filial del Banco Mundial, asegura contra ciertos riesgos38

(tales como los riesgos de transferencia) que acompañan a la inversión extranjera y algunas otras transacciones
internacionales, como préstamos vinculados a inversiones aseguradas. Existe alguna duplicación entre sus actividades
aseguradoras y las de los organismos nacionales de crédito a la exportación, pero los riesgos cubiertos por estos últimos
relacionados con los préstamos internacionales suelen ser generalmente más amplios y, por ende, más adecuados para que
sirviesen de modelo a una CISC.

  Véase, por ejemplo, S. Irvine, "Rating agencies: Caught with their pants down", Euromoney, enero de 1998.39

  Hay que señalar, sin embargo, que los efectos de contagio de la índole registrada en las crisis recientes de los40

mercados financieros emergentes, que desde el punto de vista del seguro guardan alguna analogía con los desastres
naturales, complicarían la tarea de fijar las primas que cobraría la CISC. La mayoría de los OCE de los países de la OCDE
experimentaron una larga serie de déficit de caja en sus operaciones después de la crisis de los países en desarrollo del
decenio de 1980.

  M. Mayer ha sugerido que "la comunidad internacional necesita algún tipo de registro que atrajese la atención41

sobre unos incrementos continuos del endeudamiento a corto plazo de todo banco o de todo sistema bancario nacional con
entidades financieras". Para casi todas las empresas que participan de manera apreciable en los mercados financieros
internacionales esa información existe en el plano nacional (aunque en un mercado como el de las transacciones
interbancarias, que opera de manera continua, elegir en qué momento han de hacerse públicas las posiciones interbancarias
puede no ser fácil). Véase M. Mayer, "The Asian disease. Plausible diagnoses, possible remedies", Documento de trabajo
Nº 232 del Jerome Levy Economics Institute (Annandale-on-Hudson, Nueva York, abril de 1998), págs. 31 y 32.

de una aplicación más generalizada de modalidades bien establecidas de seguro del crédito. Entre esas modalidades
figura el establecimiento de criterios de riesgo, decisiones sobre la solvencia de los deudores en cada caso concreto
medida por esos criterios con el fin de calcular las primas del seguro, y la administración de los servicios
correspondientes. Esas tareas ya se llevan a cabo por los organismos de crédito a la exportación (OCE) de los países
de la OCDE. La principal novedad en el caso de que se estableciera una CISC sería conferir a un único órgano la
responsabilidad sobre los criterios de riesgo y los indicadores de solvencia para los préstamos cubiertos por el seguro
que ofrecería . La administración podría en realidad hacerse por instituciones ya existentes como los OCE. Con38

todo, cabe preguntarse si una CISC podría desarrollar unos indicadores generalmente aceptables, habida cuenta de
lo que se sabe actualmente en esta esfera. El historial de los organismos de clasificación del crédito, por ejemplo,
en la evaluación de la solvencia de deudores de países en desarrollo, muestra las dificultades que entraña la
evaluación requerida, aunque una CISC no tendría que depender, como sucede a veces a esos organismos, sobre todo
de información publicada . La vigilancia del FMI, por otra parte, que supone una evaluación similar en algunos39

aspectos a la efectuada para la clasificación crediticia, no sólo se ha caracterizado en ocasiones por fallas a la hora
de identificar los puntos flacos que podrían redundar en crisis financieras, sino también ilustra la sensibilidad política
asociada a la divulgación de las evaluaciones de un órgano multilateral oficial con el consiguiente efecto sobre la
solvencia de los países (incluso cuando, como en este caso, la divulgación está vinculada menos directamente al
acceso a préstamos de lo que ocurriría con la propuesta de una CISC). No obstante, cabría esperar que una
información más cabal sobre los deudores condujera con el tiempo a la posibilidad de evaluar mejor la solvencia de
los países . Sobre la última pregunta que se hacía antes acerca de las facultades que tendría una CISC, las40

perspectivas de un acuerdo internacional que confiera esas facultades a un órgano internacional existente o a otro
nuevo parecen sin embargo remotas.

En el debate sobre cómo ejercer un control más idóneo de los préstamos bancarios internacionales la atención
se ha centrado en los flujos interbancarios. Hay acuerdo general acerca de que una mayor supervisión de tales flujos
podría contribuir a que los participantes en los mercados financieros decidieran mejor y hubiera una gestión más
adecuada del sistema financiero internacional . Pero también se piensa que los préstamos interbancarios suelen ir41

asociados a una evaluación crediticia más endeble y a niveles de capital en los bancos que no reflejan adecuadamente
el riesgo crediticio en que incurren. Esto ha conducido a Alan Greenspan, por ejemplo, a sugerir que los préstamos
interbancarios internacionales son una esfera que requiere cambios en la regulación con miras a aumentar el costo
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  Sugerencia hecha en un editorial del Financial Times, 11 de mayo de 1998.42

  Estas tendencias han sido especialmente evidentes en las operaciones en euromoneda de los bancos.43

Tradicionalmente, esas operaciones se definían como aquellas en monedas distintas de la del país donde esté domiciliado el
banco participante (inicialmente sobre todo dólares de los Estados Unidos pero posteriormente también las monedas de
otros de los principales países de la OCDE). Sin embargo, con el establecimiento de servicios bancarios internacionales en
los Estados Unidos y el Japón la definición se ha ampliado a transacciones específicas de los bancos en sus monedas
nacionales, principalmente con no residentes o en relación con actividades internacionales, sujetas a un régimen regulador
similar al de las operaciones tradicionales en euromoneda. Tales regímenes se caracterizan en general por una regulación
menor que las de la banca nacional (aunque la desregulación reciente ha hecho reducir esas divergencias) y a menudo se
han beneficiado de ventajas fiscales.

  Véase S. Griffith-Jones,"Regulatory challenges for source countries of surges in capital flows", en J.J: Teunissen44

(ed.), The Policy Challenges of Global Financial Integration (La Haya: Fondad, 1998). Tal como se dice allí, la propuesta se
caracteriza por emplear la expresión más bien desafortunada de "gravamen cautelar sobre el capital" para las reservas
líquidas que se exigirían a los fondos mutuos, instituciones cuyo pasivo consiste en el capital de los partícipes.

para los bancos de esos préstamos y reflejar así mejor sus riesgos . Avanzar en esa dirección supondría invertir las42

tendencias de larga data a reducir los costos de los préstamos bancarios internacionales . Un punto de partida43

posible para tomar medidas en ese particular sería 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
año y todos los créditos de bancos registrados en la zona de la OCDE reciben un coeficiente de riesgo bajo (20%)
a los efectos de calcular 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. Así, una
forma de lograr un control más estricto de los créditos interbancarios internacionales sería incrementar el coeficiente
de riesgo de los mismos al fijar el capital requerido.

Tal paso conduciría a una mejor contabilidad interna por los bancos de los riesgos de esa clase de préstamos
internacionales, pero sería no obstante un método tosco de abordar los problemas causados a los bancos por los
créditos interbancarios a países con una solvencia deteriorada. Un modo de actuar más flexible podría basarse en
los procedimientos existentes en cada país en concreto para vigilar los riesgos de los créditos exteriores de los bancos
como parte de la supervisión bancaria. Esos procedimientos frecuentemente confieren a los supervisores facultades
para determinar el nivel de reservas apropiado a los riesgos externos de los bancos, y podrían fácilmente utilizarse
para aplicar un tratamiento más riguroso a los créditos interbancarios otorgados a países de mayor riesgo (aunque,
una vez más, la eficacia de la medida dependería de la calidad de los sistemas de supervisión en lo que atañe a la
calificación crediticia).

Como ya se ha señalado, las propuestas para controlar los movimientos de capital suscitadas por la crisis
asiática 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 países
en desarrollo, requiriendo para ello que los fondos mantengan reservas líquidas que supongan cierta proporción de
tales valores . Cabría entonces recurrir a esas reservas en el caso de grandes descensos del valor de mercado y44

disminuirían así los incentivos a vender a precio de saldo esos valores con el fin de obtener la liquidez necesaria para
hacer frente a los rescates. También, se expresa la esperanza de que aunque tales requisitos en materia de reservas
reducirían los rendimientos especulativos de las inversiones de los fondos mutuos en los mercados financieros
emergentes, la reducción resultante del riesgo de mercado incrementaría sin embargo su atractivo para inversores
a largo plazo.

El requisito legal de que los fondos mutuos mantuvieran reservas líquidas de esa índole supondría una
ruptura radical con la práctica reguladora actual. Asimismo, otro rasgo de esa propuesta, al introducir variaciones
en los requisitos de liquidez con arreglo a la solvencia de los países donde los fondos mutuos efectuaran sus 



- 59 -

  Esta idea se expuso en A. Cornford y J. Kregel, "Globalizations, capital flows and international regulation",45

Documento de trabajo Nº 161 del Jerome Levy Economics Institute (Annandale-on-Hudson, Nueva York, mayo de 1996),
pág. 29. Para más detalles sobre las comisiones de reembolso de los fondos mutuos, véase J.C. Bogle, Bogle on Mutual
Funds (Burr Ridge, Illinois: Irwin, 1994), págs. 193 y 194.

  La situación se complica aún mas con los derivados. Innovaciones recientes han hecho posible cada vez más las46

carteras e instrumentos financieros "sintéticos" con unos flujos efectivos a lo largo del tiempo que aventajan a los activos
más tradicionales. En consecuencia, si un gobierno desea dirigirse a ciertos activos tradicionales para controlar los
movimientos de capital, quizá tenga que ampliar el alcance de su acción para incluir las carteras o instrumentos "sintéticos".

inversiones (haciendo que los requisitos estuviesen "ponderados por el riesgo" en palabras del autor), obligaría a
introducir procedimientos de supervisión de esos fondos análogos a los de los bancos (y por la misma regla de tres
un sistema convenido de calificación de la solvencia, tarea ésta que entraña problemas ya mencionados).

No obstante, a pesar de los problemas que plantea, la propuesta representa un intento de enfrentarse con una
fuente de volatilidad potencial de una categoría cada vez más importante de corrientes financieras a los mercados
emergentes. En cuanto tal, puede servir para estimular el debate sobre otras posibles medidas con ese fin. Otro modo
de proceder, por ejemplo, podría consistir en elevar las comisiones de reembolso que caracterizan a algunos fondos
mutuos . Esas comisiones pueden variar con el período que se mantengan las inversiones y cabría por tanto esperar45

que actuaran como un desincentivo para los inversores que buscan una rentabilidad a corto plazo. Si ese proceder
se considerara apropiado, podría buscarse la manera de generalizar las comisiones de reembolso de los fondos
mutuos que invierten en mercados emergentes. Tiene la ventaja de que se basaría en una práctica que ya existe en
el mercado. No obstante, requeriría acuerdos entre los países donde están principalmente 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 índole no sería fácil de conseguir.

5. Controles de capital y otras medidas para la gestión de activos y pasivos exteriores

La gestión de los activos y pasivos exteriores de un país está vinculada a muchos otros aspectos de la política
económica, tales como unos buenos indicadores macroeconómicos fundamentales, una reglamentación y supervisión
financieras efectivas e incluso un buen desempeño empresarial. No obstante, la experiencia muestra que se trata de
condiciones necesarias pero no suficientes para evitar las crisis financieras. Indica también que en esa esfera ejercen
un papel esencial las medidas que se refieren en concreto a los activos y pasivos exteriores, fundamentalmente los
controles de capital pero también otras disposiciones destinadas a influir en el endeudamiento, los préstamos y la
tenencia de activos.

Los controles de las corrientes de capital se aplican tanto como parte de la gestión macroeconómica como
para el logro de objetivos de la política económica a largo plazo relacionados con el desarrollo y la autonomía
nacionales. Los controles impuestos por razones macroeconómicas suelen guardar conexión con otras medidas
monetarias y fiscales, siendo su función reforzar tales disposiciones o sustituirlas cuando se considera probable que
los demás instrumentos de la política económica resulten ineficaces u ocasionen grandes movimientos indeseables
de variables clave, tales como los tipos de interés y de cambio. Los controles sobre estos últimos se proponen lograr
que el capital de los residentes en un país se invierta localmente o que ciertas clases de actividades económicas se
reserven parcial o totalmente para residentes.

Las transacciones que pueden ser objeto de controles de capital son muchas y desde algunos puntos de vista
eluden toda clasificación sencilla. Esto se aplica, por ejemplo, cuando se intenta distinguir entre transacciones a plazo
corto y largo: ciertos activos o instrumentos están claramente asociados principal o exclusivamente con transacciones
a corto, pero otros sirven igualmente para el plazo corto u otro más largo siempre que exista un mercado secundario
líquido de los mismos . Tampoco, las distinciones legales y administrativas que figuran en los regímenes nacionales46

sobre controles de capital se corresponden necesariamente con la clasificación conceptual usada por los economistas
(por ejemplo, en lo que atañe a la inversión directa en contraposición con aquella en cartera). En una lista nada
exhaustiva de los activos que intervienen en las transacciones de capital pueden figurar inversiones directas,
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préstamos a largo y corto plazo, adquisición por extranjeros de bienes raíces, valores y deuda emitidos nacional e
internacionalmente (variando los títulos de la deuda en su vencimiento desde instrumentos del mercado monetario
a pagarés y bonos a más largo plazo), títulos en inversiones colectivas (tales como participaciones en fondos
mutuos), depósitos en bancos y otras entidades financieras, garantías y otros servicios de respaldo financiero,
contratos de seguros de vida, activos diversos asociados con movimientos de capital de índole personal (tales como
donaciones, dotes y herencias), fondos bloqueados propiedad de no residentes, e instrumentos derivados.

Por causa de las características institucionales y reglamentarias de los sistemas financieros y de sus efectos
sobre los incentivos, los controles impuestos a las entradas de capital o al pasivo en el extranjero pueden también
influir en la salida de capital y en los activos en el exterior, y viceversa. Tales influencias pueden advertirse, por
ejemplo, en los controles a la inversión en cartera o a aquella directa, donde las normas sobre repatriación del capital
claramente afectan a los incentivos de las entradas de fondos. Del mismo modo, las disposiciones que se apliquen
a las carteras de empresas extranjeras en cuestiones tales como la libertad para hacer transacciones que entrañen
entradas y salidas de fondos del país influirán en la predisposición a establecer una presencia comercial mediante
inversiones directas. Por lo general, las normas relativas a las transacciones transfronterizas de capital de las
entidades financieras de un país, así como el que puedan ajustar en diferentes monedas sus activos y pasivos,
afectarán a su inclinación a depender de tales entradas y a sus esfuerzos por atraerlas.

En vista de las estrechas conexiones entre controles de capital, por un lado, y ciertos otros instrumentos de
la política económica, por el otro, la clasificación de las medidas bajo uno u otro apartado resultará algo arbitraria.
Por ejemplo, los requisitos de reservas especiales en el caso del pasivo de los bancos relacionado con no residentes
(una medida a la que se hacen frecuentes referencias en el análisis que sigue) pueden clasificarse razonablemente
tanto como un instrumento de la política monetaria o como un control del capital. Asimismo, como tales requisitos
afectan a la calidad de los balances de las entidades financieras, pueden igualmente clasificarse (y a menudo se
clasifican) como una medida "cautelar". También cabe hacer clasificaciones alternativas similares respecto de las
restricciones a los activos o pasivos netos de los bancos en moneda extranjera.

Tradicionalmente, los controles de capital se centran mayormente en las transacciones internacionales de
residentes y no residentes. No obstante, por causa de la desregulación y de la evolución de las técnicas bancarias que
permiten ofrecer servicios cada vez más diversificados, los residentes ahora disponen casi siempre de cuentas y
transacciones expresadas en divisas, lo que afecta a las condiciones macroeconómicas, particularmente a los tipos
de cambio, del mismo modo que las transacciones financieras transfronterizas.

Se cuenta con muchas medidas diferentes para controlar los movimientos de capital, algunas con una gran
incidencia y otras encaminadas a transacciones más 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 la forma de autorizaciones, topes a la participación de capital extranjero en las empresas nacionales,
anuencia oficial para la emisión internacional de valores, diferencias en las regulaciones que se aplican a las empresas
nacionales y extranjeras en materia de establecimiento y desempeño, y diversos tipos de diferenciación del mercado
en dos segmentos. Por ejemplo, con arreglo a esto último las inversiones en valores de un país por no residentes
pueden limitarse a los adquiridos a otros no residentes, y las transferencias de la moneda del país para tales
transacciones limitarse a las derivadas de la compraventa de esos valores por no residentes (una medida destinada
a reducir la probabilidad de que las caídas de los precios de los valores vayan acompañadas de depreciaciones de
la moneda o de una disminución de las reservas).

Cabe también imponer algunos de esos controles a las entradas de capital asociadas con títulos de la deuda,
ya se trate de bonos o de otros instrumentos. Tales entradas pueden ser así objeto de gravámenes especiales o
limitarse a transacciones efectuadas mediante un mercado de dos segmentos. Cabe aplicar topes (quizás tan bajos
como cero) a la tenencia por no residentes de deuda emitida por empresas o por el gobierno, o exigir una autorización
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  Este gravamen a veces se designa como un "impuesto de compensación de intereses". Los Estados Unidos lo47

aplicaron por primera vez con ese nombre a los préstamos extranjeros, inicialmente en 1964 a valores foráneos con un
vencimiento de más de tres años, extendiéndolo después, en 1965, a los préstamos bancarios.

  En los países del Asia oriental más afectados por las crisis pueden abrirse cuentas en moneda extranjera, en casi48

todos los casos con sólo contadas restricciones. Pero en la mayoría de los países de la OCDE esa disponibilidad es un hecho
relativamente reciente asociado a la liberalización más general de las transacciones de capital. En fecha tan tardía como
1985, esas cuentas todavía no estaban siempre autorizadas.

para la compra de esas emisiones por extranjeros. Además, los no residentes pueden quedar excluidos de las
licitaciones de bonos y efectos públicos.

Diversos otros controles se usan comúnmente para restringir el endeudamiento en el exterior de los bancos:
los requisitos de reservas especiales en el 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 prohibición de que los
bancos paguen intereses en los depósitos de no residentes o incluso la implantación de tipos de interés negativo
("comisiones") en tales depósitos; la tributación del endeudamiento exterior para eliminar el margen de arbitraje entre
los tipos de interés nacionales y extranjeros ; y la imposición a las empresas tanto financieras como no financieras47

de depósitos en efectivo en la banca central en cuantía proporcional al endeudamiento exterior (una medida adoptada
por primera vez por Alemania en 1972 con el nombre de "Bardepot").

Los controles de la salida de fondos de un país para inversiones directas y en cartera pueden aplicarse tanto
a residentes como no residentes. Las restricciones a estos últimos pueden dirigirse a la repatriación del capital, por
ejemplo en forma de períodos obligatorios antes de que se permita esa repatriación o mediante disposiciones que
establecen una repatriación por fases con arreglo a la disponibilidad de divisas o a la necesidad de mantener un
mercado ordenado de la moneda del país. Los residentes pueden ver restringidas sus tenencias de valores extranjeros,
bien directamente o mediante limitaciones de las carteras autorizadas de los fondos de inversión del país. También
cabe usar tipos de cambio duales para restringir las inversiones en el 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 el caso
de las transacciones corrientes. Algunas de esas técnicas también se usan para las adquisiciones de títulos de la deuda
emitidos en el extranjero y para otras formas de préstamos en el exterior. En el caso de depósitos bancarios de
residentes en otros países, pueden estar restringidos por ley.

Como ya se mencionó, la cuestión del control de la "dolarización", en particular de los depósitos bancarios
de residentes en moneda extranjera, así como de los préstamos bancarios a residentes en divisas, también
corresponde al capítulo de los controles de capital. Tales préstamos y depósitos pueden incrementar los desajustes
monetarios, que constituyen una fuente potencial de inestabilidad financiera, y precipitar y facilitar grandes
alteraciones entre las monedas durante las crisis financieras, ejerciendo una presión sobre el tipo de cambio y
redundando en insolvencias generalizadas de los deudores.

La crisis asiática ha atraído la atención sobre algunos extremos que merecen una mención aparte al hablar
de las medidas para gestionar activos y pasivos externos. Durante esa crisis la atención se centró en la huida hacia
monedas extranjeras que acompañó a las depreciaciones, pero era imposible distinguir entre la fuga de capitales que
se debía a la especulación y aquella ocasionada por intentos tardíos de cubrir los riesgos cambiarios. No obstante,
tal como se estudió en el capítulo III, hay poca duda de que los desajustes entre las denominaciones monetarias de
los activos y pasivos de empresas no financieras y financieras influyeron mucho, y se vieron propiciados tanto por
la facilidad de endeudarse en divisas como, en algunos casos, por la apertura por residentes de depósitos bancarios
expresados en moneda extranjera . En tanto en cuanto esos pasivos se correspondan con activos (préstamos48

incluidos) denominados en las mismas monedas, la incertidumbre cambiaria se traslada a los deudores, cuyas
contingencias podrán cubrirse con ingresos de exportación pero que frecuentemente se traducen en un riesgo
crediticio. En la medida en que el pasivo no esté monetariamente equilibrado, los riesgos resultantes recaerán 
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  Sobre los orígenes de la banca internacional en Singapur, véase M. Ishihara y H.C. Kim, "Financial system of49

Singapore", en R.C. Effros (ed.), Emerging Financial Centres (Washington, D.C.: FMI, 1982). Para los acontecimientos
más recientes, el análisis del texto se basa en un documento inédito de M.F. Montes y T.K. Giap.

directamente sobre los bancos. La existencia de esos activos y pasivos, cuando está suficientemente difundida, puede
así suponer una amenaza para el sistema financiero.

Parte de la solución a ese problema podría encontrarse en una aplicación estricta de las normas cautelares
sobre la equiparación de las denominaciones monetarias del activo y pasivo de las entidades financieras y en medidas
para aumentar el costo del endeudamiento en el extranjero mediante la imposición de gravámenes, requisitos de
reservas especiales o depósitos en efectivo en el banco central. Pero como ya se ha sugerido, también cabe aplicar
restricciones más rígidas a la propia "dolarización". Estas restricciones pueden consistir en limitar los préstamos
bancarios y los depósitos en divisas. Podrían establecerse unas reservas obligatorias que no reporten interés sobre
las cuentas bancarias en moneda extranjera, reduciendo o eliminando así el interés que perciben y disminuyendo su
atractivo.

La crisis asiática ha mostrado también de manera patente los riesgos que entraña el que no se aplique una
separación adecuada entre las actividades nacionales e internacionales de los bancos de un país. Varios países
asiáticos han establecido centros bancarios internacionales, cuyas actividades están sujetas a una menor
reglamentación y gozan de ciertos privilegios fiscales, con la finalidad, entre otras cosas, de facilitar la participación
de los bancos en el negocio bancario regional o mundial. Uno de esos centros es el Servicio Bancario Internacional
de Bangkok, establecido por Tailandia en 1992. Como ya se indicó en el capítulo III, las entidades de ese servicio
sirvieron cada vez más de cauce para el arbitraje de tipos de interés entre los mercados financieros nacional e
internacional, usándose buena parte de la financiación obtenida con ese arbitraje para financiar la especulación en
valores bursátiles y bienes raíces.

Existe un contraste entre esta utilización relativamente no controlada de la financiación internacional en
Tailandia y el funcionamiento del centro bancario internacional de Singapur establecido en 1968 . Las actividades49

bancarias internacionales se realizan en Singapur por medio de las llamadas ACU (Asian Currency Units o unidades
que operan con monedas asiáticas), que forman parte integrante de los bancos autorizados. A decir verdad, excepto
en lo que respecta a la segregación de sus actividades con fines contables, fiscales y reglamentarios, una ACU no
tiene personalidad distinta de la del banco en que está ubicada. El marco legal de esas unidades se propone facilitar
su participación en el negocio bancario regional, sin perjuicio de restringir el uso del dólar de Singapur como moneda
internacional y controlar las actividades bancarias internas de las ACU. Estas pueden aceptar depósitos en dólares
de Singapur sólo a partir de una cierta cantidad y únicamente de no residentes y de otros bancos y entidades
financieras, y los préstamos a las empresas nacionales en dólares de Singapur están también sujetos a un tope. Desde
1983, las ACU han tenido que recabar la aprobación oficial para conceder créditos a no residentes superiores a 5
millones de dólares de Singapur o a residentes para su utilización fuera del país, un requisito que obsta la venta al
descubierto del dólar de Singapur en el mercado monetario y el empleo por no residentes de esos créditos para
inversiones en cartera y en bienes raíces.

El éxito de esas medidas en el mantenimiento del carácter internacional de las ACU de Singapur puede
ilustrarse con datos sobre sus activos y pasivos: el 63% de su pasivo en 1996 procedía de fuentes de fuera del país,
y el 42% de su activo consistía en préstamos a bancos extranjeros. En cambio, hay estimaciones de que tanto como
el 95% del dinero allegado por las entidades del Servicio Bancario Internacional de Bangkok se prestaba dentro del
país. El ejemplo de las primeras muestra tanto la viabilidad de una medida de aislamiento de las actividades
bancarias internacionales respecto del mercado interior como sus beneficios en lo que atañe a la contribución a la
estabilidad financiera.

El uso de controles de capital ha sido un rasgo constante de los últimos decenios. En los primeros años de
la posguerra y por razones macroeconómicas, se impusieron generalmente controles de capital a las salidas de fondos
como parte de la política encaminada a afrontar las dificultades de balanza de pagos y evitar o reducir la cuantía de
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  El análisis que sigue de los controles de capital en algunos países en desarrollo se basa mucho en un documento50

inédito de C.M. Reinhart y R.T. Smith, "Temporary capital controls", agosto de 1997 (mimeografiado); y en V.G. Le Fort y
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 (publicación de las Naciones Unidas, Nº de venta:
E.97.II.D.5), Nueva York y Ginebra, 1997.

  Una transacción directa en divisas es un acuerdo entre dos partes de cambiar monedas al cabo de un plazo de51

más de dos días, mientras una permuta financiera en divisas tiene dos tramos separados, uno que consiste en la venta o
compra de una moneda extranjera y el otro que es una recompra o reventa de la moneda en fecha ulterior (deshaciendo así el
primer tramo).

las devaluaciones. Asimismo, los países tanto desarrollados como en desarrollo recurrieron mucho a controlar las
entradas de capital por los motivos estructurales o de desarrollo a más largo plazo mencionados antes. Con el retorno
a movimientos más 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 países industriales como Alemania, los Países Bajos y
Suiza, que respondieron con controles diversos, tales como los ya examinados en las adquisiciones por no residentes
de valores de la deuda emitidos nacionalmente y en los depósitos bancarios de no residentes. Más recientemente,
varios países en desarrollo que han experimentado análogos problemas macroeconómicos como consecuencia de
grandes entradas de capital han recurrido a controles de capital como parte de su respuesta .50

En Malasia, el recurso inicial a la esterilización sirvió para fomentar la diferencia entre los tipos de interés
internos y externos, provocando un gran incremento de las entradas de capital a corto plazo. En enero de
1994 el Gobierno respondió imponiendo los siguientes controles de capital (removidos gradualmente a partir
de 1995): los bancos quedaron sometidos a un tope de su pasivo externo no relacionado con el comercio o
la inversión; se prohibió a los residentes que vendieran instrumentos monetarios a corto plazo a no
residentes; se exigió a los bancos comerciales que depositaran en el banco central sin percibir intereses las
cuentas en ringgit de bancos extranjeros; y también se aplicaron restricciones a los bancos comerciales en
las transacciones directamente a término y en las permutas financieras que podían hacer con extranjeros .51

En Chile, también, el recurso a la esterilización en los primeros años del decenio de 1990 en respuesta a las
crecientes entradas de capital provocó un aumento de los tipos de interés y una aceleración de las entradas.
En consecuencia, el Gobierno adoptó varias medidas para frenar las entradas a corto plazo e incluso alentar
ciertas categorías de salidas, como el requisito de establecer una reserva no remunerada del 20% (aumentado
después al 30%) del endeudamiento en el extranjero que se tenía que depositar en el banco central durante
un año

En Colombia, la esterilización acabó abandonándose como respuesta a las entradas de capital en los años
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 el comercio) con vencimientos de hasta cinco años, que tendrían
que mantenerse durante toda la duración del préstamo pero cuya magnitud estaba en función decreciente de
su vencimiento.

En el Brasil, las medidas de esterilización adoptadas para hacer frente a las mayores entradas de capital
después de que el país hiciera una reforma monetaria a mediados de 1994 se completaron con un incremento
del impuesto pagado por las empresas brasileñas sobre los bonos emitidos en el exterior, la imposición de
un gravamen a las inversiones extranjeras en el mercado de valores, y una subida del impuesto por las
compras en el extranjero de los fondos de inversión nacionales de renta fija.

En la República Checa, un gran incremento de las entradas de capital en 1994-1995 condujo inicialmente
a una política de esterilización, pero tal cosa fue seguida de la imposición de un gravamen del 0,25% a las
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  Los países desarrollados también están sujetos a obligaciones en este particular en virtud del Código de52

Liberalización de los movimientos de capital de la OCDE y (para los miembros de la UE) a tenor de la Directiva de 1988
del Consejo de la CEE sobre los movimientos de capital y el Tratado de Maastrich. Algunos países en desarrollo han
asumidos tales obligaciones como parte de tratados de amistad, comercio y navegación o acuerdos regionales tales como el
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLC).

  Esta restricción no se aplica necesariamente a los servicios financieros especiales del FMI, que usan recursos53

prestados.

  Decisión Nº 10950-(95/37), de 10 de abril de 1995, del Directorio Ejecutivo del FMI, por la que se modifica la54

Decisión Nº 5392-[77/63] de 29 de abril de 1977.

  En el conjunto de medidas de ayuda financiera presentado por el FMI al Gobierno de la República de Corea55

figuraban condiciones sobre la liberalización de las transacciones de capital.

transacciones en divisas con los bancos, así como de límites al endeudamiento a corto plazo en el extranjero
de bancos y otras empresas, que requerían además autorización oficial.

La evaluación de esos controles sugiere que en casi todos los casos resultaron eficaces en mayor o menor
grado: las entradas disminuyeron apreciablemente en porcentaje del PIB después de su imposición excepto en el
Brasil y Colombia, volviéndose las entradas a corto plazo totalmente negativas durante un tiempo en Chile y
Malasia; y en Chile y Colombia hubo una disminución del corto plazo en la composición de las entradas.

Este recurso reciente a controles de capital, a veces durante períodos considerables de tiempo, ha tenido lugar
en un contexto marcado por iniciativas internacionales encaminadas a restringir la libertad de los países para tomar
esas medidas. Un objetivo principal de tales iniciativas es el único régimen global que se aplica a tales movimientos,
es decir, el del FMI . El primer propósito de ese régimen con respecto a tales movimientos era promover el comercio52

y la actividad económica mundiales mediante la eliminación 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,
a tenor de la sección 3 del artículo VI, se otorga explícitamente a los miembros el derecho a regular los movimientos
internacionales de capital en tanto en cuanto los controles no restrinjan también las transacciones corrientes, y en
virtud de la sección 1 a) del artículo VI la Cuenta de Recursos Generales no se usará para financiar unas salidas
cuantiosas o sostenidas de capital .53

No obstante, la atenuación gradual de las limitaciones iniciales sobre la participación del FMI en la
liberalización de las transacciones de capital ha sido evidente en varias decisiones y otros cambios registrados desde
los últimos años del decenio de 1970. En la versión modificada del Convenio Constitutivo que entró en vigor en
1978, en el artículo IV se declara que un fin esencial del sistema monetario internacional es establecer un marco que
facilite el intercambio de capital entre los países. En abril de 1995, la lista de acontecimientos que pueden hacer que
se celebren conversaciones entre el Fondo y un país miembro bajo la vigilancia por el FMI de las políticas cambiarias
se amplió para incluir "unas corrientes insostenibles de capital privado" . En diciembre de 1997 se aprobó el54

establecimiento del Servicio de Reservas Suplementarias que permite otorgar asistencia financiera a un país que
experimente dificultades de balanza de pagos debidas a una pérdida repentina y perturbadora de la confianza del
mercado que se refleje en presiones sobre su cuenta de capital y reservas. Por último, en virtud de una iniciativa
actual aprobada por el Comité Provisional el Convenio del Fondo se modificará para incluir la liberalización de los
movimientos de capital entre los fines de la organización y ampliar oficialmente su jurisdicción a esos movimientos .55

Si se aprueba esa enmienda, podrá tener unos efectos que se dejen sentir en otras normas internacionalmente
convenidas. Por ejemplo, en virtud de los acuerdos de la OMC sobre el comercio de bienes y servicios, cuando un
país recurra a restricciones para salvaguardar su balanza de pagos, esas restricciones han de ser congruentes con sus
obligaciones a tenor del Convenio Constitutivo del FMI, e incumbe al Fondo evaluar la justificación de las
restricciones con arreglo a la situación de la balanza de pagos y las reservas del país. La extensión propuesta de la
jurisdicción oficial del Fondo a las transacciones de capital podría así hacer que se redujera la actual autonomía de
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  Para un examen más detenido véase A. Cornford y J. Brandon, "The WTO agreement on financcial services:56

Problems of financial globalization in practice", sección E, en UNCTAD, International Monetary and Financial Issues for
the 1990s, Vol. X (de próxima publicación).

los países sobre el control de las transacciones de capital en conformidad con el régimen de la OMC . Pero las56

recientes crisis financieras y el frecuente recurso por los países a controles para contener los efectos y las oscilaciones
de las corrientes de capital son un argumento para seguir otorgando a los gobiernos esa autonomía. El análisis que
se hace en este capítulo no pretende sugerir que se haya encontrado ya la forma de eliminar en el plano mundial la
transmisión por encima de las fronteras de los choques financieros asociados a la mayor integración financiera
mundial u otras presiones relacionadas con aquellos movimientos de capital que son capaces de desencadenar crisis
financieras. Esos puntos flacos del arsenal existente de medidas de política económica suscitan serias cuestiones
sobre la idoneidad de los pasos actuales para promover la liberalización de los movimientos de capital como un
objetivo internacional. En realidad, en un futuro previsible, lo que parece necesitarse es flexibilidad más bien que
restricciones u obligaciones adicionales.

6. La política cambiaria

La contribución de unos tipos de cambio estables (con su acompañamiento de un excesivo endeudamiento
exterior a corto plazo y un mayor riesgo monetario) a la generación de fragilidad financiera en el Asia oriental y el
papel de los movimientos consiguientes de los tipos de cambio en el desencadenamiento de la crisis y su difusión
por toda la región han hecho plantearse preguntas sobre la conexión entre los regímenes cambiarios y las crisis
financieras. La conclusión del análisis que sigue es que ningún régimen proporcionará probablemente una protección
total contra esas crisis. No obstante, unos tipos de cambio bien dirigidos, en combinación con controles de las
transacciones de capital, pueden hacer mucho para prevenir grandes oscilaciones de las corrientes de capital,
haciendo así una aportación importante a la estabilidad macroeconómica.

Tal como se describe en el recuadro 2, cuando estalló la crisis las economías del Asia oriental más seriamente
afectadas, con la excepción de Hong Kong, China, tenían unos regímenes cambiarios en los que el banco central
intervenía para estabilizar el tipo al contado con arreglo a unas pautas que todos conocían, mientras Hong Kong,
China, contaba con un sistema de junta monetaria. Durante 1990-1996 muchos países del Asia oriental y meridional
recibieron grandes entradas de capital. Cuando ocurre tal cosa, las autoridades monetarias pueden o bien dejar que
la moneda se aprecie o bien intervenir para prevenir una apreciación, y casi todos los receptores del Asia oriental
optaron por lo segundo.

Se ha suscitado la cuestión de si unos tipos de cambio que flotasen libremente habrían sido preferibles a unos
tipos dirigidos como los que estaban en vigor en varios países del Asia oriental y meridional antes de la crisis. Unos
tipos flotantes habrían probablemente conducido en los primeros años noventa a apreciaciones muy pronunciadas
en comparación con los niveles realmente observados, lo que casi con toda certeza habría provocado duras
resistencias políticas por sus efectos sobre las exportaciones. Si unos tipos de cambio que flotasen libremente
hubiesen producido mayor inestabilidad en los tipos relativos, podrían haber desalentado las corrientes de arbitraje
pero también habrían acabado amenazando al sistema de tipos de cambio relativamente estables en que se basaba
el desarrollo económico de la región, con el riesgo de que surgieran tensiones en las relaciones comerciales.

En el otro extremo se ha sugerido que cabría evitar crisis como la asiática si se establecieran sistemas de
juntas monetarias que suponen unos tipos de cambio rígidamente vinculados a una moneda ancla. En esos sistemas
se asume el compromiso inequívoco de la autoridad monetaria de ofrecer o rescatar pasivo monetario a un tipo fijo.
Asimismo, sólo en esas condiciones se intercambia el pasivo. Dos sistemas particularmente bien conocidos de este
tipo son los de la Argentina y Hong Kong, China, pero varios otros países, incluidas algunas economías en 
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  Con el objetivo de evitar otra fuerte reducción de liquidez como la experimentada por la salida de capital a raíz57

de la crisis mexicana de 1995, la Argentina ha establecido una línea de crédito en bancos internacionales privados para su
uso en el caso de que se reanuden tales salidas.

  Estos artículos fueron modificados por el Tratado de Maastrich que estableció la Unión Económica y Monetaria.58

transición, también los tienen. En su forma más depurada, las juntas monetarias no pueden otorgar crédito al
gobierno, al sistema bancario o a otros prestatarios y los tipos de interés vienen determinados por el mercado,
estando rígidamente vinculada la base monetaria a las reservas en divisas del país. Esas condiciones no se aplican
estrictamente en tanto en cuanto la junta monetaria disponga de reservas externas superiores a la base monetaria del
país (lo que ha ocurrido recientemente, por ejemplo, en Hong Kong, China) o cuando el ordenamiento jurídico
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 a las juntas monetarias figuran la credibilidad que confiere
ese régimen a la autoridad monetaria y la eliminación de los problemas de gestión de la deuda exterior derivados de
desajustes entre la denominación monetaria de las deudas y la de los ingresos generados por las actividades que
financian. No obstante, tal como muestra la experiencia reciente, tales regímenes no aíslan a las economías 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 económicas y a los precios de bienes y
activos. Asimismo, si no hay un prestamista de última instancia, la contracción de los depósitos que suele seguir a
la salida de capital en ese sistema puede amenazar la estabilidad bancaria . Un sistema de junta monetaria cumplirá57

un cometido importante en ciertas circunstancias, tales como las de frenar una hiperinflación. Pero la consiguiente
reducción de la autonomía de la política económica significa que esos sistemas seguirán siendo aceptables y
apropiados sólo para una pequeña minoría de países.

No hay así motivos para condenar los regímenes cambiarios dirigidos basándose en la experiencia reciente
(aunque su restablecimiento es imposible en los países de Asia oriental y meridional sí éstos no vuelven a gozar de
condiciones más ordenadas en sus mercados monetarios). Las alternativas de unos tipos de cambio flotantes o
rígidamente fijos también pueden imponer costos que superen a los beneficios. No obstante, la experiencia reciente
ha mostrado asimismo que los regímenes cambiarios dirigidos son vulnerables a grandes acumulaciones de deuda
bancaria exterior a corto plazo y de otras inversiones exteriores potencialmente volátiles. A veces, introducir mayor
flexibilidad ampliando la banda de intervención podría ayudar a que se eliminasen las apuestas en una sola dirección
y se desalentaran las corrientes de arbitraje. Pero es probable que tales regímenes sólo sean sostenibles si van
acompañados de una gestión activa del pasivo exterior, lo que puede obligar a menudo a recurrir a controles de
capital.

7. La colaboración y las consultas regionales

En los acuerdos económicos regionales suelen figurar modalidades de colaboración y consulta mutua en una
amplia gama de asuntos de política económica. Esas modalidades frecuentemente apuntan a la prevención de crisis
financieras en los países miembros que pueden tener desfavorables efectos transfronterizos y perjudicar así el logro
de los objetivos de los acuerdos correspondientes. 

En la Unión Europea (UE) se cuenta con un conjunto completo de procedimientos de esa índole, con el
objetivo de asegurar que el funcionamiento del mercado común no se vea afectado de manera adversa por
acontecimientos macroeconómicos o financieros en los Estados miembros. El Tratado de Roma por el que se
estableció la Comunidad Económica Europea (Tercera parte – Título II, capítulos 1 a 3) abarcaba la cooperación
y las consultas entre los miembros sobre medidas monetarias y otras coyunturales, así como sobre la balanza de
pagos. El artículo 107, por ejemplo, instaba a los miembros a que considerasen su política en materia de tipos de
cambio como una cuestión de interés común . Asimismo, las consultas y la supervisión han formado parte de los58
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procedimientos de la UE a la hora de facilitar a los miembros respaldo financiero para intervenir en los mercados
monetarios y para ayudarlos a resolver dificultades de balanza de pagos.

La colaboración y las consultas en el plano regional también han sido propuestas en otras partes con el fin
de ayudar a prevenir las crisis financieras, pretendiendo en buena parte esas iniciativas evitar efectos de contagio.
Algunas de las ideas expuestas en ese contexto entrañan una supervisión mutua encaminada a asegurar que se aplica
adecuadamente la política de estabilidad económica y financiera diseñada por el FMI. Pero una política concreta no
forma parte integrante de la colaboración y las consultas regionales en pro de la estabilidad financiera. Una iniciativa
aplicada en la ANASO, por ejemplo, consiste en un mecanismo para supervisar la situación y la política económicas
de los miembros con arreglo a pautas mutuamente convenidas a tal fin.

La convicción de los miembros de la ANASO de que tienen que cooperar para prevenir las crisis financieras
ya se hizo patente en el período anterior al que se fraguó la crisis. Por ejemplo, en una reunión celebrada en marzo
de 1997 los ministros de finanzas de la ANASO reconocieron que podía establecerse con esa finalidad un mecanismo
de supervisión. Dos meses después, la presión sobre el baht tailandés impulsó una intervención coordinada de varios
bancos centrales asiáticos en apoyo de la moneda. Sin embargo, no hubo ninguna intervención de esa índole cuando
el abandono general de los regímenes de tipos de cambio dirigidos en julio de 1997, un hecho que sugiere que los
gobiernos decidieron que habría resultado demasiado costoso intentar defender los tipos de cambio en esa etapa.

No obstante, las consultas dentro de la ANASO sobre una supervisión mutua prosiguieron y en una reunión
de diciembre de 1997 los ministros de finanzas de la Asociación recomendaron que se aplicara la propuesta de
establecer un mecanismo de vigilancia regional, que posteriormente ha venido a conocerse como el Mecanismo de
Supervisión de la ANASO. La función de ese instrumento sería ayudar a los gobiernos de la ANASO a prevenir
futuras crisis financieras, entre otras cosas sirviendo de sistema de alerta rápida que permitiese a los países
individualmente o por separado emprender acciones correctivas y proteger los intereses de la región durante el
proceso de integración financiera global mediante el examen de las cuestiones financieras y monetarias suscitadas
en los foros internacionales. Esa iniciativa responde a una necesidad muy sentida en los miembros de la ANASO,
pero también podría acabar haciendo que se extendiera tal cooperación a otros países asiáticos. Si en lo futuro la
ANASO y posiblemente otros países del Asia oriental y meridional decidieran prestarse un apoyo financiero exterior
mutuo mediante acuerdos más explícitos que los aplicados en mayo de 1997 en defensa del baht (en cierto modo de
manera similar a algunos de los instrumentos de la UE mencionados antes), sería posible prever un vínculo entre esas
disposiciones y cualquier mecanismo de vigilancia que esté entonces en vigor.
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  En la presente parte, la expresión “África del Norte” designa a Argelia, Egipto, la Jamahiriya Árabe Libia, Marruecos*

y Túnez.  La expresión “África subsahariana” se refiere al resto de África, con excepción de Sudáfrica, a menos que se
especifique otra cosa.

INTRODUCCIÓN

Después de unos diez años de crecimiento relativamente satisfactorio, el rendimiento económico
empeoró en la mayor parte de los países del África subsahariana  en la segunda parte del decenio de 1970;*

con pocas excepciones, la región en conjunto sufrió durante 20 años una crisis económica casi continua.
Desde comienzos del decenio de 1980, muchos países han adoptado reformas de la política económica con
arreglo a programas de ajuste estructural patrocinados por las instituciones de Bretton Woods.  Se ha hecho
hincapié en una reducción de la función del Estado, una mayor dependencia de las fuerzas del mercado y
una rápida apertura a la competencia internacional como los elementos esenciales para desbloquear el
potencial de crecimiento de África.  Sin embargo, pese a muchos años de reforma de las políticas, apenas
algún país de la región ha logrado completar su programa de ajuste con un retorno al crecimiento sostenido.

La recuperación que comenzó en 1994 con un aumento de la renta por persona de aproximadamente
el 1% al año en los tres años siguientes ha dado motivo para un optimismo renovado.  En realidad, los
esfuerzos normativos es posible que hayan conseguido detener la larga crisis económica de África y las
perspectivas a plazo medio es posible que no sean tan sombrías como los resultados de los dos últimos
decenios.  No obstante, en los últimos tres años, sólo unos pocos países han logrado mantener unas tasas
de crecimiento que alcancen o superen la meta del 6% fijada por el Nuevo Programa de las Naciones Unidas
para el Desarrollo de África en el decenio de 1990.  Además, la recuperación no está asentada en un fuerte
rendimiento de las inversiones, sino que refleja más bien una mayor utilización de la capacidad existente
y se debe en gran parte a lo que parece ser un auge coyuntural de los precios de los productos básicos.
Incluso si se pudiera mantener el crecimiento de los últimos tres años en el próximo decenio, ello no
invertiría la marginación de la región ni repercutiría mucho en la pobreza generalizada, y constituiría poco
más que la recuperación del terreno perdido en los últimos 20 años.

Ahora hace falta una visión audaz del desarrollo económico africano, que entrañe una reevaluación
global de los enfoques de la política internacional y nacional con el fin de plasmar la recuperación actual
en un crecimiento más firme y sostenido.  En este informe se hace un intento inicial en esa dirección.

En el plano internacional, el informe destaca una rápida eliminación del sobreendeudamiento como
el único paso trascendental importante que se debería dar.  Si bien representa una desviación considerable
en lo que respecta a su ámbito, la iniciativa relativa a los países pobres fuertemente endeudados tiene que
ser objeto de una revisión a fondo si se quiere que contribuya de manera decisiva al establecimiento de las
condiciones para un crecimiento rápido y sostenido.

Con todo, el aumento de las transferencias netas de recursos por medio del alivio de la carga de la
deuda no dará resultado a menos que vaya acompañado de unas políticas internas adecuadas destinadas a
romper el círculo vicioso de la baja productividad y la fuerte dependencia de un pequeño número de
productos básicos primarios que impera en una inmensa mayoría de economías africanas.  Ese cambio
estructural requiere una tasa de inversiones considerablemente mayor de la que se ha logrado hasta ahora,
tanto en las ramas de actividad primarias como en las secundarias y en el sector público así como en el
privado.  Aunque existe un creciente consenso a este respecto, el informe sugiere que el enfoque actual del
ajuste estructural es poco probable que logre ese resultado.

Aunque se reconoce que las restricciones estructurales y las deficiencias institucionales impiden un
funcionamiento eficiente de los mercados, en la práctica estos obstáculos a menudo no se tienen en cuenta
y las políticas están concebidas para corregir los precios en economías caracterizadas por la falta total de
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mercados o por su imperfección.  Por añadidura, a menudo tampoco hay una ordenación adecuada de la
liberalización de los mercados de los productos y los factores con las reformas institucionales que se
requerirían para que tuviera éxito.  En consecuencia, la liberalización frecuentemente produce una mayor
inestabilidad y no logra crear los incentivos apropiados, al mismo tiempo que las restricciones estructurales
y las deficiencias institucionales impiden que los incentivos se plasmen en una reacción enérgica de la oferta
por medio de nuevas inversiones que promuevan la expansión y racionalización de la capacidad productiva.

Actualmente se necesita una nueva orientación política que reconozca y aborde directamente las
restricciones estructurales y los defectos institucionales en las economías africanas.  Al señalar estos
impedimentos y las políticas requeridas para superarlos, el informe sitúa la experiencia africana en una
perspectiva comparativa y se basa en las experiencias de desarrollo que han tenido éxito en otras partes.
Se concentra en la acumulación de capital y en el fomento y la creación de las instituciones necesarias para
una economía de mercado eficiente, con inclusión de una clase empresarial autóctona dinámica.

Se afirma que para lograr el cambio estructural imprescindible es preciso vincular la acumulación
al comercio con el fin de promover la capacidad productiva, la eficiencia y la competitividad.  A este
respecto, la existencia de amplias posibilidades no explotadas en los sectores primarios explica la razón
del optimismo.  La realización de esta capacidad potencial constituirá la prioridad de los esfuerzos iniciales
en materia de política en muchos países, dado que el aumento de la productividad y la producción en el
sector primario es esencial para generar los recursos que será preciso invertir para efectuar el cambio
estructural.  Las experiencias positivas de los países ricos en recursos muestra que las prescripciones
normativas en las primeras etapas de promoción de las exportaciones son relativamente menos exigentes
y pueden producir rápidos resultados.  Varios de esos países de Asia oriental y América Latina han logrado
poner en marcha un crecimiento económico y de las exportaciones firme y sostenido basado en los sectores
primarios, tras muchos años de estancamiento e inestabilidad, y no siempre han partido de condiciones
iniciales mejores que las que existen actualmente en África.

En el capítulo I se examina brevemente la experiencia de crecimiento de África durante los 30
últimos años y las perspectivas a plazo medio.  Aun reconociendo la importancia de las políticas internas,
el capítulo destaca la función del entorno exterior en la determinación de los rendimientos económicos.  Se
alega que la evaluación principal de las perspectivas de África se basa en la confianza en las fuerzas de
mercado que promueven el crecimiento más que en un examen meticuloso de las restricciones y
posibilidades.  Por otro lado, esa evaluación es útil para reducir la importancia de la supresión del
sobreendeudamiento al iniciar un proceso autosostenido de crecimiento.

El capítulo II analiza la estructura y el rendimiento de la agricultura africana.  Aunque ha habido
cierta mejora en los resultados de la agricultura en la última década, la capitalización insuficiente, con
inclusión de una inversión pública escasa, sigue siendo el principal obstáculo al desarrollo agrícola
sostenido.  En el capítulo III se examinan las reformas de la política agraria y el comportamiento de la
oferta.  Los datos presentados ponen de relieve que las hipótesis acerca de la imposición de los productores
agrícolas mediante las políticas de fijación de los precios en el decenio de 1970, que sirven de fundamento
a las reformas posteriores, no son totalmente válidos.  Lejos de generar los incentivos deseados, la reciente
insistencia en la liberalización y en el desmantelamiento de las juntas de comercialización ha tendido a
agravar las deficiencias institucionales, dado que las instituciones privadas no suelen estar en condiciones
de asumir muchas de las funciones anteriormente desempeñadas por las juntas de comercialización.

El capítulo IV trata del comercio, la acumulación y la industria.  Alega que la marginación del
África subsahariana en el comercio mundial es un reflejo de su imposibilidad de ampliar su capacidad
productiva más que una consecuencia de su resistencia a la apertura.  La prioridad convencional asignada
al comercio, frente a la inversión y la acumulación, no es correcta.  El capítulo examina a continuación la
composición del comercio africano, en términos de la importancia relativa de los productos primarios y las
manufacturas.  Aunque algunos países parecen tener bajos rendimientos en las exportaciones de productos
manufacturados en comparación con su capacidad, para la mayor parte de los países de la región la
dificultad estriba en aumentar las exportaciones totales al mismo tiempo que diversifican su composición
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en favor de productos más dinámicos y de alto valor añadido.  El comercio intrarregional ofrece
considerables posibilidades a este respecto.

En el capítulo V se analizan las opciones de política interna de que disponen los gobiernos y las
reformas institucionales que se requieren para crear un clima propicio a la inversión y revitalizar el
crecimiento.  Se hace un intento de poner al descubierto las principales deficiencias de las políticas
financieras, comerciales y agrícolas y sus efectos sobre la estabilidad, los incentivos privados y la inversión
pública, y se examinan diversas opciones políticas.  El objetivo del capítulo no es ofrecer una panacea
universal, sino destacar el tipo de enfoque que podría adoptarse cuando algunos de los agentes e
instituciones más importantes de una economía moderna de mercado están poco desarrollados o no existen.
El capítulo termina con un análisis de los retos políticos a que se ha de hacer frente para superar las
deficiencias institucionales en África.
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  A este respecto, al investigar los rendimientos posteriores a la independencia, 1965 se toma como fecha límite.  De1

las colonias británicas y francesas, Ghana (1957) y Guinea (1958), respectivamente, fueron las primeras en alcanzar la
independencia.  Los territorios que obtuvieron la independencia después de mediados del decenio de 1960 son Botswana (1966),
Mauricio (1968), Guinea-Bissau (1974), Angola (1975), Cabo Verde (1975), Mozambique (1975), Santo Tomé y Príncipe
(1975) y Zimbabwe (primero en 1975, con la Declaración Unilateral de Independencia de Rodesia del Sur y posteriormente,
en 1980, al ser otorgada oficialmente la independencia por el Parlamento Británico).

Capítulo I

CRECIMIENTO Y DESARROLLO EN ÁFRICA:
TENDENCIAS Y PERSPECTIVAS

A.  Despegue con posterioridad a la independencia

Cada vez ha sido más corriente describir a África como un continente de posibilidades de
crecimiento perdidas, sometido a autoritarias intervenciones del Estado y a estrategias de desarrollo mal
orientadas u orientadas hacia el interior de las que sólo ahora se está librando.  La historia no es tan sencilla.
La relación tradicional quita importancia a las dificultades que afrontaron muchos países africanos en el
momento de la independencia y omite las respetables, y para algunos países espectaculares, tasas de
crecimiento logradas inmediatamente después de la independencia.  Tampoco se valora siempre que la
integración de África en la economía mundial ha estado durante largo tiempo y hasta hace poco conformada
en gran parte por los vínculos y legados coloniales.

Aunque existían considerables diferencias en las condiciones y niveles de ingresos iniciales de los
países africanos en el momento de la independencia, en casi todos ellos se ha hecho poco por crear las
condiciones necesarias para el desarrollo económico nacional, con inclusión en particular de la
infraestructura física y unas posibilidades educativas suficientes.  El principal legado positivo colonial fue
el desarrollo de sectores de exportación de productos primarios que parecían ofrecer fuertes posibilidades
de crecimiento.

Contrapuestas a las grandes expectativas de los Estados africanos recientemente independientes,
las dificultades prácticas para crear unas economías nacionales vigorosas y los problemas planteados por
la transición demográfica, el crecimiento de África fue bastante fuerte desde mediados del decenio de 1960
hasta la primera crisis del petróleo .  Aunque el aumento del PIB en el África subsahariana fue más rápido1

que en los años cincuenta bajo el dominio colonial, con una tasa media anual del 4,5% o más del 1% per
cápita, resultó inferior al de otras regiones en desarrollo, con excepción del Asia meridional, durante el
mismo período.

Sin embargo, hubo considerables diferencias en el crecimiento entre los países del África
subsahariana con tasas medias que oscilaban del 0,5% al año (en el Chad) al 14,7% al año (en Botswana).
Muchos de los países que obtuvieron resultados peores después de la independencia fueron los que
sufrieron durante años de disturbios civiles.  Otros experimentaron un estancamiento, entre ellos los que
carecían de los recursos naturales que eran solicitados en los países desarrollados, y los países sin salida
al mar o que no tenían conexiones de transporte y dispositivos portuarios adecuados con los países vecinos.
Por otro lado, surgió un grupo de países que obtuvieron excelentes resultados durante este período con tasas
de crecimiento comparables a las de las economías más eficientes de otras partes del mundo en desarrollo.
En este grupo, constituido por ocho países, seis alcanzaron tasas de crecimiento superiores al 8% al año
(Botswana, Burundi, Côte d’Ivoire, Kenya, Nigeria y Zimbabwe) y dos,  tasas de crecimiento de más del
6% (Congo y Gabón).
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Este crecimiento postcolonial estuvo impulsado por un fuerte desenvolvimiento de las inversiones.
Por término medio, las inversiones en el África subsahariana aumentaron en volumen en el 6,4% al año
durante 1965-1973 (gráfico 3).  Las inversiones fueron aumentando constantemente en todas partes,
pasando de menos del 14% del PIB en 1965 a más del 18% en 1973 para la región en conjunto, y superando
el 20% en muchos países al incrementar los obstáculos proteccionistas los rendimientos medios de las
inversiones.  En la agricultura, la inversión en cultivo de nuevas tierras contribuyó a aumentar la
producción.  En la mayor parte de los casos, las inversiones en el sector público desempeñaron una función
destacada en el proceso de acumulación, gracias a la ayuda al desarrollo y al aumento de la base de ingresos.

Gráfico 3

TASAS MEDIAS DE CRECIMIENTO REAL DEL PIB, LAS EXPORTACIONES
Y LAS INVERSIONES EN EL ÁFRICA SUBSAHARIANA, 1965-1994

(Porcentaje anual)

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en Banco Mundial, Trends
in Developing Economies 1990 (Washington, D.C., 1990); y Banco Mundial, World
Development Report 1996 (Washington, D.C., 1996).

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

Antes de la independencia, la inversión extranjera directa (IED) se había limitado principalmente a la
extracción de minerales y petróleo y en algunos casos a la producción de bienes de consumo corriente como bebidas
y textiles.  Esta estructura se mantuvo después de la independencia, aunque con un entusiasmo creciente por atraer
IED hacia las industrias incipientes mediante el empleo de diversos incentivos, entre ellos la protección de las
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  Véase J. Dunning, “Changes in the level and structure of international production:  The last one hundred years”, en2

M. Cassen (ed.), The Growth of International Business (Londres:  Allen and Unwin, 1983), cuadro 5.2.  En 1970 la IED fue
equivalente al 0,52% del PIE en el África subsahariana, frente al 0,26% en Asia oriental y sudoriental y el 0,74% en América
Latina y el Caribe; véase UNCTAD, Foreign Direct Investmen in Africa (publicación de las Naciones Unidas, N  de ventao

E.95.II.A.6), Nueva York y Ginebra, 1995, cuadro 18.

  Véase B.van Arkadie “The State and economic change in Africa”, en H. J. Chang y R. Rowthorn (eds.),3

The Role of the State in Economic Change (Oxford:  Clarendon Press, 1995).

  A principios del decenio de 1970 Europa occidental era el destino del 55% de las exportaciones africanas y el origen4

del 65% de todas las importaciones africanas.  En la primera mitad del decenio de 1990 más del 60% de las exportaciones
africanas iban a parar a Europa occidental y aproximadamente el 55% de las importaciones africanas procedían de ese
continente.  La parte correspondiente al comercio intraafricano en las importaciones totales de los países africanos disminuyó
al 3,1% en 1980.  A continuación se duplicó durante el decenio de 1980 y llegó a alcanzar el 8,6% en 1995.  La cuestión del
comercio intrarregional se examina con mayor detalle en el capítulo IV.

importaciones.  El volumen de IED se duplicó entre 1960 y 1970 y como porcentaje del PIB fue, de hecho, el doble
de la suma dirigida a Asia oriental y sudoriental en esa época .2

Se ha puesto de moda descartar los rendimientos de África posteriores a la independencia debido a que
fueron acompañados de sólo una débil integración en la economía mundial.  Esta es una evaluación parcial.  La
experiencia colonial había inducido a los políticos africanos, al igual que a los de otros países, a adoptar una postura
cautelosa con respecto a la integración en la economía mundial.  No obstante, la mayor parte de las estrategias
económicas postcoloniales aceptaron que las posibilidades de crecimiento de África se asentaban en la explotación
de sus ventajas comparativas en recursos naturales, sobre cuya base podía comenzar a industrializarse y a diversificar
sus exportaciones.  Además, y contrariamente a las descripciones que daban por supuesto un cambio radical de la
política en los primeros años de la independencia, este punto de partida coincidió en muchos casos con la creación
de instituciones y estructuras hacia el final de la era colonial, como las juntas de comercialización de las
exportaciones, las corporaciones públicas de desarrollo con fines múltiples y medidas de sustitución de las
importaciones .3

Entre 1965 y 1973 los ingresos de exportación en el África subsahariana crecieron considerablemente,
alcanzando una media de más del 15% al año.  Los volúmenes de las exportaciones aumentaron con un crecimiento
rápido en productos básicos esenciales como el té, el café y el cacao, y se vieron favorecidos por un trato preferencial
de las exportaciones por parte de las antiguas Potencias coloniales.  Además, la tendencia anterior a la baja de la
relación de intercambio se detuvo en 1965 y la parte de las exportaciones en el PIB se incrementó constantemente
en la mayor parte de los países después de la independencia.  El aumento de los ingresos de exportación atenuó las
restricciones de divisas en los países no pertenecientes a la CFA y, mientras que los volúmenes de las importaciones
crecieron más lentamente que las exportaciones en este período, la parte que representaban las importaciones en el
PNB siguió siendo elevada.

Al enfrentarse a pequeños mercados internos y a legados comerciales coloniales restrictivos, algunos países
africanos trataron de crear nuevos acuerdos comerciales regionales o de reforzar los existentes.  Sin embargo, las
diferentes condiciones iniciales entre los miembros a menudo produjeron tensiones (como en África oriental) y más
en general esos acuerdos se vieron obstaculizados por la composición de las exportaciones de la mayor parte de las
economías africanas y por deficiencias infraestructurales.  En consecuencia, la participación del comercio regional
en el comercio externo total se estancó en torno al 5% y más de la mitad del comercio exterior del África
subsahariana se continuó efectuando con Europa .4

La retórica de la estrategia económica posterior a la independencia hacía hincapié en un cambio estructural
que se apartaba de la dependencia del empleo en el sector primario y las exportaciones tradicionales.  No obstante,
incluso cuando se aceleró el crecimiento, el ritmo y la configuración del cambio estructural en muchas economías
africanas siguieron a la zaga.  La industria era el sector de más rápido crecimiento, gracias en gran parte a la minería
y el transporte.  La actividad manufacturera se expandió a
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Recuadro 5

FOMENTO DEL CAPITALISMO AUTÓCTONO EN EL ÁFRICA SUBSAHARIANA

En comparación con otras regiones en desarrollo, el capitalismo autóctono se desarrolló tardíamente en el África
subsahariana .  Durante el período colonial, se efectuaron pocas inversiones industriales que pudieran suponer una amenaza1

para las empresas extranjeras.  La mayor parte de los productos manufacturados eran bienes de consumo de la industria ligera
fabricados en pequeña escala como jabón, bebidas, textiles, calzado y muebles.  Aparte de casos aislados como el de Kano
en la región septentrional de Nigeria, los africanos poseían muy pocas de incluso esas pequeñas empresas.  Los empresarios
autóctonos se limitaban en gran parte a la artesanía y a actividades comerciales en el sector no estructurado.  En los años
inmediatamente anteriores a la independencia los empresarios coloniales en muchos casos trataban de evitar la expropiación
concertando acuerdos de asociación con empresarios africanos.

En cuanto a las zonas rurales, las mejores tierras se habían vendido a colonos.  Las autoridades coloniales
desalentaban el capitalismo rural autóctono y preferían la cooperación (por conducto de juntas de comercialización) con
pequeños productores africanos de cacao y café que tenían un escaso poder de negociación.  Otros factores que contribuyeron
a desalentar el capitalismo de grandes explotaciones fueron la abundancia de tierras en la región, que limitaba el número
de trabajadores sin tierra de que se disponía para realizar un trabajo asalariado en grandes explotaciones, y los sistemas de
propiedad que se basaban en formas tradicionales de tenencia más que de propiedad absoluta.  Sólo a partir del decenio de
1950 alentaron los países coloniales el surgimiento de un capitalismo agrícola africano como parte de sus esfuerzos por
lograr que los sucesores nacionales continuaran la producción y exportación de los productos primarios que necesitaban los
países metropolitanos.  El capitalismo agrícola se enraizó en esos años anteriores a la independencia entre, por ejemplo, los
productores bugandeses de café en Uganda, los cultivadores yoruba de cacao de Nigeria y los productores de cultivos
comerciales kikuyus de Kenya.

Después de la independencia, los agricultores africanos continuaron el proceso de acumulación en el campo, pero
parte del excedente rural se canalizó hacia propiedades urbanas y gran parte de él se gravó para contribuir a financiar las
inversiones del Estado.  En algunos casos, como en Côte d’Ivoire, los nuevos capitalistas de base rural incluían a muchos
africanos que ocupaban altos cargos políticos y administrativos después de la independencia.

En cuanto a las inversiones de base urbana, los funcionarios públicos africanos podían algunas veces obtener
préstamos para invertir en empresas urbanas, pero esos créditos se podían en general obtener más fácilmente para invertir
en tierras y bienes inmuebles que, dada la rápida urbanización de la región, aportaban utilidades atractivas y razonablemente
seguras.  La mayor parte de las empresas urbanas privadas, por consiguiente, fueron lanzadas por pequeños 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 reinversión de beneficios.  Con todo, muchas de esas empresas tuvieron
dificultades para competir con filiales locales de las empresas transnacionales que tenían un acceso superior a la tecnología
importada.  Además, los capitalistas autóctonos eran a veces discriminados por sus gobiernos, como cuando se conferían
privilegios especiales como exenciones fiscales a participaciones extranjeras o cuando se establecían grandes empresas
públicas con el objetivo de aumentar rápidamente el ritmo de industrialización y crecimiento.  De hecho, a la independencia
sólo unos pocos países, como Kenya y Nigeria, fomentaban a los capitalistas autóctonos como instrumento primordial de
la acumulación de capital, la modernización y el crecimiento económico.  No obstante, incluso en las mejores circunstancias
les resultó difícil dar el salto de las microempresas y de las empresas pequeñas y medianas a las grandes empresas en el
sector manufacturero.  Las principales trabas fueron los elevados costos debidos a los suministros poco seguros, la
infraestructura insuficiente y los deficientes recursos humanos, así como la demanda reducida debido al pequeño tamaño
de los mercados.

                     

 Para una reseña más detallada de la historia del desarrollo capitalista en el África subsahariana, véase J. Iliffe, The1

Emergence of African Capitalism (Minneapolis:  University of Minnesota Press, 1983).
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  El tema de la diversificación de los productos básicos se examina de manera más pormenorizada en el capítulo IV.5

un sólido 7,3% al año durante 1965-1973, pero en la mayor parte de los casos desde un punto de partida muy bajo.
En 1973, sólo en un país (Zimbabwe) fue superior al 20% del producto generado por el sector manufacturero; en
la gran mayoría de los países la proporción fue inferior al 10%.  Con todo, en algunos países, entre ellos Côte
d’Ivoire, Kenya y Nigeria, surgieron fuertes industrias incipientes durante este período.  En algunos casos, los
empresarios privados ocuparon un lugar destacado en este impulso inicial a la industrialización, pero el Estado tomó
la iniciativa (véase el recuadro 5).

A pesar de estas convenientes transformaciones estructurales, un proceso de desagriculturación “positiva”
no comenzó en la mayor parte de las economías africanas durante este período.  El aumento del valor añadido
agrícola en el África subsahariana fue en general muy débil, alcanzando una media de sólo el 2,5% al año (gráfico 4).
Esta tasa es muy inferior a la de otras regiones en desarrollo y en muchos países el crecimiento de la agricultura no
siguió el ritmo de los aumentos de población.  Aunque se produjo una expansión en la superficie de las tierras
cultivadas durante este período, las inversiones públicas y privadas no se efectuaron a la escala necesaria para
transformar las características tecnológicas de la producción agrícola y promover el aumento de la productividad.
En consecuencia, la expansión de las exportaciones se basó en la mayor parte de los casos en productos básicos muy
tradicionales con escasa diversificación, ni vertical hacia los productos elaborados y las manufacturas ni
horizontalmente dentro del sector primario .5

Gráfico 4

CRECIMIENTO EN LA INDUSTRIA Y LA AGRICULTURA
EN EL ÁFRICA SUBSAHARIANA, 1965-1994

(Porcentaje anual)

Fuente:  Véase el gráfico 3.
Nota:  Véase el gráfico 3.
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  Véase D. Ben-David y D. Papell, “Slowdowns and meltdowns:  Postwar growth evidence from 74 countries”, CEPR6

Discussion Paper No. 1111 (Londres, Centro de Investigaciones sobre Política Económica, 1995).

A la luz de esta amplia evolución es interesante considerar las tendencias durante este período en el grupo
de las economías estelares más arriba mencionado.  Las inversiones tomaron la iniciativa en la mayor parte de los
casos, a menudo vinculadas a un fuerte rendimiento de las exportaciones.  Incluso cuando el aumento de las
exportaciones fue relativamente lento, como en Kenya, se había partido a menudo de un nivel elevado.  En todos los
países la aparición de un nexo inversiones-exportaciones estuvo vinculada a un cambio en favor de la actividad
industrial, con un aumento medio del producto del 11% al año en comparación con el 7% para el África subsahariana
en conjunto, y a un fuerte crecimiento agrícola, que alcanzó una media cercana al 7% al año en comparación con sólo
el 2,5% para el África subsahariana por término medio.  No obstante, incluso en los países que obtienen excelentes
resultados la diversificación de las exportaciones fue bastante limitada.

B.  Inestabilidad del crecimiento en el decenio de 1970

El aumento de los precios del petróleo que se produjo en 1973 y la subsiguiente ralentización del crecimiento
en el mundo desarrollado produjeron un efecto particularmente negativo en África, con excepción de unos pocos
exportadores de petróleo, puesto que la exposición y la vulnerabilidad a las influencias externas eran mayores que
en otras regiones en desarrollo.  En realidad, los países que registraron una disminución en las tasas del crecimiento
entre 1973 y 1980 fueron mucho más numerosos que en otras regiones en desarrollo, donde el desplome se produjo
principalmente a principios del decenio de 1980 .  Con una población cuyo crecimiento seguía acelerándose, esto6

significaba una disminución bastante considerable de las tasas medias de crecimiento por habitante en África, que
pasaron del 1,2% al año en el período anterior al 0,7% al año.  Además, casi la mitad de los países de África
experimentaron de hecho unas tasas de crecimiento por habitante negativas en este período.

El crecimiento en África en el decenio de 1970 se caracterizó por dos rasgos persistentes:  un aumento de
la diversidad entre las economías y la falta de continuidad en el crecimiento.  Las variaciones en las tasas de
crecimiento de los países se ampliaron significativamente en comparación con el período anterior, con disminuciones
en la producción que alcanzaron hasta un 7% al año en algunos países, mientras que en otros aumentaron el 10%
al año.  La falta de continuidad se debió al debilitamiento del rendimiento de los países que anteriormente habían
conseguido los mejores resultados.  Se produjo una ralentización sensible del crecimiento en todas estas economías,
pero la disminución del crecimiento en algunos de los países más importantes, que habían progresado firmemente
en el período anterior, tuvo particular importancia.  Por otro lado, muchos de los países africanos más pequeños
experimentaron una espectacular reactivación del crecimiento.

La ralentización reflejó un deterioro constante en la agricultura, donde la tasa media de crecimiento para el
África subsahariana en conjunto se contrajo del 2,5% en el período anterior a menos del 2% durante 1973-1980, al
no lograr seguir el ritmo del aumento de la población (gráfico 4).  Más grave fue que el crecimiento industrial se
redujo a la mitad en comparación con 1965-1973 y que hubo una fuerte desaceleración en el crecimiento de los
productos manufactureros, que se redujo al 3% al año para toda la región.  Si bien varios países alcanzaron tasas
elevadas de crecimiento en el sector manufacturero durante este período, muchos otros, entre ellos Zimbabwe (que
había figurado entre las economías estelares del período anterior) experimentaron un aumento negativo en el sector
manufacturero, mientras que en ningún país había disminuido la producción manufacturera en el período anterior.

Hubo una significativa inestabilidad de las tasas de crecimiento de año en año que tendía a coincidir con las
fluctuaciones en las relaciones de intercambio de los países (gráfico 5).  Estas fluctuaciones reflejaban no sólo los
efectos negativos en la mayor parte de los países del África subsahariana causados por la perturbación de los precios
del petróleo en 1973 y la recesión que siguió en los países desarrollados, sino 
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Gráfico 5

RELACIÓN DE INTERCAMBIO DEL ÁFRICA SUBSAHARIANA, 1954-1996
(Números índice, 1954-1956 = 100)

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

también el breve auge que resultó de la recuperación de los precios mundiales de diversas exportaciones de productos
primarios distintos del petróleo en 1976.  Si bien una inmensa mayoría de los países del África subsahariana
resultaron perjudicados por la crisis del petróleo de 1973, países exportadores de petróleo como el Gabón y Nigeria
se beneficiaron sustancialmente de las subidas imprevisibles de 1973, aunque su crecimiento posteriormente se
contrajo al disminuir los precios del petróleo durante 1977-1979.  Para los países no exportadores de petróleo de
la región, los volúmenes de las exportaciones, que habían aumentado casi constantemente durante dos decenios,
alcanzaron sus cifras máximas en 1973 y mostraron una ligera tendencia a la baja durante el resto del decenio de
1970.  A pesar del aumento de los precios nominales de varios productos básicos distintos del petróleo, los ingresos
de exportación aumentaron más lentamente, a un ritmo medio del 4% al año durante 1973-1980.  No obstante, al
elevarse los precios de las importaciones espectacularmente debido al petróleo y a la aceleración de la inflación en
los países industrializados, el poder adquisitivo de las exportaciones de los países no productores de petróleo se
estancó a mediados de los años setenta, mientras que el de los exportadores de petróleo aumentó fuertemente.

En el decenio de 1970 muchos países del África subsahariana se beneficiaron de la expansión de los
préstamos de la banca internacional a los países en desarrollo.  Inicialmente, esta expansión mejoró el acceso a la
financiación internacional de varios países, y algunos de ellos, en particular los exportadores de petróleo, utilizaron
esos préstamos para financiar un crecimiento adicional de las importaciones.  De 1976 en adelante, sin embargo, los
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préstamos de los bancos se emplearon cada vez más para compensar los déficit de las exportaciones debidos a las
pérdidas en la relación de intercambio y a las disminuciones del poder adquisitivo de las exportaciones en los países
no productores de petróleo.  Los empréstitos nuevos netos a largo plazo del África subsahariana procedentes de todas
las fuentes aumentaron de 3.000 millones de dólares en 1976 a 11.500 millones de dólares en 1980.  La parte que
representaron los préstamos a largo plazo de los bancos comerciales en los desembolsos totales aumentó
rápidamente, representando más de los dos tercios de los empréstitos totales al final del decenio (gráfico 6).  Los
principales prestatarios de esta fuente fueron el Camerún, Côte d’Ivoire, el Gabón, Kenya, Nigeria y la República
Democrática del Congo.  Los préstamos a corto plazo al África subsahariana ascendieron asimismo
espectacularmente, pasando de 2.500 millones de dólares en 1976 a 22.600 millones de dólares en 1980.

Este incremento de los préstamos privados internacionales al África subsahariana coincidió con fuertes
disminuciones de los rendimientos de las inversiones.  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 esa región ligeramente.  Aunque su ritmo disminuyó durante este período, las inversiones aumentaron
como porcentaje del PIB, alcanzando una media superior al 20%, en comparación con el 15% en 1961-1973.  En
un número reducido de países, las inversiones se aceleraron como reacción a los cambios favorables de los precios
en las exportaciones tradicionales y a la diversificación de las exportaciones vinculada a la explotación de reservas
de minerales y petróleo anteriormente no explotadas.  En cambio, otros países experimentaron una fuerte reducción
del crecimiento de las inversiones y en algunos casos unas disminuciones absolutas.

Gráfico 6

DESEMBOLSOS DE DEUDA A LARGO PLAZO REALIZADOS AL ÁFRICA SUBSAHARIANA, 1970-1996,
POR FUENTE DEL PRÉSTAMO

(Miles de millones de dólares)

Fuente:  Banco Mundial, Global Development Finance 1997 (Washington, D.C., 1997).
Nota:  Las cifras se refieren a la deuda pública o a la deuda con garantía pública.
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Sólo los gastos públicos mantuvieron su fuerte crecimiento y representaron, en consecuencia, una proporción
mayor del PIB, ya que el consumo público representó un 4% más del PIB en 1980 que en 1973.  Con todo, la
disminución de los ingresos motivó un incremento de los déficit fiscales y presiones inflacionistas.  Como muchos
países del África subsahariana habían vinculado el valor de sus monedas a monedas convertibles importantes, los
tipos de cambio subieron considerablemente en términos reales; según ciertas estimaciones, se revalorizaron por
término medio en aproximadamente el 40% entre 1973 y 1980.   El déficit de cuenta corriente  (sin tener en cuenta
las transferencias oficiales) del África subsahariana en conjunto en este período aumentó en más del doble en
comparación con el período anterior, alcanzando una media del 15% del PIB regional.  Esta situación se reflejó
asimismo en un rápido aumento de la deuda total pública y privada exterior a largo plazo del África subsahariana,
que pasó del 18% del PIB en 1970 al 40% en 1980.  El aumento de los desequilibrios de las cuentas fiscal y corriente
y el crecimiento de la deuda y de los niveles de inflación en el decenio de 1970 fueron excepcionales en comparación
con los niveles del período posterior a la independencia.

Así pues, muchos países del África subsahariana terminaron el decenio con una deuda exterior incrementada,
mayores desequilibrios macroeconómicos e inestabilidad, un sector agrícola rezagado y una base industrial débil y
poco competitiva.  Para culminar esas deficiencias estructurales, las perturbaciones exteriores del decenio de 1980
hundieron a una inmensa mayoría de los países en una profunda crisis que barrió los progresos conseguidos
anteriormente en los niveles de vida.

C.  La crisis del decenio de 1980 y años posteriores

En el período comprendido entre 1980 y 1994 se experimentó un marcado deterioro en el rendimiento de
la mayor parte de los países del África subsahariana.  La población creció más rápidamente que la producción, lo
que produjo una caída media de los ingresos por habitante del 0,6% al año.  La dispersión de los índices de
crecimiento entre los países, que habían aumentado durante los años setenta, se redujo fuertemente y hubo una
convergencia a la baja de esos índices durante estos años de crisis.   Por cada país que experimentó un crecimiento
positivo del producto por persona durante 1980-1994, dos experimentaron índices de crecimiento por habitante
negativos.  De hecho sólo nueve países alcanzaron un crecimiento positivo por persona y de éstos sólo en Bostwana
y en Mauricio (países ambos que ya tenían unos ingresos medios en 1980) el crecimiento bastó para hacer frente a
los retos del desarrollo económico y la reducción de la pobreza.  El hecho de que las economías estelares del período
anterior registraran también índices de crecimiento negativos pone aún más de relieve la perjudicial falta de
continuidad en los resultados del crecimiento en África.

El rendimiento de la agricultura no se deterioró radicalmente en el decenio de 1980 en comparación con el
decenio anterior:  para el África subsahariana en conjunto el crecimiento agrícola se mantuvo, por término medio,
en torno al 2% al año entre 1980 y 1994, principalmente debido a un cambio radical de situación que se produjo
después de mediados de los años ochenta (véase el capítulo II).  En muchos países, el crecimiento fue más rápido
en la agricultura que en la industria, donde se redujo espectacularmente al 2% aproximadamente al año del 8% que
había alcanzado en el período inicial posterior a la independencia.

Los factores fundamentales que determinaron el mal rendimiento económico en África son conocidos y se
han examinado con bastante detenimiento en los TDR anteriores.  África, al igual que muchas otras partes del mundo
en desarrollo, no logró ajustarse a un entorno externo más hostil caracterizado por un deterioro de la relación de
intercambio, fuertes aumentos de los tipos de interés internacionales y el estancamiento y la disminución de las
transferencias netas de recursos exteriores, lo que produjo un vuelco en la posición política de los países
industrializados principales.  Sin embargo, África quedó más a la zaga que otras regiones en desarrollo, en gran parte
debido a sus deficiencias estructurales más profundas y a su menor margen de maniobra.

Después de alcanzar sus niveles máximos en 1977, la relación de intercambio de los países del África
subsahariana no productores de petróleo disminuyó casi cada año hasta 1994 (gráfico 5).  Para los exportadores de
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pág. 101.

petróleo de África del Norte y del África subsahariana la tendencia a la baja comenzó después de 1981; fue más
aguda, pero no duró mucho.  A diferencia de lo que sucedió en las ocasiones anteriores en las que la relación de
intercambio disminuyó en el contexto de unos precios al alza tanto de los productos básicos primarios como de los
productos manufactureros, las reducciones en el decenio de 1980 fueron acompañadas de un aumento de los precios
de las manufacturas y de una baja de los precios de los productos básicos.  Las políticas deflacionistas aplicadas en
los principales países industrializados tardaron mucho más tiempo en ejercer una influencia tangible en los precios
de las manufacturas que en los precios de los productos básicos, que tienden a ser mucho más sensibles a las
presiones del mercado .7

Los precios mundiales de la mayor parte de los productos básicos exportados por el África subsahariana
alcanzaron los niveles históricamente más bajos a finales de los años ochenta y comienzos de los noventa.  En
términos reales, los precios del café y el cacao - dos de los principales productos básicos de exportación distintos
del petróleo del África subsahariana - disminuyeron de sus niveles del decenio de 1950 en cerca del 40%.  En 1992
los precios el café habían alcanzado el nivel más bajo de 17 años.  Los precios reales de otros productos de
exportación importantes se hallaban asimismo por debajo del nivel del decenio de 1950, en más del 50% en lo que
respecta al té y al algodón, en un tercio en lo que respecta al cobre y al azúcar y en un cuarto en lo que respecta al
tabaco.

La relación de intercambio de los países no productores de petróleo del África subsahariana disminuyeron
en más de un tercio entre 1977 y 1993, en comparación con una disminución de aproximadamente el 20% para otros
países en desarrollo no productores de petróleo.  Por consiguiente, en 1993, los países del África subsahariana
habrían necesitado aumentar el volumen de sus exportaciones en más del 50% con respecto a su nivel de 1977 para
poder importar el mismo volumen de mercancías que en ese año.  En realidad, los volúmenes de las exportaciones
aumentaron, pero no lo bastante para compensar este deterioro de la relación de intercambio.  En algunos casos
(verbigracia, el cacao) el logro de un aumento de los volúmenes de las exportaciones resultó contraproducente al
acentuar la depresión de los precios .8

De los 29 países no productores de petróleo de la región respecto de los cuales se dispone de datos, sólo dos
(Mauricio y Zimbabwe) no experimentaron pérdidas en la relación de intercambio entre 1977 y 1993, mientras que
en 16 países de los otros 27 esas pérdidas superaron el 30%.  Los países que dependen fuertemente de las
exportaciones de bebidas tropicales (el Camerún, Etiopía, Ghana, Kenya, la República Unida de Tanzanía, Rwanda
y Uganda) fueron los más duramente afectados, con pérdidas de la relación de intercambio situadas entre el 50% y
el 77%.  De los 27 países, sólo seis (Benin, el Camerún, Côte d’Ivoire, Mauritania, Níger y Rwanda) pudieron
compensar la caída de los precios de exportación mediante la ampliación de los volúmenes de exportación.

La disminución de los precios e ingresos de exportación durante la primera mitad del decenio de 1980
coincidió con un agudo aumento de los tipos de interés internacionales.  Los intereses medios pagaderos por deudas
comerciales pendientes aumentaron del 8,4% en el decenio de 1970 al 11,4% debido a la proporción mayor de los
préstamos a largo plazo que se habían contraído a tipos de interés variables ya que la relación de los pagos de
intereses con los ingresos de exportación aumentó de menos del 2% a más del 8%.  Simultáneamente, los nuevos
préstamos privados cayeron en picado, lo que motivó que los empréstitos nuevos netos a largo plazo del África
subsahariana pasaran de 10.800 millones de dólares en 1980 a unos 7.000 millones al año en los tres años siguientes.
De hecho, la región empezó a efectuar transferencias negativas netas a los prestamistas privados al exceder los pagos
de intereses a los nuevos préstamos netos.
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  Véase TDR 1993, segunda parte, capítulo II, págs. 97 a 99.9

Gráfico 7

COMPOSICIÓN DE LAS CORRIENTES NETAS DE RECURSOS AL ÁFRICA SUBSAHARIANA, 1970-1996
(En miles de millones de dólares)

Fuente:  La misma que la del gráfico 6.
Nota:  La IED comprende las inversiones de cartera; la AOD excluye las donaciones de cooperación técnica.

No obstante, las corrientes globales de recursos netos y las transferencias netas globales al África
subsahariana en conjunto siguieron siendo positivas como resultado de la reacción de la comunidad internacional
a las mayores dificultades para efectuar los pagos en la región.  Desde 1980 la financiación exterior del África
subsahariana procedió de manera creciente de fuentes oficiales.  La AOD y los préstamos oficiales aumentaron, los
últimos en gran parte en el marco de los programas de estabilización y ajuste (gráfico 7) y se produjo un marcado
cambio en las corrientes totales de AOD en el decenio de 1980 en favor del África subsahariana.

Sin embargo, para la región en conjunto y para la mayor parte de los países del África subsahariana
considerados individualmente, las corrientes adicionales de recursos no bastaron para compensar la repercusión de
las pérdidas de la relación de intercambio sobre los ingresos de divisas, por no hablar del aumento del servicio de
la deuda.  Según una estimación, entre 1980 y 1990 sólo seis de los 21 países sobre los que se dispone de datos
pudieron cubrir sus pérdidas de la relación de intercambio con entradas netas de AOD .  En el África subsahariana9
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se produjo una pérdida de PIE de 16.400 millones de dólares debido a la relación de intercambio y una entrada neta
de AOD de 2.400 millones de dólares, que muestra que menos del 15% de las pérdidas debidas a la relación de
intercambio se compensaron con la AOD .10

La carga afectó a las importaciones y a la inversión.  Las importaciones se redujeron radicalmente durante
la primera mitad del decenio de 1980.  Aunque se recuperaron lentamente a partir de 1987, los volúmenes de
importación por persona siguieron siendo un tercio inferiores en 1993 que en 1980.  La repercusión del
empeoramiento de la relación de intercambio sobre la compresión de las importaciones fue particularmente dura.
De hecho, si la relación de intercambio se hubiera mantenido a sus niveles de 1976-1978, las importaciones del
África subsahariana podrían haber sido mayores en un cuarto en comparación con su valor efectivo de cada año entre
1981 y 1993 incluso sin que se produjera ningún aumento en los volúmenes de las exportaciones.  El aumento de
la AOD durante ese período compensó únicamente la cuarta parte de las pérdidas del poder adquisitivo de las
exportaciones.

La compresión de las importaciones inevitablemente provocó una reducción de la utilización de la capacidad
existente y una caída en las inversiones netas.  Parte de esa capacidad pasó a ser inutilizable, dando origen al
fenómeno de la “desindustrialización”.  Las inversiones se contrajeron constantemente a lo largo del período y no
lograron recuperarse.  En 1980-1994 la disminución media ascendió al 0,5% al año, y por habitante es aún mucho
mayor.  La parte que corresponde a las inversiones en el PIE, que había ascendido por término medio al 26%
aproximadamente en el decenio de 1970, se contrajo a menos del 20% en el decenio de 1980 y al 16% en la primera
mitad de los años noventa (gráfico 8).  Las inversiones públicas se redujeron en más de la mitad, mientras que las
inversiones privadas disminuyeron de más del 12% del PIE en el decenio de 1970 a alrededor del 10%.

La disminución de las inversiones tuvo considerable influencia en el ritmo del cambio estructural.  Impidió
que el África subsahariana pudiera hacer un ajuste positivo al entorno mundial modificado y a los cambios en los
precios esenciales que influyen en su rendimiento económico.  Ese ajuste habría requerido la reestructuración de la
agricultura y la industria, pero la región estaba encerrada en un círculo vicioso en el que la acumulación y las
estructuras de producción existentes no pudieron generar el crecimiento de los ingresos de exportación necesario para
mantener las importaciones, lo que a su vez redujo la inversión y el aumento de los ingresos.  La dificultad se vio
agravada por la tendencia a la baja de la relación de intercambio y la insuficiencia de las corrientes de ayuda para
compensar la pérdida de poder adquisitivo de las exportaciones.

D.  Reajuste, recuperación y perspectivas

La recuperación que se inició en 1994 y que prosiguió durante los tres años siguientes ha dado motivos para
un renovado optimismo.  De hecho, en 1995 la región africana en conjunto logró un crecimiento positivo de los
ingresos por persona por primera vez en muchos años, resultado que se repitió en 1996 y de nuevo, aunque en menor
medida, en 1997.  Facilitaron considerablemente la recuperación unas condiciones climáticas mucho mejores así
como la disminución de los disturbios civiles en varios países. Estuvo sostenida por un fuerte crecimiento en los
ingresos de exportación y la consiguiente mejora en las balanzas comercial y de cuenta corriente así como en las
relaciones de la deuda y del servicio de la deuda.  Después de un fuerte descenso en 1993 y de un aumento de
alrededor del 3% en 1994, los ingresos de exportación del África subsahariana aumentaron en el 16% en 1995 y en
el 10% en 1996.  Aunque los volúmenes de exportación se incrementaron, particularmente en 1996, gran parte del
aumento de los ingresos 
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Gráfico 8

INVERSIONES PÚBLICAS Y PRIVADAS EN EL ÁFRICA
SUBSAHARIANA, 1970-1974

(Porcentaje del PIE, medias ponderadas)

Fuente:  F.Z. Jaspersen et al.  Trends in Private Investment in Developing Countries -
Statistics for 1970-1994, Discussion Paper de la CFI N  28 (Washington, D.C.:  Banco Mundial,o

1996).

de exportación se debió a un cambio radical en los precios de los productos básicos distintos del petróleo, que
aumentaron en el 25% entre 1993 y 1996 y que representaron gran parte de la mejora del 13% en la relación de
intercambio del África subsahariana en ese período.

Para evaluar si la recuperación actual constituye un cambio decisivo en África es esencial examinar las
condiciones económicas subyacentes.  Estas condiciones se han visto influidas de manera determinante por los
programas de ajuste estructural (PAE) que muchos países africanos vienen aplicando desde principios del decenio
de 1980 con ayuda de las instituciones de Bretton Woods.  Los principales elementos normativos de los PAE se
examinaron en el TDR 1993 donde se hizo una evaluación de su repercusión en el rendimiento económico.  Se señaló
que, pese a los ajustes aplicados durante 10 años, prácticamente ningún país había conseguido completar con éxito
su PAE con una recuperación del crecimiento sostenido.  La gran frecuencia y persistencia de los PAE hacía pensar
en que los países del África subsahariana estaban atrapados en programas de ajuste y no podían restablecer un
crecimiento autosostenido.  Un defecto importante de esos programas era su imposibilidad de restablecer las
inversiones.  En realidad, en muchos casos, la aplicación de un PAE iba acompañada de disminuciones de la
inversión.  Con todo, el Banco Mundial consideró en esa época que esa característica constituía el reflejo de una
“pausa de las inversiones” resultante de las medidas de estabilización y de los cambios en los precios relativos
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  Véase TDR 1993, segunda parte, capítulo II, pág. 109 y 110.11

  E. V. K. Jaycox, Africa:  From Stagnation to Recovery (Washington, D.C.:  Banco Mundial, febrero de 1993).12

  Esto lo confirman asimismo los resultados de la propia evaluación de los programas de ajuste en África efectuada13

por el Banco Mundial.  Sólo un país (Nigeria) fue clasificado por el FMI como una “economía eficaz reciente” en 1998 y figuró
entre los seis países que el Banco Mundial había considerado en 1994 que habían logrado “grandes mejoras en las políticas
macroeconómicas” y otra economía estelar reciente (Uganda) figuraba entre los nueve países que se había considerado que
habían logrado “pequeñas mejoras” (Adjustment in Africa:  Reforms, Results, and the Road Ahead, op. cit., págs. 57 a 59).
La inclusión de Nigeria como una “economía eficaz reciente” resulta algo sorprendente dado que el crecimiento del PIE fue,
por término medio, inferior al 3% en 1990-1996 y sólo ligeramente superior al 3% en 1997.  Además, Nigeria se benefició de
la firmeza de los precios del petróleo; los precios medios en 1996 fueron casi un tercio superiores a los de dos años anteriores,
pero con las tendencias actuales de los mercados del petróleo este resultado es posible que no se repita.

esenciales asociados con la eliminación de las distorsiones, más que una deficiencia innata de las políticas
promovidas .11

Caben pocas dudas de que un entorno normativo mejorado y, en particular, una mayor estabilidad
macroeconómica habían aportado una contribución importante a la recuperación económica en varios países.  No
obstante, no es evidente que las políticas de ajuste estructural adoptadas hasta ahora hayan permitido reducir lo
suficiente los principales obstáculos estructurales e institucionales a la acumulación y al cambio estructural
necesarios para iniciar un crecimiento rápido y sostenido.  Como se señalaba en el TDR 1993, la evaluación de la
repercusión de los PAE en el rendimiento económico es una actividad complicada que entraña varias dificultades
metodológicas.  Pese a ello, la experiencia respalda firmemente la idea de que el vínculo entre ajuste y rendimiento
ha sido escaso.

En 1993 el Banco Mundial introdujo una cuádruple clasificación de los países del África subsahariana para
evaluar la experiencia en lo que al ajuste se refiere; señaló a 15 países como un núcleo de los países que habían
introducido ajustes que representaba el grueso de la población y de los ingresos de África, que se creía eran capaces
de establecer políticas económicas pasablemente correctas y que habían introducido algunos cambios institucionales
importantes .  Sin embargo, el rendimiento económico posterior de este grupo en conjunto y, en particular, su12

aportación a la recuperación actual en el África subsahariana parece haber sido menor de lo que se esperaba.  De
hecho, de estos 15 países sólo tres figuran entre los que el FMI clasifica ahora como “economías eficaces recientes”
(cuadro 34).  En otras palabras, la inmensa mayoría de los países a los que corresponde el crecimiento reciente más
rápido en el África subsahariana no figuraban en el núcleo de los países que habían introducido ajustes del Banco
Mundial hacía cinco años, y la mayoría de los países que se consideraba que estaban aplicando políticas
relativamente correctas en esa época no figuran entre las economías más eficaces de hoy en día .13

En realidad, el rápido crecimiento de algunas de las “economías eficaces recientes” puede explicarse en gran
parte por algunas circunstancias especiales que no son de carácter irrepetible y que no están relacionadas con los
PAE.  Angola y Etiopía se beneficiaron mucho indudablemente de la terminación de los disturbios civiles que habían
perturbado gravemente la actividad económica.  En la Guinea Ecuatorial la explotación de reservas de petróleo
recientemente descubiertas ha sido el principal factor de la expansión reciente.

Estas consideraciones ponen una vez más de relieve el problema de la discontinuidad del rendimiento
económico en el África subsahariana más arriba señalado.  Desde la independencia, ha habido siempre países que
han obtenido resultados razonables durante unos pocos años, pero los repentinos aumentos del crecimiento raras
veces se han mantenido.
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  FMI, World Economic Outlook, abril de 1998 (Washington, D.C.:  FMI), cuadro 12.14

  Para un examen de los resultados recientes relativos a los ahorros y las inversiones en el África Subsahariana, véase15

S. Fischer, E. Hernández-Catá y M. S. Khan, “Africa:  Is this the turning point?”, IMF Paper on Policy Analysis and Assessment
98/6 (Washington, D.C., 1998).

  Ibid, pág. 12, y FMI, World Economic Outlook, abril de 1998, op. cit., pág. 72.16

  R. Ram, “Productivity of public and private investment in developing countries:  Abroad international perspective”,17

World Development, Vol. 24, No. 8, 1996.

Cuadro 34

AJUSTE Y RENDIMIENTOS EN LOS PAÍSES AFRICANOS

Grupo central de ajustadores Economías eficaces recientes 
a b

Burundi Mauritania Angola Lesotho
Gambia Namibia Benin Mauricio 
Ghana Nigeria Botswana Nigeria
Guinea Uganda Côte d’Ivoire Sudáfrica
Kenya Rep. Unida de Tanzanía Guinea Ecuatorial Togo
Lesotho Zambia Etiopía Uganda
Madagascar Zimbabwe Guina-Bissau
Malawi

c

c

E.V.K. Jaycox, Africa:  From Stagnation to Recovery (Washington, C. C.: Banco Mundial, febrero de 1993).a

FMI, World Economic Outlook, abril de 1998 (Washington, D.C., FMI), Vol. I, cuadro 12.b

En la agrupación de 1993 efectuada por el Banco Mundial Botswana y Mauricio quedaron excluidos como paísesc

atípicos.

La recuperación reciente del África Subsahariana parece haberse debido principalmente al aumento de la
utilización de la capacidad existente que ha hecho posible la relajación de las limitaciones de divisas más que nuevas
inversiones.  De hecho, los datos hacen pensar en que “la pausa de la inversión” no se ha detenido y que la reacción
de las inversiones privadas a los PAE sigue siendo débil.  Para el África subsahariana en conjunto, la relación media
de las inversiones privadas con el PIE durante 1995-1997 fue sólo ligeramente superior a la lograda durante los
primeros años noventa, a pesar de una aceleración del crecimiento .  En el África subsahariana las inversiones14

totales que representan alrededor del 17% del PIE siguen siendo inferiores al índice medio no sólo en las economías
recién industrializadas de Asia (alrededor de un tercio del PIE), sino también en América Latina (ligeramente
superiores al 20%) .15

Según una opinión, no se trata simplemente de un problema de nivel de inversiones, sino de su distribución.
Con arreglo a esta opinión, la proporción de las inversiones públicas en las inversiones totales en África es muy
elevada en comparación con otras regiones, lo que constituye un obstáculo importante al crecimiento, puesto que las
inversiones privadas tienden a ser mucho más eficientes que las públicas .  No obstante, esta opinión no sólo ignora16

los datos cada vez mayores con respecto a la complementariedad entre las inversiones públicas y las privadas, sino
que también se presta a engaño cuando se comparan los niveles absolutos de inversión.  Según un estudio reciente
de 53 países en desarrollo, entre ellos 10 del África subsahariana, en el decenio de 1980 las inversiones públicas
parecen haber sido en general más productivas que las inversiones privadas.  Esto se explicaba por un cambio de
los proyectos de inversión pública a utilizaciones más productivas así como por una reducción de la productividad
de las inversiones privadas resultante de la insuficiente complementariedad de la inversión pública .  Además, la17

proporción elevada que corresponde al sector público en el África subsahariana no se debe a una inversión pública
excesiva.  
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  Banco Mundial, Global Economic Prospects and the Developing Countries (Washington, D.C.:  Banco Mundial,18

1997), apéndice I, pág. 86.

En realidad, como muestran las cifras del cuadro 35, como proporción del PIE los gobiernos del África subsahariana
invierten menos que los de cualquier otra región, en particular los países asiáticos.  Vale la pena también señalar que
la proporción media de las inversiones públicas en las “economías eficaces recientes” durante 1990-1996 fueron
mayores que en otros países del África subsahariana en aproximadamente un punto porcentual del PIE.

Cuadro 35

RELACIONES DE LAS INVERSIONES PÚBLICAS, POR REGIÓN, 1990-1996
(Porcentajes)

Región Inversiones totales PIE

Inversiones públicas como proporción de

África subsahariana 28,9 4,8
Hemisferio occidental 24,1 4,9
Asia (con exclusión del Japón) 31,1 8,6
Economías recién industrializadas 22,0 6,8

Fuente:  S. Fischer, E. Hernández-Catá y 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.

La necesidad de inversiones públicas es mucho mayor en el África subsahariana, donde la infraestructura
humana y física es extremamente insuficiente, que en países con niveles superiores de industrialización y desarrollo.
Además, dado el estado rudimentario de la clase empresarial, el sector público puede seguir resultando necesario para
invertir en varias esferas que en otras regiones pertenecen normalmente al sector privado.  Por supuesto, hay graves
problemas en la asignación y eficiencia de las inversiones públicas en muchos países del África subsahariana, cuya
solución podría aportar considerables progresos a la productividad de una sola vez, pero pueden caber escasas dudas
de que una tasa de inversión pública del 5% del PIE es apenas suficiente para garantizar la mejora de la
infraestructura física y humana que se requiere para un crecimiento sostenido.

Se deduce, en consecuencia, que a la tasa actual de inversión global resultaría muy difícil acelerar el
crecimiento a largo plazo del África subsahariana independientemente de la eficiencia con que se distribuya y utilice.
Las previsiones actuales del Banco Mundial para los próximos 10 años arrojan un índice medio de crecimiento del
4% al año aproximadamente, es decir, un mantenimiento de la tasa media de crecimiento de los tres últimos años.
Incluso si se alcanza este nivel, los ingresos por persona en la región aumentarían, por término medio, en el 1% al
año, de manera que “la próxima década sólo representaría la recuperación del terreno perdido en 20 años “ .  Pero18

incluso el logro de este rendimiento está lejos de estar asegurado.  Desde 1990 la AOD ha venido disminuyendo tanto
en términos reales (gráfico 9) como en relación con el PIE de los países receptores.  Por añadidura, los precios de
los productos básicos se han nivelado y han comenzado a descender, tendencia que se ha visto acentuada por la
debilitación de la demanda mundial debido a la crisis financiera del Asia oriental.  En estas circunstancias, y dada
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  En 1992 la proyección del crecimiento del Banco Mundial relativa al África subsahariana para el decenio de 199019

fue de un índice medio del 3,8% al año; véase Global Economic Prospects and the Developing Countries (Washington, D.C.:
Banco Mundial , 1992), anexo.  El índice actual hasta 1997 giró en torno al 2,5% al año.  Por consiguiente, para alcanzar el
3,8% para todo el decenio, la región tendría que crecer a un ritmo no inferior al 6% al año durante el resto del decenio de 1990.
Sin embargo, la tasa de crecimiento ahora proyectada para lo que queda del decenio es del 4% aproximadamente.  Incluso si
esta tasa de crecimiento se lograra, el crecimiento medio anual para todo el decenio giraría en torno al 2,8%, es decir, un punto
porcentual por debajo de las proyecciones iniciales del Banco Mundial.  Las mismas consideraciones son en general válidas para
las proyecciones correspondientes a 1992-2002 en el número de 1993 de Global Economic Prospects and the Developing
Countries (véase el cuadro 7.4).

la débil reacción de la oferta a las políticas de ajuste, incluso estas modestas proyecciones de crecimiento pueden
resultar excesivamente optimistas como ha sucedido en el pasado .19

Gráfico 9

CORRIENTES DE AYUDA OFICIAL AL DESARROLLO A LOS PAÍSES
EXPORTADORES DE PRODUCTOS DISTINTOS DEL PETRÓLEO

EN EL ÁFRICA SUBSAHARIANA, 1970-1996
(Números índices, 1970 = 100)

Fuente:  Banco Mundial, Global Development Finance 1997.
Nota:  Las corrientes de AOD excluyen las donaciones de cooperación técnica; las

corrientes reales se indican a precios de importación de 1970.

En general se está de acuerdo en que hace falta intensificar el esfuerzo normativo para plasmar la
recuperación actual en un crecimiento mayor y sostenido en África.  Se tienen pocas dudas de que una razón
importante del mal rendimiento permanente de los países que emprenden programas de ajuste estructural es la escasa
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aplicación de los programas.  Sin embargo, la aplicación de los programas no siempre ha producido un fuerte
rendimiento económico, hecho que hace pensar en que existen asimismo graves problemas en la concepción de los
programas.  En particular, hay motivos para creer que la insistencia en la eliminación de las distorsiones de los
precios no es necesariamente la mejor manera de provocar una fuerte reacción de la oferta y progresos en el
crecimiento.  En los siguientes capítulos se examina más de cerca la cuestión de los incentivos y de la reacción de
la oferta, se procura determinar las principales limitaciones y posibilidades en la agricultura, la industria y el
comercio, y se examinan las políticas necesarias para suprimir las restricciones y aprovechar las oportunidades.

Existe asimismo un consenso en que el restablecimiento del crecimiento económico en el África subsahariana
es poco probable que se produzca sin una solución del problema del sobreendeudamiento exterior.  En realidad, la
falta de solución del problema de la deuda y el suministro de una financiación externa insuficiente son considerados
a menudo como las principales deficiencias en la concepción de los programas.  Aunque la comunidad internacional
ha reconocido la necesidad de prestar apoyo a una intensificación de los esfuerzos normativos mediante una
intensificación del alivio de la carga de la deuda y la transferencia neta de recursos a la mayor parte de los países del
África subsahariana por conducto de la Iniciativa de los países pobres fuertemente endeudados, varias cuestiones
quedan por resolver.  En los DTR anteriores se han examinado muchas de esas cuestiones de manera pormenorizada.
A continuación se hace un breve examen, centrado en la vinculación entre el alivio de la carga de la deuda y la
acumulación de capital.

E.  Mejoramiento de las perspectivas:  la función del alivio
de la carga de la deuda

El sobreendeudamiento entraña una situación en la que la demanda de los acreedores del pago completo del
servicio de la deuda puede reducir su valor actual en el futuro mediante la depresión de la inversión y el crecimiento.
Esto menoscabaría los intereses no sólo de los países deudores, sino también de los acreedores.  Esa situación no
podría corregirse mediante la facilitación de liquidez (nuevas deudas) con el fin de superar las dificultades actuales
del servicio de la deuda.  Requiere más bien una reducción del volumen de la deuda y del servicio de la deuda.

Varios indicadores de la deuda ilustran la magnitud y la índole del problema en el África subsahariana
(cuadro 36).  El 93% de la deuda exterior del África subsahariana es pública o cuenta con una garantía pública, y
casi el 80% de esta suma se debe a acreedores oficiales, con inclusión de una parte sustancial y creciente a
instituciones financieras multilaterales (gráfico 10).  El problema de la deuda en el África subsahariana es, por
consiguiente, en lo esencial un problema de deuda oficial.  Aunque su deuda exterior representa únicamente una
pequeña parte de la deuda total de los países en desarrollo, como proporción de las exportaciones y del PIB es la más
elevada de todas las regiones en desarrollo (cuadro 36).  Además, a diferencia de lo que sucede en otras regiones en
desarrollo, estas relaciones han mostrado una tendencia al alza desde 1988, año en que los acreedores reconocieron
por primera vez la necesidad de introducir una reducción de la deuda como elemento central de una estrategia
internacional en materia de deuda que se ocupe de la deuda de los países pobres.

La relativamente reducida relación del servicio de la deuda en el África subsahariana en comparación con
otras regiones no siempre se explica por las condiciones más favorables de la deuda.  Por ejemplo, los préstamos
en condiciones favorables son relativamente mayores en Asia meridional, mientras que la relación del servicio de
la deuda es también superior.  Se explica más bien por el constante aumento de las sumas en mora, que es quizá el
mejor indicador del grado del sobreendeudamiento.  Los atrasos acumulados en los pagos de intereses y del principal
alcanzaron la cifra de 64.000 millones de dólares en 1996, que equivale a aproximadamente el 27,4% de la deuda
total.  Lo que es más inquietante, 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 PAÍSES EN DESARROLLO, 1988 Y 1996,
POR REGIÓN
(Porcentajes)

Deuda/ deuda/ exterior en ladeudas desde
exportaciones Deuda/PNB exportaciones deuda totalDeuda total 1988

Servicio de la de deudaNuevas

Atrasos de intereses y principal
como proporción de

Proporción

1988 1996 1988 1996 1988 1996 1988 1996 1996 1996

África
subsahariana

244,2 236,9 67,7 76,2 20,8 12,4 11,8 27,4 64,8 75,6

África del 175,4 126,8 41,7 34,0 19,7 12,1 6,8 5,5 0,1 72,4
Norte/Oriente
Medio

Asia oriental 136,7 98,9 33,7 30,8 21,2 12,2 0,5 3,6 5,6 44,5

Asia meridional 294,6 208,8 28,2 28,3 26,2 23,1 0,0 0,1 0,1 76,3

América Latina 308,0 202,8 56,4 41,4 36,8 30,0 5,2 1,8 -0,1 33,0

Todos los países 175,6 146,2 35,7 37,0 22,0 16,4 5,4 6,1 1,1 50,2
en desarrollo

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

Gráfico 10

COMPOSICIÓN DE LA DEUDA PÚBLICA O CON GARANTÍA PÚBLICA
DEL ÁFRICA 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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  Para un análisis de estos estudios y de los mecanismos subyacentes, véase M. Martin, “A multilateral debt facility -20

global and national”, en UNCTAD, International Monetary and Financial Issues for the 1990s, Vol. VIII (publicación de las
Naciones Unidas, N  de venta E.97.II.D.5), Nueva York y Ginebra, 1997.o

  Ibid., pág. 150.21

  Véase el particular TDR 1988, primera parte, cap. IV.22

Existen amplios datos de los efectos adversos del sobreendeudamiento sobre las inversiones y el crecimiento
en África .  Como la deuda exterior correspondía principalmente a los Estados, el sobreendeudamiento frena la20

inversión pública en infraestructura física y humana así como los gastos corrientes en salud y educación que
promueven el crecimiento.  Por otro lado, crea un problema de credibilidad política y considerable incertidumbre a
los inversionistas privados, que corren el peligro de que las utilidades procedentes de las inversiones puedan ser
gravadas para atender al servicio de la deuda exterior.  Esto es cierto no sólo en lo que respecta a los inversores
nacionales, sino también a los inversores extranjeros; estos últimos tienden a mantenerse al margen de países con
graves dificultades para el pago del servicio de la deuda.  De hecho, es casi imposible que un país que se resienta
de un endeudamiento tenga acceso a los mercados de capitales privados:

Todos los análisis relativos a la solvencia y a la calificación de valores de los que dependen los inversores
extranjeros incluyen fuertes elementos negativos de la deuda.  Los que administran los fondos de inversiones de cartera
en África o tratan de promover el interés de los inversores en las privatizaciones en los países pobres fuertemente
endeudados valoran la existencia de un endeudamiento como una influencia esencial negativa.  Algunos incentivos,
como las garantías del crédito a la exportación, dejan de aplicarse directamente como consecuencia de un
sobreendeudamiento .21

Un factor que ha jugado un papel esencial en la persistencia del sobreendeudamiento en el África
subsahariana es el enfoque consistente en dar poco margen adoptado por la comunidad internacional desde el inicio
de las dificultades del servicio de la deuda a principios del decenio de 1980.  Si bien, como lo ha solicitado repetidas
veces encarecidamente la secretaría de la UNCTAD, habrían hecho falta sumas considerables de reducción de la
deuda para eliminar el sobreendeudamiento con el fin de restablecer el crecimiento y de reducir las tasas de
endeudamiento a niveles sostenibles, muchos de los esfuerzos realizados en el decenio de 1980 para resolver el
problema de la deuda de los países de bajos ingresos tenían por finalidad lograr que la condonación de la deuda fuera
la excepción más que la norma .  Este enfoque empezó a modificarse con el reconocimiento de la necesidad de unas22

condiciones auténticamente favorables en los reescalonamientos del Club de París en favor de los países más pobres.
La primera medida importante se adoptó en la Cumbre de Toronto en 1988, donde los países acreedores reconocieron
la necesidad de reducir la deuda oficial otorgada en condiciones no favorables que adeudaban los países de bajos
ingresos.  No obstante, las operaciones de reducción de la deuda se han llevado a cabo por medio de medidas cada
vez más importantes, desde las cláusulas de Toronto hasta las cláusulas de Londres (o las cláusulas mejoradas de
Toronto) a las cláusulas de Nápoles y de Lyon, al resultar las mejoras introducidas en cada paso insuficientes para
abordar el problema.

Un defecto importante de estas medidas era la exclusión de la deuda multilateral de la reducción de la deuda.
Las deudas multilaterales representaban una proporción creciente de la deuda total de los países más pobres como
resultado de la estrategia internacional relativa a la deuda aplicada en el decenio de 1980, en el que los préstamos
de las instituciones financieras multilaterales aumentaron con miras a evitar una crisis financiera mundial.  Además,
en la mayor parte de los casos las políticas de ajuste no lograron restablecer la viabilidad financiera externa:

A raíz de la aparición inicial de la crisis de la deuda de los países en desarrollo a principios de los años
ochenta, muchos países en desarrollo se endeudaron fuertemente con fuentes multilaterales para financiar el servicio
de la deuda a los acreedores privados, con lo que el saldo de la deuda pasó de los acreedores privados a los públicos.
Además, muchos países se endeudaron fuertemente en el contexto de los programas de ajuste estructural del FMI/Banco
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  J. D. Sachs, “External debt, structural adjustment and economic growth”, en UNCTAD, International Monetary23

and Financial Issues for the 1990s, Vol. IX (publicación de las Naciones Unidas, No de venta E.98.II.D.3), Nueva York y
Ginebra, 1998, pág. 53.

  Este problema es similar, en efecto, al de las transferencias presupuestarias internas que afrontaron varios países24

de América de Latina en el decenio de 1980, en el que el sector público carecía de los recursos necesarios para atender al
servicio de la deuda pese incluso a que el sector privado generó  ingresos de divisas suficientes para efectuar esos pagos; véase
TDR 1989, primera parte, capítulo IV.

  Véase TDR 1997, recuadro 2.25

Mundial.  Los malos resultados de los países sometidos a estos programas de ajuste... produjo el efecto de que muchos
de esos préstamos simplemente no se pudieron pagar .23

La Iniciativa relativa a los países pobres fuertemente endeudados (PPFE) ha recibido, por lo tanto, un amplio
apoyo de la comunidad internacional, no sólo como enfoque global y coordinado, sino también como una medida
trascendental para reconocer que las pérdidas causadas por los préstamos dudosos no deben ser soportadas
únicamente por los deudores, sino compartidas también por los acreedores, particularmente dada la función esencial
que las instituciones financieras multilaterales desempeñaban en el establecimiento de las políticas en los países
deudores.  Por añadidura, la Iniciativa se ha formulado en reconocimento de la necesidad de lograr una situación de
deuda sostenible en el contexto del crecimiento y el desarrollo.

Con todo, se está afianzando la opinión en la comunidad internacional de que la Iniciativa de los PPFE
requiere un ajuste significativo para convertirse en un paso decisivo para ayudar a restablecer las condiciones del
crecimiento económico sostenido.  Los problemas básicos están relacionados con las condiciones de admisibilidad
y la adecuación de la reducción de la deuda que se va a otorgar, así como la rapidez con la que los países que lo
necesitan se beneficiarán realmente de las medidas de alivio de la deuda.

Caben pocas dudas de que, como todas las deudas tienen que pagarse en divisas, los ingresos de exportación
son un determinante importante de la capacidad de atender al servicio de la deuda.  Sin embargo, como una
proporción considerable de la deuda corresponde al sector público, la carga de la deuda con relación a los ingresos
del Estado es por lo menos igualmente pertinente para determinar la capacidad de atender al servicio de la deuda.
Incluso cuando la economía genera unos ingresos de exportación suficientes y no afronta ninguna insuficiencia de
financiación exterior, el servicio de la deuda soberana exterior puede plantear graves dificultades.  Sería necesario
proceder a una transferencia del sector privado al sector público mediante recortes en los gastos públicos o aumentos
de los impuestos, medidas ambas que podrían ocasionar graves consecuencias para la estabilidad y el crecimiento .24

Para atender a la inquietud de los países con elevadas relaciones de exportación-PIB y bajas relaciones
deuda-servicio de la deuda, el Directorio Ejecutivo y la Junta Ejecutiva del FMI y del Banco Mundial,
respectivamente, aprobaron en abril de 1997 la introducción de un criterio de sostenibilidad adicional que permitiría
reducir las deudas si el país deudor tiene, entre otras cosas, una relación de exportación con respecto al PIB de un
mínimo del 40% y una relación mínima de los ingresos fiscales con respecto al PIB del 20% .  Dos países (Côte25

d’Ivoire y Guyana) han cumplido hasta ahora este criterio adicional.

Aunque, con arreglo a este criterio, el derecho al trato favorable dependerá de que se tenga una relación de
ingresos fiscales mínima, uno de los argumentos alegados en favor del alivio de la carga de la deuda es que permitiría
a los gobiernos deudores reducir los impuestos elevados, que “tienden a socavar el crecimiento al introducir graves
distorsiones en la economía, con inclusión de obstáculos elevados al comercio (por intermedio de los impuestos
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  Sachs, op.cit., pág. 46.  Este criterio refleja en realidad la preocupación de los donantes de que la ayuda reduzca el26

esfuerzo fiscal y contribuya, en consecuencia, a crear una dependencia de la ayuda. No obstante, si un dólar adicional de ayuda
reduce en efecto la tributación, esto significaría que la ayuda se transfiere parcialmente al sector privado.  Se ha alegado que,
“no sólo no existen pruebas a este respecto, sino que de haber sucedido, habría sido conveniente”; véase P. Collier, “Aid and
economic development in Africa” (Oxford University:  Centre for the Study of African Economies, octubre de 1997),
mimeografiado, pág. 1.

  Sachs, op.cit., pág. 49.  Lo indicado más arriba no entraña necesariamente que el país haya efectuado transferencias27

negativas netas.  Como señala el autor (pág. 54, nota 1), “la asistencia extranjera global puede exceder del 5% del PIB, pero
gran parte de ella irá a parar directamente a las empresas y a los hogares, por lo que no estará a disposición como fuente de
apoyo de los ingresos para efectuar desembolsos presupuestarios”.

comerciales), la huida de capitales, la evasión fiscal y la reducción del esfuerzo de trabajo” .  Lo que es más26

importante, si bien la incorporación del criterio de la carga fiscal ha ampliado un tanto el número de los países
beneficiarios y el alcance del alivio de la carga de la deuda, hasta ahora eso no parece bastar para restablecer la
viabilidad financiera del sector público, que constituye la clave para restablecer la estabilidad y el crecimiento.  Por
ejemplo, un país que no pueda acogerse a esas medidas con una relación de las exportaciones con el PIB inferior al
40% y una relación del servicio de la deuda inferior al 20-25%, puede seguir soportando una carga fiscal
considerable de hasta el 10% del PIB.  A continuación se ilustran los tipos de problemas que esto crearía:

Por ejemplo, un presupuesto bien concebido podría incluir gastos corrientes en educación (sobre todo en los
niveles de enseñanza primaria y secundaria) de aproximadamente el 5% del PIB; unos desembolsos en salud pública
del 3% aproximadamente del PIB; costos de administración pública del 2% del PIB; y gastos en fuerzas de policía y
defensa de alrededor del 3% del PIB.  Los gastos en infraestructura representarían con toda seguridad por lo menos
el 5% del PIB, incluso si el gobierno deja que sea el sector privado el que financie gran parte de la infraestructura (v.g.,
en lo que respecta a energía, telecomunicaciones y puertos) y concentra su atención en partidas (v.g., caminos rurales)
que resultan mucho más difíciles de financiar a través del mercado.  Los desembolsos totales en este ejemplo ascienden
a un total del 18% del PIB.  A todas luces, no existe prácticamente margen para el servicio de la deuda, ni para pagar
subvenciones a los hogares y a las empresas o programas de transferencia de ingresos distintos de los de salud y
educación.  Como la experiencia ha demostrado, los intentos de recaudar más de un mínimo en servicio de la deuda
exterior producen:  a) graves déficit presupuestarios; b) reducciones inaceptables en gastos de educación, salud pública
o infraestructura básica; o c) tipos impositivos a niveles que ponen en peligro el crecimiento económico .27

Estas consideraciones sugieren que se debe prestar más atención a la carga fiscal de la deuda (por ejemplo,
estableciendo límites al monto del servicio de la deuda con cargo al presupuesto expresados como proporción del
PIB) al evaluar la sostenibilidad de la deuda, independientemente del grado de orientación hacia la exportación de
la economía y de la medida en que el servicio de la deuda reduce los ingresos de exportación.

La puesta en práctica de la iniciativa sobre los PPFE plantea asimismo otras cuestiones más fundamentales,
que se pueden ilustrar remitiéndose a las consideraciones indicadas en la primera parte, capítulo 4, sobre la
pertinencia de los principios de los códigos relativos a la quiebra con respecto a las renegociaciones de las deudas
internacionales.  La Iniciativa se dirige a países que no pueden atender el servicio de sus deudas plenamente.  Esa
situación corresponde a la noción de insolvencia con arreglo a los códigos de quiebra, que dan a los deudores la
posibilidad de beneficiarse de varios dispositivos, como las moratorias de la deuda, la financiación del deudor que
actúa como síndico de la quiebra y la reducción de la deuda.  Los procedimientos judiciales podrían no autorizar
prácticas como la de exigir a los deudores que mantengan el servicio de la deuda e imponer un largo intervalo entre
el reconocimiento de la insolvencia y la reducción de la deuda.  Esos procedimientos evitarían también una situación
que requiera la unanimidad entre los acreedores en lo que respecta al plan de reestructuración de la deuda, requisito
que permite a una minoría de acreedores bloquear un acuerdo.  Además, con arreglo a los procedimientos relativos
a la insolvencia, la cuantía de reducción de la deuda necesaria y las condiciones establecidas no estarían determinadas
por los acreedores, y los mismos principios se aplicarían a todos los acreedores con el fin de garantizar la
comparabilidad de las transacciones.
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Tal como se examina en el capítulo IV de la primera 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 la quiebra, no sólo en lo que respecta a los deudores estatales, sino también a los deudores
privados.  No obstante, es posible establecer los principios fundamentales relativos a la insolvencia y aplicarlos en
el marco internacional actual.  La aplicación de estos principios impondría una condonación inmediata de todas las
deudas impagables en el África subsahariana, determinadas sobre la base de una evaluación independiente de la
sostenibilidad de la deuda.

La experiencia acumulada hasta el presente demuestra que el criterio relativo a la reducción de la deuda
utilizado hasta el momento ha sido inadecuado.  No sólo ha perpetuado la dependencia de la ayuda, sino que no ha
logrado tampoco promover “políticas correctas” y la adhesión a los programas y su asunción.  Para resolver la crisis
en el África subsahariana se necesita un método más audaz con el fin de lograr la rápida y suficiente reducción de
la deuda necesaria para restablecer la viabilidad financiera del sector público y el crecimiento económico, y para
lograr que la operación no tenga nunca que repetirse.
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  Véase, por ejemplo, Banco Mundial, Accelerated Development in Sub-Saharan Africa:  An Agenda for Action1

(Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1981), llamado informe Berg; y A. Singh y H. Tabatabai, “The world economic crisis and
Third World agriculture in the 1980s”, capítulo 2, en A. Singh and H. Tabatabai (eds.), Economic Crisis and Third World
Agriculture (Cambridge:  Cambridge University Press, 1993).

  Véase U. J. Lele, “Agricultural growth, domestic policies, the external environment and assistance to Africa:  Lessons2

of a quarter century”, MADIA Discussion Paper 1 (Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1989).

Capítulo II

LA FUNCIÓN, LA ESTRUCTURA Y EL RENDIMIENTO
DE LA AGRICULTURA

A.  Introducción

La agricultura es el principal sector de muchos países africanos, particularmente los países de bajos ingresos
del África subsahariana.  Analistas con perspectivas muy diferentes convienen en que en general los bajos
rendimientos del  sector en el decenio de 1970 contribuyeron a la crisis económica que se produjo en la región a
finales del decenio .  Sin embargo, existe escaso consenso acerca de las causas de este mal rendimiento, por qué se1

ha producido en muchos países a pesar de las reformas políticas y  qué se debe hacer para acabar con él.  La
promoción del desarrollo agrícola en África ha resultado ser un asunto complejo y ha dado origen a diferentes
opiniones sobre la función de la agricultura en el desarrollo económico y sobre las tareas que deben llevar a cabo los
gobiernos.

Dos temas principales se repiten en los debates sobre las políticas, el primero de los cuales se refiere al
conjunto de las iniciativas privadas y los bienes públicos que pueden prestar un mejor apoyo al desarrollo agrícola;
el segundo concierne a la estructura y a los procedimientos de las corrientes de recursos y a los vínculos entre la
agricultura y otros sectores de la economía que pueden impulsar más el desarrollo económico global y a las medidas
que han de adoptar los gobiernos para facilitarlos.

La reforma de la política agrícola en África se ha basado en la opinión de que los malos rendimientos se
deben a políticas concebidas para extraer recursos de los agricultores con el fin de promover la industrialización y
de ponerse al servicio de los intereses urbanos a expensas de la agricultura.  Las aproximaciones de los precios al
por mayor a los precios mundiales y la promoción de los mercados privados de insumos y productos se esperaba que
aportaran los incentivos necesarios a los agricultores para aumentar la producción.  Sin embargo, muchos han
alegado que “fijar los precios justos” no basta porque la reacción de la oferta de productos agropecuarios está
limitada por factores estructurales, entre ellos la infraestructura, la tecnología y diversas instituciones agrarias como
la división por género del trabajo y las modalidades de tenencia de la tierra.  Existe actualmente un acuerdo cada vez
mayor acerca de la importancia de esas restricciones no constituidas por los precios del crecimiento de la producción
y la productividad .  Pero queda por determinar cuáles son esenciales, cómo se han de suprimir y si existen2

compensaciones entre las políticas que respaldan el logro de las condiciones de los precios y distintas de los precios
necesarias para el crecimiento de la agricultura.  Por añadidura, a pesar de que en algunas de estas esferas se tiene
una mejor comprensión, la política sigue girando en torno a la reducción de la carga fiscal del sector agrícola y va
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  Para el enfoque más reciente de la reforma política, véase J. Meerman, Reforming Agriculture:  The World Bank3

Goes to Market (Washington D.C.:  Banco Mundial, 1997).  Para otra opinión del actual enfoque oficial de la agricultura y su
relación con las estrategias anteriores de los donantes y de los gobiernos africanos, véase K. Cleaver, Rural Development
Strategies for 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. 20,4

N  5, 1995.  Las diferentes prioridades otorgadas por los donantes de ayuda y los gobiernos africanos a la producción deo

alimentos y cultivos de exportación son sólo una indicación de esa complejidad de la política; véase, en particular, OUA, Lagos
Plan of Action for the Implementation of the Monrovia Strategy for the Economic Development of Africa, Addis Abeba, 1980;
y Comisión Económica para África, 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.

unida a la privatización y a la liberalización del mercado más que a soluciones pragmáticas ajustadas al nivel de
desarrollo .3

La cuestión de los incentivos de los precios está enmarcada en un problema más amplio relacionado con las
transferencias intersectoriales entre la agricultura y la industria, la inclinación en favor de las ciudades y la
contribución de la agricultura al proceso global de crecimiento.  Desde el inicio del proceso de reforma, este problema
más amplio se ha pasado por alto al abandonarse la idea de que el crecimiento sostenido en África depende de la
industrialización.  Con todo, esto no significa que los efectos de la política agrícola en otros sectores, y viceversa,
se puedan ignorar.  El problema general básico de todas las economías predominantemente agrarias, con inclusión
de las de África, estriba en saber cómo administrar las relaciones entre la agricultura y el resto de la economía de una
manera que promueva el crecimiento agrícola y que permita de ese modo una transformación estructural en la que
la importancia relativa del sector agrícola disminuya a medida que otros sectores, en particular el manufacturero,
pasen a una vía de crecimiento dinámico.  Por consiguiente, es preciso abordar las cuestiones de política en la
agricultura con relación a múltiples vínculos intersectoriales que a menudo entrañan difíciles opciones de política .4

El tema central del presente capítulo y el capítulo siguiente es la función del Estado en la promoción del
desarrollo agrícola, concentrándose en particular en la forma en que la política afecta a los incentivos y a la inversión.
En el presente  capítulo se examinan la función, la estructura y el rendimiento del sector agrícola en África.
Comienza con las principales aportaciones que puede hacer la agricultura al crecimiento económico en esa región.
A continuación se examinan sus principales características estructurales, con inclusión de las formas de propiedad,
la infraestructura y la estructura de producción.  Por último, en el capítulo se analiza el rendimiento agrícola desde
el decenio de 1970, centrándose en la producción total y en la producción de alimentos, las exportaciones y el
aumento de la productividad.  Se muestra que ha habido algunas mejoras en el crecimiento agrícola desde mediados
del decenio de 1980.  No obstante, el aumento de la productividad está ralentizándose, la producción de alimentos
sigue a la zaga del aumento de la población y el saldo de la balanza comercial de los productos agrícolas sigue
deteriorándose.  En el capítulo siguiente se examina la función de la política en esta situación, en particular su
repercusión en los incentivos, y la influencia de las restricciones estructurales en el comportamiento de las
inversiones y en la reacción de la oferta.

B.  La función de la agricultura en el crecimiento económico

Aunque la importancia económica de la agricultura ha ido reduciéndose a lo largo de los últimos 25 años,
el sector representa todavía una parte considerable del PIB y del empleo en muchos países africanos (cuadro 37).
En 16 países del África subsahariana el sector agrícola da empleo a más de los dos tercios de la mano de obra y
genera más de un tercio del PIB.  En 14 países más del 80% de la mano de obra sigue
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 Cuadro 37

ÁFRICA:  CAMBIOS EN LA PARTICIPACIÓN DE LA AGRICULTURA EN LA MANO DE OBRA
Y EN EL PIB DESDE 1970, POR REGIÓN

(Porcentajes)

Región
Proporción de

Mano de obra total PIB

1970 1990 1970 1995

Países de bajos ingresos de:

  África occidental 83,7 75,4 41,5 38,2a

  África oriental y meridional 80,9 78,5 39,1 35,4b

Países de ingresos medios de:

  África occidental 79,1 67,9 32,2 25,2c

  África oriental y meridional 59,5 33,4 27,5 7,8d

  Sudáfrica 31,0 13,5 7,9 4,7

  África del Norte 49,6 35,4 19,3 14,7e

Exportadores de petróleo f 75,6 55,3 27,3 21,4

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD basados en Banco Mundial, World Development Indicators, 1997
(CD-Rom).

Nota:  Las participaciones son medias simples de las participaciones de los países.

Benin, Burkina Faso, Chad, Gambia, Ghana, Malí, Mauritania, Níger, República Centroafricana, Sierra Leona ya

Togo.
Burundi, Kenya, Lesotho, Madagascar, Malawi, República Democrática del Congo, Rwanda, Somalia, Sudán,b

Uganda, Zambia y Zimbabwe.
Côte d’Ivoire y Senegal.c

Botswana, Mauricio y Swazilandia.d

Argelia, Egipto, Marruecos y Túnez.e

Camerún, Congo, Gabón y Nigeria.f

trabajando en la agricultura.  Las economías en las que la agricultura contribuye con menos de un tercio al PIB total
y con menos de dos tercios a la mano de obra total comprende los países de África del Norte y de la Unión Aduanera
del África Meridional (UAAM), tres países exportadores de petróleo - Congo, Gabón y Nigeria - y Cabo Verde, Côte
d’Ivoire, Mauricio y Mauritania.  Todas las economías de ingresos medios de África, con excepción del Camerún,
están en este grupo.  Sólo en 15 países de toda África la participación del sector en el PIB es inferior al 15%, y en
sólo ocho de esos países (Argelia, Botswana, Cabo Verde, Lesotho, Mauricio, Sudáfrica, Swazilandia y Túnez) la
agricultura absorbe menos del 40% de la mano de obra.

En esas economías predominantemente agrícolas existen dos maneras principales de aumentar el producto
por habitante:  trasladando empleo de la agricultura al sector industrial, donde la productividad de la mano de obra
es normalmente superior, o aumentando las productividades sectoriales de la mano obra, al mismo tiempo que se
mantiene o eleva el nivel de empleo.  Como ponen de manifiesto las comparaciones internacionales, existen amplias
posibilidades de mejorar la productividad en la agricultura en los países de bajos ingresos.  Mas el margen para
sostener una elevada tasa de crecimiento de la productividad es mucho
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Gráfico 11

PARTE QUE REPRESENTAN LOS PRODUCTOS AGRÍCOLAS EN LAS EXPORTACIONES TOTALES
DE LAS ECONOMÍAS AFRICANAS, 1995

(Porcentajes)

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD basados en FAO, base de datos FAOSTAT.
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  J. W. Mellor, Agriculture on the road to Industrialization (Baltimore y Londres:  Johns Hopkins University Press,5

1995), pág. 5.

  Para los vínculos del crecimiento agrícola en África, véase S. Block y C. P. Timmer, Agriculture and Economic6

Growth in Africa:  Progress and Issues, Agricultural Policy Analysis Project Phase III Research Report No.1016 (Bethesda,
Maryland, marzo de 1997).

  Véase J. C. Berthélemy y C. Morrisson, Agricultural Development in Africa and the Supply of Manufactured Goods7

(París:  Centro de Desarrollo de la OCDE, 1989).  Para la función de ese círculo vicioso en una evaluación del desglose en la
acumulación de la República Unida de Tanzanía a finales del decenio de 1970, véase M. Wuyts, “Accumulation,
industrialization and the peasantry:  A Reinterpretation of the Tanzanian Experience”, Journal of Peasant Studies, Vol. 21, N  2,o

1994, págs. 159 a 193.

  Véase FAO, The Sixth World Food Survey (Roma:  FAO, 1996).8

mayor en el sector manufacturero.  La agricultura es “de manera innata un sector de lento crecimiento” , y la5

aceleración del crecimiento agrícola normalmente entraña el paso de una tasa de crecimiento del 2-3% a una del 4-
6%.  En cambio, en el sector manufacturero, debido a las mayores posibilidades de incremento de la productividad
y también de la mayor elasticidad de la demanda en función del ingreso, se pueden obtener tasas de crecimiento del
8% al 10% durante largos períodos.

La realización de esas posibilidades de crecimiento es un proceso sumamente complejo.  Depende de una
estructura adecuada de los incentivos a la inversión privada tanto en el sector agrícola como en el industrial, así como
de la inversión pública en infraestructura física y social.  Además, requiere que se alcancen unos equilibrios
macroeconómicos esenciales:  entre las necesidades de divisas y la disponibilidad de divisas; entre la tasa de
crecimiento de los salarios reales y la disponibilidad de bienes de consumo corriente; entre las necesidades de
inversión en el sector público y los medios no inflacionarios de financiación de esas inversiones; y en un sentido más
amplio entre los ahorros y la inversión.  En las primeras etapas de desarrollo, el crecimiento de la agricultura es en
sí un componente importante del crecimiento económico global.  Pero además, existen vínculos a través de los cuales
el crecimiento agrícola puede asimismo estimular el crecimiento en otros sectores.

En África, el crecimiento económico global depende esencialmente del rendimiento de la agricultura .  En6

primer lugar, salvo en un pequeño número de países 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 últimos años
ha contribuido con más del 50% a las exportaciones totales en 20 países (gráfico 11).  Esos ingresos se necesitan
para financiar la importación no sólo de productos intermedios y de capital para las industrias nacionales, sino
también de los bienes de consumo manufacturados que deben ponerse a disposición de los agricultores, si se quiere
que los incentivos para incrementar la producción produzcan algún efecto.  Hay datos desde principios del decenio
de 1980 que demuestran que una escasez de esos bienes utilizados como incentivos pueden crear un círculo vicioso
provocando una reducción de la producción de cultivos comerciales que, a su vez, agudiza la crisis de los pagos
agravando de esa manera la escasez de bienes manufacturados y causando otras reducciones de la producción .7

Una segunda aportación fundamental de la agricultura es el suministro de alimentos.  Esto es particularmente
importante dados los niveles elevadísimos de carencia de alimentos en el África subsahariana.  Varias estimaciones
sugieren que durante 1990-1992 aproximadamente el 43% de la población del África subsahariana - unos 215
millones de personas - tenían un acceso insuficiente a los alimentos, lo que representaba una duplicación de la cifra
de 1969-1971 .  La disminución de esta privación no sólo es una prioridad moral y política de los gobiernos, sino8

también un objetivo económico esencial dado que la mala nutrición tiende a reducir la productividad de la mano de
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  Se ha calculado que del 10% al 20% de la población de los países pobres, constituido principalmente  por pequeños9

agricultores en África y por peones agrícolas en Asia meridional, están tan excesivamente malnutridos y en tan mal estado de
salud que no pueden trabajar más, incluso si se les ofrecen incentivos para hacerlo.  Véase Banco Mundial, Poverty and
Hunger:  Issues and Options for Food Security in Developing Countries (Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1986).

   Vése S. Jaffee, “Enhancing agricultural growth through diversification in sub-Saharan Africa”, en S. Barghouti, S.10

Garbus y D. Umali (eds.), Trends in Agricultural Diversification:  Regional Perspectives, Technical Paper No. 180
(Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1992).

  Block y Timmer, op. cit.11

  R. H. Bates, Markets and States in Tropical Africa:  The Political Basis of Agricultural Policies (Berkeley:12

University of California Press, 1981).  En algunos casos, como en Uganda en el decenio de 1950, la aportación llegó a ser del
90%, mientras que en otros, como Kenya en el decenio de 1960, se redujo a sólo el 10%.

  R. C. Riddell, Manufacturing Africa:  Performance and Prospects in Seven Countries in Sub-Saharan Africa13

(Londres:  James Currey, 1990), págs. 34 y 35.

obra .  Otra razón de la importancia de los suministros de alimentos es que una disminución de los precios reales9

de los alimentos tiene importantes ramificaciones que promueven el crecimiento de toda la economía, ya que
permiten aumentar los salarios reales sin obstaculizar la acumulación.

La tercera aportación de la agricultura al crecimiento global se efectúa mediante el suministro de materias
primas a la industria.  Estas vinculaciones de la agricultura con los sectores de producción siguientes son importantes
debido a que la alta productividad en la agricultura y el escaso precio de las materias primas agrícolas tienden a
aumentar la rentabilidad y la inversión en las industrias de elaboración de productos agropecuarios, promoviendo
de esa manera la competitividad internacional.  Se ha estimado que entre un tercio y dos tercios del valor
manufacturero añadido en el África subsahariana depende de las materias primas agrícolas .  En Zimbabwe, una10

de las economías con una estructura industrial más diversificada, la agricultura aporta el 40% de todos los insumos
manufactureros.  En Kenya, casi la mitad de las microempresas (aproximadamente los dos tercios, si se incluyen la
silvicultura y los textiles) dependen directamente de los suministros agrícolas .11

En cuarto lugar, al ser el sector dominante, la agricultura puede proporcionar, directa o indirectamente,
recursos para la inversión pública o privada tanto dentro como fuera de la agricultura al generar lo que técnicamente
se designa como el “excedente agrícola neto”, que se define simplemente como el valor añadido total del sector
menos el consumo de los productores agrícolas directos.  Durante el período postcolonial inmediato, se intentó
movilizar el excedente agrícola disponible de las familias campesinas que producían cultivos de exportación por
medio de las juntas de comercialización que se habían establecido durante el período colonial.  Las estimaciones
sugieren que antes del decenio de 1980 los cultivos de exportación representaban del 20% al 40% de los ingresos
del Estado .12

Otra de las contribuciones de la agricultura es la facilitación de un mercado interno para productos
manufactureros.  Esto fue históricamente importante para las economías que lograron crear un pequeño sector
manufacturero orientado al interior.  Según un estudio de siete países correspondiente a 1965-1986, “una causa
importante del crecimiento del sector manufacturero en el África subsahariana tiene sus raíces en el establecimiento
de un entorno propicio a un crecimiento expansivo constante fuera del propio sector y relacionado principalmente
con productos primarios” .  Para todos los países excepto dos (Côte d’Ivoire y Zambia) la principal fuente de13

crecimiento fue el aumento de la demanda interna, que representó el 54% del crecimiento del sector manufacturero
en Botswana, el 55% en el Camerún, el 69% en Kenya, el 76% en Nigeria y el 72% en Zimbabwe.  Al aumentar los
ingresos urbanos y al pasar a ser el sector manufacturero internacionalmente competitivo, la dependencia de la 
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  Véase TDR 1997, segunda parte, capítulo VI, págs. 68 a 71.  Para la relación entre la industrialización destinada14

a la sustitución de importaciones y el desarrollo de unas importaciones manufactureras en África, véase S. Wangwe, Exporting
Africa:  Technology, Trade and Industrialization in Sub-Saharan Africa,  UNU/Intech Studies in New Technology (Londres
y Nueva York:  Routledge, 1995).

  Para la utilización de la política agrícola como parte de un contrato implícito social de distribución, véase T. S. Jayne15

y S. Jones, “Food marketing and pricing policy in Eastern and Southern Africa:  A survey”, World Development, Vol. 25, N  9,o

págs. 1505 a 1527.  Para un examen de las políticas de inclusión en África, 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).

  Véase Bates, op. cit.16

demanda rural disminuyó.  No obstante, como demuestra la experiencia, incluso en Asia oriental, esta fuente de
demanda es particularmente importante en las primera etapas de la sustitución de importaciones, cuando los
fabricantes dependen del mercado interno antes de poder competir con productores más eficientes en los mercados
mundiales .  En África, igualmente, la posibilidad de exportar productos manufacturados se ha desarrollado casi14

invariablemente sobre la base de actividades de sustitución de las importaciones.

Últimamente la política agropecuaria se ha utilizado en África para promover una pauta de distribución de
los ingresos que se considera legítima y que, en consecuencia, no amenaza la estabilidad política.  Este es un
problema sumamente delicado en la construcción de un Estado-nación en África.  Algunos aspectos de la política
de fijación de los precios de los productos agrícolas, particularmente la práctica de establecer unos precios uniformes
garantizados en todo el país, ha formado parte de un contrato social implícito 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 .15

Un grave problema en las economías agrarias es que las políticas destinadas a aumentar la contribución del
sector agrícola al resto de la economía pueden impedir el crecimiento de la agricultura con lo que no se alcanzarían
sus objetivos iniciales.  Por esta razón, los intentos de proporcionar ingresos fiscales mediante la tributación de las
exportaciones de productos agrícolas pueden reducir los incentivos para los productores agrícolas y reducir los
ingresos de divisas.  Por otro lado, las políticas destinadas a proporcionar alimentos baratos para la población urbana
o suministros baratos para la industria pueden reducir los incentivos agrícolas, creando de ese modo escaseces.
Análogamente, el sistema de determinación de los precios agrícolas puede ser utilizado indebidamente para
recompensar el apoyo político o castigar a la oposición, o para favorecer a los intereses urbanos frente a los rurales .16

La experiencia muestra que los países del África subsahariana no siempre han podido lograr un equilibrio entre esos
objetivos contradictorios.  Esto no sólo ha obstaculizado el crecimiento agrícola y deteriorado las condiciones de vida
de una gran proporción de la población, sino que también ha reducido considerablemente la contribución de la
agricultura al resto de la economía.

C.  Principales características de la agricultura africana

Determinadas características estructurales de la agricultura africana delimitan las políticas concebidas para
el desarrollo agrícola y sus efectos sobre el rendimiento general de la economía.  Entre éstas cabe mencionar formas
concretas de producción y un legado histórico de dualismo intersectorial entre la agricultura y la no agricultura.
Igualmente importante es la índole de la producción agrícola, en particular su comerciabilidad.  Estas cuestiones se
analizan en las secciones siguientes.
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  En H. W. O. Okoth-Ogendo, “Some issues of theory in the study of tenure relations in African agriculture”, Africa,17

Vol. 59, N  1, 1989, págs. 6 a 12, figura un agudo examen de la tenencia de la tierra en África.  A. Whitehead, “Rural womeno

and food production in sub-Saharan Africa”, hace una equilibrada descripción 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.o

  Actualmente sólo el 7,5% de las tierras cultivables son de regadío y seis países (Egipto, Madagascar, Marruecos,18

Nigeria, Sudáfrica y Sudán) acumulan el 75% de las tierras totales de regadío.  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.

  Para un examen del sector de las haciendas en Malawi y Kenya, véase U. J. Lele y M. Agarwal, “Smallholder and19

large-scale agriculture in Africa:  Are there tradeoffs between growth and equity?”, MADIA Discussion Paper 6 (Washington,
D.C.:  Banco Mundial, 1989).

1. Formas de producción

Las relaciones e instituciones de la producción agraria son muy diversas en África, pero en general es posible
determinar tres formas de producción.  La primera es “la producción en pequeñas explotaciones”, en la que el trabajo
es organizado por las familias en torno a una división de la mano de obra entre hombres y mujeres, que son
responsables de diferentes cultivos, o de tareas concretas en etapas distintas de la producción de los mismos cultivos,
pero las mujeres, que constituyen una parte considerable de la aportación de mano de obra, a menudo no poseen el
pleno control del producto de su trabajo.  El acceso a la tierra se logra por medio de los sistemas autóctonos de
tenencia en los que los miembros de la comunidad local son la base primordial de diversos derechos de utilización
de las tierras, aunque existen asimismo mercados de tierras para comprar y vender los derechos de los usuarios, pero
no la propiedad absoluta de parcelas de tierra .  Muy pocas de las tierras cultivables son de regadío y, por ese17

motivo, la mayor parte de los productores están sometidos a los caprichos del tiempo .  Debido a la dependencia18

de las precipitaciones, la utilización de mano de obra está sujeta a fuertes fluctuaciones estacionales, particularmente
en las zonas semiáridas, donde aproximadamente el 70% del trabajo se lleva a cabo en un período de cuatro meses.
En esas zonas las escaseces de mano de obra en los períodos críticos de la siembra y la cosecha pueden ser
particularmente agudas y coexistir con un subempleo durante el resto del año.

La segunda forma de producción es la agricultura capitalista en gran escala.  Algunas explotaciones son
plantaciones propiedad de extranjeros, por lo general orientadas a la exportación:  en algunos casos se trata de viejas
propiedades de colonos orientadas a la exportación o a los mercados internos; en otros casos son nuevas propiedades
africanas, a menudo creadas por las élites recién formadas.  Ha habido una expansión de este último tipo en el sector
de los cereales domésticos desde mediados del decenio de 1970, pero en algunos países esas empresas agrícolas
africanas se orientan igualmente a la exportación .19

La tercera forma de producción - explotaciones de propiedad estatal en gran escala - se expandió sobre todo
firmemente en el período postcolonial en los pocos países africanos que habían iniciado una transición al socialismo
(por ejemplo, Argelia, Etiopía, Guinea-Bissau y Mozambique).  Como resultado del impulso a la privatización, la
propiedad pública de las explotaciones agrícolas es actualmente bastante insignificante.

Aunque es la forma predominante de producción en África, la producción en pequeñas explotaciones
coexiste con la agricultura capitalista en gran escala.  Esta coexistencia por lo general no ha resultado benéfica,
aunque tiene la posibilidad potencial de establecer vínculos positivos en formas de agricultura por contrata con
arreglo a las cuales los pequeños agricultores actúan como cultivadores adicionales por cuenta de grandes empresas
agrícolas.  Las grandes explotaciones de colonos se establecían en general por medio de medidas que trataban de 
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  Véase K. Deininger y H. Binswanger, “Rent-seeking and the development of large-scale agriculture in Kenya, South20

Africa, And Zimbabwe”, Economic Development and Cultural Change, Vol. 43, 1995, págs. 493 a 522.  Sobre la agricultura
contractual, que ha sido importante en la expansión de las exportaciones de productos agrícolas no tradicionales, véase G. Porter
y K. Phillips-Howard, “Comparing contracts:  An evaluation of contract farming schemes in Africa”, World Development,
Vol. 25, N  2, 1997, págs. 227 a 238.o

  Véase D. Byerlee y C. K. Eicher, Africa’s Emerging Maize Revolution (London and Boulder, Colorado:  Lynne21

Rienner, 1997).

  T. Reardon et al., “The importance and nature of rural nonfarm income in developing countries with policy22

implications for agriculturalists”, en The State of Food and Agriculture 1998 (Rome:  FAO, 1998).  Estas estimaciones se basan
en un análisis de unas 100 encuestas de los hogares campesinos realizadas desde el decenio de 1970 hasta el de 1990.

reducir la rentabilidad de la producción más eficiente de los pequeños explotadores, restringiendo la competencia
y garantizando la disponibilidad de una mano de obra.  Estas medidas restringían el acceso de los pequeños
agricultores a la tierra, los mercados y los servicios de infraestructura, lo que con el tiempo podía provocar la erosión
del suelo, la desecación de los pozos y el agotamiento de los pastos .20

Actualmente los pequeños agricultores comprenden unidades de explotación agrícolas pequeñas y medianas.
Aunque a menudo se les describe como “agricultores de subsistencia”, las explotaciones pequeñas participan a
menudo en mercados de productos, vendiendo y comprando alimentos a lo largo de todo el año sobre una base
estacional e incluso produciendo cultivos comerciales para la exportación.  Las explotaciones de mayor envergadura
producen principalmente para la venta, contratan mano de obra y utilizan insumos manufacturados.  Los agricultores
de esta categoría, que han sido designados con diversas apelaciones como “activos”, “comerciales” o incluso
“capitalistas” tiene a su cargo una proporción considerable del producto comercializado en muchos países africanos.
Los que se dedican principalmente a cultivos de exportación se concentran en zonas de precipitaciones relativamente
fuertes y 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 urbana y con el apoyo del Estado,
particularmente mediante los programas integrados de desarrollo rural del decenio de 1970 que tenían por objeto
proporcionar semillas, fertilizantes, plaguicidas y créditos a bajo costo, y garantizar salidas comerciales.  Son estos
agricultores los que constituyen la base de lo que actualmente se viene describiendo como la revolución del maíz de
África .  Se encuentran en zonas más cercanas a los principales centros urbanos y con mejores condiciones21

agroecológicas, pero con unas precipitaciones menos favorables que en las zonas de producción de cultivos de
exportación.

Una característica importante de las explotaciones agrícolas pequeñas y medianas que juntas constituyen
la categoría de los “pequeños agricultores” es que una parte considerable de sus ingresos proceden del empleo no
agrícola en actividades formales o informales.  Ahora se sabe que esta modalidad está extendida por toda África
(véase el cuadro 38).  De hecho, estimaciones recientes indican que por término medio hasta el 42% de los ingresos
de las familias rurales proceden del empleo no agrícola, en comparación con el 40% en América Latina y el 32% en
Asia .  Esto entraña cierto empleo rural, pero a menudo la emigración de los miembros varones de la familia a los22

centros urbanos.  En lo que respecta a los agricultores ricos, que ocupan los nichos más lucrativos en el mercado de
mano de obra, los ingresos no agrícolas constituyen una fuente de inversiones en la agricultura, mientras que para
los agricultores pobres se utilizan principalmente para complementar el consumo.
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  Véase, por ejemplo, M. Mamdani, “Extreme but not exceptional:  towards an analysis of the agrarian question in23

Uganda”, Journal of Peasant Studies, vol. 14, N  2, 1987, págs. 191 a 225.o

Cuadro 38

INGRESOS NO AGRÍCOLAS DE LAS FAMILIAS RURALES EN ÁFRICA:  DATOS DE UN
ESTUDIO MONOGRÁFICO

País Período (porcentaje) País Período (porcentaje)

Proporción de los Proporción de los
ingresos no ingresos no

agrícolas en los agrícolas en los
ingresos totales ingresos totales

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 Níger (fav.) 1989-1990 43

Burkina Faso (défav.) 1981-1984 37 Níger (no fav.) 1989-1990 52

Burkina Faso (fav.) 1981-1984 40 Nigeria (zona 1974-1975 30
septentrional)

Etiopía (global) 1989-1990 36 Nigeria (zona 1966-1967 23
septentrional)

Etiopía (tierras bajas, fav.) 1989-1990 44 Rwanda 1990 30

Etiopía (tierras altas, no 1989-1990 38 Senegal (z. septent., no 1988-1989 60
fav.) fav.)

Etiopía (zonas pastorales) 1989-1990 38 Senegal (zona central) 1988-1990 24

Gambia 1985-1986 23 Senegal (zona 1988-1990 41
meridional)

Kenya (zona central) 1974-1975 42 Sudáfrica 1982-1986 75a

Kenya (zona occidental) 1987-1989 80 Sudán 1988 38

Kenya 1984 52 Rep. Unida de Tanzanía 1980 25

Lesotho 1976 78 Zimbabwe 1988-1989 35

Malawi 1990-1991 34 Zimbabwe (global) 1990-1991 38

Malí 1988-1989 59 Zimbabwe (zonas 1990-1991 31
pobres)

Mozambique 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.o

Nota:  Los ingresos no agrícolas son los ingresos procedentes del empleo local remunerado no agrícola, el empleo
autónomo local no agrícola y las remesas de los migrantes.  Las abreviaturas “fav.” y “no fav.” indican zonas agroclimáticas
favorables y no favorables, respectivamente.

 Antiguas tierras natales.a

La venta de tiempo de trabajo a otros agricultores no parece ser una fuente importante de ingresos para los
pequeños agricultores.  Esto refleja el subdesarrollo relativo de los mercados rurales de mano de obra fuera de los
países en los que las empresas agrícolas 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 interacción entre los
pequeños agricultores ricos y pobres .  Por añadidura, la situación está cambiando, dado que con el aumento de las23

densidades de población algunos agricultores poseen ahora escasas tierras y tienen derecho a utilizar una parcela de
terreno que no es lo suficientemente grande como para satisfacer sus necesidades de subsistencia.  Se está
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  En Malawi, que cuenta con una gran población en relación con la superficie de tierras cultivables y donde la24

estrategia de desarrollo del decenio de 1970 se basó en la producción en las haciendas africanas, se calculó que a finales del
decenio de 1980 el 56% de las familias que ocupaban tierras con arreglo al derecho consuetudinario (aproximadamente 3,6
millones de personas) laboraban menos de una hectárea de tierra y sus explotaciones eran insuficientes para atender a sus
necesidades básicas de alimentos.  La frase “excesivamente pobres para explotar la tierra” se toma de 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 países como Kenya, donde la propiedad de la tierra se registra individualmente, es posible hablar de la aparición25

de una población de trabajadores sin tierra, y las estimaciones de los trabajadores sin tierra rurales a principios del decenio de
1980 varían de 200.000 a 410.000 familias, lo que representa el 12% de los hogares en algunas provincias.  Las mujeres y los
hombres jóvenes pueden no tener acceso directo a la tierra con arreglo al sistema comunal autóctono, y sobre esta base se ha
estimado, por ejemplo, que el número de campesinos sin tierra del grupo de edades de 16 a 30 es del 40% en algunas 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 Índico para Estudios sobre la Paz, 1991).

produciendo un proceso de concentración del control sobre diferentes derechos sobre la tierra a medida que ésta
escasea y adquiere valor comercial.  Además, algunos pequeños agricultores han pasado simplemente a ser
“excesivamente pobres para explotar la tierra” en el sentido de que, a pesar de tener acceso a las tierras, no pueden
movilizar cantidades suficientes de mano de obra y otros insumos para ganarse la vida .  A pesar de estas24

tendencias, el número relativo de trabajadores sin tierra en África sigue siendo menor que en Asia o América Latina.
De hecho, en la mayor parte del África rural donde los sistemas autóctonos de tenencia de la tierra predominan es
incluso difícil hablar de “trabajadores sin tierra” puesto que los miembros de la comunidad tienen acceso directo o
indirecto a las tierras comunales .25

2. Dualismo intersectorial

En África existe una gran diferencia en los ingresos por persona entre los sectores agrícola y no agrícola.
El valor añadido por trabajador en estos últimos sectores es entre siete y ocho veces superior al de la agricultura; en
Asia y América Latina es sólo entre 2,5 y 3,5 veces superior (cuadro 39).

Cuadro 39

DUALISMO INTERSECTORIAL:  COMPARACIÓN REGIONAL

Relación de ingresos 
a

1950-1960 1960-1970 1970-1980 1980-1990

África 7,05 8,33 8,74 7,79

Asie 1,87 3,37 3,31 3,57

América Latina 2,42 3,00 2,81 2,51

Otras regiones 1,88 2,17 2,15 2,25

Fuente:  D. Larson y Y. Mundlak, “On the intersectoral migration of agricultural
labour”, Economic Development and Cultural Change, Vol 45, N  2, 1997.0

 Relación del valor añadido no agrícola por trabajador con el de la agricultura.a
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  Un argumento difundido con respecto a la relación entre las condiciones agrarias y las tasas salariales en África y26

Asia, y sus consecuencias en el dualismo intersectorial, se da en M. Karshenas, “Capital accumulation and agricultural surplus
in sub-Saharan Africa and Asia”, documento preparado para un proyecto de la UNCTAD sobre el desarrollo africano en una
perspectiva comparada (Ginebra, 1998), mimeografiado.  En lo que respecta a las economías minerales, se han señalado
fenómenos de la “enfermedad holandesa”; véase T. A. Oyejide, “Food Policy and the Choice of Trade Regime”, y T. B.
Tshibaka, “Commentary on the trade regime”, en J. W. Mellor, C. L. Delgado y M. J. Blackie (eds.), Accelerating Food
Production in Sub-Saharan Africa (Baltimore:  Johns Hopkins University Press, 1987).

  Véase en particular, J. W. Mellor, “Determinants of rural poverty:  The dynamics of production, technology, and27

price”, cap. 4, en J. W. Mellor y G. M. Desai (eds.), Agricultural Change  and Rural Poverty:  Variations on a Theme by
Dharm Narain (Baltimore:  Johns Hopkins University Press, 1986).  Incluso W. Arthur Lewis, quien explicó por primera vez
cómo se podía lograr un desarrollo económico con suministros ilimitados de mano de obra, excluyó a África de su examen de
una economía con excedente de trabajo.  J. Stiglitz alegó que en la mayor parte de las economías africanas no había un excedente
de mano de obra, pero trató de determinar diversas condiciones en las que la retirada de mano de obra no provocaba una
reducción de la producción.  Véase “Rural-urban migration, surplus labour, and the relationship between urban and rural
wages”, East African Economic Review, Vol. 1, N  2, 1969.  S. Berry afirmó que el modelo de desarrollo de excedente de manoo

de obra no era adecuado para África y se concentró en la falta de una reinversión automática de los beneficios en el sector
capitalista incipiente y en la función 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, págs. 275 a 287.  Parao

una evaluación reciente de las restricciones de mano de obra en la agricultura africana, véase K. Saito, “Raising the productivity
of women farmers in sub-Saharan Africa”, World Bank Discussion Papers, Africa Technical Department Series, N  230, 1994,o

cap. 6.

Esta diferencia es uno de los indicadores fundamentales del “sesgo urbano” en África, pero este sesgo no
puede simplemente atribuirse a las políticas de fijación de los precios posteriores a la era colonial .  El dualismo26

intersectorial tiene unas raíces históricas y geográficas en las políticas coloniales que trataban de levantar obstáculos
institucionales a la interacción rural-urbana y en malas condiciones agroecológicas.  No obstante, en última instancia
se basa en la falta de inversiones en la agricultura africana y en la persistencia de la reducida productividad de la
mano de obra agrícola, características que se examinarán a continuación.

El dualismo intersectorial tiene importantes repercusiones en las relaciones de la producción agraria y en el
cambio estructural.  Implica que las posibilidades potenciales de obtener ingresos al margen de la agricultura pueden
ser muy superiores y es esta diferencia, en general, la que explica la atracción que sienten las familias campesinas
por estar a caballo entre los sectores agrícola y  no agrícola.  Esa posición ambigua puede tener efectos positivos en
la agricultura debido a que, como se ha señalado, los ingresos no agrícolas pueden constituir una fuente importante
de inversión agrícola.  Sin embargo, en la medida en que existan posibilidades de empleo fuera de las explotaciones
agrícolas, existirá una presión 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 alto rendimiento, que pueden
requerir una mayor aportación de mano de obra.  En cambio, los tipos de innovación que son atractivos son los que
ahorran tiempo de trabajo a la familia y que permiten de ese modo extraer mano de obra de la explotación.

Las consecuencias de esta situación dependen de que exista un excedente de mano de obra agrícola, es decir,
de que la retirada de trabajadores reduzca o no la producción.  En Asia oriental, en una etapa inicial de la
industrialización, la confluencia de una mano de obra excedente generalizada en la agricultura con posibilidades de
empleo en la economía urbana produjo fuerte complementariedades dinámicas entre el crecimiento agrícola y el
industrial.  En esa situación, el rápido crecimiento del empleo urbano puede reducir la presión demográfica sobre
la tierra y aumentar la productividad de la mano de obra agrícola.  Con todo, cuando las densidades de población son
reducidas y la tierra no es fértil y existen escaseces de mano de obra en la agricultura, la retirada de mano de obra
puede provocar una reducción de la producción agrícola.

La situación en África varía de un lugar a otro.  No obstante, varios observadores agudos han señalado la
falta de excedentes de mano de obra como una característica de la agricultura africana en el pasado, con la excepción
quizá de las zonas que se concentran en las exportaciones .  Es más, pese a los 27
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  A. Low, AgriculturalDevelopment in Southern Africa:  Farm-Household Economics and the Food Crisis (Londres:28

James Currey, 1986), pág. 188.

  R. Bush, L. Cliffe y V. Jansen, “The crisis in the reproduction of migrant labour in southern Africa”, en P. Lawrence29

(ed.), World Recession and the Food Crisis in Africa (Londres:  James Currey, 1986).

  El aumento de las tasas de mortalidad relacionado con la dispersión del SIDA arroja cierta incertidumbre con30

respecto a las proyecciones de la población.  Sin embargo, se estima que la población africana se duplicará en los próximos 20
años si persiste la tendencia actual.  Con una disminución de la fecundidad del 2,75% al año a lo largo del período 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 países, pero una clasificación de países según sus tasas de aumento de la población a lo largo del período
1980-2000 indica que el 34% de la población africana de 1980 vivía en países con tasas de aumento de la población muy
elevadas (superiores al 3,5% al año) y sólo 16% en países con tasas inferiores al 2,5% al año.

  La importancia de la no comerciabilidad de la agricultura ha sido, no obstante, particularmente señalada por C. L.31

Delgado en su “Why domestic food prices matter to growth strategy in semi-open West African economies”, Journal of African
Economices, Vol. 1, N  3, 1992, págs. 446 a 471; y “Agricultural diversification and export promotion in sub-Saharan Africa”,o

Food Policy, Vol. 20, N  3, 1995, págs. 225 a 243.  Para un análisis de las razones de la no comerciabilidad, véase S. C. Kyleo

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, págs. 93 a 113.o

elevados índices de aumento de la población, las escaseces extendidas de mano de obra se siguen considerando como
una traba esencial.  Los estudios de los hogares en el África meridional, hacen pensar en que, “contrariamente a la
teoría ortodoxa, la retirada de trabajadores del campo en África tiende a originar unas fuerzas de trabajo agrícolas
residuales que tienen una posibilidad potencial productiva menor de la que habrían tenido en otro caso” .  Por otra28

parte, se calcula que hasta un 30% de los hogares campesinos del África meridional están constituidos por familias
a cuyo frente está una mujer que poseen escasos activos productivos .29

3. Los cultivos de exportación y los cultivos alimentarios, y la comerciabilidad

En el debate sobre la política agrícola en África ha sido un tema perenne de discusión saber si los gobiernos
deben dar prioridad a  los cultivos de exportación o a los alimentarios.  En el decenio de 1970 tanto los gobiernos
africanos como los donantes destacaron la necesidad de aumentar la producción de alimentos.  Cuando la promoción
de las exportaciones pasó a ser una meta central de las reformas de las políticas en el decenio de 1980, las
prioridades se modificaron en favor de los cultivos de exportación.  Se ha alegado que la meta de la autonomía
alimentaria nacional, que muchos gobiernos africanos se habían comprometido a alcanzar, era desatinada puesto que
el aumento de la demanda de alimentos se podía atender mediante las importaciones.

Tres factores han venido aumentando el índice de crecimiento de la demanda de alimentos en África.  El
primero es el aumento extremamente rápido de la población, que se calcula que ha crecido del 2,5% al año en 1960
al 3,2% a finales del decenio de 1980.  Este es el índice de crecimiento más rápido registrado en la historia de la
humanidad y contrasta con las tendencias a la baja del Asia meridional, donde el índice disminuyó del 2,5% al 2,1%
durante el mismo período, y en América Latina, donde bajó del 2,9% al 2,5% .  En segundo lugar, África está30

experimentando el ritmo más rápido de urbanización del mundo y se calcula que la proporción de la población
urbana alcanzará el 41% en el año 2000.  En tercer lugar, dados los bajos niveles de ingresos imperantes, las mejoras
en los ingresos tienden a gastarse en alimentos.  Las estimaciones muestran que la elasticidad de los gastos en
alimentos vinculados a los ingresos globales se acerca a la unidad.  A medida que los ingresos aumentan, el consumo
de los principales cereales de grano grueso (sorgo, mijo y maíz) y las raíces y los tubérculos también aumentan, pero
su proporción de los gastos se reduce, mientras que el nivel y la proporción que representan los gastos del trigo, los
productos de trigo y los productos de la ganadería aumentan con los ingresos.

Existen varias dificultades para hacer frente a este rápido crecimiento de la demanda de alimentos por medio
de las importaciones, la más importante de las cuales es que una parte considerable de los alimentos esenciales en
el África subsahariana está constituida por cultivos que no son internacionalmente comerciales fuera de África.  Este
problema de suele pasar por alto y la agricultura se describe habitualmente como un sector plenamente comerciable .31
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  Véase, por ejemplo, Delgado, 1995, op. cit.32

  Este aspecto ha sido analizado en C. Kirkpatrick y D. Diakosavva, “Food insecurity and foreign-exchange constraints33

in sub-Saharan Africa”, Journal of Modern African Studies, Vol. 23, N  2, 1985, págs. 239 a 250.o

Sin embargo, los principales alimentos esenciales nacionales en gran parte de África, en particular la mandioca, el
plátano, los yames, el mijo y el sorgo en África occidental y central, y el maíz blanco en África meridional y oriental,
no se comercian internacionalmente fuera de la región.  Estos productos son objeto de una escasa demanda externa
y existen pocas otras fuentes internacionales de suministro.

La medida en que las demandas de alimentos nacionales se satisfacen por medio de esos cultivos no
comerciables varía de un país a otro, pero los principales alimentos tradicionales son muy importantes en la mayoría
de los países.  La principal excepción es África del Norte, donde la principal fuente de energía alimenticia es el trigo
comerciable.  El arroz comerciable es asimismo importante en unos cuantos países del África occidental (Gambia,
Liberia y Sierra Leona) y también en Madagascar y, junto con el trigo, en Mauricio.  No obstante, las raíces y los
tubérculos no comerciables proporcionan una parte importante del suministro total de energía alimenticia en la mayor
parte del África occidental y central, representando más del 33% del total en 13 países (Angola, Benin, Burundi,
Congo, Côte d’Ivoire, Ghana, Mozambique, Nigeria, República Democrática del Congo, República Unida de
Tanzanía, Rwanda, Togo y Uganda).  De los demás cereales, el sorgo y el mijo son los alimentos esenciales en
algunos países del Sahel y también en el Sudán, mientras que el maíz blanco se consume extensamente en África
y es el principal alimento en África oriental y meridional (cuadro 40).  El maíz amarillo se vende extensamente en
todo el mundo y puede sustituir al maíz blanco, pero se considera inferior y su consumo depende principalmente de
los niveles de pobreza.  Además, los gastos de transporte de los cereales son elevados, dada la infraestructura y los
sistemas de comercialización actuales, lo que significa que los precios locales en las ciudades de los países sin litoral
(Burkina Faso, Chad, Malawi, Malí, Níger, Zambia y Zimbabwe) suelen fluctuar dentro de límites que desalientan
el comercio fuera de la región y a veces incluso dentro de la región .32

Otro problema del desvío de la producción hacia las exportaciones y de la dependencia de las importaciones
de alimentos está relacionado con la inestabilidad de los precios de exportación y la tendencia a la baja en la relación
de intercambio.  En realidad, las escaseces de divisas han limitado a menudo la capacidad de los países del África
subsahariana para importar alimentos en cantidades suficientes y las oscilaciones en los ingresos de exportación han
representado un factor importante en las grandes fluctuaciones anuales que se producen en el consumo de
alimentos .33

No existe ninguna respuesta sencilla a la opción entre cultivos alimenticios y cultivos de exportación.  Por
un lado, existe una constante presión al alza en los precios de los alimentos debido al incremento de la demanda.
Por el otro, los cultivos de exportación afrontan una disminución de la relación de intercambio y precios inestables.
El desarrollo del sector alimentario tiene repercusiones en la pobreza y está relacionado asimismo con las
dimensiones políticas de la seguridad alimentaria y la autonomía económica.  Con todo, lo más importante es que
se trata de una cuestión económica esencial, con graves repercusiones en el crecimiento global y en los equilibrios
macroeconómicos.  De hecho, la competitividad de las exportaciones está frecuentemente condicionada por los
factores que influyen en la oferta y en la demanda internas de alimentos.  A este respecto, el aumento de la
productividad y de la oferta de alimentos es fundamental para 
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Cuadro 40

PROPORCIÓN DE LOS PRINCIPALES GRUPOS DE ALIMENTOS EN EL SUMINISTRO TOTAL
DE ENERGÍA ALIMENTICIA EN ÁFRICA, POR PAÍSES, 1990-1992

(Porcentajes)

País Raíces y tubérculos Maíz Sorgo y mijo Arroz Trigo

Principales cereales

Total África 14,9 14,6 10,2 6,8 15,2
República Democrática del Congo 56,2 9,5 0,7 3,4 1,8
Ghana 40,7 15,0 5,4 5,3 4,1
Mozambique 39,5 23,5 4,2 4,2 4,1
Benin 38,2 20,0 6,8 5,2 3,0
Congo 38,1 4,5 0,0 3,8 13,5
República centroafricana 36,0 9,0 3,8 1,9 3,9
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 1,8 2,0
Rwanda 28,2 7,0 10,3 0,7 1,1
Uganda 27,8 7,8 9,5 0,9 0,4
Côte d’Ivoire 27,2 9,3 1,4 21,3 5,2
Nigeria 26,0 5,2 22,4 8,8 1,7
Gabón 21,9 8,6 0,0 6,9 9,8
Camerún 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 5,9 0,5 10,9
Kenya 8,0 40,4 1,4 2,1 5,8
Sudáfrica 1,7 32,4 2,1 3,1 15,9
República Unida de Tanzanía 24,6 31,8 4,9 7,0 1,9
Somalia 0,9 23,5 15,4 7,6 8,6
Etiopía 4,2 18,7 11,4 0,1 16,1
Namibia 15,6 16,9 10,9 0,0 6,0
Botswana 1,5 16,8 12,0 2,5 12,6

Níger 3,6 0,3 65,9 4,7 3,4
Burkina Faso 0,9 12,3 56,1 5,8 1,4
Malí 1,9 8,6 48,8 12,7 1,8
Sudán 0,6 1,0 38,4 0,7 18,4
Chad 15,2 2,4 35,3 4,8 3,2

Madagascar 21,0 3,9 0,0 48,9 1,7
Sierra Leona 4,4 1,2 3,8 45,2 3,3
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 3,1 2,7 33,9 5,0
Senegal 1,0 5,4 22,6 27,2 8,4
Mauricio 1,3 0,4 0,0 22,5 21,7

Túnez 1,4 0,0 0,1 0,3 52,0
Argelia 2,2 0,2 0,1 0,4 50,2
Marruecos 1,9 3,7 0,3 0,4 44,2
Jamahiriya Árabe 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
Swazilandia 1,4 11,7 0,0 3,6 26,4

Fuente:  FAO, The Sixth World Food Survey (Roma:  FAO, 1996).
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  La importancia económica del aumento de la productividad de los productores de alimentos la destacan O. Aboyade,34

“Growth strategy and the agricultural sector”, en Mellor, Delgado y Blackie (eds.), op. cit., y también Delgado, 1995, op. cit.

mejorar la competitividad internacional, tanto en la agricultura como en la industria, porque contribuye a contener
los gastos salariales sin disminuir los niveles de vida de los trabajadores .34

D.  Tendencias en la producción, el comercio y la productividad agrícolas

1. Producción

Como se ha señalado en el capítulo anterior, el crecimiento de la agricultura en África ha sido en general
poco satisfactorio.  Las estadísticas de la FAO, que indican el volumen de la producción de productos agrícolas y
alimentos, indican que esto ha sido particularmente cierto en lo que respecta al África subsahariana durante el
decenio de 1970 y los primeros años ochenta, época en que el producto por persona disminuyó.  Después de 1984
el crecimiento de la agricultura se aceleró:  de 1970 a 1984, la producción agrícola total aumentó en el 1,2% al año
y posteriormente en el 3,1%.  Sin embargo, la recuperación sólo detuvo la caída de la producción por persona
(gráfico 12).

Gráfico 12

VOLUMEN DE LA PRODUCCIÓN Y LAS EXPORTACIONES DE PRODUCTOS
AGRÍCOLAS EN EL ÁFRICA SUBSAHARIANA, 1966-1997

(1969-1971 = 100)

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en FAO, base de datos
FAOSTAT.
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  Véase S. A. Salih, Food Security in Africa, UNU/WILDER World Development Studies, N  3 (Helsinki, 1995).35 o

Esta tendencia general oculta muchas diferencias entre países, regiones y productos básicos.  El cuadro 41
compara el crecimiento de la producción agrícola en el decenio de 1970 con el crecimiento desde 1984.  En una
muestra de 44 países el crecimiento de la agricultura con posterioridad a 1984 fue mejor en 22 países y peor en 15
que en el decenio de 1970.  Mientras que en el decenio de 1970 un total de 11 países tuvieron índices de crecimiento
superiores al 3%, en el período posterior a 1984 hubo un total de 13 países.  Durante el decenio de 1970 en 6 de los
13 países - Argelia, Chad, Ghana, Nigeria, Togo y Uganda - el crecimiento de la agricultura fue inferior al 1% al año
o negativo.  Todos los países del Sahel del África occidental mejoraron su rendimiento después de 1984 en
comparación con el del decenio de 1970.  En cambio, los países cuyos resultados empeoraron solían estar
emplazados en el África meridional u oriental.

Las tendencias globales en la producción de alimentos son similares a las de la producción agrícola.  Se
produjo cierta recuperación en el índice de crecimiento de la producción después de 1984 para la región en conjunto,
pero que, de nuevo, sólo bastó para detener la disminución de la producción de alimentos por persona.  El desglose
regional muestra que en África del Norte a mediados del decenio de 1980 había hecho su aparición una tendencia
al alza rápida, que se invirtió a principios del decenio de 1990.  En el África oriental y central, la tendencia desde
1984 ha sido al alza, pero débil, mientras que en el África meridional y oriental ha sido a la baja (cuadro 42).  En
estas últimas regiones la tendencia a la baja se observa tanto en países que han tenido disturbios civiles como en los
que no los  han tenido.  El cuadro 42 pone de manifiesto que dentro del África subsahariana el índice de crecimiento
de la producción de alimentos fue superior desde 1985 que en el decenio de 1970 en 18 países, y de estos países
Benin, Burkina Faso, Chad, Ghana, Guinea, Malí, Níger, Nigeria, Togo y Uganda consiguieron índices de
crecimiento superiores al 3% al año .35

Cuadro 41

COMPARACIÓN DE TENDENCIAS EN LA PRODUCCIÓN AGRÍCOLA EN LOS PAÍSES AFRICANOS
DURANTE 1970-1980 Y 1985-1996

(Crecimiento medio anual de la producción)

1970-1980

Más del 4% 3-4 % 2-3 % 1-2 % 0-1 % Negativo

1985-
1996 

Más del 4%
Benin Burkina Faso Togo Ghana
Malí Níger Nigeria

3-4 %

Túnez Media de los Egipto Argelia Uganda
países en Guinea Chad
desarrollo Media del África

subsahariana

2-3 %

Côte d’Ivoire Gabón República República Angola
Kenya Centroafricana Democrática del Namibia

Guinea-Bissau Congo
Etiopía 

a

Marruecos

1-2 %
Malawi Camerún Lesotho
Sudán Congo Mauritania
Zambia Madagascar Senegal

0-1 %
Jamahiriya República Unida Sudáfrica Burundi Mauricio Botswana
Árabe Libia de Tanzanía Zimbabwe Sierra Leona Mozambique

Negativo Rwanda Suazilandia Gambia

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD basados en FAO, State of Food and Agriculture (Roma:  FAO,
1997).

 1985-1992.a
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Cuadro 42

COMPARACIÓN DE TENDENCIAS EN LA PRODUCCIÓN DE ALIMENTOS EN LOS PAÍSES
AFRICANOS DURANTE 1970-1980 Y 1985-1996

(Crecimiento medio anual de la producción)

1970-1980

Más del 4% 3-4 % 2-3 % 1-2 % 0-1 % Negativo

1985-
1996 

Más del 4%
Benin Níger Burkina Faso Ghana

Nigeria

3-4 %

Côte d’Ivoire Media de los Egipto Guinea Argelia
Túnez países en Malí Chad

desarrollo Marruecos Togo
Media del África Uganda
subsahariana

2-3 %

Sudán República Guinea-Bissau Camerún
Centroafricana República
Gabón Democrática del
Kenya Congo

Etiopía 
a

1-2 %
Zambia Congo Mauritania Angola

Madagascar Mauricio Namibia
Senegal

0-1 %

Jamahiriya Swazilandia Malawi Sierra Leona Burundi Botswana
Árabe Libia Sudáfrica Lesotho Mozambique
República Unida
de Tanzanía

Negativo
Rwanda Zimbabwe Gambia

Fuente:  Véase el cuadro 41.

2. Comercio

En lo que respecta al África subsahariana, las cifras correspondientes al volumen de las exportaciones de
productos agrícolas indican una mejora similar después de 1984.  El volumen de exportaciones agrícolas disminuyó
efectivamente de 1972 a 1984, pero desde entonces se ha recuperado, aunque con gran variabilidad y a un ritmo más
lento que el del crecimiento del volumen de la producción agrícola (gráfico 12).  Una característica importante de
las tendencias de las exportaciones de productos agrícolas es que durante la primera parte del decenio de 1970 se
produjo realmente un fuerte aumento del valor unitario, que fue más marcado o más prolongado que en América
Latina y en Asia.  En consecuencia, los ingresos de las exportaciones agrícolas aumentaron rápidamente hasta 1977,
pese incluso a que el volumen disminuyó.  Pero de 1977 a 1982 tanto el valor unitario como el valor total de las
exportaciones agrícolas disminuyeron.  Debido a la constante reducción de los valores unitarios de 1986 a 1993, una
reanudación del crecimiento de los volúmenes de exportación no produjo aumento alguno en los ingresos de las
exportaciones agrícolas.  No obstante, la situación se modificó después de 1993 debido a un acentuado aumento del
valor unitario de las exportaciones de productos agrícolas y a un incremento constante de los volúmenes de las
exportaciones.

Al igual que sucede con la producción agrícola, ha habido marcadas diferencias en los rendimientos de las
exportaciones entre países (cuadro 43).  En 24 países de una muestra de 46 el aumento del volumen de las
exportaciones agrícolas fue superior durante el período posterior a 1984 que en el decenio de 1970.  En 13 países
el volumen de las exportaciones agrícolas continuó disminuyendo.
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Cuadro 43

COMPARACIÓN DE TENDENCIAS EN LAS EXPORTACIONES DE PRODUCTOS AGRÍCOLAS
EN LOS PAÍSES AFRICANOS DURANTE 1970-1980 Y 1985-1996

(Crecimiento medio anual de los volúmenes de exportación)

1970-1980

Más del 4% 3-4 % 2-3 % 1-2 % 0-1 % Negativo

1985-
1996 

Más del
4%

Gabón Sudán Camerún Benin Kenya Rep. Unida
Burkina Faso Jamahiriya de Tanzanía
Egipto Árabe Libia Somalia 

Namibia Togo
Guinea-Bissau Nigeria Uganda

a
Ghana

a

3-4 %
Côte Zimbabwe Túnez
d’Ivoire

2-3 %
Botswana
Mozambique
Zambia 

a

1-2 %
Chad Madagascar

Marruecos

0-1 %
Sudáfrica Malí Mauricio República Centroafricana

Guinea

Negativo

Malawi Rwanda Argelia Gambia República
Swazilandia Angola Lesotho Demo. del

Burundi Liberia Congo
Congo Mauritania Senegal
Etiopía Níger Sierra Leona

b

a

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD basados en datos de la División de Estadísticas de la FAO.
  1985-1995.a

  1985-1992.b

En lo que respecta a los diferentes cultivos de exportación, resulta difícil señalar una distribución general
clara.  En lo que concierne al algodón y al café, dos de las principales exportaciones agrícolas tradicionales, los
volúmenes de exportación de los principales productores del África subsahariana fueron aproximadamente iguales
en 1995 que en 1970.  Las disminuciones de los volúmenes de exportación del algodón en el decenio de 1970 se
invirtieron durante 1981-1989; en el café no hubo ninguna tendencia clara.  El volumen de exportaciones de cacao
decreció en el decenio de 1970, y mejoró en 1979.  En cambio, el té y el tabaco, que son menos importantes,
muestran una tendencia al alza desde 1970 que se mantendrá en el decenio de 1980.  Para todos los productos de
exportación tradicionales con excepción del té, la parte que representa el África subsahariana en el mercado mundial
fue inferior en 1995 que en 1970.

Las importaciones agrícolas han aumentado también, en gran parte a causa de los cereales.  El aumento fue
particularmente rápido después de 1976.  Con respecto a los cultivos y a los productos de la ganadería, la relación
del rendimiento del comercio, es decir, la relación del saldo comercial de la agricultura (X-M) con respecto al
comercio total de productos agrícolas (X+M) se redujo del 0,51 en 1966-1968 al 0,44 en 1972-1974 y al 0,18 en
1979-1981 (cuadro 44).  Posteriormente, las exportaciones agrícolas en general aumentaron más lentamente que las
importaciones.  Como resultado de ello, las exportaciones agrícolas netas disminuyeron en todos los grupos de
países; de las siete subregiones abarcadas en el cuadro 44, cuatro registraron déficit en el comercio de productos
agrícolas durante 1993-1995.  Este empeoramiento de la posición de las exportaciones agrícolas netas de África se
debió a un rápido aumento de las importaciones de alimentos, que excedieron al crecimiento de los ingresos
procedentes de los cultivos de exportación.
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  La utilización de “unidades de trigo” permite efectuar comparaciones de la productividad entre países y entre épocas36

sin referirse a los precios.  Para una primera aplicación de este método en África, véase S. Block, “The recovery of agricultural
productivity in sub-Saharan Africa”, Food policy, vol. 20, N  5, 1995, págs. 385 a 405.  Este estudio abarcaba el período 1963-o

1988 y señaló una recuperación en la productividad agrícola en el período 1983-1988, que fue particularmente notable en África
occidental, aunque no necesariamente sostenible.  Los resultados actuales, que se basan en un nuevo conjunto de datos sobre
las unidades de trigo, indican que se produjo una recuperación similar en la productividad de la mano de obra a mediados del
decenio de 1980 y que no se ha mantenido.

3. Niveles y tendencias de la productividad

Las tendencias posteriores a 1970 en la productividad de la tierra y la mano de obra están reflejadas en el
gráfico 13, utilizando unidades de trigo como medida de la producción.  Para el África subsahariana en conjunto,
hubo una drástica disminución de la productividad de la mano de obra durante 1975-1984.  Una mejora temporal
a mediados del decenio de 1980 fue seguida de niveles fluctuantes pero en general estancados de productividad.  Por
otro lado, la producción por hectárea ha aumentado continuamente más o menos a un ritmo constante desde el
decenio de 1970 en adelante, con una ligera aceleración a mediados de los años ochenta .36

Cuadro 44

RESULTADOS DEL COMERCIO DE PRODUCTOS AGRÍCOLAS, POR REGIONES, 1966-1995

Región 1966-1968 1972-1974 1979-1981 1993-1995

Relación del balance comercial con el comercio total de productos agrícolas 
a

África subsahariana 0,51 0,44 0,18 0,10

  Países de bajos ingresos en:

    África occidental b 0,34 0,18 0,09 -0,21

    África oriental y meridional 0,47 0,43 0,30 0,05c

  Países de ingresos medios en:

    África occidental 0,38 0,26 0,13 0,08d

    África oriental y meridional 0,27 0,31 0,11 -0,10e

    Sudáfrica 0,42 0,49 0,50 0,09

  Exportadores de petróleo 0,25 0,08 -0,35 -0,56f

África del Norte -0,16 -0,23 -0,64 -0,65g

Fuente:  Véase el cuadro 41.

El balance del comercio de la región de productos agrícolas (X-M) dividido por la suma de sus exportaciones ea

importaciones de productos agrícolas (X+M); no se incluyen los productos de la silvicultura y la pesca.
Benin, Burkina Faso, Chad, Gambia, Ghana, Guinea, Guinea-Bissau, Guinea Ecuatorial, Liberia, Malí, Mauritania,b

Níger, República Centroafricana, Santo Tomé y Príncipe, Sierra Leona y Togo.
Burundi, Etiopía, Kenya, Lesotho, Madagascar, Malawi, Mozambique, República Democrática del Congo,c

República Unida de Tanzanía, Rwanda, Somalia, Sudán, Uganda, Zambia y Zimbabwe.
Côte d’Ivoire y Senegal.d

Botswana, Mauricio, Namibia, Seychelles y Swazilandia.e

Angola, Camerún, Congo, Gabón y Nigeria.f

Argelia, Egipto, Jamahiriya Árabe Libia, Marruecos y Túnez.g

Esas tendencias medias responden a diferentes rendimientos regionales y nacionales.  El principal contraste
se da entre África occidental y central, por un lado, donde desde 1983 se ha producido un mejoramiento de los
rendimientos y la productividad de la mano de obra, y las regiones meridional, sudanosaheliana y oriental, por el otro,
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  Véase A. Lusigi y C. Thirtle, “Total factor productivity and the effects of R&D in African agriculture”, Journal of37

International Development, Vol. 9, N  4. 1997, págs. 529 a 538; y A. Lusigi, J. Piesse y C. Thirtle, “Convergence of per capitalo

incomes in agricultural productivity in Africa, Journal of International Development, Vol. 10, N  1, 1998, págs. 105 a 116.o

donde la productividad de la mano de obra ha disminuido desde mediados del decenio de 1970 en adelante o, en el
mejor de los casos, se ha mantenido estancada.  Estas regiones registran una mejora mucho más modesta de los
rendimientos.

Otros estudios muestran que el crecimiento global de la productividad total de los factores en la agricultura
en 47 países africanos fue del 1,3% al año entre 1961 y 1991.  Sin embargo, aproximadamente la cuarta parte de
los países experimentaron un crecimiento de la productividad negativo y una cuarta parte un crecimiento positivo
pero inferior al 1%.  El examen de los países en diferentes regiones y la comparación de las diferencias de sus
resultados en lo que respecta a la productividad total de los factores aporta pruebas de convergencia, en el sentido
de que los países con la menor productividad dentro de los conjuntos regionales tienen los mayores índices de
aumento de la productividad.  Mas esto no es válido para el continente en conjunto .37

Cuadro 45

PRODUCTIVIDAD AGRÍCOLA Y SUS DETERMINANTES EN ÁFRICA, ASIA
Y AMÉRICA LATINA, 1994

África Asia América Latina
a

Producción de cereales (kg/hectárea) 1 230            2 943          2 477

Producción de cereales por persona  (kg) 159            274          280b

Tierra/mano de obra 5,9            1,3          24,8c

Fertilizantes/tierras de cultivo (kg/hectárea) 19            126          63d

Superficie de regadío/tierras de cultivo (porcentaje) 6,6            33,3          9,2d

Tractores/tierras de cultivo (n /1.000 hectáreas) 290            804          1 165o d

Fuente: Estimaciones de la secretaría de la UNCTAD basadas en FAO, Production Yearbook 1995 y Fertilizer
Yearbook 1995.

Incluida China y las economías en transición de Asia, con exclusión del Japón.a

De la población total.b

Relación de la superficie agrícola (tierras sembradas con cultivos temporales y permanentes y pastizalesc

permanentes) con la población económicamente activa en la agricultura.
Las tierras cultivables comprenden las tierras dedicadas a cultivos temporales o permanentes.d

¿En qué medida están los niveles y tendencias de la productividad africanos determinados por las opciones
políticas y en qué medida lo están por las condiciones naturales?  Conviene empezar por abordar esta cuestión por
medio de una investigación intercontinental comparada de la utilización de las tierras, la mano de obra y el capital
y las diferencias de productividad en la agricultura.

Los indicadores que figuran en el cuadro 45 muestran que durante los primeros años noventa las
productividades medias de la mano de obra y la tierra en la producción de cereales en África fueron muy inferiores
a las de Asia y América Latina.  Existe, desde luego, una considerable variación entre los países en todas las
regiones.  Pero incluso los países asiáticos de bajos ingresos tienen rendimientos de cereales por unidad de tierras
agrícolas superiores a los de todos los países africanos con excepción de Malawi; en algunos casos la diferencia de
rendimiento llegó a ser de uno a cuatro.  Por añadidura, los rendimientos en África están sujetos a variaciones anuales
mucho mayores que en Asia (véase el gráfico 14).

Gráfico 13
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PRODUCTIVIDAD DE LA TIERRA Y LA MANO DE OBRA EN EL ÁFRICA SUBSAHARIANA,
POR REGIONES, 1969-1994

Fuente:  M. Karshenas, “World agricultural output in wheat equivalent 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.  La tierra abarca
las tierras de cultivo, las tierras cultivadas con cultivos permanentes y los prados y pastizales permanentes.  La mano de obra
se refiere a la población económicamente activa en la agricultura.  Los grupos regionales son los siguientes:  África
subsahariana:  todos los países siguientes; occidental:  Benin, Côte d’Ivoire, Ghana y Sierra Leona; central:  Camerún,
Congo, República Centroafricana y República Democrática del Congo; oriental:  Kenya, Madagascar y Uganda; meridional:
Botswana, Lesotho, Malawi, Mozambique, República Unida de Tanzanía, Zambia y Zimbabwe; región sudano-saheliana:
Burkina Faso, Chad, Gambia, Malí, Mauritania, Níger, Senegal y Sudán.
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  FAO, African Agriculture: the Next Twenty-Five Years (Roma:  FAO, 1986), anexo II:  “The land resource base”.38

Gráfico 14

RENDIMIENTOS DE LOS CEREALES Y SU VARIACIÓN EN EL ÁFRICA SUBSAHARIANA Y ASIA

Fuente:  M. Karshenas, “Capital accumulation and agricultural surplus in sub-Saharan Africa and Asia”,  documento
preparado para el proyecto de la UNCTAD sobre el desarrollo de África en una perspectiva comparada (Ginebra, 1998),
mimeografiado.

Estas diferencias reflejan las dotaciones natural y técnica de la agricultura.  En África las condiciones
agroecológicas son difíciles.  En general se estima que el 46% de la masa de tierra continental no es adecuado para
el cultivo directo de secano debido a que el período de vegetación es demasiado breve, en gran parte a causa de la
aridez.  De las tierras adecuadas para el cultivo de secano, aproximadamente la mitad se han clasificado como
marginales en el sentido de que, para un conjunto representativo de cultivos, los rendimientos equivalen únicamente
a entre el 20% y el 40% de la producción máxima alcanzable en las mejores tierras.  A medida que los agricultores
pasan a nuevas zonas se da una presión a la baja constante sobre los rendimientos medios.  Por otro lado, existe un
elevado riesgo de sequía en el 60% de la superficie de las tierras de África.  En particular, el Sahel, el Cuerno de
África y los países del África meridional que circundan el desierto de Kalahari se caracterizan por una elevada
variabilidad de las precipitaciones interanual e interestacional.  La extensión a tierras marginales va también asociada
a un aumento de los riesgos agrícolas.  Además, muchos suelos africanos son frágiles y una utilización inadecuada
de las tierras, una mala administración y la falta de insumos pueden provocar rápidamente la degradación del suelo .38

Las diferentes relaciones entre tierra y mano de obra, que miden el grado en que se utilizan métodos de
producción extensiva, afectan igualmente a los indicadores de la productividad.  Los métodos de producción
intensivos y extensivos requieren diferentes modalidades de utilización de insumos y capitalización.  Los métodos
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  Las estimaciones de las posibilidades de regadío se toman de FAO, 1996, op.cit.  Las estimaciones del volumen total39

de capital en 1988-1992 proceden de FAO, Investment in Agriculture, Technical Background Document No. 10 para la Cumbre
Mundial sobre la Alimentación, Roma, 13 a 19 de noviembre de 1996, cuadro 3.  Abarcan las inversiones en la preparación
de las tierras para el cultivo, la plantación de cultivos arbóreos, el regadío, la constitución de una ganadería y el alojamiento de
los animales, y la mecanización y los aperos agrícolas.  Con relación a la superficie de tierras agrícolas, los datos
correspondientes son los siguientes:  África subsahariana:  157$ por hectárea; América Latina y el Caribe:  665$ por hectárea;
y Asia:  913$ por hectárea.

  Las estimaciones de las reservas de tierras proceden de FAO, 1986, op. cit.  Las proyecciones de las relaciones entre40

tierra y 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, págs. 81 a 98.o

intensivos precisan de fertilizantes, insecticidas, riego y variedades mejoradas de semillas para aumentar los
rendimientos por hectárea.  Los métodos extensivos, por otro lado, permiten efectuar inversiones en maquinaria que
ahorra trabajo y, por consiguiente, tienden a aumentar la productividad de la mano de obra.

Los indicadores relativos a Asia y América Latina del cuadro 45 son coherentes con estos planteamientos.
Pero en lo que se refiere a África esto es sólo una parte del problema.  Las relaciones entre tierra y mano de obra en
África son menores que en América Latina pero mayores que en Asia.  Si no se tienen en cuenta las diferencias
ecológicas, ceteris paribus, cabe prever que la agricultura africana relativamente más intensa logre mayores
rendimientos que la de América Latina.  Sin embargo, las producciones de cereales de África son aproximadamente
la mitad de las de América Latina, principalmente debido a la insuficiente capitalización.  El empleo de fertilizantes
y tractores es mucho más reducido y el riesgo está menos extendido en África que en otras regiones en desarrollo.
El volumen de capital agrícola por hectárea de tierras agrícolas en el África subsahariana en 1988-1992 parece que
representa la sexta parte del nivel de Asia y menos de la cuarta parte del de América Latina.  La extensión del regadío
a escala pequeña o mediana económicamente viable es menor en África y se ha utilizado únicamente en medida muy
reducida:  sólo el 28% de las tierras “irrigables” son efectivamente regadas en África en conjunto, y esta proporción
es menor del 10% en África central, oriental y occidental .39

La capitalización insuficiente de la agricultura africana se está agravando cada vez más debido  a que, con
el rápido aumento de la población, las reservas de tierras de todas las calidades se están agotando.  Esto sucede en
diferente medida en distintas partes de África.  En la región mediterránea y árida del norte de África prácticamente
no quedan reservas de tierras.  En el África sudano-saheliana y en el África occidental húmeda y subhúmeda hay
reservas de tierras que representan una extensión aproximadamente igual a la superficie cultivada, pero las reservas
son de calidad marginal y el 75% de las reservas de tierras en la zonas sudano-saheliana se concentran en un país,
a saber, el Sudán.  Las principales reservas de tierras se encuentran en el África central húmeda y en el África
meridional semihúmeda y semiárida.  En ambas regiones existen tierras no utilizadas que se consideran muy
adecuadas o moderadamente adecuadas para el cultivo (con rendimientos de más del 40% del máximo obtenible).
Con todo, en esas regiones existe otro problema que es el de la infestación por moscas tsé-tsé y, en consecuencia,
la prevalencia de la tripanosomiasis.

Las proyecciones de las relaciones tierra/mano de obra sugieren que para el año 2025 en más del 50% del
África subsahariana existirá una alta densidad similar a la del Asia meridional .  Esta transición de una abundancia40

de tierras a una escasez de tierras tiene importantes consecuencias.  Durante la era postcolonial, la orientación general
en África había sido hacia modalidades extensivas de agricultura.  Gran parte de la expansión de la producción se
había logrado poniendo en cultivo nuevas superficies de tierras y no adoptando tecnologías que aumentaran los
rendimientos.  Así, por ejemplo, entre 1961 y 1990, el 47% del aumento de la producción de cereales en el África
subsahariana se debió a un aumento de la superficie cultivada, mientras que el 53% se podía atribuir a un aumento
de los rendimientos medios.  En cambio, en Asia oriental y meridional apenas el 6% y el 14% del aumento,
respectivamente, era atribuible a extensiones de la superficie, mientras que el resto se debía a un incremento de los
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  Saito, op. cit., cuadro 2.3.41

rendimientos .  Ya en el decenio de 1960, la expansión de la superficie cultivada entrañaba pasar a tierras cada vez41

más marginales en muchos países, lo que en parte explica las tendencias adversas de la productividad de la mano
de obra más arriba señaladas.  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 expansión de las tierras a otra basada en la
intensificación.  El paso a una agricultura más intensiva impone a los agricultores y a los gobiernos la necesidad de
efectuar considerables inversiones; de lo contrario, se producirá una fuerte presión para acelerar la degradación
ambiental.  Esas nuevas inversiones y utilización de recursos en favor de la intensificación suponen el riego así como
la aplicación de nuevas tecnologías (por ejemplo, mediante el cultivo de variedades de alto rendimiento) y niveles
superiores de utilización de insumos (v.g., fertilizantes).

E.  Conclusiones

El mal rendimiento de la agricultura en África se describe a menudo como el resultado de las decisiones
políticas egoístas de las élites urbanas que actúan contra los intereses de la mayoría de los agricultores.  Mas esta
opinión no reconoce las graves dificultades que afrontan los gobiernos africanos para formular una política agrícola.
Estas dificultades tienen sus raíces en los equilibrios entre las diversas aportaciones importantes que el sector
agrícola hace al proceso global de crecimiento en los países de bajos ingresos.  Estas dificultades, que afrontan todos
los países predominantemente agrícolas, son particularmente graves en el África subsahariana por tres motivos.  En
primer lugar, una parte importante de la producción agrícola está constituida por productos que no son comerciables
internacionalmente fuera de la región.  En segundo lugar, la producción agrícola se lleva a cabo en un entorno natural
difícil, peligroso y frágil y está seriamente infracapitalizada, particularmente en el contexto de una transacción de
una abundancia de tierras a una escasez de tierras.  En tercer lugar, existe un dualismo intersectorial permanente e
históricamente fundado con diferencias muy elevadas entre el producto por trabajador en la agricultura y en otros
sectores.

En el período que se extiende desde mediados del siglo pasado se han realizado intensos esfuerzos
normativos por invertir el mal rendimiento durante el decenio de 1970.  De hecho, en lo que respecta a varios
indicadores esenciales, entre ellos la productividad, el producto y los volúmenes de exportación, el período posterior
a 1984 ha sido en general mejor que el decenio de 1970 y los primeros años ochenta.  No obstante, la mejora no ha
bastado para aumentar la producción de alimentos por persona y las exportaciones agrícolas netas o para sostener
el crecimiento de la productividad.  Además, la mejora ha sido poco uniforme, dado que a muchos países les ha ido
peor en el último período mientras que unos pocos han cambiado completamente su agricultura.  Sólo algunos países
han logrado índices de crecimiento del valor añadido agrícola superiores al 4%.  Este mal rendimiento continuo de
la agricultura en África plantea, en consecuencia, la cuestión de la eficacia de las políticas para eliminar los
obstáculos al desarrollo agrícola, con inclusión de la falta de incentivos y los estrangulamientos estructurales.  En
el capítulo siguiente se lleva a cabo el examen de esta cuestión.
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  Adjustment in Africa (Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1994), pág. 76.  Véase una formulación anterior de esa1

opinión 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).

  Véase, en particular, H. Binswanger, "The policy response of agriculture", en Proceedings of the World Bank Annual2

Conference on Development Economics (Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1989), págs. 231 a 258, junto con las
observaciones de A. Braverman y A. Valdés y el debate sobre el documento, págs. 259 a 271.

Capítulo III

LAS POLÍTICAS, LOS PRECIOS Y LA PRODUCCIÓN AGRÍCOLAS

A.  Introducción

Durante el primer período postcolonial, se aplicaron en África dos enfoques básicos para el
desarrollo de la agricultura.  El primero de ellos se proponía modernizar la agricultura en pequeña escala
mediante el fomento de la especialización, la estandarización, la utilización de insumos que aumentaran la
productividad, y el control de la calidad, en particular por medio de proyectos integrados de desarrollo rural.
El segundo enfoque consistía en la canalización de recursos hacia agroindustrias nacionales privadas y
explotaciones estatales con un nivel elevado de capitalización.  Ambos enfoques abordaban los problemas
de insuficiente capitalización y limitaciones estructurales de la agricultura africana, pero presentaban
importantes deficiencias en su concepción y aplicación.

A comienzos del decenio pasado se introdujeron reformas de política basadas en el convencimiento
de que el factor más importante para el desarrollo agrícola eran los incentivos de mercado.  Se sostenía que
los deficientes resultados del sector agrícola en el África subsahariana eran imputables en gran medida a
la excesiva presión tributaria de los gobiernos sobre los productores.  Desde ese punto de vista, las políticas
que se proponían extraer recursos de la agricultura para promover el desarrollo industrial y proporcionar
bienes y servicios subvencionados a la economía urbana socavaban el desarrollo de la agricultura al hacer
menos atractivas las actividades agrícolas.

Los productores agrícolas han soportado en África una presión fiscal mucho mayor que en otras
partes del mundo, tanto directamente, a través de la fijación de los precios al productor, impuestos a la
exportación e impuestos sobre los insumos agrícolas, como indirectamente, a través de tipos de cambio
sobrevalorados y niveles elevados de protección a la industria.  La fuerte presión tributaria contribuyó a
la alarmante disminución del crecimiento del sector agrícola en el África subsahariana .1

Por consiguiente, las reformas se han orientado hacia la eliminación de distorsiones en la estructura
de incentivos.  Sus objetivos principales fueron inicialmente la realineación de los precios al productor con
los precios mundiales, a través de las juntas de comercialización, y la corrección de los tipos de cambio
sobrevalorados.  A partir de finales del decenio de 1980 se observó un reconocimiento más general de la
importancia de las limitaciones estructurales , pero en realidad se ha prestado más atención a la2

desreglamentación de los mercados agrícolas, para lo que se han desmantelado las juntas de
comercialización y se ha fomentado la iniciativa privada tanto en los mercados de productos como en los
de insumos.  En la actualidad se considera que la práctica más adecuada en materia de políticas agrarias
consiste en dejar que sea el mercado el que determine, sin subvenciones, los precios de insumos y productos,
permitir que los precios en frontera se basen en tipos de cambio razonables, y conseguir una estructura
tributaria económicamente neutral, que no introduzca discriminaciones entre la agricultura y otros sectores.
En esa perspectiva, la responsabilidad de los gobiernos consiste en mantener el acceso a los mercados,
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  Véase J. Meerman, Reforming Agriculture: The World Bank Goes to Market, estudio del Departamento de3

Evaluación de Operaciones del Banco Mundial (Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1997), pág. 70.

  Se trata, en realidad, de preguntas formuladas hace ya tiempo en el marco de la crítica a un proceso de reforma que4

se consideraba excesivamente centrado en los precios, es decir, basado en el supuesto de que una política de fijación de precios
adecuada (para los insumos agrícolas, los productos, y las divisas) a) era fácil de definir y de alcanzar, b) debía basarse en
general en la reducción de la participación del Estado en los mercados agrícolas, y c) constituía por lo menos el componente
más importante de un crecimiento agrícola rápido y equitativo, y probablemente en la mayoría de los casos su condición
necesaria y suficiente (M. Lipton, "Limits of price policy for agriculture: Which way for the World Bank?", Development Policy
Review, vol. 5, 1987, pág. 201).

  Parte de los resultados empíricos examinados en la presente sección proceden de K. Boratav, "Movements in relative5

prices in sub-Saharan Africa" (Ginebra:  UNCTAD, 1998), documento mimeografiado.  Puede solicitarse a la secretaría de la
UNCTAD información detallada sobre la metodología y los datos utilizados.

garantizar la difusión de información y establecer marcos jurídicos y de reglamentación adecuados,
absteniéndose de intervenir a través de los precios .3

Sin embargo, tras años de intensas reformas, la respuesta de la oferta a la liberalización de los
precios sigue siendo muy inferior a las expectativas, por lo que se plantean diversos interrogantes sobre el
fundamento mismo de las reformas.  En primer lugar, ¿es realmente cierto que los gobiernos del África
subsahariana han impuesto una carga tributaria excesiva a la agricultura, especialmente en comparación
con el resto del mundo en desarrollo?  En segundo lugar, ¿en qué medida han eliminado las reformas de
precios esa carga tributaria, dando lugar a mayores incentivos para los agricultores?  Por último, ¿son los
incentivos de precios el único componente, o siquiera el más importante, del crecimiento y el desarrollo
agrarios   Responder a esas preguntas es fundamental para llegar a una mejor comprensión de los factores4

que influyen en el desarrollo agrícola, como el papel de los incentivos de precios y otros incentivos, las
aportaciones del sector público, y los impedimentos estructurales e institucionales a la respuesta de la
oferta.  Esa es la finalidad del presente capítulo.

En la sección siguiente se amplía el breve análisis del comportamiento de los precios agrícolas que
se presentó en el TDR 1997 aplicándolo a una gama mayor de precios, utilizando una muestra más amplia
de países y productos, y haciendo comparaciones internacionales  Se examinan  después diversos factores5

que afectan al comportamiento de la oferta en el África subsahariana (ASS) y del papel de la inversión
pública en la eliminación de los impedimentos estructurales.

Del análisis se desprende que la presión impositiva ejercida sobre los productos agrícolas de
exportación a través de la fijación de los precios no siempre fue mucho mayor en los países africanos que
en otros países productores importantes y que la posterior liberalización de los mercados agrícolas no
siempre ha reducido el margen entre los precios de exportación y los precios al productor.  En segundo
lugar, la relación de intercambio interior de la agricultura en el ASS se mantuvo por lo general por encima
de la relación de intercambio mundial entre los productos básicos agrícolas y las manufacturas, lo que cabe
imputar a las políticas de precios y de subvenciones que favorecían a los cultivos alimenticios.  Desde el
inicio de las reformas, la evolución de la relación de intercambio de la agricultura y de los precios reales al
productor ha sido en general más satisfactoria en los países que han seguido aplicando políticas
intervencionistas en la comercialización agrícola que en los países con políticas más liberales.

En el comportamiento de la producción y de las exportaciones señalado en el capítulo anterior han
influido diversos factores, entre los que se cuentan las propias reformas.  En el contexto de precios
mundiales en descenso, los incentivos dimanantes de las reformas cambiarias y del sistema de precios han
sido débiles.  La recuperación de la producción a mediados del decenio de 1980 coincidió con la inversión
de las corrientes netas de recursos (gráfico 7 del capítulo I) y la recuperación de las importaciones.  La
mayor disponibilidad de bienes de consumo en las zonas rurales, en algunos casos, y la presión para
satisfacer necesidades básicas de consumo, en otros, parecen haber contribuido a una respuesta positiva a



- 6 -

  Véase información sobre algunos de los métodos más complejos para efectuar comparaciones entre países de la6

tributación de la agricultura y 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. Byerlee y M.L. Morris, "Calculating
levels of protection: Is it always appropriate to use world reference prices based on current trading status?, World Development,
vol. 21, Nº 5, 1993; y M. Karshenas, "Dynamic economies and the critique of urban bias", Journal of Peasant Studies, vol. 24,
Nº 1/2, 1996.

corto plazo de la oferta en algunos países.  Allí donde se corrigieron mediante devaluaciones importantes
desequilibrios de los tipos de cambio, las exportaciones repuntaron, en parte porque se encauzaron hacia
los canales oficiales.  Sin embargo, las políticas de ajuste no han conseguido subsanar diversos
impedimentos institucionales y estructurales para el incremento de la productividad y la producción
agrícolas.  La eliminación de esos impedimentos habría requerido un aumento de la inversión pública en
infraestructura e investigación agrarias, que no ha sido posible por la austeridad fiscal que ha caracterizado
a los programas de ajuste.

B.  Precios agrícolas

1. Presión tributaria sobre los productos agrícolas de exportación

Una forma de abordar la cuestión de la "tributación" de la agricultura consiste en examinar el
margen entre los precios de exportación (en moneda nacional) y los precios percibidos por los agricultores
por los principales productos de exportación, y comparar los márgenes de los principales exportadores
africanos y no africanos de esos productos .  En el gráfico 15 se presentan estimaciones de la evolución de6

la relación entre los precios percibidos por los productores y los precios en frontera (precios unitarios de
exportación) del café, el cacao, el té, el algodón y el tabaco desde 1970.  Esa relación, que es un coeficiente
de protección nominal no ajustado, proporciona una medida de la tasa de extracción de un excedente de los
agricultores por los exportadores.

Como es obvio, el margen entre los precios de exportación y los precios al productor sólo indica
la extracción de un excedente si los productores y los exportadores son entidades distintas, pero no cuando
los productores exportan directamente, como ocurre en el caso de grandes plantaciones y explotaciones de
empresas transnacionales.  Además, ese margen no representa necesariamente formas explícitas de
imposición por el Estado, en el sentido utilizado en el análisis convencional, pues también se da en el caso
de comerciantes y exportadores privados.  No obstante, hay que recordar que en África las juntas de
comercialización fueron los principales agentes de exportación hasta principios del decenio de 1990,
mientras que la implantación de instituciones similares en otras regiones fue mucho menor.  De cualquier
modo, en lo sucesivo se utilizará el concepto de tributación para describir el margen entre los precios de
exportación y los precios al productor, independientemente de los arreglos institucionales existentes en los
mercados de productos agrícolas de exportación.

Conviene señalar que el margen no es sino una medida toscamente aproximada de la tributación,
puesto que no se tienen en cuenta los costos de comercialización y de transporte ni ningún otro valor
añadido en la cadena de comercialización entre las operaciones productivas iniciales en la explotación
agrícola y las operaciones de exportación.  No obstante, puesto que los costos de transacción internos son
por lo general más elevados en los países africanos que en la mayoría de los demás países en desarrollo,
los valores observados del coeficiente de protección nominal pueden sobreestimar el impuesto extraído de
los agricultores en los países del ASS en comparación con otros países en desarrollo, aunque es posible que
también en países exportadores de otras regiones una parte importante del margen entre los precios en
frontera y los precios al productor corresponda al valor añadido en las fases anteriores a la exportación.

La tasa impositiva no es independiente del tipo de cambio.  El precio en frontera está determinado
por  el  tipo  de  cambio  nominal  y los precios en dólares que perciben los exportadores en los mercados



- 7 -

Gráfico 15

RELACIÓN ENTRE LOS PRECIOS AL PRODUCTOR Y LOS PRECIOS EN FRONTERAa

DE CINCO PRODUCTOS AGRÍCOLAS DE EXPORTACIÓN IMPORTANTES: COMPARACIÓN
ENTRE LOS PAÍSES AFRICANOS Y OTROSPAÍSES EN DESARROLLO, 1970-1994

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en FAO, base de datos FAOSTAT; y FMI,
Estadísticas financieras internacionales (cintas).

Nota:  En las muestras se han incluido los siguientes países:  Exportadores de café:  Países africanos:
Burundi, Camerún, Côte d'Ivoire, Etiopía, Guinea, Kenya, Madagascar, Malawi, República Unida de Tanzanía,
Rwanda, Uganda.  Otros países:  Colombia, Costa Rica, Guatemala, Indonesia.  Exportadores de cacao:  Países
africanos:  Côte d'Ivoire, Ghana, Guinea, Nigeria.  Otros países:  Ecuador, Malasia, Indonesia, Papua Nueva Guinea,
República Dominicana.  Exportadores de té:  Países africanos:  Burundi, Camerún, Kenya, Malawi, República
Unida de Tanzanía, Rwanda, Uganda.  Otros países:  India, Indonesia, Sri Lanka, Turquía.  Exportadores de
algodón:  Países africanos:  Burkina Faso, Burundi, Camerún, Chad, Malí, República Unida de Tanzanía, Sudán,
Uganda, Zimbabwe.  Otros países:  Egipto, India, Pakistán, Paraguay, Siria, Turquía.  Exportadores de tabaco:
Países africanos:  Malawi, Zambia, Zimbabwe.  Otros países:  Indonesia, República de Corea, Tailandia, Turquía.

  Valor unitario de las exportaciones.a
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internacionales.  Por consiguiente, una reducción del tipo de cambio aumentará los precios percibidos por
los exportadores, expresados en moneda nacional.  Si los precios pagados a los agricultores permanecen
invariables, o aumentan en medida inferior a la tasa de devaluación de la moneda, la tasa impositiva
aumentará.  Eso es precisamente lo que ocurrió a raíz de las devaluaciones posteriores a 1986 en diversos
países del ASS, en los que los precios pagados a los agricultores disminuyeron respecto del valor unitario
de las exportaciones.  Sin embargo, aunque conduzcan a un aumento del margen, las devaluaciones tienden
a incrementar los precios reales al productor de los productos de exportación respecto de los productos no
exportables, por lo que introducen incentivos a la exportación.

Existe un acuerdo general en que las monedas de muchos países del ASS estuvieron sobrevaloradas
durante el período comprendido entre mediados del decenio de 1970 y mediados del decenio siguiente.  Sin
embargo, los datos presentados en el gráfico 15 no corroboran la opinión convencional de que los
productores africanos han sido siempre objeto de una tributación mayor que los de otros países en
desarrollo como consecuencia de las políticas de fijación de precios, sino que parecen indicar que se trata
de una tosca simplificación.  La comparación producto por producto entre exportadores de países de África
y de otros países presenta un cuadro mucho más complejo:

! En el caso del café, la relación 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 países africanos a los demás, excepto en el período 1975-1977, en que el nivel de
tributación fue mayor en África.  En ambos grupos de países, los precios al productor
correspondieron a alrededor del 50 por ciento de los precios en frontera de 1979 a 1988 y
aumentaron después pronunciadamente para volver a disminuir hasta sus niveles anteriores,

! Los productos de cacao han estado siempre sujetos a un impuesto mayor en los países de
África que en otros países en desarrollo, con la excepción de un breve período a principios
del decenio de 1980.  En África los precios al productor correspondieron en promedio al
55 por ciento de los precios en frontera durante todo el decenio de 1970, mientras que en
los otros países la proporción fue del 60-80 por ciento.  La situación mejoró brevemente
en África después de 1980, pero volvió pronto a empeorar considerablemente al retener los
exportadores la mayor parte de los beneficios de las devaluaciones.  Paradójicamente, el
nivel de tributación parece haber aumentado durante el período de reformas en África.  En
cambio, desde finales del decenio de 1980, los precios percibidos por los productores de
cacao de países no africanos han sido al parecer superiores a los valores unitarios de las
exportaciones, lo que es indicio de que las exportaciones estaban subvencionadas.

! En el caso del té, el nivel del impuesto fue más elevado en África al comienzo y al final del
período examinado.  Sin embargo, a diferencia de lo ocurrido en el caso del cacao, los
niveles de tributación de los productores en África fueron más bajos durante
aproximadamente la mitad del período examinado.  Durante la mayor parte del decenio de
1980, los precios al productor en África correspondieron en promedio a alrededor del 70
por ciento de los precios en frontera, mientras que en otros países en desarrollo productores
la relación fue por lo general inferior al 50 por ciento.

! La presión impositiva sobre el algodón parece haber sido más moderada y estable que la
sufrida por otros cultivos, tanto en los países productores de África como en los de otras
regiones, y no se advierten diferencias importantes entre los dos grupos de países a ese
respecto.  La tendencia a la baja moderada de las tasas impositivas en el decenio de 1980
se invirtió posteriormente en ambos grupos de países.

! En el caso del tabaco, la proporción de los precios en frontera recibida por los productores
africanos ha sido siempre inferior a la recibida por los productores de otros países, en
particular desde finales del decenio de 1970.  A partir de 1980 se observó un aumento de
la tasa de tributación.
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  La afirmación convencional de que la agricultura africana ha sufrido una tributación excesiva ha sido impugnada por7

J.G. Beynon, "Pricism v. structuralism in sub-Saharan African agriculture",  Journal of Agricultural Economics, vol. 40, Nº
1.

  Véase A.O. Krueger, M. Achiff y A. Valdés (eds.), The Political Economy of Agricultural Pricing Policy, vol. 4,8

A Synthesis of the Economics in Developing Countries (Baltimore:  Johns Hopkins University Press para el Banco Mundial,
1991-1992).

Por consiguiente, aunque es cierto que en algunos casos los agricultores africanos han soportado
una pesada carga impositiva en comparación con los de otros países exportadores importantes, no ha sido
ésa la situación general .  De los cinco productos de exportación estudiados, sólo en el caso del cacao y del7

tabaco fue la relación entre precios al productor y precios en frontera antes del proceso de reforma
considerablemente menor en África que en los otros exportadores importantes.  En el caso del café y del
algodón no se advierten diferencias importantes al respecto entre los dos grupos de países durante el
período anterior a las reformas.  Los resultados de investigaciones anteriores, que sustentaron la creencia
de que los productores africanos estaban sujetos a tasas impositivas mayores, se basaban en una muestra
de tres países, dos de los cuales eran importantes exportadores de cacao, y reflejaban también los efectos
adversos de la sobrevaloración de los tipos de cambio .8

El gráfico 15 parece indicar asimismo que las reformas de los precios en África no siempre han
conducido a reducciones de las tasas impositivas para los agricultores dedicados a cultivos de exportación.
Desde mediados del decenio de 1980, la relación entre precios al productor y precios de exportación ha
disminuido para todos los productos aquí examinados, con la excepción del café.  Eso significa que las
devaluaciones que se llevaron a cabo durante ese período beneficiaron a los comerciantes más que a los
agricultores.  No obstante, conviene señalar que no todos los países del ASS incluidos en el gráfico han
emprendido reformas.  En la subsección 3 infra se analizan las variaciones de los precios diferenciando
entre los países que han introducido reformas y los que no lo han hecho.

En el caso de los productos alimenticios objeto de comercio (importables) tales como los cereales,
lo pertinente es comparar los precios percibidos por los agricultores con los costos de importación en
moneda nacional.  Éstos están determinados por los precios mundiales y los tipos de cambio, mientras que
en los primeros influyen las políticas aplicadas en materia de fijación de precios y de subvenciones.  La
existencia de un margen positivo entre los precios percibidos por los agricultores y los costos unitarios de
las importaciones indican protección a los productores de alimentos.  Al aumentar los costos de las
importaciones, las devaluaciones permiten reducir el apoyo directo a los precios de los cultivos alimentarios
y/o las subvenciones.

En el gráfico 16 se muestra la evolución de las relaciones medias entre los precios al productor y
los precios mundiales (expresados en monedas nacionales) de los cereales entre 1970 y 1994 en diversos
países del ASS.  Se observa claramente que los precios percibidos por los agricultores aumentaron más
rápidamente que los precios mundiales hasta mediados del decenio de 1980, lo que indica tasas elevadas
de subvención implícita.  La subsiguiente inversión de la tendencia puede explicarse por las reformas
basadas en el mercado y las devaluaciones.

2. Relaciones de intercambio y precios reales al productor

En análisis que antecede es una versión simplificada del enfoque convencional aplicado a la
tributación de los productos agrícolas de exportación.  Se centra exclusivamente en los precios de los
productos, sin tener en cuenta los precios pagados por los agricultores.  Sin embargo, es precisamente la
relación entre los precios obtenidos por los productos y los de los insumos y bienes de consumo comprados
por los productores la que determina el ingreso real y el consumo de éstos, influyendo así en sus decisiones
de producción y de inversión.  La medida más general de esos precios relativos es la relación de intercambio
interior de la agricultura.
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Gráfico 16

RELACIÓN ENTRE LOS PRECIOS AL PRODUCTOR Y LOS PRECIOS EN
EL MERCADO MUNDIAL DE TRES CEREALES IMPORTANTES DEL

ASS, 1970-1994
(1973 = 100)

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en UNCTAD, Commodity
Price Statistics; 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 a los siguientes países:  trigo:  Burundi, Chad, Etiopía,
Kenya, Malawi, Níger, República Unida de Tanzanía, Sudán, Uganda, Zambia; maíz:  Burkina
Faso, Burundi, Camerún, Chad, Côte d'Ivoire, Etiopía, Ghana, Guinea, Kenya, Madagascar,
Malawi, Malí, Níger, Nigeria, República Unida de Tanzanía, Senegal, Sudán, Uganda, Zambia;
arroz:  Burkina Faso, Burundi, Camerún, Chad, Côte d'Ivoire, Ghana, Guinea, Kenya,
Madagascar, Malawi, Malí, Níger, Nigeria, República Unida de Tanzanía, Uganda, Zambia.

La presente subsección se concentra en las tendencias de la relación de intercambio de la agricultura
en una muestra de 20 países del ASS, utilizando dos índices.  El primero abarca el conjunto de la agricultura
y se calcula como relación entre el deflactor implícito del PIB agrícola y el deflactor implícito del PIB no
agrícola (o manufacturero).  Esas relaciones de intercambio interiores se comparan con las mundiales,
obtenidas deflactando los precios mundiales de los productos agrícolas por los valores unitarios de las
exportaciones de manufacturas.  El segundo indicador, los precios reales al productor, se refiere a productos
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  Ambos indicadores presentan inconvenientes que aconsejan prudencia en su interpretación.  Cuando para estimar9

la relación global de intercambio de la agricultura se utilizan deflactores del PIB a precios de mercado en vez de al costo de los
factores, la medida de los precios agrícolas relativos puede no resultar homogénea de unos períodos a otros.  Por ejemplo, un
país puede haber desmantelado sus juntas de comercialización e introducido impuestos explícitos a las exportaciones agrícolas.
En esas circunstancias, la medida del deflactor del PIB a precios de mercado puede aumentar sin que varíen los precios
percibidos por los productores.  En las estimaciones de los precios reales al productor se utilizan los precios al productor de
la FAO, lo que también hace necesaria cierta cautela al interpretar los datos.  Las series de precios de la FAO correspondientes
al ASS se basan principalmente en los precios oficiales pagados por las juntas de comercialización a los agricultores, o en
precios de sostenimiento del gobierno.  Cuando los precios de los mercados paralelos son más elevados, al utilizarse únicamente
los precios oficiales se subestiman los efectivamente percibidos por los agricultores.  En cambio, a partir de la liberalización
los precios registrados suelen ser los precios medios percibidos por los agricultores, lo que puede dar lugar a una
sobreestimación de los efectos de la liberalización en los precios al productor.

agrícolas concretos y se mide por la relación entre los precios al productor y el índice interior de precios de
consumo .9

En el gráfico 17 se muestran las tendencias de la relación de intercambio de la agricultura en los
mercados mundiales y en el ASS.  Se observa una disminución casi ininterrumpida de la relación de
intercambio mundial de los productos agrícolas de 1973 a 1995.  Aunque la disminución fue bastante
moderada a partir de 1986, y se registró un repunte en 1994-1995, los índices medios del período 1987-1995
se situaron alrededor 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, la relación de intercambio interior de la agricultura en el ASS muestra una evolución muy
diferente.  Tras aumentar durante la primera mitad del decenio de 1970, permanece más o menos estable hasta
que, a principios del decenio de 1990, empieza a aumentar de nuevo; el promedio del período 1987-1995 es
superior en un 13 por ciento al nivel de 1973.  Por consiguiente, los agricultores del ASS parecen haber
recibido protección frente a las tendencias adversas de la relación de intercambio mundial de los productos
agrícolas.

Una vez más, es necesario interpretar con cautela esos datos, teniendo en cuenta que las dos series de
relaciones no comprenden los mismos productos, lo que puede reducir la fiabilidad de las comparaciones, en
particular cuando difiere la evolución de los precios de diferentes productos.  En efecto, en la evolución más
favorable de la relación de intercambio interior parecen haber influido en medida importante los precios de los
productos alimenticios no exportables.  Sin embargo, ese factor no explica por sí solo las grandes diferencias
en la evolución de la relación de intercambio de la agricultura entre los mercados mundiales y el ASS.  Los
datos disponibles sobre los precios reales al productor parecen indicar que las políticas de fijación de precios
aplicadas en el ASS, en particular en lo que respecta a los cultivos alimentarios exportables, contribuyeron en
medida importante a estabilizar la relación de intercambio interior de la agricultura.

El gráfico 18 muestra las tendencias seguidas de 1970 a 1994 por los precios reales al productor de
cuatro importantes productos agrícolas de exportación y tres productos alimenticios en los países del ASS.
En líneas generales, llama la atención el contraste entre el pronunciado deterioro que se observa en el caso de
los cultivos de exportación y el elevado grado de estabilidad de los cultivos alimentarios.  Los precios reales
al productor del cacao, el café, el algodón y el té a principios del decenio de 1990 eran inferiores en 40-50 por
ciento a sus niveles medios durante el decenio de 1970.  Durante el mismo período, los precios interiores reales
de los cereales en el ASS permanecieron relativamente estables, con ligeras disminuciones a partir de mediados
del decenio de 1980.  La comparación entre los precios interiores y los internacionales indica que, expresados
en términos reales, los precios interiores de los productos de exportación siguieron por lo general la tendencia
descendente de los precios internacionales, mientras que los de los cereales se mantuvieron más estables a
niveles más elevados (gráfico 19).
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Gráfico 17

RELACIÓN DE INTERCAMBIO DE LA AGRICULTURA:
COMPARACIÓN ENTRE EL ASS Y EL MUNDO, 1970-1995

(1973 = 100)

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en UNCTAD, Commodity Price Statistics; y Banco
Mundial, World Development Indicators 1997 (CD-Rom).

Promedio no ponderado de las relaciones de intercambio interiores de la agricultura de Burkina Faso (exceptoa

para 1995), Burundi, Camerún, Côte d'Ivoire, Ghana, Kenya, Madagascar, Malawi, Malí, Nigeria, Senegal
y Zambia.  Las relaciones de intercambio interiores de la agricultura se miden por la relación entre el deflactor
sectorial implícito de la agricultura y el deflactor sectorial implícito de la industria.
Relación entre el índice de precios del mercado mundial de "todos los alimentos" (bebidas tropicales,b

alimentos, semillas oleaginosas y aceites) y el índice del valor unitario de las exportaciones de manufacturas
de las economías de mercado desarrolladas.
Relación entre el índice de precios del mercado mundial de las materias primas agrícolas y el índice del valorc

unitario de las exportaciones de manufacturas de las economías de mercado desarrolladas.

En las variaciones de la relación de intercambio interna y de los precios reales al productor influyen
numerosos factores, entre los que se cuentan la evolución de los mercados mundiales de productos agrícolas
y de manufacturas, la intervención pública en los mercados nacionales de productos y/o insumos, y las políticas
cambiarias.  Por lo general, en la mayoría de los países africanos la intervención pública favoreció hasta hace
poco a los cultivos alimentarios frente a los cultivos de exportación, a través de medidas de soste-
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Gráfico 18

ÁFRICA SUBSAHARIANA:  PRECIOS REALES AL PRODUCTOR DE ALGUNOS PRODUCTOS
AGRÍCOLAS DE EXPORTACIÓN Y PRODUCTOS ALIMENTICIOS, 1970-1994

(1973 = 100)

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en FAO, base de datos FAOSTAT; y FMI,
Estadísticas financieras internacionales.

Nota:  Los precios reales al productor son los precios nominales percibidos por los agricultores divididos por
el índice de precios de consumo.  Los datos son promedios no ponderados correspondientes a los siguientes países:
cacao:  Camerún, Côte d'Ivoire; café:  Burundi, Côte d'Ivoire, Etiopía, Kenya, Madagascar, República Unida de
Tanzanía; algodón:  Burkina Faso, República Unida de Tanzanía; té:  Burundi, Kenya; trigo:  Burundi, Etiopía, Kenya,
Níger, República Unida de Tanzanía, Sudán, Zambia; maíz:  Burkina Faso, Burundi, Camerún, Côte d'Ivoire, Etiopía,
Ghana, Kenya, Madagascar, Níger, Nigeria, República Unida de Tanzanía, Senegal, Zambia; arroz:  Burkina Faso,
Burundi, Camerún, Côte d'Ivoire, Ghana, Kenya, Madagascar, Níger, Nigeria, República Unida de Tanzanía, Zambia.
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  En el gráfico 21 se clasifica a los países según se caractericen por "alto grado de intervención" o "bajo grado de10

intervención", fijando la línea de demarcación en los 15 puntos del cuadro A13 de Adjustment in Africa, mientras que en los
gráficos 2.3.7.B y C se utiliza la información sobre productos concretos contenida en el cuadro A9 de ese estudio para clasificar
a los países en las categorías de "intervencionismo continuado", "liberalización continuada"·y "liberalización reciente".  Véanse
otras clasificaciones recientes en Adjustment Lending in Sub-Saharan Africa: An Update, Operations Evaluation Department
Report Nº 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 último
documento se utiliza una clasificación cualitativa basada en las últimas evaluaciones del Banco Mundial.  Con el fin de estudiar
cómo pueden afectar a los resultados las diferentes clasificaciones, el cuadro 1 de ese último estudio se ha adoptado como base
de las clasificaciones por países utilizadas en la presente sección para comparar las relaciones de intercambio de la agricultura
en países que aplican diferentes políticas.  Con arreglo a la enumeración de ese estudio, son tres (Malawi, Malí y Uganda) los
países incluidos en el presente capítulo en la categoría orientada al mercado, y otros tres (el Camerún, Madagascar y el Senegal)
los incluidos en la categoría "intervencionista".  Tomando 1984 como año de base, el promedio de las relaciones de intercambio
de la agricultura en el grupo orientado al mercado disminuye a 93 en 1995 (1984 = 100), mientras que el del grupo
intervencionista aumenta a 136.

nimiento de los precios y subvenciones, lo que, unido a la sobrevaloración de los tipos de cambio, hizo que los
precios de los productos alimenticios se mantuvieran a niveles elevados respecto de los productos agrícolas
de exportación.  Con la liberalización de los mercados, se ha establecido una vinculación más estrecha entre
los precios de las dos categorías de productos y los precios mundiales, pero en mayor medida en el caso de los
productos agrícolas de exportación.  Las devaluaciones sólo contrarrestaron parcialmente la tendencia a la baja
de los precios reales de los productos agrícolas de exportación en los mercados mundiales, al tiempo que, como
se ha señalado, aumentaba la tasa de tributación.  De ahí que, en general, los precios reales al productor de los
productos agrícolas de exportación disminuyeran durante todo el decenio de 1980, mientras que los precios
de los cereales aumentaron o registraron una disminución menor.  Esas tendencias diferentes se pueden
observar en el gráfico 20, en el que se representan las variaciones de los precios medios de diversos productos
alimenticios y de exportación en varios países entre 1981-1983 y 1992-1994.  No obstante, por debajo de esa
tendencia general la evolución de los precios reales de los mismos productos alimenticios y de exportación
varió considerablemente de unos países a otros, como consecuencia en gran medida de las diferencias en las
políticas cambiarias y el alcance y el tipo de intervención en los mercados de productos agrícolas.

3. Cambios de políticas y precios agrícolas

Los datos examinados supra indican que, a pesar de las reformas generalizadas de los precios agrícolas
para vincularlos en mayor medida a las fuerzas del mercado, en los últimos diez años no se han registrado
mejoras sustanciales de los precios relativos y la relación de intercambio de la agricultura ni se han reducido
los niveles de tributación de los agricultores.  Una forma más directa de analizar los efectos de esas reformas
consiste en comparar la evolución de los precios en los países que han emprendido reformas y en los que han
seguido aplicando políticas intervencionistas.  La comparación se efectúa en el presente documento sobre la
base de la misma serie de precios examinada supra, clasificando los países por el tipo de políticas aplicadas,
según la evaluación del Banco Mundial en su mencionado estudio Adjustment in Africa .10

El gráfico 21 muestra que desde 1984 las relaciones de intercambio interiores de la agricultura han
registrado una evolución mucho más favorable en los países con "alto grado de intervención" que en los países
con "bajo grado de intervención".  En 1993, la relación había mejorado en un 24 por ciento en el primer grupo
y empeorado en un 7 por ciento en el segundo.

Las repercusiones de las políticas aplicadas en los precios reales al productor se examinan en el
presente documento clasificando a los principales productores africanos de cacao, café, algodón, té y cereales
en las categorías de "intervencionismo continuado", "liberalización continuada" y "liberalización reciente",
definidas por el Banco Mundial  en  relación  con  los  mercados  agrícolas.   En  el  caso  de los  productos



- 15 -

Gráfico 19

PRECIOS REALES EN EL MERCADO MUNDIAL Y PRECIOS REALES AL PRODUCTOR
EN ÁFRICA DE ALGUNOS PRODUCTOS BÁSICOS, 1970-1995

(1973 = 100)

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD basados en UNCTAD, Commodity Price Statistics (cintas);
FAO, base de datos FAOSTAT; y FMI, Estadísticas financieras internacionales (cintas).

Nota:  Los precios reales del mercado mundial son los precios nominales deflactados por el índice del valor
unitario de las exportaciones de manufacturas de las economías de mercado desarrolladas.  Los precios reales al productor
son los precios nominales percibidos por los agricultores deflactados por el índice de precios de consumo.  Los promedios
de los precios reales al productor corresponden a los países especificados en el gráfico 18.
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Gráfico 20

VARIACIONES DE LOS PRECIOS REALES AL PRODUCTOR DE LOS PRINCIPALES
PRODUCTOS AGRÍCOLAS DE EXPORTACIÓN Y PRODUCTOS ALIMENTICIOS

EN ALGUNOS PAÍSES DEL ASS, 1981-1983 Y 1992-1994

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en datos de FAO, base de datos FAOSTAT; y FMI,
Estadísticas financieras internacionales.
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  Cuadros A.9 y A.18.11

agrícolas de exportación, con la excepción del café hasta 1992, los precios reales al productor han registrado
desde 1984 una evolución más favorable en los países que han seguido aplicando en los mercados de esos
productos políticas intervencionistas que en los que se han dotado de políticas más liberales (gráfico 22). Esa
observación concuerda con los resultados del estudio del Banco Mundial , que indican que en los países en11

los que se mantuvo la fijación centralizada de los precios al productor se registró un aumento del 4,8 por ciento
de los precios reales al productor de los cultivos de exportación, mientras que en los países que abandonaron
la fijación centralizada de los precios por un régimen indicativo o la desreglamentación total se registró una
disminución del 18,8 por ciento.  En el caso de los cultivos alimentarios, los agricultores de los países con alto
grado de intervención en los mercados agrícolas parecen haber percibido precios considerablemente superiores
al promedio, en particular en los últimos años.

Gráfico 21

RELACIÓN DE INTERCAMBIO INTERIOR DE LA AGRICULTURA
Y ORIENTACIÓN DE LAS POLÍTICAS DE LOS PAÍSES DE LA ASS,

POR GRUPOS DE PAÍSES, 1984-1993
(1984 = 100)

Fuente:  Cálculos de la UNCTAD, basados en Banco Mundial, World Development Indicators 1997
(CD-Rom).

Nota:  Los datos son promedios no ponderados de los países, clasificados según el grado de intervención
en el mercado (véase el texto).  Los países con alto grado de intervención son Burkina Faso, Camerún, Côte
d'Ivoire, Kenya, Madagascar, República Unida de Tanzanía, Senegal y Zambia; los países con bajo grado de
intervención son Burundi, Chad, Malawi, Malí, Nigeria, Rwanda y Uganda.  La relación de intercambio interior
de la agricultura se calcula como relación entre el deflactor sectorial implícito de la agricultura y el del sector
manufacturero o de la industria.
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Gráfico 22

. . . . PRECIOS REALES AL PRODUCTOR DE ALGUNOS PRODUCTOS BÁSICOS, Y ORIENTACIÓN DE LAS
POLÍTICAS DE LOS PAÍSES DE LA ASS, POR AGRUPACIONES DE PAÍSES, 1984-1994

(1984 = 100)

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en FAO, base de datos FAOSTAT; y FMI, Estadísticas
Financieras Internacionales (cintas).

Nota:  Los precios reales al productor son los precios nominales percibidos por los agricultores deflactados por el
índice de precios de consumo.  Los países se clasifican según el grado y el historial de intervención en el mercado (véase el
texto).  Las agrupaciones de países son las siguientes:  LR = liberalización reciente; IC = intervención continuada; LC =
liberalización continuada.  Los promedios, no ponderados, corresponden a los siguientes países:  cacao:  IC:  Ghana; LR:
Camerún, Côte d'Ivoire.  Café:  IC:  Rwanda; LC:  Kenya; LR:  Burundi, Côte d'Ivoire, Madagascar, República Unida de
Tanzanía.  Algodón:  IC:  Burkina Faso; LR:  República Unida de Tanzanía.  Té:  IC:  Burundi, Rwanda, LC:  Kenya.

Las conclusiones son muy similares por lo que respecta a la exacción impositiva de que son objeto los
cultivos de exportación, medida por la relación entre los precios percibidos por los agricultores y los precios en
frontera (gráfico 23).  En los países que siguieron aplicando o empezaron a aplicar regímenes de comercialización
liberalizados esa relación disminuyó más rápidamente o aumentó con mucha mayor lentitud que en los países en los
que se mantuvieron altos niveles de intervención pública, con la excepción, una vez más, del cacao.

4. Consecuencias

Las conclusiones de las subsecciones anteriores resultan preocupantes.  Ante todo, parecen indicar que los
supuestos sobre las políticas de fijación de los precios agrícolas en el decenio de 1970 en que se fundamentaron las
reformas posteriores no son totalmente válidos.  Es cierto que los gobiernos africanos que dependían de los cultivos
de exportación permitieron que se apreciaran sus monedas en el decenio de 1970, lo que constituyó una rémora para
la agricultura de esos países.  Sin embargo, aunque no cabe duda de que 

Gráfico 23
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  A esa conclusión llegaron anteriormente D. Ghai y L. Smith, "Food price policy and equity", en J.W. Mellor, C.L.12

Delgado y M.J. Blackie (eds.), Accelerating Food Production in Sub-Saharan Africa (Baltimore y Londres:  Johns Hopkins
University Press, 1987), págs. 284 y 285.  Además, un estudio realizado sobre el África oriental ha demostrado que, teniendo
en cuenta las importantes subvenciones a los cultivos alimentarios a partir de 1973, en la mayoría de los países no hubo
tributación neta de la agricultura; véase U.J. Lele y L. Meyers, "Growth and structural change in East Africa: Domestic policies,
agricultural performance and World Bank assistance 1963-86", MADIA Discussion Paper Nº 3 (Washington, D.C.: Banco
Mundial, 1989).

RELACIÓN ENTRE LOS PRECIOS AL PRODUCTOR Y LOS PRECIOS EN FRONTERA  DE ALGUNOSa

PRODUCTOS BÁSICOS, Y ORIENTACIÓN DE LAS POLÍTICAS DE LOS PAÍSES DEL ASS,
POR AGRUPACIONES DE PAÍSES, 1984-1994

(1984 = 100)

Fuente:  Véase el gráfico 22.
Nota:  Véase el gráfico 22.  Las agrupaciones de países son las mismas de ese gráfico, con la adición de Uganda (café,

LR), Chad y Malí (algodón, LR en ambos casos).

  Valor unitario de las exportaciones.a

los agricultores dedicados a ciertos cultivos de exportación padecieron un fuerte gravamen, los márgenes entre los
precios de exportación y los precios al productor no siempre fueron más elevados en África que en otros países.
Tampoco es cierto que todo el sector agrícola registrara una tendencia ininterrumpida a la disminución de los precios
reales de los productos agrícolas alimenticios o de exportación .12

Otra conclusión importante es la de que las reformas de precios del decenio de 1980 y el proceso de
liberalización del mercado y de privatización del decenio de 1990 han ido por lo general acompañados de una
disminución de los precios reales al productor de los productos agrícolas de exportación.  Al parecer, la relación de
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  U.J. Lele, "Comparative advantage and structural transformation: A review of Africa's economic development13

experience", en G. Ranis y T.P. Schultz (eds.), The State of Development Economics: Progress and Perspectives (Oxford y
New York: Basil Blackwell, 1988), pág. 204.

  Meerman, op. cit.14

intercambio interior ha empeorado en mayor medida para los productores en los países que han tratado de vincular
los precios interiores a los mundiales.  El traspaso de las actividades de comercialización del sector público a
entidades privadas no ha incrementado la proporción de los precios de exportación percibida por los productores.

Las características generales que se han señalado pueden sin duda refrendarse mediante estudios nacionales
sobre los precios de productos concretos.  Sin embargo, la dinámica de la formación de los precios agrícolas y los
problemas que enfrentan los impulsores de las reformas y los agricultores dedicados a cultivos de exportación sólo
pueden comprenderse cabalmente en un contexto más amplio que el meramente nacional.  Cuando aumentan los
precios mundiales y los precios reales al productor de los productos agrícolas, hay margen para la extracción de un
excedente sin socavar los incentivos ni la producción. En cambio, cuando disminuyen los precios resulta difícil para
los organismos públicos de comercialización imponer una exacción adicional a los agricultores por medio de la
concatenación progresiva en el mercado, es decir, por el aumento de los márgenes entre los precios en frontera y los
precios al productor.  En cierto sentido, la baja tasa impositiva puede haber sido una respuesta inevitable a
condiciones mundiales desfavorables.

La competencia entre comerciantes tiende en principio a limitar las posibilidades de extraer un excedente
de los agricultores.  En particular, el levantamiento de las restricciones institucionales a la comercialización puede
beneficiar a los agricultores de las zonas más accesibles y más densamente pobladas.  Sin embargo, resulta muy
dudoso que la liberalización sea una vía adecuada para promover el desarrollo agrícola en una situación de mercados
inexistentes o imperfectos, condiciones mundiales desfavorables y deficiencias de infraestructura.  Un observador
atento de la agricultura africana ha señalado que "es muy posible que la insistencia de los donantes en precipitar la
liberalización de los mercados a corto plazo termine perjudicando a la causa del desarrollo de los mercados" .  Es13

peligroso formular políticas sin tener debidamente en cuenta las características, estructuras y limitaciones del
mercado interior y la situación exterior.

C.  Comportamiento de la oferta agrícola: fuentes y limitaciones

La respuesta de la producción agrícola a los incentivos de precios depende de numerosos factores
estructurales e institucionales que influyen en la productividad y en la rentabilidad.  Los análisis empíricos indican
por lo general que la respuesta de la oferta agregada de los productores a los incentivos de precios es más débil en
los países de bajo ingreso, y que:

... la intensidad de la reacción de la oferta a las reformas económicas depende del grado de desarrollo de la economía
agrícola.  El desarrollo agrícola exige una infraestructura rural adecuada (sistemas de riego, carreteras y medios de
transporte, suministro de electricidad, telecomunicaciones), crédito, información sobre los mercados, abastecimiento
de insumos, actividades de investigación y extensión y un sistema de enseñanza y de atención sanitaria para los
agricultores.  Si esos factores presentan graves deficiencias, aun con precios adecuados en un entorno propicio no se
conseguirá el desarrollo de la agricultura .14

La débil reacción de la oferta a los incentivos de precios en el ASS solía atribuirse a la falta de motivación
y a la supuestamente perversa racionalidad económica de los agricultores africanos, en particular de los pequeños
agricultores.  Esos estereotipos coloniales se han desmoronado al publicarse diversos estudios que demuestran que
los productores africanos tienen la misma percepción clara de los costos y rendimientos que los agricultores de todo
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  Los resultados de los estudios sobre la reacción de la oferta de los distintos cultivos de exportación a las variaciones15

de los precios reales de esos productos indican que en el caso de los cultivos anuales (algodón y tabaco) la elasticidad a corto
plazo de la oferta suele oscilar entre 0,2 y 0,7, y en el de los cultivos arbóreos, entre 0,1 y 0,3.  La elasticidad a largo plazo suele
ser mayor, aunque normalmente inferior a la unidad; véase G. Helleiner, "Smallholder decision making: Tropical African
evidence", en L.G. Reynolds (ed.), Agriculture in Development Theory (New Haven y Londres: Yale University Press, 1975);
y N. Mamingi, "How prices and macroeconomic policies affect agricultural supply and the environment", World Bank Policy
Research Working Paper Nº 1645 (Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1998).

  Sorprendentemente, habida cuenta de la importancia de esa cuestión para el proceso de ajuste, se ha investigado poco16

sobre la reacción de la oferta agregada de la agricultura a las variaciones de los precios reales en África.  El principal estudio
empírico sobre varios países (M.E. Bond, "Agricultural supply response to prices in sub-Saharan Africa", IMF Staff Papers,
vol. 30, 1983, págs. 703 a 726) data ya de hace 15 años.  Estudiando una muestra de nueve países, Bond llegó a la conclusión
de que las elasticidades-precio eran bajas y sólo alcanzaban valores apreciables en dos países, Kenya y Ghana.  Las
estimaciones, que coinciden con las correspondientes a otros países de bajo ingreso, indican que un aumento del 10 por ciento
de los precios reales de los productos agrícolas sólo repercutirá a corto plazo en un incremento de un 1 ó 2 por ciento de la
producción agrícola global.

  Con la expresión "aprovechamiento del excedente" se designan diversos modelos de comercio y crecimiento que17

entrañan la explotación de recursos que anteriormente no se utilizaban por carecer de valor económico.

el mundo .  Sin embargo, al mismo tiempo resulta cada vez más evidente que los productores africanos están sujetos15

a limitaciones estructurales e institucionales particularmente graves , entre las que se cuentan las deficiencias de16

la infraestructura básica, la inexistencia o imperfección de los mercados de productos, tierra, mano de obra y crédito;
problemas de suministro de los insumos agrícolas y productos de consumo básicos que adquieren los agricultores;
la no disponibilidad de tecnologías adecuadas; la situación de la mujer; y los elevados niveles de riesgo.

1. Reacción de la oferta a corto plazo

La forma en que actúan esas limitaciones puede entenderse mejor si se aíslan los principales procesos de la
oferta agrícola.  A corto plazo, la oferta agregada puede responder a los incentivos de precios a través de tres
procesos básicos.  En primer lugar, pueden empezar a utilizarse tierras y mano de obra ociosas, lo que conduciría
a un aumento del producto a través de un mecanismo que permite aprovechar el excedente .  En segundo lugar, los17

incentivos de precios pueden propiciar un aumento de la eficiencia como resultado de la reasignación de recursos
y de modificaciones en la composición del producto.  En tercer lugar, puede intensificarse la producción aplicando
más insumos variables y prestando mayor atención a todos los estadios del ciclo de producción.  Diferentes factores
fomentan o limitan la eficacia de cada uno de esos procesos.

a) Aprovechamiento del excedente

Puede aumentarse la producción cuando las unidades familiares dedicadas a la agricultura intensifican sus
esfuerzos y ponen en explotación tierras inactivas como reacción a incentivos de precios o a la mayor disponibilidad
de determinados bienes-incentivo.  Ese mecanismo ha tenido históricamente gran importancia en África, y se ha
utilizado en muchas ocasiones para explicar la expansión inicial de nuevos cultivos de exportación (café, algodón,
cacao, cacahuetes y nueces de palma) como consecuencia de la primera oleada del proceso de mundialización, a
comienzos de siglo.  Es probable que parte de la reacción a corto plazo de la oferta a las reformas de política se
debiera al efecto de aprovechamiento del excedente.  Entre los pequeños agricultores de orientación comercial de
diversos países del ASS se observó a principios del decenio de 1980 una amplia tendencia a reducir la producción
comercializada porque, como consecuencia de la escasez de divisas y el hundimiento de la industria manufacturera
nacional, no se podían conseguir productos de consumo tales como jabón, textiles, cerillas, té, café, azúcar, aceite
para cocinar, leche envasada, pescado, cemento, cubiertas metálicas para tejados, radios y bicicletas.  Los efectos
negativos de esos períodos de escasez en la producción comercializada de la que se tiene constancia han sido
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  J.C. Berthélemy y C. Morrisson, Agricultural Development in Africa and the Supply of Manufactured Goods (París:18

Centro de la OCDE para el Desarrollo, 1989); y D. Bevan, P. Collier y J.W. Gunning, Peasants and Governments:  An
Economic Analysis (Oxford: Clarendon Press, 1989).

  Banco Mundial, Tanzania Economic Report: Towards Sustainable Development in the 1990s, Informe Nº 9352-TA19

(Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1991), citado en L. Putterman, "Economic reform and smallholder agriculture in Tanzania:
A discussion of recent market liberalization, road rehabilitation, and technology dissemination efforts", World Development,
vol. 23, Nº 2, 1995, pág. 315.

  O.M. Ogbu y M. Gbetibouo, "Agricultural supply response in sub-Saharan Africa: A critical review of the literature",20

African Development Review, vol. 2, Nº 2, 1990, pág. 90.

  Véase un análisis del tiempo que dedican las mujeres a actividades de transporte en las zonas rurales en D.F.21

Bryceson y J. Howe, African Rural Households and Transport: Reducing the Burden on Women? (Delft, Países Bajos:
Instituto Internacional de Ingeniería Hidráulica y Ambiental, 1992); e I. Barwell, "Transport and the village: Findings from
African village-level travel and transport surveys and related studies", World Bank Discussion Paper Nº 344, Africa Region
Series (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1996).

  Véase Bevan, Collier y Gunning, op. cit., en particular los capítulos 13 a 15.22

estudiados en profundidad en Ghana, Madagascar, Mozambique y la República Unida de Tanzanía .  Cuando, como18

resultado de la liberalización del comercio, el aumento de las importaciones, la reforma de las políticas cambiarias
y el desmantelamiento de los controles de precios, esos bienes de consumo empezaron a ser menos escasos en las
zonas rurales, volvió a utilizarse la capacidad de producción inactiva.

Sin embargo, ese aumento de la producción tiene límites.  En primer lugar, se trata de una respuesta de
carácter excepcional.  Como se destacaba en un informe del Banco Mundial sobre la República Unida de Tanzanía,
el crecimiento agrícola durante el período 1983-1990 fue "un fenómeno irrepetible vinculado a una situación de
desatascamiento del mercado en la economía rural y con el que no puede contarse para sostener el crecimiento en
el decenio de 1990" .  En segundo lugar, no siempre se cuenta con recursos ociosos.  Independientemente de la19

densidad de población del país, el régimen de tenencia de tierras hace que existan enclaves de gran densidad de
asentamiento junto con zonas de baja densidad en las que la entrada de forasteros en la comunidad local puede estar
restringida o entrañar problemas sociales.  Aun cuando existen tierras comunitarias, los agricultores más pobres no
pueden cultivar nuevas tierras si no pueden movilizar los insumos complementarios que se necesiten.  La existencia
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" .  No20

obstante, la baja de los precios reales al productor puede obligar a agricultores que ya trabajan duramente a trabajar
todavía más horas simplemente para mantenerse a un nivel mínimo de subsistencia.  En el caso de los agricultores
en situación económica más acomodada, el problema reside en la exigüidad de los mercados rurales de mano de obra
asalariada, que hace que sea difícil contratar más braceros.

Una parte considerable de la mano de obra total utilizada en la agricultura está constituida por mujeres, y
los estudios sobre la distribución del tiempo indican que la carga de trabajo dentro de la unidad familiar se reparte
muy desigualmente entre hombres y mujeres.  Las mujeres, que se encargan de las labores agrícolas directamente
productivas además de las tareas domésticas y de la reproducción, soportan una onerosa carga de trabajo.  Esa
situación no se debe exclusivamente a normas culturales, sino que también está estrechamente relacionada con la
carencia de infraestructuras y medios de transporte, que obliga a dedicar mucho tiempo al aprovisionamiento de agua
y de leña y al acarreo de productos .  Además, tanto los hombres como las mujeres padecen altas tasas de21

morbilidad, que repercuten negativamente en la producción y en la productividad, y los datos disponibles indican
asimismo que la distancia a que se encuentran las instalaciones de atención sanitaria reduce su utilización y hace que
se pierdan más días de trabajo por enfermedad .  En los casos en que ha habido una sustitución de cultivos22

alimentarios por cultivos de exportación, la malnutrición puede limitar la respuesta de la oferta.  Como se señalaba
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en un informe del Banco Mundial sobre Malawi, "las consecuencias nutricionales de la sustitución masiva de cultivos
alimentarios por cultivos de exportación han entorpecido el ajuste" .  23

b) Ajuste de la composición del producto

Tres son los principales factores que influyen en la capacidad de los agricultores para aumentar la eficiencia
por medio de una reasignación de los recursos.  El primero es el nivel de capitalización de las actividades agrícolas.
En el África semiárida, el elemento principal para los agricultores es la disponibilidad de animales de tiro (bueyes
o un burro para uncir a un arado), que no sólo permite a las unidades familiares cultivar más tierra y aumentar los
rendimientos, sino que les otorga mayor flexibilidad para reorientar la producción.  El análisis microeconómico del
comportamiento reciente de la oferta en Burkina Faso indica que las unidades familiares dedicadas a la agricultura
reaccionaron positivamente a subidas de los precios del algodón y del maíz, dos cultivos comerciales muy
importantes.  En cambio, el aumento de los precios de esos productos condujo a una disminución de la oferta
agregada de los agricultores limitados al cultivo con azada, pues el algodón y el maíz exigen una mayor inversión
de trabajo que el mijo y el sorgo .  24

El segundo factor que limita los cambios en la composición del producto es la necesidad de las familias de
satisfacer parte de sus necesidades de subsistencia por su propia producción.  Esa necesidad deriva de que los
mercados rurales de alimentos son exiguos, con grandes fluctuaciones de precios y grandes márgenes entre los
precios al productor rural y los precios de consumo.  Por consiguiente, el costo de oportunidad de la producción de
productos agrícolas de exportación es el precio al por menor de los alimentos en los mercados rurales.  De ahí que
los agricultores pobres tiendan a cultivar productos de bajo riesgo y bajo rendimiento.  Aunque parezca más racional
orientar la producción hacia los cultivos de exportación, es una decisión sensata desde el punto de vista económico
satisfacer las necesidades alimentarias de la familia por su propia producción.  Los datos disponibles indican que
"en la mayoría de las zonas de Zimbabwe deficitarias en cereales, para que surtan efecto los incentivos a los cultivos
comerciales han de disminuir entre un 5 y un 30 por ciento los precios al consumidor de los alimentos básicos" .25

El tercer factor son las relaciones entre los sexos, que pueden reducir la flexibilidad de las unidades
familiares para redistribuir los recursos.  Es posible que la insistencia en la rigidez de la división del trabajo entre
hombres y mujeres en África resulte actualmente exagerada, pero no cabe duda de que las asimetrías en la
distribución del trabajo dentro de la familia y el control de los ingresos de las parcelas y los cultivos concretos
reducen considerablemente la flexibilidad.  Un ejemplo representativo es la adopción de la producción de arroz en
el norte del Camerún, donde los hombres controlan los ingresos procedentes de la venta del arroz.  Se ha demostrado
que muchas mujeres preferían trabajar en cultivos de subsistencia aunque el cultivo del arroz resultara más rentable .26

c) Intensificación de la agricultura



- 24 -
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in the provision of finance", Journal of International Development, vol. 10, Nº 1, 1998, págs. 85 a 104.

Otra forma de reacción a los incentivos de precios, la intensificación de las actividades agrícolas, puede
basarse exclusivamente en la mano de obra o entrañar, además de mano de obra adicional, otros insumos variables,
como abonos orgánicos y químicos, en una unidad de tierra determinada.  Al observarse que la transición de métodos
de producción extensivos de tala y quema a técnicas de cultivo intensivas se produce cuando aumenta la densidad
de población, se ha deducido que ese proceso se ve limitado por la baja densidad de población y la consiguiente falta
de incentivos para intensificar la producción.  Sin embargo, aunque ese proceso de intensificación impulsado por
el aumento de la densidad de población puede ser importante en una economía de subsistencia, actualmente en la
mayoría de las situaciones que se dan en África una intensificación sostenible requiere capital adicional, por lo que
depende de la evaluación de la rentabilidad y del riesgo, así como de la disponibilidad de crédito, conocimientos
especializados e insumos adecuados, factores que dependen en medida importante de la política que se aplique y en
cuya distribución, ya se encomiende al mercado o a la administración pública, influye la desigualdad de trato entre
hombres y mujeres.

Una tendencia importante observada en muchos países africanos durante el proceso de reformas es la
reducción del uso de insumos comprados, en particular de abonos.  Ante todo, los precios de los insumos han
aumentado pronunciadamente al eliminarse las subvenciones ; y, en segundo lugar, los sistemas de distribución de27

abonos se han deteriorado o han dejado de funcionar, pues los comerciantes privados no han sustituido
adecuadamente a las juntas de comercialización, en particular cuando se trata de suministrar pequeñas cantidades
de abonos a agricultores de zonas remotas.  Una vez más, las deficiencias de la infraestructura constituyen una
limitación muy importante.  También se plantean problemas relacionados con los mercados de crédito.  Las juntas
de comercialización brindaban una respuesta institucional al problema de la inexistencia de mercados privados de
crédito.  Puesto que gozaban de una situación legal de monopsonio en relación con el producto comercializado,
podían proporcionar insumos estacionales a crédito contra la garantía de la cosecha potencial.  El eslabonamiento
del suministro de insumos y la comercialización de productos permitía a un mayor número de pequeños agricultores
tener acceso a insumos y a capital de explotación.  Ese sistema de crédito estacional se ha desmoronado con la
privatización .28

Esos factores han tenido hasta el momento consecuencias negativas para la revolución del maíz que se estaba
desarrollando en el África oriental y meridional.  En el decenio de 1980, en Kenya, Zambia y Zimbabwe se lograron
importantes incrementos de la producción de cereales alimenticios mediante políticas de precios y de sostenimiento
del mercado que alentaban a los agricultores a utilizar simiente de maíz híbrido, fruto de decenios de investigaciones
agrícolas, y a aumentar la utilización de abonos.  Entre las medidas aplicadas se contaban la expansión de los centros
de compra de las juntas de comercialización en las zonas de pequeños agricultores, el aumento de los créditos
oficiales a los pequeños agricultores y la subvención de insumos.  En el decenio de 1990, sin embargo, ese enfoque
empezó a considerarse fiscalmente insostenible.  Con el desmantelamiento de los servicios estatales de
comercialización, que redujo la disponibilidad de crédito y aumentó en términos reales los precios de los fertilizantes,
se registró un estancamiento de los rendimientos y de la producción per cápita, aun teniendo en cuenta los efectos
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negativos de la sequía.  Los cambios de orientación de las políticas pueden afectar en forma particularmente aguda
a las zonas más remotas de los países extensos y con baja densidad de población.  Al confiarse la fijación de los
precios a las fuerzas del mercado y dejarse de fijar un precio uniforme para todo el territorio se han reducido los
precios que perciben por los cereales los pequeños agricultores de las zonas cerealeras más remotas de la República
Unida de Tanzanía y de Zambia.  En Madagascar la liberalización del mercado de alimentos ha conllevado una mayor
inestabilidad de los precios, así como mayores fluctuaciones estacionales y diferencias entre regiones .29

En las zonas densamente pobladas, el hecho de que haya disminuido la utilización de insumos comprados
suscita dudas sobre la sostenibilidad de la intensificación.  Por ejemplo, los datos disponibles sobre la cuenca
productora de cacahuete del Senegal indican que, como consecuencia de la abolición de las subvenciones para abonos
y las crecientes dificultades de acceso a crédito para comprarlos, la utilización anual agregada de abonos ha
disminuido de su nivel máximo de 80.000 toneladas a mediados de 1970 a 20-30.000 toneladas durante los decenios
de 1980 y 1990.  Los agricultores han compensado esa disminución con un incremento de la simiente por hectárea,
solución que puede ser racional a corto plazo teniendo en cuenta los precios de los cacahuetes y de los abonos, pero
que tendrá consecuencias ecológicas negativas a más largo plazo .30

2. Inversión y aumento de la productividad

Tanto la eliminación de diversos obstáculos estructurales que entorpecen la respuesta de la oferta agrícola
como las tendencias a largo plazo de la productividad y de la producción dependen de la tasa de inversión y del ritmo
de progreso tecnológico.  En economías predominantemente agrícolas, el excedente agrícola neto (es decir, el valor
añadido del sector menos el consumo total de los productores agrícolas) es la principal fuente de financiación para
las inversiones dentro y fuera del sector agrícola.  En condiciones extremas, en que la productividad es muy baja,
el valor añadido del sector apenas si basta para satisfacer las necesidades básicas de subsistencia y reproducción de
los productores agrícolas, y el excedente puede ser insuficiente incluso para mantener la base de recursos naturales.
Por el bajo nivel de capitalización de la agricultura de África, muchos agricultores africanos se encuentran en esa
situación precaria de baja productividad.  En tales condiciones, no puede haber crecimiento agrícola sin una inyección
externa de recursos para incrementar la productividad.

Para que tengan éxito las políticas agrícolas en África, es fundamental una comprensión más profunda de
cómo han conseguido algunos agricultores africanos crear un excedente y de cómo utilizan ese excedente.
Lamentablemente, se dispone de muy poca información sobre el comportamiento de la inversión privada en la
agricultura, y esa cuestión se ha soslayado en los análisis en que se fundamentan las reformas agrícolas, como se ha
señalado en un reciente informe del Departamento de Evaluación de Operaciones del Banco Mundial en relación con
los propios estudios del Banco sobre el sector agrícola:

En ninguno de los informes figura un análisis de las limitaciones a la inversión del sector privado.  Sin embargo, en
todos ellos se destaca la necesidad de establecer un entorno propicio que estimule esas inversiones.  A diferencia de
la situación anterior de predominio del sector público, con las nuevas políticas de fomento del mercado la inversión
privada es indispensable para lograr un rápido crecimiento, tanto en la agricultura como en los demás sectores.  Son
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muchos los países que se enfrentan al problema de cómo conseguir la tasa de inversión privada necesaria en el sector
agrícola, que el Banco no ha abordado en su labor sectorial sobre la agricultura .31

La inversión de los pequeños agricultores se basa fundamentalmente en el excedente generado por las
actividades realizadas dentro y fuera de la agricultura.  La inexistencia de derechos individuales sobre la tierra
significa que son pocas las unidades familiares dedicadas a la agricultura que cuentan con propiedades que puedan
utilizarse como garantía para obtener préstamos de las instituciones bancarias propiamente dichas.  Los comerciantes
privados ofrecen créditos estacionales vinculados a la compra de las cosechas, pero esas operaciones suelen entrañar
tipos de interés implícitos elevados, por lo que los agricultores procuran evitarlas, a menos que se encuentren en una
situación desesperada, en la que necesiten el préstamo para la supervivencia misma de su familia .  Los pequeños32

agricultores podían antes recibir créditos de las juntas de comercialización o de agencias de créditos especiales
dirigidos, pero esas fuentes empezaron a desaparecer con la aplicación de las reformas.  Es más, los créditos
especiales dirigidos, que constituían un componente importante de los préstamos en condiciones favorables, en
particular del Banco Mundial, han sido sustituidos por formas de intermediación financiera liberalizada y tipos de
interés de mercado.  Es cierto que el sistema anterior no alcanzaba a los agricultores más pobres, a los que estaba
a menudo dirigido.  Sin embargo, los datos disponibles sobre la liberalización financiera parecen indicar que tampoco
las reformas han conseguido incrementar el volumen de ahorro ni el acceso al crédito en las zonas rurales, salvo para
los agricultores que pueden ofrecer garantías .33

En esas circunstancias, los ingresos obtenidos fuera de la agricultura se han convertido en una fuente todavía
más importante de inversión en la agricultura, ya sea directamente o como garantía prendaria.  Esos ingresos no
agrícolas derivados de la nómina salarial del sector público y del sector privado pueden impulsar la acumulación de
capital en la agricultura, como se ha demostrado históricamente en el caso de Kenya .  Sin embargo, esas34

oportunidades se van reduciendo a medida que aumenta el desempleo urbano.  Además, el que los ingresos no
agrícolas se reinviertan en la agricultura depende de un delicado equilibrio de incentivos y necesidades de capital,
que dependen a su vez del entorno físico y económico determinado por factores tales como la infraestructura y las
estructuras de mercado, la escala de las corrientes de ingresos no agrícolas y su mayor o menor grado de coincidencia
con las necesidades de inversión en la agricultura, y la distribución y el control de los ingresos agrícolas y no 
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agrícolas dentro de las unidades familiares.  Las reformas de los precios agrícolas sólo han afectado marginalmente
a la persistencia de un grado elevado de dualismo intersectorial, que tiene sus raíces en la baja productividad agraria .35

Una tendencia importante observada en África entre los agricultores con mayor éxito económico es la
diversificación de sus activos, al utilizar sus ingresos netos por actividades agrícolas para invertir en el comercio y
en propiedad inmobiliaria urbana, o en la educación de sus hijos, en vez para el aumento de la producción agrícola.
Ese comportamiento es el reflejo de la rentabilidad relativa y del riesgo de la inversión en los diferentes sectores.
La diversificación de las actividades entre varios sectores es consecuencia del elevado nivel de riesgo en cada uno
de ellos, y la orientación de los recursos hacia sectores distintos de la agricultura se explica por el riesgo más elevado
que entrañan las actividades agrícolas por depender de imponderables climáticos, de los mercados y de las políticas
oficiales.  Además, la desreglamentación de los mercados agrícolas parece haber aumentado los riesgos que para la
actividad agrícola entrañan las fluctuaciones de los precios del mercado .36

Una cuestión de importancia fundamental es la de cómo los regímenes consuetudinarios de tenencia de la
tierra afectan a los incentivos para la inversión privada en la agricultura.  Según una opinión, puesto que la
inseguridad de la tenencia socava los incentivos a la inversión y desvía recursos que se han de dedicar a estériles
litigios, la inscripción de las tierras y la emisión de títulos de dominio absoluto son necesarios para que pueda
invertirse sin trabas en el sector.  En cambio, otros análisis de los efectos de esas reformas del régimen de tenencia
indican que "en ausencia de opciones tecnológicas rentables, la inscripción tendrá escasos efectos para la inversión
y la productividad en la agricultura"  y señalan que las inversiones para la mejora de tierras tienden incluso a ser37

mayores bajo el régimen consuetudinario de tenencia, pues contribuyen a hacer más seguros los derechos de uso.
El debate sigue abierto, pero no cabe duda de que el régimen de tenencia afecta al funcionamiento de los mercados
rurales de mano de obra y de capital, y una consecuencia de la multiplicación de los derechos sobre la tierra en el
período colonial es la de que el excedente agrícola y las energías empresariales se dedican a lograr el acceso a
recursos de tierras y de mano de obra y el control sobre ellos en vez de a incrementar su productividad .38

La rentabilidad de la inversión privada en la agricultura depende de la inversión pública en infraestructura,
que abarca la ayuda institucional a cultivos concretos (véase el recuadro 6) e inversiones, allí donde se necesiten, en
agua potable, electricidad, servicios sanitarios y educativos, y transporte.  El estrangulamiento del sistema de
transporte en las zonas rurales es una limitación especialmente grave a la inversión privada en la agricultura, pues
reduce el rendimiento real y es causa de que los productos no lleguen al mercado en perfecto estado.  La densidad
de la red viaria en las zonas rurales de África es muy 
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Recuadro 6

INFLUENCIA DE LOS PRECIOS Y DE OTROS FACTORES EN EL
DESARROLLO DEL CULTIVO DEL ALGODÓN EN EL ASS

A finales del decenio de 1980 se realizó un análisis comparativo de la producción y las exportaciones de algodón
en el ASS sobre la base de datos del Camerún, Kenya, Malawi, Nigeria, la República Unida de Tanzanía y el Senegal .  En1

él se mostraba el papel de los precios y de otros factores en el desarrollo agrícola, partiendo de la observación de que desde
principios del decenio de 1970 los países francófonos por lo general habían obtenido resultados claramente mejores que los
países anglófono (con la excepción de Zimbabwe) en la producción y las exportaciones de algodón.

En dos países (Nigeria y la República Unida de Tanzanía) los factores relacionados con los precios habían
desempeñado un papel principal en la determinación del volumen de la producción de algodón.  En ambos países, el nivel
anormalmente bajo de los precios relativos de los productos exportables promovió 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
República Unida de Tanzanía actuaron también como desincentivos para los cultivos de exportación.

Sin embargo, exceptuados esos casos extremos, las diferencias de resultados en la producción de algodón no podían
explicarse por diferencias en la evolución de los precios reales al productor.  La mayor parte del incremento de la producción
podía explicarse, en cambio, por factores ajenos a los precios (por ejemplo, investigaciones, crédito e insumos
subvencionados), especialmente en los países que obtuvieron mejores resultados (el Camerún y el Senegal).  En el Senegal,
esos factores contrarrestaron con creces los efectos negativos de la disminución de los precios al productor.

El análisis puso de manifiesto asimismo que buena parte de las diferencias en los resultados de los países de la
muestra era imputable a factores institucionales.  En general, los países francófonos parecían beneficiarse de la mejor
coordinación entre las diferentes etapas de la producción algodonera, gracias a la presencia de la Compagnie Française pour
le Développement des Fibres Textiles (CFDT).  La CFDT mejoraba la integración vertical en los países en que actuaba y
aportaba insumos positivos de competencia profesional, conocimientos y experiencia en los aspectos tecnológicos,
financieros y de mercado.

Como resultado de esa importante diferencia institucional, en la producción de algodón de los países francófonos
se configuró claramente un modelo tecnológico de alto nivel de insumos y alto rendimiento, mientras que los países
anglófonos no consiguieron salir de las pautas de bajo nivel de insumos y bajo rendimiento.  A pesar del éxito relativo de
los primeros, el enfoque basado en la actuación de la CFDT recibió algunas críticas por generar altos costos administrativos
y de producción y prestar una atención excesiva e incluso de carácter monopolístico al algodón.  Por otra parte, en los países
anglófonos la ausencia de progreso tecnológico estaba haciendo que el cultivo de algodón resultara cada vez menos atractivo,
salvo como parte de una estrategia de diversificación y de minimización del riesgo.

La principal conclusión del análisis era la de que, a pesar de la importancia de las políticas de precios
macroeconómicas y sectoriales, las diferencias entre países en cuanto al crecimiento de la producción de algodón obedecían
principalmente a factores institucionales.  Los decepcionantes resultados del sector algodonero en una economía por lo demás
relativamente próspera como la de Kenya subrayaba la importancia de disposiciones institucionales dirigidas a sectores y
cultivos concretos, disposiciones que a veces procedían en parte de la herencia colonial de esos países.  También era un
factor importante la influencia política de los productores de algodón.  Como objetivos prioritarios para fomentar el
desarrollo del sector algodonero en el futuro se indicaron los siguientes:  fortalecer los sistemas de investigación y de
extensión; eliminar los estrangulamientos en el suministro de insumos y en los sistemas de financiación; y crear instituciones
adecuadas, recurriendo para ello cuando procediera a la cooperación y coordinación regionales. 
__________________

  U.J. Lele, N. van de Walle y M. Gbetibouo, "Cotton in Africa: An analysis of differences in performance", MADIA1

Discussion Paper Nº 7 (Washington, D.C.: Banco Mundial, 1989).
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  A principios del decenio de 1990, por ejemplo, un grupo de 18 países de los trópicos húmedos y subhúmedos39

contaba con sólo 63 kilómetros de carreteras rurales por 1.000 kilómetros cuadrados.  Teniendo en cuenta la diferencia de
densidad de población, 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 Nº 3 (Washington, D.C.: International Food Policy
Research Institute, 1994).

  J. Smith y otros, "The role of technology in agricultural intensification: The evolution of maize production in the40

Northern Guinea Savanna of Nigeria", Economic Development and Cultural Change, vol. 42, Nº 3, 1994, págs. 537 a 554.

  M. Gallagher, "Government spending in Africa: A retrospective of the 1980s", Journal of African Economies, vol.41

3, Nº 1, 1994.

  M. Lipton, "The place of agricultural research in the development of sub-Saharan Africa", World Development, vol.42

16, Nº 10, 1988, pág. 1231.  Thirtle y otros encontraron datos empíricos que indicaban la necesidad de una masa crítica, al
señalar que los países grandes parecían obtener mejores resultados que los pequeños, posiblemente por la existencia de
economías de escala en las actividades de I y D (C. Thirtle, D. Hadley y R. Townsend, "Policy-induced innovation in sub-
Saharan African agriculture: A multilateral Malmqvist productivity approach", Development Policy Review, vol. 13, 1995, págs.
323 a 348).  De confirmarse esos datos, podrían contribuir a explicar los buenos resultados de la agricultura orientada hacia
el mercado interno en Nigeria.

baja, en particular en comparación con Asia .  Además, muchas de las carreteras se encuentran en mal estado por39

falta de mantenimiento adecuado, los servicios de transporte motorizado suelen ser caros e insuficientes y escasea
el equipo de transporte no motorizado para campo traviesa, que resulta particularmente importante para transportar
el producto hasta el primer punto de venta.  La experiencia de la sabana de Guinea septentrional, en Nigeria, un país
en que la red de carreteras rurales se incrementó en un 45 por ciento entre 1985 y 1992, demuestra que la inversión
en la red viaria rural, unida al descubrimiento de variedades híbridas de maíz adaptadas a las condiciones locales y
a los efectos de demostración de los proyectos de desarrollo rural, puede facilitar la expansión de la producción de
alimentos .40

No siempre es posible, por falta de datos, estudiar la evolución del gasto público en apoyo de la inversión
en la agricultura en el marco de los programas de ajuste.  Sin embargo, en muchos países del ASS, buena parte de
la inversión pública en la agricultura contaba con financiación externa, a menudo en forma de proyectos de desarrollo
rural integrado, aunque esas formas de inversión han venido disminuyendo.  De los datos disponibles se desprende
que la proporción del gasto público destinada a la agricultura ha permanecido en promedio por debajo del 10 por
ciento del gasto total .  Ese dato ilustra mejor que la política de precios agrícolas el sesgo urbano de las políticas41

económicas en África.

La velocidad del cambio tecnológico en la agricultura depende en última instancia de la investigación
agrícola.  La mayoría de los problemas que se plantean en esa esfera, expuestos hace ya un decenio, siguen sin
resolverse:  los costos de las actividades de I y D en África son más elevados que en otras regiones, en parte porque
los programas se financian todavía en gran medida con ayuda extranjera, y el pequeño tamaño de los países y de las
estaciones de investigación, su dispersión y la elevada tasa de rotación del personal impiden que se alcance una
"masa crítica".  En consecuencia, con la excepción notable del maíz "en la mayor parte del ASS no se ofrece a los
pequeños agricultores ninguna tecnología nueva inmediatamente aplicable que pueda (con incentivos de precios
adecuados) incrementar sustancialmente y en forma segura la rentabilidad de los cultivos alimentarios en grandes
extensiones.  Mientras persista esa situación, la elasticidad de la producción agrícola total respecto de los cambios
de política actualmente recomendados, incluidas las modificaciones de los precios, difícilmente puede ser muy
grande" .  Esas observaciones son probablemente tan válidas hoy como hace diez años.  Los datos disponibles sobre42

19 países del ASS indican que los gastos reales en investigaciones agrícolas, que crecieron rápidamente en el decenio
de 1960 y en forma más moderada en el de 1970, dejaron de aumentar en el de 1980 y principios del siguiente.  En
1991, los gastos de investigación en esos países no representaban sino el 0,7 por ciento del PIB agrícola.  Sin
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  Véase un análisis del gasto en investigaciones agrícolas en P. Pardey, J. Roseboom y N.M. Beintema, "Investments43

in African agricultural research", World Development, vol. 25, Nº 3, 1997, págs. 409 a 423.  Las estimaciones de las tasas de
rentabilidad de las investigaciones sobre el maíz proceden de D. Byerlee y D. Jewell, "The technological foundation of the
revolution", en Byerlee y Eicher (eds.), op. cit.

  Y. Hayami y J.-P. Platteau, "Resource endowments and agricultural development: Africa vs. Asia", documento44

preparado para la conferencia de mesa redonda del OIEA sobre "El fundamento institucional del desarrollo económico en el
Asia oriental", Tokio, 16 a 19 de diciembre de 1996, pág. 34.

embargo, las estimaciones de la rentabilidad de la inversión en investigaciones sobre el maíz suelen cifrarse en tasas
anuales muy elevadas, normalmente de más del 40 por ciento .43

D.  Políticas de ajuste y resultados del sector agrícola

Como se ha señalado en el capítulo anterior, la producción agrícola creció tan lentamente en el decenio de
1970 y principios del de 1980 que fue disminuyendo el producto por habitante.  Muchos países experimentaron
asimismo una disminución de los volúmenes de exportación de productos agrícolas.  A mediados del decenio de 1980
se registró un repunte de la producción y se invirtió la tendencia descendente de las exportaciones, pero aun así en
la mayoría de los países se ha estancado la producción agrícola por habitante y los volúmenes de exportación no han
vuelto todavía a sus niveles del decenio de 1970.

Es difícil determinar la relación entre esas tendencias y las diversas políticas aplicadas en el marco de los
programas de ajuste estructural introducidos en el decenio de 1980, puesto que esos programas constan de tres
elementos (financiación, formulación de políticas y aplicación).  Aunque la reducción de la tasa impositiva sobre
la agricultura, a través de las políticas de precios y la desreglamentación del mercado, ha sido un elemento central
de las políticas de ajuste, las reformas han abarcado también diversas otras medidas que han afectado no sólo a los
precios de los productos, sino también a aspectos tales como los precios y la disponibilidad de insumos agrícolas,
la cantidad y calidad de las infraestructuras de transporte rural y los medios de transporte; la calidad y los costos de
los servicios sanitarios y educativos para los agricultores; los sistemas de investigación y extensión agrícolas; las
oportunidades de empleo fuera de la agricultura y su remuneración; y el nivel de la demanda de alimentos.  Los
resultados de la agricultura de África reflejan la influencia de ese conjunto de medidas, así como de la financiación
externa vinculada a los programas de ajuste, en los incentivos y las limitaciones estructurales a la producción
agrícola, la inversión y el crecimiento de la productividad.

En los resultados del sector agrícola influyen también las condiciones meteorológicas, las variaciones de los
precios internacionales y la demanda exterior.  Es de destacar que la aceleración del crecimiento de la producción
agrícola y la recuperación de los volúmenes de exportación a mediados del decenio de 1980 coincidieron con la
inversión de la tendencia descendente de las transferencias netas de recursos, en gran medida como consecuencia de
aumentos sustanciales de la AOD (véase el gráfico 7 del capítulo I).  Al mismo tiempo se registró también una
inversión de la tendencia decreciente del volumen de las importaciones.

Como ya se ha señalado, las reformas no siempre consiguieron alterar las estructuras de precios como se
pretendía.  En muchos casos no se logró reducir la tasa impositiva sobre los productos agrícolas de exportación ni
mejorar la relación de intercambio de la agricultura ni los precios reales al productor.  Además, no se han abordado
eficazmente algunas limitaciones estructurales que impiden la aceleración del crecimiento agrícola en muchos países.
Se ha señalado que "el ASS padece impedimentos estructurales que es imposible eliminar o reducir por medio de
los programas de reforma habituales" .  Hay indicios de que algunos de los ingredientes de las reformas han44

agravado incluso las limitaciones al crecimiento de la producción agrícola en pequeña escala.  Son excepciones
importantes a esa situación los países en los que se trataron de promover en el pasado agroindustrias capitalistas
nacionales o explotaciones estatales.  En tales casos se eliminaron importantes restricciones que limitaban la elección
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  Cleaver, op. cit., pág. 23.45

  FAO, Investment in Agriculture: Evolution and Prospects (Roma: FAO, 1996), cuadro 8.46

  Diversos investigadores han señalado casos de respuesta positiva de la oferta de los agricultores al descenso de los47

precios al productor y al aumento de los costos de los insumos, en forma de utilización más intensiva de la mano de obra de las
unidades familiares y reducción del consumo de éstas.  Se han aportado datos que lo prueban en los casos del Brasil (F. Contre
e I. Goldin, "L'agriculture en période d'ajustement au Brésil", Revue Tiers-Monde, vol. XXXII/12, abril-junio de 1991), Turquía
(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 años de la Depresión (H. Friedmann, "World market, State and family farm: Social bases of household production
in the era of wage labor", Comparative Studies in Society and History, vol. 20, Nº 4, 1978).  Ese comportamiento podría
contribuir a explicar las mejoras de la productividad en África a partir de 1985, en un período de evolución desfavorable de los
precios.

de los pequeños propietarios y su acceso a los recursos.  En cambio, en los demás países el acceso a los insumos y
al crédito no ha mejorado, pues se han reducido las subvenciones de insumos y los servicios públicos para la
agricultura (servicios de suministro de insumos, distribución de productos, crédito y extensión), sin que el sector
privado haya asumido adecuadamente esas funciones.  Además, "la disminución del apoyo de los donantes a
proyectos de desarrollo rural y proyectos integrados sobre productos básicos fue acompañada de una disminución
de las inversiones en servicios sanitarios y educativos e infraestructuras" , tanto más cuanto que los gobiernos no45

han querido o podido aportar los fondos de mantenimiento necesarios para sostener la inversión.  La disminución
de la ayuda exterior a la agricultura del África subsahariana fue muy pronunciada de 1987 a 1994, período en el que
se redujo de 4.609 millones de dólares a 1.322 millones (a precios constantes de 1990) .46

El repunte de la producción agrícola y de los volúmenes de exportación es imputable a una mayor utilización
de los recursos existentes más que a una aceleración de la inversión y al crecimiento de la productividad.  El aumento
de la producción y las exportaciones a mediados del decenio de 1980 coincidió con la recuperación de las corrientes
de recursos exteriores y de las importaciones.  También parecen haber contribuido los ajustes de los tipos de cambio
y la liberalización del comercio, al desplazar los incentivos hacia las actividades de exportación y mitigar la escasez
de productos-incentivo en las zonas rurales.  Además, teniendo en cuenta la disminución de los precios reales al
productor y de los ingresos por habitante, es posible que se haya dado asimismo una utilización más intensiva de
la mano de obra de las unidades familiares .47

Puesto que muchos productos agrícolas alimenticios no son exportables, las depreciaciones monetarias
tienden a producir una sustitución de cultivos alimentarios por cultivos de exportación.  Como se ha señalado, la
eliminación de subvenciones y la reducción de la demanda de alimentos como consecuencia de políticas monetarias
y fiscales restrictivas debilita los incentivos para la producción de alimentos frente a los cultivos de exportación.
Por otra parte, las devaluaciones también tienden a encarecer la importación de alimentos, lo que supone un incentivo
para que los consumidores compren productos alimentarios nacionales en vez de productos importados.  Los efectos
de las devaluaciones en la distribución de recursos entre los cultivos de exportación y los cultivos alimentarios para
el consumo interior dependerán, pues, del grado de exportabilidad de los cultivos alimentarios y de la dependencia
de las importaciones de alimentos.  Parece ser que en los países en que la moneda estaba muy sobrevalorada y
existían mercados paralelos de divisas las exportaciones disminuyeron o se desviaron hacia canales no oficiales.  En
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  Un reciente estudio sobre 13 países del África subsahariana en el decenio de 1980, en el que se compara la reacción48

de las exportaciones a la depreciación de la moneda en situaciones con diferentes primas cambiarias en el mercado paralelo ha
mostrado que "las depreciaciones oficiales que fueron precedidas de una situación de sustancial desequilibrio cambiario y que
consiguieron reducir ese desequilibrio, medido indirectamente por la prima cambiaria, ejercieron un efecto positivo en las
exportaciones reales que puede cuantificarse en aproximadamente el doble del de otras depreciaciones oficiales" (Z. Yiheys,
"Export adjustment to currency depreciation in the presence of parallel markets for foreign exchange: The experience of selected
sub-Saharan African countries in the 1980s", Journal of Development Studies, vol. 34, Nº 1, 1997, págs. 111 a 130.

  Banco Mundial, Adjustment Lending in Sub-Saharan Africa: An Update, Departamento de Evaluación de49

Operaciones, Informe Nº 16594 (Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1997).  Del presente análisis se ha excluido, por los
efectos de los disturbios sociales, al Chad, Mozambique, Rwanda, Sierra Leona y el Sudán, así como a Santo Tomé y Príncipe.

  Si se agrupan los países según tengan una densidad de población elevada, mediana o baja, aplicando la clasificación50

de H. Binswanger y P. Pingali ("Technological priorities for farming in sub-Saharan Africa", World Bank Economic Research
Observer, vol. 3, Nº 1, 1988), que tiene en cuenta el potencial agroclimático, se observa que las tasas de crecimiento agrícola
disminuyeron o permanecieron estancadas entre el decenio de 1970 y el período posterior a 1985 en 8 de los 10 países de baja
densidad de población, en 4 de los 11 países de densidad mediana y el 3 de los 11 países de densidad elevada.

tales casos, los ajustes cambiarios, apoyados por medidas de promoción de las exportaciones, han logrado resultados
positivos a pesar de la tendencia descendente de los precios reales al productor .48

En el cuadro 46 se comparan las tendencias posteriores a 1984 de la producción agrícola total, el volumen
de las exportaciones y la producción de alimentos con las tasas medias de crecimiento en el decenio de 1970 de tres
grupos de países definidos por el grado de cumplimiento de los programas de ajuste.  Esos grupos no se definen
atendiendo únicamente a las políticas de precios, sino por su cumplimiento general de las condiciones relativas a la
política macroeconómica (reducción del déficit fiscal, niveles de gasto público, tipos de cambio, etc.), por la gestión
de su sector público (incluidas la reforma de la administración pública, la reforma del gasto público y la
reestructuración y privatización de empresas públicas), y por el desarrollo de su sector privado (atendiendo a
aspectos tales como la reforma del sector financiero, la reforma de la política comercial, el entorno normativo, la
fijación de precios y los incentivos) .  Del cuadro se desprenden tres observaciones generales:49

En primer lugar, salta a la vista que el cambio más importante en todos los grupos de países es el aumento
del volumen de las exportaciones agrícolas.  Esa tendencia es imputable a la recuperación parcial de los
bajos niveles del decenio de 1970 y principios del de 1980 y al reencauzamiento de las exportaciones por
los canales de comercialización oficiales.  Sin embargo, la mejora de los resultados de exportación fue en
realidad menos pronunciada en los países que más estrictamente cumplieron las condiciones.

En segundo lugar, apenas si hay diferencias entre los grupos en cuanto a la mejora de las tasas de crecimiento
de la producción agrícola total y de la producción total de alimentos.  Sin embargo, ese resultado cambia si
se excluye a los países con baja densidad de población (que no se cuentan entre los países con alto grado de
cumplimiento).  En esos países las tasas globales de crecimiento agrícola fueron más bajas en el período
posterior a 1985 que en el decenio de 1970 .  Si la muestra se limita a los países con densidad de población50

mediana o elevada, los países con un grado bajo o muy bajo de cumplimiento registraron un mayor
crecimiento agrícola.

En tercer lugar, existe una importante división entre los países del África meridional y oriental, por una
parte, y los del África occidental y central, por la otra.  En el primer grupo, el crecimiento de la producción
agrícola fue en el período posterior a 1984 inferior al del decenio de 1970 tanto en los países con alto grado
de cumplimiento como en los demás, pero fue marcadamente más bajo en los países con alto grado de
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cumplimiento.  En el caso del África occidental y central, el crecimiento fue mayor en todos los casos, pero
especialmente entre los países con alto grado de cumplimiento.  Además, en el África meridional y oriental
la recuperación de las exportaciones agrícolas parece ir acompañada de una disminución de la tasa de
crecimiento de la producción de alimentos.  Aunque puede haber influido la sequía, esa disminución es
imputable también, como se ha señalado, a las repercusiones inmediatas del desmantelamiento del sistema
de fomento de la producción de cereales alimenticios basado en el papel del Estado.

Cuadro 46

RESULTADOS DE LA AGRICULTURA Y CUMPLIMIENTO DE LOS
PROGRAMAS DE AJUSTE EN EL ASS

Grupo de países (Porcentajes)

Incremento anual medio del volumen

Producción agrícola Exportaciones agrícolas Producción de alimentos

1970-1980 1985-1995 1970-1980 1985-1995 1970-1980 1985-1995

Países con alto grado de
cumplimiento 1,0 2,2 -2,0 1,0

1,0 1,9

  África occidental y central 0,0 3,0 -2,8 1,7 -0,0 2,6a

  África meridional y oriental 2,6 1,0 -0,7 -0,2 2,5 0,9b

Países con grado insuficiente de
cumplimiento 1,6 2,7 -3,3 3,4 1,7

2,6

(0,9) (3,2) (-3,4) (3,7) (1,0) (2,9)

  África occidental y central 1,8 3,4 -1,4 2,8 1,8 3,3c

  África meridional y oriental 1,4 1,4 -6,5 4,4 1,6 1,4d

Países con bajo grado de
cumplimiento 1,8 2,6 -4,9 2,3 1,9 2,7

(1,2) (3,7) (-4,0) (4,8) (1,0) (3,4)

  África occidental y central 1,6 3,0 -5,8 3,5 1,7 3,1e

  África meridional y oriental 2,2 2,0 3,4 0,4 2,1 1,9f

Fuente: Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en FAO, base de datos FAOSTAT.  La clasificación de los
países es la de Banco Mundial, Adjustment Lending in Sub-Saharan Africa: An Update, Informe Nº 16594 (Washington, D.C.,
mayo de 1997).

Nota: Los promedios de los grupos no son ponderados.  Los incluidos entre paréntesis no abarcan a los países con baja
densidad de población (véase el texto), que se indican a continuación con un asterisco.

Benin, Gambia, Ghana, Malí, Mauritania.a

Malawi, Mauricio, República Unida de Tanzanía.b

Burkina Faso, Guinea, Côte d'Ivoire*, Níger, Togo, Guinea-Bissau*, Senegal.c

Uganda, Madagascar*, Zambia*, Zimbabwe.d

República Centroafricana*, Congo*, Gabón*, Nigeria, Camerún*.e

Kenya, Burundi, República Democrática del Congo*.f
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  J. Teranishi, "Sectoral resource transfer, conflict and macro-stability in economic development: A comparative51

analysis", 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).

Como en todos los análisis de ese tipo, los resultados deben interpretarse con cautela.  Sin embargo, es
evidente que no corroboran la opinión de que los programas de ajuste han conducido generalmente a una
combinación de políticas más adecuada para abordar la cuestión de los incentivos y de las limitaciones estructurales
e institucionales en toda África.

E.  Conclusiones

El análisis comparativo indica que una estrategia de desarrollo agrícola particularmente eficaz en los
primeros estadios de desarrollo consiste en que el Estado extraiga un tributo de la agricultura, pero al mismo tiempo
contrarreste esa salida de recursos realizando inversiones adecuadas en infraestructuras básicas para la producción
agrícola, e introduciendo una serie de innovaciones necesarias para promover la productividad y la rentabilidad de
las inversiones privadas.  Ese modelo ha constituido la principal característica del desarrollo agrícola del Asia
oriental .51

También en África, antes de las reformas del sistema de comercialización de los productos agrícolas, las
políticas oficiales se basaban en ese doble enfoque.  Sin embargo, como ocurrió en la industria con la estrategia de
sustitución de importaciones, hubo graves deficiencias en la concepción y ejecución de las políticas.  Muchos
gobiernos trataron de obtener ingresos aplicando impuestos a los cultivos de exportación sin reinvertir parte del
dinero en el sector para aumentar su productividad, y concentraron en cambio sus esfuerzos en el fomento de los
cultivos alimentarios, a menudo subvencionando los cultivos en zonas marginales por medio del sostenimiento de
precios uniformes en todo el territorio.  Una proporción importante del gasto público en el sector agrícola se destinó
a subvenciones financieras, principalmente para la adquisición de abonos y otros insumos, al crédito y a la
comercialización, en vez de a inversiones en infraestructura e investigación para promover la formación de capital
y el crecimiento de la productividad.  Además, una proporción importante de los ingresos obtenidos de los cultivos
de exportación se destinó al consumo urbano.

Para que pueda lograrse en África un desarrollo agrícola basado en el mercado es necesario que la agricultura
reciba inversiones privadas, lo que sólo ocurrirá si se aplica una política que aumente la rentabilidad de la inversión
y reduzca su riesgo estableciendo un entorno estable y eliminando las restricciones técnicas y financieras que limitan
la capacidad de invertir y la disposición a hacerlo.  Las reformas del sector agrícola no han conseguido hasta ahora
ese objetivo.  Han tratado de aumentar la rentabilidad actuando sobre uno de los términos de la ecuación, es decir
por medio del aumento de los precios de los productos.  Sin embargo, por haberse aplicado en un contexto de
mercados privados imperfectos y descenso de los precios internacionales de los productos básicos, no han conseguido
en la práctica invertir la tendencia descendente de los precios reales al productor.  Además, las reformas han tenido
un sesgo claramente favorable a los cultivos de exportación, mientras que lo que podría haber inducido a muchos
agricultores a emprender el cultivo de productos de alto valor comercial es la reducción de los precios de los
productos alimenticios y la mejora de los sistemas de distribución de alimentos.

Los agricultores han visto reducido también su margen de maniobra porque algunos de los principales costos
de producción y comercialización (el otro aspecto del problema de la rentabilidad) han aumentado muy rápidamente:
los precios de los abonos y los costos de transporte han experimentado una pronunciada subida por efecto de las
devaluaciones y la eliminación de subvenciones.  La baja 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 la fuerza de trabajo total.
El desmantelamiento de las juntas de comercialización ha incrementado el riesgo relacionado con los precios,
agudizando las incertidumbres de la agricultura de secano.  Los sistemas de comercialización eslabonados,
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vertebrados por las juntas de comercialización, que proporcionaban insumos y crédito, no han sido sustituidos sino
parcialmente por mecanismos del sector privado.

El análisis del comportamiento de la oferta ha indicado muchas limitaciones institucionales y estructurales.
Algunas de ellas, como la baja densidad de población y las condiciones agroclimáticas, son legados de la geografía
y la historia, por lo que, al menos a mediano plazo, no pueden ser modificadas por las políticas económicas.  Otras,
en particular las diferencias entre hombres y mujeres en la división del trabajo y el control de los recursos,
constituyen problemas delicados y dan lugar a complejas decisiones de política.  Sin embargo, hay otras limitaciones
estructurales que pueden mitigarse por medio de la inversión pública en investigación e infraestructura agrícolas y
de medidas encaminadas a aumentar los conocimientos de los agricultores y a mejorar su acceso a medios de
financiación y su capacidad de invertir.  La importancia de abordar ese último tipo de limitaciones ha sido
cumplidamente demostrada por el análisis económico y los datos empíricos.  Para reorientar en esa dirección las
políticas de desarrollo será necesario adoptar un enfoque menos ideológico y más pragmático.
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Capítulo IV

EL COMERCIO, LA ACUMULACIÓN Y LA INDUSTRIA

A.  Introducción

El principal problema de gran número de economías predominantemente agrarias y de ingreso bajo de África
es el de cómo salir del círculo vicioso de baja productividad y fuerte dependencia de unos pocos productos básicos.
No es un problema nuevo.  En los años que siguieron a la independencia, la mayoría de los países concentró sus
esfuerzos en desarrollar industrias de sustitución de importaciones con el fin de aumentar la productividad y
diversificar la estructura productiva.  En la actualidad, en cambio, el objetivo prioritario ha pasado a ser la mejora
de los resultados de exportación.  Se ha tomado creciente conciencia de que, habida cuenta del tamaño limitado de
los mercados interiores y de la dependencia de las importaciones de bienes intermedios y de capital, la expansión
de la capacidad de exportación y el incremento de la competitividad internacional son fundamentales para un rápido
crecimiento y desarrollo.

Para lograr esos objetivos es necesario aumentar el nivel de inversión y establecer una relación de apoyo
mutuo entre el comercio y la acumulación de capital.  Esa relación depende en gran medida de la estructura de las
inversiones.  Es evidente que la ventaja competitiva de la mayoría de las economías del ASS reside en la explotación
de los recursos naturales por medio de la diversificación y del incremento de las actividades de elaboración de
productos basados en recursos naturales.  Sin embargo, aunque reduce el riesgo, la diversificación no garantizar por
sí misma un crecimiento pujante y sostenido.  Es necesario identificar, apoyar y expandir las actividades en las que
es mayor el valor añadido, más rápido el crecimiento de la productividad y mayor la elasticidad de la demanda en
los mercados mundiales.

En las economías en estadios más avanzados de desarrollo, y en particular en aquéllas con mejor dotación
de capital físico y humano, la mejora de la productividad y de la competitividad internacional depende en gran
medida de la rehabilitación de la industria, en particular de las manufacturas con utilización intensiva de mano de
obra.  Muchas de las actuales industrias manufactureras de África se establecieron en el contexto de las estrategias
de sustitución de importaciones aplicadas en la época postcolonial.  Buena parte de su capacidad resulta inviable
como consecuencia de los rápidos cambios registrados durante el decenio pasado en algunos de los parámetros
fundamentales que afectan a su competitividad, así como en el entorno general de las políticas económicas a nivel
nacional y mundial.  La ausencia de una reacción positiva a tales 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
protección y de las divisas obtenidas por el sector primario o procedentes de la ayuda extranjera.  Para reestructurar
esas industrias y convertirlas en unidades eficiencias y competitivas se necesita una inversión sustancial en capital
físico y humano.

Por consiguiente, para aplicar en África estrategias de desarrollo más orientadas hacia el exterior es
condición necesaria una recuperación vigorosa y sostenible de las inversiones.  La vinculación del comercio al
proceso de acumulación de capital entrañará que las políticas no se basen sencillamente en la búsqueda de una mayor
apertura, ni en la elección de las actividades más rentables, sino en la máxima ampliación posible de las
oportunidades de inversión entre todos los sectores más dinámicos.

En la siguiente sección se analizan el nivel y la composición del comercio de África, poniendo de manifiesto
que la marginación de África en el comercio mundial es consecuencia de su incapacidad para sostener una elevada
tasa de crecimiento.  Se examina a continuación la dotación de capital físico y humano y de recursos naturales, que
parece indicar que el potencial de exportación de África reside en el sector primario, aunque en algunos países el
sector manufacturero ofrece oportunidades no aprovechadas.  La sección subsiguiente se centra en la acumulación
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  Véanse, por ejemplo, D. Dollar, "Outward-oriented developing economies really do grow more rapidly: Evidence1

from 95 LDCs, 1976-1985", Economic Development and Cultural Change, vol. 40, 1992, págs. 523 a 544; y J.D. Sachs y A.M.
Warner "Sources of slow growth in African economies", Journal of African Economies, vol. 6, 1997, págs. 335 a 376.

  Véanse resultados similares en D. Rodrik, "Trade policy and economic performance in sub-Saharan Africa", NBER2

Working Paper Nº 6562 (Cambridge, Mass.: National Bureau of Economic Research, 1998).

y el crecimiento de las exportaciones, destacando las oportunidades de diversificación y elaboración en el sector
primario con miras a promover exportaciones no tradicionales, y examinando la experiencia de los países que
mejores resultados han obtenido en el Asia oriental y en otras regiones.   En la sección D figura un breve análisis de
la estructura y los resultados de la industria africana y el potencial de exportación de manufacturas.  En la sección
final se abordan las oportunidades de mercado de las exportaciones de África a los países industriales avanzados
y a través del comercio intrarregional.

B.  Principales características del comercio de África

1. Nivel del comercio

La situación marginal del ASS en la economía mundial se manifiesta en el muy bajo nivel absoluto de sus
exportaciones y su participación decreciente en el comercio mundial durante los cuatro últimos decenios, tendencia
que se ha agudizado pronunciadamente a partir de 1970.  En 1995 el valor de las exportaciones totales de mercancías
del ASS, incluida Sudáfrica, era de 73.000 millones de dólares (de los que 28.000 millones correspondían a
Sudáfrica), cifra cercana a la de Malasia (74.000 millones de dólares), pero considerablemente inferior a la de la
República de Corea (125.000 millones de dólares).  Como muestra el cuadro 47, la tendencia de las exportaciones
del ASS contrasta marcadamente no sólo con la de las NEI en rápido crecimiento del Asia oriental, sino también con
las de la mayor parte de las demás regiones en desarrollo.  Las consecuencias han sido una reducción de las
importaciones y, por la dependencia de los países del ASS de las importaciones de capital y de productos
intermedios, bajas tasas de productividad y de crecimiento de la producción, que afectan negativamente a las
exportaciones.

A veces se explican los decepcionantes resultados económicos globales del continente por la resistencia de
los responsables de la elaboración de políticas a la apertura de los regímenes comerciales , de lo que se extrae la1

conclusión de que los países del ASS necesitan liberalizar rápidamente su comercio como medio más seguro de
corregir las distorsiones de los precios y la asignación errónea de los recursos que han entorpecido el crecimiento
económico.

Sin embargo, cabe preguntarse si es cierto que las economías del ASS comercian demasiado poco, habida
cuenta de sus niveles de ingreso por habitante, el tamaño de su población y sus características geográficas.  Por lo
general, la participación del comercio en el PIB tiende a ser elevada en los países pequeños, pues las limitaciones
del mercado interior imponen estructuras de producción más especializadas que las de países mayores.  Puesto que
el aumento de los niveles de ingreso suele conllevar el de las importaciones de productos primarios y manufacturas,
para evitar problemas de balanza de pagos se precisa un incremento equivalente de las exportaciones; de ahí que los
países más prósperos tiendan a un comercio más intenso.  La existencia de costos de transporte y de transacción más
elevados resultantes de determinadas características geográficas, como la distancia a que se encuentran los países
con los que más se comercia, la longitud de las fronteras compartidas, las deficiencias de la infraestructura o la
carencia de litoral, tiende a reducir la competitividad de los productos de un país en los mercados de exportación y
los costos de oportunidad de producir en el país en vez de importar.  Los resultados de un análisis de regresión
presentados en el cuadro 48, que tienen en cuenta esos factores, parecen indicar que la relación entre el comercio y
el PIB en los países del África subsahariana y del África septentrional concuerdan con la población y el ingreso por
habitante de esos países.  Los países de América Latina y el Caribe comercian en promedio menos intensamente de
lo que cabría esperar, mientras que las NEI del Asia oriental lo hacen más intensamente .2
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  En su "Economic reform and the process of global integration" (Brookings Papers on Economic Activity, Nº 1, 1995)3

Sachs y Warner han ofrecido la versión más coherente de la tesis de la convergencia de las economías abiertas.  Stanley Fischer
observó lo siguiente sobre ese trabajo:  "La rotundidad de los resultados de Sachs-Warner resulta sorprendente, teniendo en
cuenta que la cuestión examinada, la de la influencia de la apertura en el crecimiento, ha sido objeto de numerosos estudios
anteriores... y resulta particularmente sorprendente que en ese estudio se llegue a conclusiones más tajantes que las del famoso
Informe sobre el Desarrollo Mundial de 1987 del Banco Mundial, que fue vivamente criticado por extraer conclusiones no
fundamentadas" (Ibíd., págs. 103 y 104).  En versiones más complejas de la tesis de la convergencia de las economías abiertas
se propugna un conjunto de medidas de liberalización del mercado y de disciplinas macroeconómicas.  El fundamento empírico
de ese enfoque, aunque en modo alguno concluyente, es más sólido que el de las versiones más simples, pero depende en gran
medida del nivel de ingresos y de desarrollo alcanzado por los países.  Véase P. Mosley, "Globalization, economic policy and
convergence", en UNCTAD, International Monetary and Financial Issues for the 1990s, vol. X (publicación de las Naciones

Cuadro 47

PARTICIPACIÓN DE LAS ECONOMÍAS EN DESARROLLO EN LAS EXPORTACIONES
E IMPORTACIONES MUNDIALES, POR REGIONES, 1950-1995

(Porcentajes)

1950 1960 1970 1980 1985 1990 1995

Exportaciones
Todas las economías en desarrollo 33,0 23,9 18,9 29,0 25,2 23,7 27,7

  América 12,1 7,7 5,5 5,4 5,6 4,2 4,4
  África 5,3 4,2 4,1 4,6 3,2 2,3 1,5

    África subsahariana 3,3 2,9 2,4 2,5 1,7 1,2 0,8
  Asia 15,2 11,5 8,5 18,4 15,8 16,7 21,4
    NEI de la primera oleada 2,8 1,6 2,0 3,8 5,8 7,7 10,4a

Importaciones
Todas las economías en desarrollo 28,9 25,2 18,8 24,0 23,2 22,2 29,1

  América 10,0 7,5 5,7 5,9 4,2 3,6 4,8
  África 5,7 5,1 3,4 3,7 2,8 2,1 1,7
    África subsahariana 3,1 3,0 2,3 2,2 1,5 1,1 0,9

  Asia 12,6 11,8 8,5 13,4 15,4 15,8 22,0
    NEI de la primera oleada 3,0 2,2 2,7 4,3 5,3 7,5 10,8a

Fuente: UNCTAD, Handbook of International Trade and Development Statistics, 1997.

Hong Kong, China; República de Corea; Singapur; Provincia china de Taiwán.a

Parece ser, pues, que la participación relativamente pequeña de los países del ASS en el comercio mundial
deriva principalmente de la baja proporción que les corresponde también de la producción mundial.  El lento
crecimiento de los sectores de productos exportables explica que el ASS en su conjunto experimentara un declive
de la participación de las exportaciones en el PIB durante los últimos dos decenios, en un período de rápido
crecimiento del comercio mundial, a partir de una relación muy similar a la de las NEI del Asia oriental en el decenio
de 1970.  De esa observación se desprende que los países del ASS deben concentrar sus esfuerzos, más que en la
liberalización del comercio, en la aplicación de políticas que promuevan el crecimiento.  Es poco probable que un
régimen comercial liberal genere por sí mismo un mayor volumen de comercio si no va acompañado de una
aceleración del crecimiento económico.  Los numerosos estudios econométricos sobre los factores determinantes del
crecimiento económico no han confirmado que el grado de apertura pueda tener una influencia independientemente
de otros factores .  Además, el examen de la experiencia reciente del Asia oriental y de episodios concretos de3
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Unidas, de próxima aparición).

  Véase un ulterior examen de esas cuestiones y otras conexas que afectan a las relaciones entre las políticas4

comerciales y el crecimiento económico en TDR 1997, segunda parte, capítulo II, sección E, y R. Rowthorn y R. Kozul-Wright,
"Globalization and economic convergence: An assessment", UNCTAD Discussion Paper Nº 131 (Ginebra, febrero de 1998).

  Un problema adicional consiste en que los datos desagregados sobre las exportaciones se publican con mucho retraso,5

lo que explica que los cuadros 243 y 244 se refieran a datos de 1990 (promedios trienales correspondientes a 1989-1991).  Los
datos más recientes disponibles sobre algunos países del ASS indican que la proporción de las exportaciones totales de
mercancías correspondiente a diferentes categorías de productos no ha variado sustancialmente desde entonces.

  Algunas estadísticas comerciales atribuyen una proporción relativamente elevada de manufacturas a Sierra Leona,6

la República Centroafricana y Zambia, pero ello se debe a que se clasifican como manufacturas el oro y los diamantes sin tallar.
Análogamente, la elevada proporción atribuida a Nigeria sobre la base de los datos del Handbook of International Trade and
Development Statistics de la UNCTAD se explica por la clasificación de las exportaciones de uranio como manufacturas.

liberalización en las economías industriales avanzadas no ha revelado ninguna relación causal directa entre la
apertura al exterior y la aceleración del crecimiento .4

2. Composición de las exportaciones y dotación de recursos

El examen de la estructura de las exportaciones del ASS tropieza, entre otras dificultades, con dos problemas
estadísticos:  la escasa fiabilidad de las estadísticas comerciales de muchos países y el hecho de que en esas
estadísticas se clasifiquen arbitrariamente como exportaciones de manufacturas algunos productos que, como el oro
no monetario, las piedras preciosas en bruto y algunos productos químicos basados en recursos naturales, constituyen
importantes partidas de exportación para algunos países del ASS .  En el cuadro 49 se comparan diversas5

estimaciones alternativas de la participación de las manufacturas en las exportaciones de los países del ASS.  Aunque
estas estimaciones presentan considerables diferencias, todas ellas confirman la impresión general de que las
manufacturas representan en promedio una proporción pequeña de las exportaciones totales, pero la situación varía
considerablemente de un país a otro.  Aun utilizando la definición más amplia, las manufacturas representan menos
del 15 por ciento de las exportaciones totales en cerca de dos terceras partes de los países del ASS; aplicando una
definición más restrictiva, la proporción es de menos del 10 por ciento en tres cuartas partes de los países y de menos
del 5 por ciento en la mitad de ellos.  En cambio, según la mayoría de las estimaciones, la proporción de Mauricio
es de cerca del 70 por ciento, las de Sudáfrica y Zimbabwe de alrededor del 30 por ciento, y las de Kenya, el Senegal
y Sierra Leona de alrededor del 20 por ciento .6

La composición de las exportaciones de África es en gran medida un reflejo de las características
estructurales subyacentes de las economías africanas, en particular de sus dotaciones de mano de obra, capital
humano y físico y recursos naturales.  Existe, en efecto, un consenso general en que las diferencias en la dotación
de factores contribuyen en medida importante a determinar las diferencias en la estructura de las exportaciones.
Además, se aprecian considerables complementariedades entre esos factores, en particular entre el capital humano
y el físico, que limitan las posibilidades de modificar la estructura de la producción y la de las exportaciones.  Sin
embargo, esas dotaciones de factores y sus interrelaciones no son inmutables.  En particular, en un proceso de
desarrollo la acumulación de capital y de conocimientos, junto con cambios conexos en las condiciones tecnológicas,
permite a los países no sólo modificar su trayectoria de crecimiento, sino también profundizar su integración en la
economía mundial.  Por consiguiente, al comparar las estructuras y los resultados de exportación es necesario tener
en cuenta el horizonte temporal y el ritmo de acumulación y de desarrollo.
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  El análisis empírico de la presente sección se basa en A. Wood y J. Mayer, "Africa's export structure in comparative7

perspective" (Ginebra:  UNCTAD, 1998), documento mimeografiado.  No obstante, la interpretación de los resultados puede
ser algo diferente de la de los autores de ese trabajo.

Cuadro 48

ANÁLISIS COMPARATIVO DEL COMERCIO AFRICANO EN EL DECENIO DE 1980:
ALGUNOS RESULTADOS DE LA REGRESIÓN

(Variable dependiente:  Suma de las relaciones entre las
exportaciones e importaciones y el PIB, promedio de 

África África Latina OCDE (Ingreso de de
subsahariana septentrional variable variable variable Log por Log gravedad de Coeficiente de observa-

variable binaria variable binaria binaria binaria binaria (Población) habitante) (Distancia) la apertura determinación Constante ciones

NEI 
a América Log Componente Número

(1) -3,5 0,4 27,9 -12,1 -5,5 -8,2 6,3 130,7 0,57 110

(-0,6) (0,1) (3,7) (-2,7) (-1,0) (-8,3) (2,6) (4,2)

(2) -2,6 -6,9 26,8 -17,2 -15,3 -8,6 8,0 -8,8 143,3 0,62 83

(-0,4) (-0,8) (3,7) (-3,5) (-2,2) (-6,9) (2,7) (-1,8) (4,1)

(3) -12,1 -6,9 29,7 -16,6 -3,3 -9,8 -7,6 224,3 0,58 87

(-2,6) (-0,8) (4,0) (-3,4) (-0,6) (-8,2) (-1,5) (11,6)

(4) -4,9 -0,7 26,0 -4,6 1,5 0,8 30,4 0,45 116

(-1,1) (-0,1) (3,1) (-0,9) (0,3) (8,8) (7,1)

Fuente:  Datos sobre comercio y población de la base de datos de la UNCTAD; datos sobre el PIB de Penn World
Tables, versión 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 estadísticas-t se muestran entre paréntesis.  Se utilizan variables binarias para los cinco grupos de países
con el fin de averiguar si África comercia menos de lo que sería de prever teniendo en cuenta las características estructurales.
El análisis se limitó al período 1980-1989 porque para años anteriores o más recientes no se dispone de datos suficientes sobre
los PIB por habitante ajustados en función de la paridad del poder adquisitivo.  Sin embargo, la aplicación del análisis a los
períodos 1980-1992 y 1964-1992 sobre la base de un conjunto de datos más reducido no altera la estructura básica de los
resultados.

Indonesia, Malasia, Provincia china de Taiwán, República de Corea, y Tailandia; Singapur y Hong Kong, China,a

no se han tomado en consideración porque la elevada proporción de su PIB que corresponde al comercio introduce
perturbaciones estadísticas.

Puesto que la mayor parte de las 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 países con un
coeficiente relativamente elevado de capital y de conocimientos por trabajador se dediquen a exportar principalmente
manufacturas, y los países con un bajo coeficiente de conocimientos por trabajador y un coeficiente relativamente
elevado de tierra por trabajador exporten principalmente productos primarios.  La estructura de las exportaciones
del ASS concuerda con ese modelo .  De las siete agrupaciones regionales, el ASS es la que cuenta con una dotación7

menos abundante de conocimientos, medida por el promedio de años de escolarización (véase el gráfico 24).  Su
actual estructura de recursos es aproximadamente la de América Latina en el decenio de 1960, y su dotación de
conocimientos por trabajador (aunque no de tierras por trabajador) recuerda a la de la segunda oleada de NEI del
Asia oriental hace tres decenios.  Aunque la 
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Cuadro 49

ESTIMACIONES ALTERNATIVAS DE LA PARTICIPACIÓN DE LAS MANUFACTURAS
EN LAS EXPORTACIONES TOTALES DE MERCANCÍAS DE LOS PAÍSES DE ÁFRICA

(Porcentajes)

País 1990 1990 ó 1989 1989 1989-1991 se dispone de datos 1989-1991

UNCTAD Mundial Wood Mayer Yeats IDC 
Banco Owens y Wood y Amjadi, Reincke y

a

1990 o el año más
reciente sobre el que

Angola 6,3 0,1 .. 0,3 1,0 4,8
Benin 12,4 .. 26,9 4,5 3,4 ..
Botswana .. .. .. .. .. 9,0
Burkina Faso 11,0 .. 9,9 7,2 11,0 ..
Burundi 2,0 2,0 8,7 4,0 2,0 ..
Camerún 8,4 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 4,4 6,6 ..
Côte d'Ivoire 16,8 16,8 12,3 5,7 16,8 ..
Rep. Dem. del Congo 16,6 16,6 8,7 5,1 16,6 ..
Djibouti .. 7,8 11,1 57,2 7,8 ..
Guinea Ecuatorial .. .. .. 8,9 4,0 ..
Etiopía 5,3 5,3 3,9 4,1 5,3 ..
Gabón 3,4 3,4 4,8 4,0 3,4 ..
Gambia 25,9 25,9 .. 0,6 25,9 ..
Ghana 13,4 13,4 .. 3,2 13,4 ..
Guinea .. .. .. 0,7 0,5 ..
Guinea-Bissau .. .. .. 4,6 4,9 ..
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 ..
Malawi 4,8 4,8 8,9 4,9 4,8 9,2
Malí 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
Níger 55,5 .. 4,3 1,7 2,0 ..
Nigeria 2,1 2,1 0,7 0,9 2,1 ..
Rwanda 4,7 4,7 .. 0,8 4,7 ..
Senegal 22,5 22,5 21,9 13,5 22,5 ..
Sierra Leona 26,1 26,1 24,3 2,6 26,1 ..
Somalia 1,1 1,1 1,9 5,0 1,1 ..
Sudáfrica 34,4 34,4 28,7 28,6 34,4 28,6
Sudán 1,0 1,0 1,1 4,8 1,0 ..
Swazilandia .. .. .. .. .. 13,4
Togo 9,1 9,1 6,9 8,5 9,1 ..
Uganda 1,1 1,1 .. 0,8 1,1 ..
República Unida de Tanzanía 17,5 11,8 3,6 9,9 11,8 17,8
Zambia 7,5 11,2 1,9 4,0 11,2 3,9
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. Owens y A. Wood, "Export-oriented industrialisation through primary processing?", World Development, vol. 25, Nº 9, 1997, basado en
datos de la ONUDI; A. Wood y J. Mayer, "Africa's export structure in comparative perspective" (Ginebra:  UNCTAD, 1998), documento mimeografiado; A.
Amjadi, U. Reincke y A. Yeats, "Did external barriers cause the marginalization of sub-Saharan Africa in world trade?", World Bank Policy Research Working
Paper Nº 1586 (Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1996).

Industrial Development Corporation de Sudáfrica.
a

estructura de recursos del ASS concuerda con su baja relación entre las exportaciones de manufacturas y las de
productos primarios, esa relación es incluso inferior a lo que cabría esperar en comparación con otras regiones.
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Gráfico 24

NIVELES DE ESCOLARIZACIÓN Y DISPONIBILIDAD DE TIERRAS EN DIFERENTES GRUPOS
DE PAÍSES, 1960-1990, A INTERVALOS DE CINCO AÑOS
(Años de escolarización y superficie de tierra por trabajador)

Fuente:  R. Barro y J.-W. Lee, "International data on education" (Cambridge, Mass.:  Harvard University), documento
mimeografiado; y Banco Mundial, World Development Indicators, 1997 (CD-Rom).

Nota:  Los datos corresponden al total de la superficie de tierra ("tierra") y a la población de más de 15 años
("trabajadores").

Las observaciones basadas en los promedios regionales no tienen en cuenta la diversidad interna del ASS.
Los recursos humanos y, en particular, los recursos naturales están distribuidos muy desigualmente entre esos países.
En el gráfico 25 se compara la proporción de manufacturas en las exportaciones de los países del ASS y de Sudáfrica
con los porcentajes que les corresponderían atendiendo a su dotación relativa de recursos.  Sólo un país, Mauricio,
reúne las condiciones para especializarse en la exportación de manufacturas, mientras que para la gran mayoría de
los países se pronostica una proporción de manufacturas en las exportaciones de menos del 20 por ciento.  El gráfico
muestra, además, que la proporción efectiva de manufacturas es inferior a la prevista en 29 de los 36 países, igual
en cuatro países, y mayor en sólo tres.  Las discrepancias negativas son de más de 10 puntos porcentuales en 17
países y de más de 20 puntos en nueve países.  La mayoría de los países del ASS exportan, pues, menos
manufacturas en relación con los productos primarios de lo que cabría pronosticar atendiendo a su dotación de
recursos, lo que significa que cuentan con cierto margen para incrementar la proporción de manufacturas aun sin
mediar una ulterior acumulación de capital humano y físico.
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Gráfico 25

PARTICIPACIÓN EFECTIVA Y PREVISTA DE LAS MANUFACTURAS EN LAS
EXPORTACIONES TOTALES DE LOS PAÍSES DE ÁFRICA, 1990

Fuente:  A. Wood y J. Mayer, "Africa's export structure in comparative perspective" (Ginebra:  UNCTAD, 1998),
documento mimeografiado.
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  Véase T. Akiyama y D.F. Larson, "The adding-up problem: Strategies for primary commodity exporters in sub-8

Saharan Africa", World Bank Policy Research Working Paper Nº 1245 (Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1994).

Aunque la discrepancia entre las proporciones efectivas de manufacturas en las exportaciones y las indicadas
por los pronósticos podrían explicarse en cierta medida por errores estadísticos, los datos sobre la existencia de
oportunidades no aprovechadas de exportación de manufacturas pueden también poner de manifiesto un grado
elevado de subutilización del capital humano y físico.  Eso significa que podrían incrementarse las exportaciones
de manufacturas sin reducir la producción y las exportaciones de productos primarios, con lo que aumentarían los
ingresos totales de exportación, si pudieran establecerse condiciones de mayor eficiencia y competitividad.

El análisis convencional señala en las deficiencias de la infraestructura, la aplicación de políticas económicas
inadecuadas y las desventajas de la geografía las principales causas del mediocre desempeño económico del ASS.
Sin embargo, los resultados de un análisis de la correlación entre las discrepancias de las proporciones efectivas y
previstas de manufacturas en las exportaciones y variables que reflejan indirectamente esos factores indican que el
insuficiente grado de apertura, que es la medida de la inadecuación de las políticas más frecuentemente citada en el
análisis convencional, no constituye una explicación convincente.  En cambio, parecen tener una influencia mucho
mayor los niveles de desarrollo de la infraestructura y los desequilibrios cambiarios.

Buena parte del potencial no utilizado de exportación de manufacturas se concentra en alrededor de una
docena de países, mientras que en otras dos docenas de países el potencial inmediato es nulo o muy exiguo.  Además,
incluso donde existe un potencial, las condiciones geográficas actúan probablemente como factor limitativo, por lo
que las posibilidades de aumentar la proporción de manufacturas en las exportaciones mejorando las políticas y la
infraestructura pueden ser menores de lo que se pronostica.  Ejemplos de ello son algunas economías ricas en
minerales, como Ghana, Nigeria y Sierra Leona, así como países pequeños y sin litoral, como Burundi, Malawi,
Rwanda, Swazilandia y Uganda, en los que los elevados costos de transporte dificultan menos el crecimiento de las
exportaciones primarias que el de las exportaciones de manufacturas, que depende considerablemente de
importaciones de insumos.

3. Diversificación en el sector primario

Dada la dotación de recursos del ASS, no resultan sorprendentes el bajo porcentaje de manufacturas y el
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 número
limitado de productos tradicionales.  De ahí que las economías del ASS sean más vulnerables que otras a los
desastres naturales y estén más expuestas a los movimientos adversos de los precios y a la inestabilidad de los
ingresos de exportación.  También les perjudica más que a otros países la baja elasticidad-precio de la demanda de
muchos productos agrícolas .8

El incremento de la proporción de manufacturas en las exportaciones se vincula a menudo con el dinamismo
de la actividad exportadora y la diversificación desde los productos primarios hacia nuevos productos con
perspectivas más favorables en cuanto al precio y la productividad.  Sin embargo, ese enfoque resulta demasiado
simplista, en particular en lo que se refiere a los países del ASS.  En primer lugar, al centrarse los esfuerzos
exclusivamente en la rápida diversificación hacia las manufacturas pueden socavarse los intentos de maximizar las
rentas resultantes de la explotación eficaz de los recursos naturales en los estadios iniciales de desarrollo.  Esas
rentas, si se utilizan adecuadamente para la inversión en capital físico y humano, pueden estimular poderosamente
el proceso de desarrollo.  Además, por la intensificación de la competencia a escala mundial y la capacidad de las
empresas transnacionales de ubicar en diferentes países las distintas fases de la producción, algunas manufacturas
en cuya fabricación se utiliza intensamente mano de obra, como las de prendas de vestir y chips de computadora,
han empezado a estar expuestas al tipo de evolución desfavorable de los precios que antes afectaba sólo a los 
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  Ese grupo abarca la carne y los productos cárnicos, los productos lácteos, el pescado y sus productos, la fruta, las9

legumbres y hortalizas, las nueces, las especias y los aceites vegetales.  Véase más información sobre esa clasificación de
productos en Wood y Mayer, op. cit.

productos primarios.  Además, como se señalaba en el TDR 1996 (capítulo III de la segunda parte), es posible que
el ASS sea especialmente vulnerable a las variaciones desfavorables de los precios en esas actividades
manufactureras que utilizan mano de obra con baja cualificación.  Por último, aunque la producción primaria tiene
en general menores efectos en el desarrollo que las manufacturas, abarca toda una gama de actividades con grados
muy diferentes de complejidad tecnológica y de intensidad de utilización de conocimientos y de capital.  Por
consiguiente, la diversificación hacia productos agrícolas puede tener efectos más intensos sobre el crecimiento.

Al evaluar las posibilidades de diversificación en el sector primario, puede hacerse una distinción entre
productos primarios elaborados y no elaborados.  Aunque también en este caso es difícil evitar que se planteen
problemas de clasificación, los productos primarios elaborados pueden definirse como los que se incluyen entre las
manufacturas en las estadísticas industriales y de empleo, pero entre los productos primarios en las estadísticas
comerciales.  Se trata de productos elaborados en fábricas, utilizando principalmente insumos de materias primas,
como las conservas de alimentos, los cigarrillos, el papel y los lingotes de aluminio.  Los productos primarios
elaborados y no elaborados pueden dividirse ulteriormente en productos agrícolas y minerales, metales y
combustibles, y los productos agrícolas, a su vez, en estáticos y dinámicos.  Los productos agrícolas dinámicos son
aquellos cuya demanda presenta una elasticidad-ingreso superior a la unidad y muy superior a la de los productos
agrícolas tradicionales .9

Como se muestra en el cuadro 50, los productos agrícolas representan casi el 60 por ciento de las
exportaciones del ASS, y cerca del 40 por ciento del total de las exportaciones corresponde a productos estáticos no
elaborados.  También puede observarse que la proporción de exportaciones elaboradas de minerales, metales y
combustibles es comparable a la de otras regiones en desarrollo.  Sin embargo, el grueso de esas exportaciones
corresponde al cobre elaborado de la República Democrática del Congo y Zambia, por lo que la proporción se reduce
considerablemente si no se incluye a esos dos países.

Cuadro 50

PARTICIPACIÓN DE LAS DIFERENTES CATEGORÍAS DE PRODUCTOS PRIMARIOS
EN LAS EXPORTACIONES TOTALES, POR REGIONES, 1990

(Porcentajes)

Región combustibles dinámicos estáticos combustibles dinámicos estáticos

Productos elaborados Productos no elaborados

Minerales, Productos Productos Minerales, Productos Productos
metales y agrícolas agrícolas metales y agrícolas agrícolas

África subsahariana 5,9 1,8 4,2 24,9 12,9 39,4

Oriente Medio y África 11,1 1,5 1,1 50,5 4,8 1,8
septentrional

América Latina 12,3 3,5 4,9 18,5 13,6 19,0

Asia meridional 0,8 0,3 4,5 1,9 13,3 12,7

Asia oriental y sudoriental 3,2 3,6 5,0 13,0 6,0 9,2

  NEI de la primera oleada 5,2 0,8 1,4 0,1 3,5 0,5

  NEI de la segunda oleada 2,6 7,4 6,0 19,8 5,0 8,9

Países en desarrollo 4,2 3,3 6,1 6,0 6,0 3,9

Fuente:  Véase el gráfico 25.
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C.  Acumulación y crecimiento de las exportaciones

Aunque las manufacturas podrían contribuir sustancialmente al crecimiento de las exportaciones totales en
unos pocos países de África, la mayoría de ellos seguirá dependiendo inevitablemente del aumento de las actividades
de transformación de recursos naturales.  Esa expansión puede lograrse de dos maneras:  incrementando la
productividad y la producción de productos tradicionales y recuperando cuotas de mercado; y diversificando las
actividades productivas hacia productos primarios elaborados más dinámicos.  Puesto que para lograr esos objetivos
se necesitan cambios tecnológicos y capacidad productiva adicional, que a su vez exige nuevas inversiones, un
proceso de crecimiento sostenible requiere interacciones dinámicas entre la acumulación de capital y las
exportaciones, que se refuercen mutuamente y den lugar a cambios estructurales en las pautas de producción y de
exportación.

Esa dinámica, bien conocida, se describe con cierto detalle en anteriores TDR en relación con la evolución de
las NEI del Asia oriental.  En una primera etapa, cuando las exportaciones se componen principalmente de productos
primarios, el primer objetivo es maximizar las rentas y las divisas obtenidas de la explotación de los recursos
naturales, lo que exige considerables inversiones en el sector primario, incluidas inversiones públicas.  El aumento
de la producción en el sector primario permite entonces generar un excedente que se puede dedicar a la inversión para
establecer industrias de transformación de recursos naturales.  Una vez agotadas las posibilidades de acelerar el
desarrollo por medio de la mejora de la productividad y la diversificación en el sector primario, para mantener el
crecimiento se necesitará una reorientación gradual hacia la producción y exportación de manufacturas, empezando
por las menos exigentes desde el punto de vista tecnológico y pasando gradualmente a productos e industrias de
mayor complejidad.

Ese proceso se caracteriza por el aumento de las exportaciones, del ahorro y de la inversión, en términos
absolutos y como proporción del PIB.  Las limitaciones iniciales de la movilización de recursos internos hacen
necesario financiar con corrientes de capital extranjero una parte considerable de la inversión interna.  La IED puede
ser un medio importante no sólo de reducir el déficit de recursos, sino también de generar empleo y aumentar la
producción y las exportaciones de las industrias de transformación de recursos naturales.  Sin embargo, el carácter
concreto de esa aportación dependerá de cómo se utilice el aumento de los ingresos ordinarios y de los ingresos en
divisas.  Con el tiempo debería ir reduciéndose el déficit de recursos al empezar las exportaciones y el ahorro interno
a crecer con más rapidez que las inversiones y surgir una pujante clase empresarial nacional más dispuesta a
reinvertir sus beneficios.

Ese ha sido el modelo de relación entre exportaciones e inversiones en las NEI del Asia oriental desde sus
primeras etapas de desarrollo.  En cambio, no se han observado pautas dinámicas de ese tipo en África, con la
excepción de Mauricio y, en menor medida, de Botswana, Egipto y Marruecos (véase el cuadro 51).  Mauricio
constituye precisamente un ejemplo de cómo un excedente generado en un sector primario tradicional como resultado
de aumentos de la productividad puede contribuir a la transferencia rápida de recursos a la producción y las
exportaciones de manufacturas.  Cuando se independizó en 1968, Mauricio era todavía básicamente una economía
de monocultivo que dependía de las exportaciones de azúcar para obtener ingresos en divisas.  Sin embargo, la
acumulación de las ganancias obtenidas del azúcar condujo al surgimiento de una clase empresarial autóctona, y
cuando se agotaron las posibilidades de la estrategia de industrialización por sustitución de importaciones, los
esfuerzos del Gobierno por promover la diversificación hacia exportaciones textiles encontraron una fuente
disponible de ahorro interno que podía utilizarse para fortalecer la inversión privada y pública en apoyo de
actividades industriales más orientadas a la exportación.  En algunos casos fueron los propios propietarios de
plantaciones de azúcar los que se dedicaron directamente a la producción y exportación de textiles, mientras que en
otros los beneficios de las 



Cuadro 51

AHORRO NACIONAL BRUTO, INVERSIÓN INTERNA BRUTA Y EXPORTACIONES EN ÁFRICA
(Porcentajes del PIB)

País Ahorro Inversión Exportaciones Ahorro Inversión Exportaciones Ahorro Inversión Exportaciones Ahorro Inversión Exportaciones

1968-1970 1975-1978 1986-1989 1990-1993

Benin .. .. .. 13,0 17,3 22,1 6,3 12,7 26,8 6,6 14,2 22,7

Botswana .. .. .. 8,0 35,7 42,5 34,3 24,8 71,8 31,9 36,7 66,7

Burkina Faso .. .. .. 18,1 23,2 8,7 19,8 21,0 10,4 20,9 21,4 11,6

Camerún .. .. .. 16,1 25,4 23,6 17,5 22,3 19,3 13,4 16,1 19,4

Rep. Centroafricana 4,7 17,8 27,4 9,9 12,0 24,6 .. .. .. .. .. ..

Chad 13,0 18,0 21,1 15,7 20,1 22,2 6,0 9,0 20,5 -2,3 8,8 17,1

Côte d'Ivoire 21,2 20,1 37,6 20,7 26,5 39,5 6,1 13,9 33,9 -3,0 7,6 30,6

Etiopía 10,8 12,9 10,4 7,3 9,0 12,3 7,9 13,0 8,7 7,1 9,8 6,9

Gabón .. .. .. 54,4 58,5 51,7 20,8 35,5 40,9 25,7 23,6 47,6

Gambia .. .. .. 2,8 18,5 36,8 18,7 18,4 52,6 24,9 20,4 60,8

Ghana 8,7 12,5 20,5 7,5 8,2 11,3 6,2 11,6 17,7 4,9 14,5 17,3

Kenya 17,8 21,4 29,6 18,0 23,8 31,6 16,4 24,1 22,9 15,6 19,4 30,6

Liberia .. .. .. 29,9 31,9 55,4 .. .. .. .. .. ..

Madagascar .. .. .. 5,4 8,5 16,2 11,2 11,9 16,1 4,9 11,9 16,2

Malawi 1,7 20,4 23,9 18,0 31,0 27,9 5,4 17,8 22,8 1,0 17,0 21,0

Malí .. .. .. 11,5 16,0 12,1 9,2 21,3 16,4 14,3 22,2 16,4

Mauritania 23,5 23,9 39,3 17,3 36,8 36,0 15,5 26,1 51,7 9,0 20,6 43,7

Mauricio 13,0 11,9 40,8 23,0 29,7 49,2 27,6 28,2 63,7 28,0 29,9 61,6

Níger .. .. .. 12,2 18,6 21,1 16,5 14,0 20,0 6,9 7,1 15,3

Nigeria 6,7 13,6 9,5 23,7 28,3 20,5 14,0 17,1 27,3 .. .. ..

Rwanda .. .. .. 17,8 14,9 13,4 10,7 14,9 8,1 6,9 11,0 5,9

Senegal 5,6 13,6 24,3 11,7 17,3 37,1 0,5 12,0 25,0 2,9 13,2 23,9

Sierra Leona 11,2 14,4 30,3 3,6 12,5 24,7 1,1 9,7 15,9 -0,2 13,6 26,7

Togo .. .. .. 31,8 36,1 49,6 11,7 24,7 42,1 4,0 14,9 29,9

Uganda 13,5 13,5 22,5 5,1 6,7 10,3 2,9 10,8 8,0 2,8 15,1 7,6

Zambia 37,6 26,6 55,3 14,8 29,4 38,1 1,4 12,6 32,4 1,8 11,1 27,3

Sudáfrica 24,6 28,5 23,9 24,4 26,2 30,4 22,7 19,9 29,0 16,5 15,7 24,0

Argelia 30,9 32,5 22,8 36,9 47,3 30,0 27,2 29,7 15,4 28,5 29,9 24,6

Egipto 8,8 13,2 13,9 18,4 30,5 21,8 10,0 22,4 20,9 19,3 19,0 29,5

Marruecos 12,6 15,3 18,1 15,9 28,3 18,2 21,8 22,2 23,9 21,1 22,8 25,5

Túnez 17,6 21,9 21,6 24,4 30,2 30,2 21,9 23,5 38,4 21,0 27,8 41,1

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en Banco Mundial, World Tables (cintas).
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  Véase un análisis de la experiencia de Mauricio en L. Darga, "A comparative analysis of the accumulation process10

and capital mobilisation in Mauritius, Tanzania and Zimbabwe", documento preparado para un proyecto de la UNCTAD sobre
el desarrollo de África en una perspectiva comparada (Ginebra, 1998), documento mimeografiado; y T. Meisenhelder, "The
developmental state in Mauritius", Journal of Modern African Studies, vol. 35, Nº 2, junio de 1997.  Como se señala en esos
trabajos, se dieron en Mauricio algunas condiciones especiales (en particular, facilidades de acceso al mercado de la UE) que
contribuyeron a acelerar el crecimiento.  Sin embargo, si pudieron aprovecharse plenamente esas oportunidades fue gracias a
la aplicación de políticas eficaces.

  Datos contenidos en un reciente informe de la Oficina de Minas de los Estados Unidos y citados en "Survey of11

African Mining", Financial Times, 15 de septiembre de 1997.  Por supuesto, la existencia de reservas conocidas no entraña
necesariamente la de oportunidades de producción rentable; la conveniencia de invertir en la explotación de esas reservas
dependerá de los costos efectivos de explotación y de los precios futuros de los respectivos productos en el mercado mundial.

exportaciones de azúcar se canalizaron hacia inversiones en el sector textil a través del sistema financiero interior .10

1. Expansión de las exportaciones tradicionales

Como se ha señalado en los capítulos anteriores, muchas zonas del ASS padecen condiciones agroecológicas
difíciles.  Sin embargo, la insuficiente capitalización es sin duda uno de los factores determinantes de la baja
productividad en comparación con otras regiones.  La mejora de los sistemas de riego, de la utilización de abonos
y de las variedades de semillas podría incrementar considerablemente la productividad y la producción en buena parte
del ASS y, al mismo tiempo, hacer que los productos agrícolas fueran más competitivos en los mercados mundiales.
Importa también destacar que el clima tropical, que algunos consideran una importante limitación para el crecimiento
del ASS, no ha impedido un crecimiento rápido en otras regiones en desarrollo, en particular en el Asia sudoriental.

Más importante todavía es el gran potencial minero no explotado de algunos países de África.  Como
resultado de intensas actividades de exploración y prospección, en los últimos años han aumentado
considerablemente las estimaciones de las reservas minerales del ASS.  El África meridional cuenta por sí sola con
cerca del 90 por ciento de las reservas mundiales 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 el bajo nivel actual de las exportaciones en11

muchos países, la explotación adecuada de las reservas minerales podría conducir a un rápido y sustancial aumento
de los ingresos de exportación.  Sin embargo, a menos que se mejore considerablemente la infraestructura física, las
posibilidades de incrementar las exportaciones mineras se limitarán principalmente a productos de valor elevado y
a países con gran extensión de costas.

Aunque algunos minerales se prestan a la explotación por empresas medianas con un nivel de costos
irrecuperables relativamente modesto, la explotación de otros requiere a menudo inversiones iniciales muy
importantes.  Muchas de las empresas estatales existentes en el sector minero, dedicadas tradicionalmente a
actividades de costo elevado y baja productividad, no están en condiciones de efectuar esas inversiones sin una
reestructuración importante.  Parece, pues, casi seguro que la IED, ya sea mediante empresas de propiedad total o
empresas conjuntas, desempeñará un papel cada vez más importante en ese sector en la mayoría de los países
africanos.  En África se encuentran algunas de las empresas mineras de mayor éxito, entre ellas la mayor del mundo.
Sin embargo, el potencial de exportación de ese sector seguirá estando determinado por la inversión complementaria
del sector público en infraestructura.

La expansión de la producción minera no proporcionará por sí misma las vinculaciones económicas necesarias
para impulsar un proceso de crecimiento económico vigoroso y sostenido.  Sin embargo, como fuente importante
de ingresos en divisas e ingresos fiscales del gobierno podría utilizarse para acelerar la formación de capital y el
cambio estructural en otras partes de la economía.  Para ello se necesita una gestión del sector minero mejor que la
que caracterizó a otras épocas, en las que las políticas oficiales estaban por lo general guiadas por preocupaciones
tradicionales acerca de la propiedad y el control de las actividades de extracción, elaboración y comercialización, así
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  Véase un análisis de esa experiencia en TDR 1993, segunda parte, capítulo II, sección C.12

  Véase un análisis de la definición de las exportaciones no tradicionales y de su relación con la diversificación en G.13

Frazer y G. Helleiner, "Non-traditional exports and export diversification: Alternative definitions and methodologies",
documento preparado para el proyecto WIDER sobre el crecimiento, el sector exterior y el papel de las exportaciones no
tradicionales en el África subsahariana, Helsinki, mayo de 1997.

como una respuesta macroeconómica eficaz, con el fin de evitar problemas tales como el planteado por el "mal
holandés".

Botswana, que ha registrado en los últimos tres decenios una de las tasas de crecimiento más elevadas de la
economía mundial, es un buen ejemplo de país con una estrategia de crecimiento eficaz basada en el sector minero.
La proporción de ese sector en el PIB de Botswana aumentó desde cero en 1966 a cerca del 50 por ciento en 1986,
y en la actualidad se sitúa ligeramente por debajo del 40 por ciento.  Ese desarrollo ha estado estrechamente
vinculado a la explotación de diamantes, que ha sido una fuente fundamental de divisas y de ingresos del Gobierno.
Esas actividades se han confiado a una sola empresa transnacional de gran tamaño, que tiene una participación del
50 por ciento en las minas de diamantes (el otro 50 por ciento corresponde al Estado).  Los elementos fundamentales
del éxito de Botswana han sido la negociación de contratos adecuados con los productores transnacionales y la
gestión prudente de los ingresos mineros, incluida su utilización para inversiones públicas en capital físico y humano.
Además, los responsables de la elaboración de políticas han evitado el sesgo urbano que caracteriza a muchas
economías de África y han dedicado recursos a impulsar el crecimiento y la productividad agrícolas.  Sin embargo,
a pesar 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 últimos años Botswana ha tratado de diversificar sus actividades relacionadas con la
explotación de los diamantes, así como su gama de exportaciones primarias.

Una cuestión fundamental es la de que en qué medida los intentos de expandir las exportaciones tradicionales
pueden topar con problemas de composición que conduzcan a disminuciones de los precios y aun de los ingresos de
exportación.  La experiencia indica que esa posibilidad no puede descartarse, especialmente en lo que se refiere a
los principales productos agrícolas que exporta la región .  No obstante, el rápido crecimiento de los países de Asia12

pobres en recursos, como China y la India, puede alterar la demanda de todo tipo de productos primarios, incluidos
los productos básicos agrícolas tradicionales y los productos de la minería.  La expansión de las exportaciones de
productos tradicionales requerirá, sin embargo, una cuidadosa evaluación de los costos y beneficios potenciales, en
particular si se precisan inversiones importantes.  Además, habrá que tener presentes los problemas que plantea el
paso de cultivos alimentarios a cultivos de exportación, examinados en el capítulo II.

2. Exportaciones no tradicionales

Son bien conocidas las ventajas de promover la elaboración y la diversificación hacia exportaciones no
tradicionales.  Esa estrategia permite hacer más estables los ingresos de exportación y reducir el riesgo de las
inversiones .  Además, lo que es quizás más importante, puede facilitar el desarrollo de actividades más adecuadas13

para profundizar la base tecnológica y la dotación de conocimientos del país y la entrada en mercados con una
elasticidad-ingreso de la demanda comparativamente elevada.

Sin embargo, no existe una relación directa y sencilla entre la diversificación hacia nuevos productos primarios
y los resultados globales de exportación.  Aunque puede estabilizar los ingresos de exportación, la diversificación
no contribuye por sí sola a establecer una vinculación dinámica entre las inversiones y la exportación.  Ha de abarcar
productos con mayor potencial de oferta y de demanda e ir acompañada de políticas tendentes a traducir el
incremento de los ingresos en una aceleración de la acumulación de capital.  Además, los nuevos productos pueden
exigir niveles considerablemente más elevados de capital y de conocimientos que quizás se podrían utilizar más
productivamente en el sector tradicional para generar ingresos de exportación.
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  Los costos elevados pueden también ser una característica de las primeras etapas de desarrollo de industrias14

nacientes que se promueven en el contexto de una estrategia de desarrollo a más largo plazo.  En tal caso, es necesario evitar
que las empresas nacionales a las que suministran insumos esas industrias tengan que sufragar la diferencia entre los precios
en el mercado mundial y los precios más 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, S.M. Ravi Kanbur y15

P. Svedberg (eds.), Trade and Development in Sub-Saharan Africa (Manchester:  Manchester University Press, 1990).

La elaboración, por su parte, no siempre añade valor a los productos primarios.  Cuando la tecnología es
anticuada e ineficiente, puede resultar más racional exportar el producto primario sin elaborarlo; ése parece ser el
caso, por ejemplo, de las exportaciones de nueces de acajú de algunos países del África meridional.  Un proceso de
elaboración ineficiente puede colocar a las industrias nacionales que fabrican productos de consumo acabados en
situación de desventaja en los mercados internacionales si se ven obligadas a comprar materiales elaborados por
empresas nacionales con costos elevados.  Así parece ocurrir en el caso de algunas industrias de bienes de consumo
duraderos en Sudáfrica, donde las chapas metálicas suministradas por los productores naciones cuestan mucho más
que las que se pueden obtener en los mercados mundiales .14

Por consiguiente, no todas las economías con estructuras de producción y de exportación diversificadas logran
una tasa elevada de acumulación y de crecimiento de los ingresos.  En realidad, según un estudio realizado sobre el
período 1970-1985, en nueve de los once países que emprendieron la diversificación hacia nuevos productos, los
ingresos reales de exportación disminuyeron o se estancaron.  De los ocho países que registraron un crecimiento de
los ingresos reales de exportación durante ese período, sólo dos lo hicieron con exportaciones diversificadas .15

Como se ha señalado, algunos productos agrícolas tienen un potencial dinámico por su elevado valor unitario
y la gran elasticidad-ingreso de su demanda.  Para que tenga éxito la diversificación hacia esos productos suele ser
necesario introducir nuevas tecnologías, una gestión eficiente y técnicas de comercialización.  Pueden establecerse
entonces vinculaciones positivas con industrias nacionales de los sectores alimentario, de las bebidas y del tabaco,
lo que puede propiciar una orientación más decidida hacia la exportación, así como el surgimiento de empresas
nacionales de elaboración de productos básicos agrícolas con un tamaño suficiente para competir en los mercados
internacionales.  El establecimiento de esas empresas es esencial para que se desarrolle en el ASS una fuerte
vinculación entre los beneficios, las inversiones y la exportación.

La experiencia del Asia oriental brinda algunas enseñanzas útiles sobre la diversificación y la elaboración
basadas en el sector primario.  A diferencia de la primera oleada de NEI del Asia oriental, tres economías del Asia
sudoriental (Indonesia, Malasia y Tailandia) pudieron explotar una abundante dotación de recursos naturales que
ofrecía considerables posibilidades de crecimiento acelerado a través de la diversificación y de una mayor
elaboración de productos basados en recursos naturales.  Entre 1967 y 1975, la participación de las exportaciones
primarias en el total de las exportaciones no petroleras de esos tres países disminuyó, aunque en 1975 seguía siendo
de más del 87 por ciento.  Además, la proporción de algunos productos primarios de importancia fundamental
aumentó durante ese período:  en Indonesia la proporción de productos primarios distintos de los alimentos aumentó
del 70 por ciento al 73 por ciento; en Tailandia la proporción de exportaciones de alimentos pasó del 55 por ciento
al 64 por ciento de las exportaciones totales; y en Malasia una disminución más pronunciada de la proporción de
exportaciones primarias durante ese período coincidió con el éxito de la diversificación hacia la elaboración de aceite
de palma y cacao, así como hacia productos de caucho, madera y papel.  También en Tailandia se produjo una
diversificación hacia productos alimentarios de exportación, como los del pescado, así como hacia los productos de
madera y de papel y de minerales no metálicos.  En Indonesia, donde el proceso de diversificación ha sido más lento,
se registró un crecimiento del sector de la madera y, desde mediados del decenio de 1970, de los productos de madera
y de papel.  Sin embargo, en 1985 más de las dos terceras partes de las exportaciones no petroleras de esos países
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  Esa categoría abarca los productos alimenticios, otros productos primarios, los productos de madera y de papel y16

los productos de minerales no metálicos.  Véase TDR 1996, segunda parte, capítulo II, sección C.

  Véase UNCTAD, "Analysis of national experiences in horizontal and vertical diversification, including the17

possibilities for crop substitution: Malaysia" (UNCTAD/COM/73), 1995, y TDR 1996, segunda parte, anexo del capítulo II.

  M. Agosin, "Export performance in Chile", documento preparado para el proyecto WIDER sobre el crecimiento,18

el sector exterior y el papel de las exportaciones no tradicionales en el África subsahariana, Helsinki, mayo de 1997.

  K.S. Jomo y M. Rock, "Economic diversification and primary commodity processing in the second-tier South-East19

Asian newly industrializing countries", UNCTAD Discussion Paper Nº 136 (Ginebra, 1998)

correspondían a industrias de transformación de recursos naturales y productos primarios con baja densidad de mano
de obra cualificada, capital y tecnología, y en Indonesia la proporción era de más del 85 por ciento .16

Aun productos tradicionales como la madera pueden brindar considerables posibilidades de diversificación
hacia productos más elaborados y manufacturas sencillas.  En Indonesia las exportaciones de madera contrachapada
crecieron considerablemente durante el decenio de 1980 a raíz de la diversificación hacia productos de madera y de
papel en el decenio anterior.  También Malasia ha incrementado considerablemente sus exportaciones de productos
de la transformación de la madera, en particular madera contrachapada y muebles .  Esas actividades de elaboración17

presentan especial interés para países tales como el Camerún, el Gabón y Ghana, que ya han promovido con éxito
las exportaciones de madera.

En esas primeras etapas de la diversificación puede resultar ventajoso atraer IED, teniendo en cuenta las
facilidades de acceso de las filiales de empresas transnacionales al capital, la tecnología y las redes de
comercialización de sus empresas matrices.  Sin embargo, las experiencias de diversificación que han tenido éxito
en esos sectores agrícolas dinámicos indican que el apoyo del sector público y las inversiones internas son
ingredientes no menos importantes.  Por ejemplo, la gran expansión de las exportaciones de Chile de productos
agrícolas dinámicos y no tradicionales, como la fruta, los productos forestales y el vino, desde mediados del decenio
de 1980 se ha cimentado en una fuerte recuperación de la inversión privada interior, que, sin embargo, difícilmente
se habría materializado de no haber habido anteriormente inversiones públicas en educación e investigaciones
agrícolas y forestales y desarrollo de la infraestructura.  La IED ha sido una fuente importante de nuevos canales de
comercialización y de tecnología, que los productores nacionales han adaptado a sus propias necesidades .18

Los excelentes resultados obtenidos por los exportadores de productos agrarios del Asia sudoriental derivan
de una experiencia similar .  El gran éxito de Malasia en el desarrollo de exportaciones agrícolas dinámicas como19

las de aceite de palma, así como de productos elaborados en los sectores del cacao y del caucho, se ha basado en el
surgimiento de unidades de producción relativamente grandes y en un fuerte apoyo oficial, en particular a la
investigación sobre productos concretos (véase el recuadro 7).

Varios países del ASS diversificaron también sus exportaciones con productos agrícolas dinámicos durante
los decenios de 1980 y 1990, aunque en la mayoría de los casos los ingresos de exportación siguen siendo pequeños
en términos absolutos (cuadro 52).  Kenya, la República Unida de Tanzanía y Zimbabwe han promovido con éxito
las exportaciones hortícolas, y otros países, como Gambia, están empezando a desarrollar su capacidad de
exportación de esos productos.  Dejando aparte a algunos pequeños exportadores que han conseguido establecer
contactos comerciales en el extranjero a través de vínculos familiares, por lo general han desempeñado un papel
dominante en esos casos empresas extranjeras con facilidades de acceso a insumos de producción y redes de
comercialización.
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Recuadro 7

LA INDUSTRIA DEL ACEITE DE PALMA EN MALASIA

El surgimiento y el rápido crecimiento de una industria de producción y elaboración de aceite de palma orientada
a la exportación ha sido un factor que ha contribuido en medida importante al desarrollo económico de Malasia .  En menos1

de 20 años, la industria del refinado de aceite de palma, que tenía una capacidad de menos de 40.000 toneladas de aceite
crudo a principios del decenio de 1970, creció hasta convertirse en una gran industria de exportación que en la actualidad
elabora el 99 por ciento del aceite de palma crudo y del aceite de palmiste crudo, de 8 a 9 millones de toneladas anuales.
Se calcula que esa cifra representa alrededor del 60 por ciento de la producción mundial de aceite de palma refinado (y el
70 por ciento de su producción mundial) y alrededor del 10 por ciento de la producción mundial de aceites y grasas (y el 25
por ciento de su comercio mundial).

El Gobierno alentó la diversificación hacia el aceite de palma en respuesta a las marcadas fluctuaciones de los precios
del caucho en el decenio de 1950 y a la baja de los precios del producto en el decenio siguiente, así como en previsión del
inevitable agotamiento de los yacimientos de estaño.  El proceso de diversificación se vio favorecido por diversos factores,
entre los que se contaron la creciente demanda internacional de aceite de palma, la dotación de factores con que contaba
Malasia tanto en recursos físicos (clima, topografía, infraestructura de plantaciones) como en recursos humanos (experiencia
agroeconómica y en gestión de plantaciones), y la baja intensidad de utilización de mano de obra en la producción de aceite
de palma, en comparación con la de caucho, factor que adquirió creciente importancia al agudizarse la escasez de mano de
obra en las plantaciones.

Las actividades de investigación financiadas tanto por el Gobierno como por el sector privado han contribuido en
medida importante al éxito de la industria del aceite de palma.  En 1979, el Gobierno estableció el Instituto de
Investigaciones sobre el Aceite de Palma de Malasia (PORIM) con miras a aumentar el consumo de productos del aceite
de palma, promover su comerciabilidad, encontrarles nuevos usos, y aumentar su calidad y la eficiencia de su producción.
El PORIM presenta dos características destacables:  ha sido financiado principalmente por la propia industria a través de
un gravamen sobre la producción, y las decisiones sobre sus programas de investigación se han encomendado a un comité
conjunto de representantes de la industria y del Gobierno.  Esas características han garantizado la disponibilidad permanente
de fondos para las investigaciones y la adecuación de éstas a las necesidades de los productores.

El Gobierno ha promovido activamente todas las fases de elaboración y refinado del aceite de palma, con miras a
crear todo un sector industrial basado en la transformación de ese recurso.  Un elemento fundamental de esa estrategia ha
sido la política de eximir parcialmente a los productos de la elaboración del aceite de palma del pago de los derechos de
exportación, según el grado de elaboración.  La consiguiente inversión masiva en capacidad de elaboración desencadenó
una intensa competencia entre los refinadores, que los obligó a mejorar rápidamente su capacidad industrial y tecnológica.
De ahí que, en el plazo de un decenio, Malasia pudiera no sólo adoptar la tecnología mundial más avanzada para el refinado
de aceite de palma, sino incluso innovar.
__________________

Véase un análisis más detallado del papel de las políticas del sector público en el desarrollo de la industria1

del aceite de palma de Malasia en M. Jelani y B.M. Malek, "Support policies for the Malaysian palm oil industry", documento
presentado a la conferencia internacional de FEDEPALMA celebrada en Barranquilla (Colombia) del 2 al 9 de junio de
1995; K.S. Jomo y M. Rock, "Economic diversification and primary commodity processing in the second-tier South-East
Asian newly industrializing countries", UNCTAD Discussion Paper Nº 136 (Ginebra, 1998); y UNCTAD, "Analysis of
national experiences in horizontal and vertical diversification, including the possibilities for crop substitution:  Malaysia"
(UNCTAD/COM/73, 1995).

Cuadro 52
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  Véase P. Pardey, J. Roseboom y N. Beintema, "Investments in African agricultural research", World Development,20

vol. 25, Nº 3, 1997, págs. 409 a 423.

  Véase, por ejemplo, A. Taylor y otros, "Strengthening national agricultural research systems in the humid and sub-21

humid zones of West and Central Africa", World Bank Technical Paper Nº 318 (Washington, D.C.:  Banco Mundial, 1996).

EXPORTACIONES DE PRODUCTOS AGRÍCOLAS DINÁMICOS  DE ALGUNOSa

PAÍSES Y REGIONES, 1980-1995
(Millones de dólares)

Región/país 1980 1985 1990 1992 1994

África 2 540 2 290 3 477 3 522 3 853

  África subsahariana 1 524 1 403 1 878 1 877 2 050

  de la cual:

    Camerún 25 12 58 74 97

    Côte d'Ivoire 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

  Túnez 138 146 311 310 352

Partidas recordatorias:

Todos los países en desarrollo 29 023 32 819 52 873 59 419 71 247

  Brasil 3 965 4 997 5 636 5 793 7 244

  Chile 585 887 1 840 2 322 2 406

  Malasia 1 724 2 237 2 551 3 178 4 488

Fuente:  Base de datos de la UNCTAD.

Carne y productos cárnicos; productos lácteos; pescado y sus productos; frutas, verduras, hortalizas y nuecesa

frescas y elaboradas; piensos; semillas oleaginosas; aceites vegetales y animales; y especias.

La introducción de variedades de alto rendimiento y otros resultados comercialmente aplicables de las
investigaciones agrícolas constituirá probablemente un elemento importante de la estrategia del ASS para aumentar
la productividad en la agricultura y reorientar ulteriormente la actividad exportadora hacia productos agrícolas
dinámicos.  Sin embargo, como se señaló en el capítulo anterior, los gastos en investigación dejaron de aumentar
en el ASS a finales del decenio de 1970, y han sido considerablemente inferiores a los de otras regiones.  Aunque
se ha incrementado la ayuda de donantes para investigaciones agrícolas, compensando en parte la disminución de
los fondos oficiales, es poco probable que los donantes mantengan indefinidamente tan elevados niveles de
financiación .  Para fortalecer la investigación agrícola en África es preciso tener en cuenta el alto grado de20

especificidad geográfica de la tecnología agrícola, que ha dificultado la transferencia de tecnología de los países
desarrollados al ASS.  Resulta alentador observar, sin embargo, que muchos países del ASS han intensificado
recientemente su cooperación en materia de investigaciones agrícolas y se han ejecutado diversos proyectos
regionales .21
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  ONUDI, International Yearbook of Industrial Statistics 1998, cuadro 1.3.22

D.  Industria y competitividad

Aunque en muchas economías de África existen considerables posibilidades de incrementar la productividad
en el sector primario, a más largo plazo habrá que promover más resueltamente la producción y las exportaciones
de manufacturas si se quiere mantener un rápido crecimiento de la productividad.  Hasta el momento, los resultados
del sector industrial han sido por lo general insatisfactorios, y sólo unos pocos países del ASS están actualmente en
condiciones de acometer más resueltamente la exportación de manufacturas con alta intensidad de mano de obra.
En cambio, algunos países del África meridional y del África septentrional se están acercando a los límites de la
expansión inicial de las manufacturas que puede lograrse con mano de obra abundante únicamente y necesitan cada
vez más conocimientos y tecnologías más avanzados para mantener el crecimiento del sector.

1. Estructura y resultados de la industria

Los datos disponibles indican que la participación de las manufacturas en el PIB de África (excluida
Sudáfrica) es baja aun en comparación con otras regiones en desarrollo.  En 1995 era de sólo un 11,5 por ciento,
frente al 21 por ciento de América Latina y al 24 por ciento del Asia meridional y oriental.  En ese mismo año, la
proporción correspondiente a África del valor añadido del sector manufacturero (VAM) de todos los países en
desarrollo fue de sólo un 5,5 por ciento, lo que representa una disminución respecto del ya bajo nivel de alrededor
de 6,9 por ciento registrado a mediados del decenio de 1980 .  Además, en términos absolutos el VAM del ASS22

apenas si creció entre 1980 y 1990, y desde entonces ha disminuido, en pronunciado contraste con el de otras
regiones en desarrollo.

Como resultado, la diferencia absoluta entre la producción manufacturera del ASS y la del resto del mundo
ha aumentado sustancialmente en los últimos 20 años.  A principios del decenio de 1990, el VAM de todos los países
del ASS se situaba a un nivel parecido al de Indonesia y Turquía, mientras que en 1970 había sido tres veces superior
al de Indonesia.  Además, como ya se ha señalado, su distribución dentro de África es muy desigual.  El VAM de
Sudáfrica equivale aproximadamente al del conjunto de los países del ASS, y entre éstos destacan por su actividad
manufacturera el Camerún, Côte d'Ivoire, Kenya, Nigeria y Zimbabwe.  En valores per cápita, sólo Mauricio y
Sudáfrica han establecido una sólida base manufacturera comparable a la de los países de ingreso medio como
Turquía (gráfico 26).  También algunas economías del África septentrional, en particular Marruecos y Túnez, pueden
compararse favorablemente con ciertas NEI del Asia oriental de la segunda oleada, como Indonesia.  Sin embargo,
el examen de las tendencias de la producción manufacturera por habitante indica que en 1980 eran 14 los países del
ASS con una producción manufacturera por habitante comparable y en muchos casos considerablemente superior
a la de Indonesia, mientras que en 1995, a tenor de los datos disponibles, todos ellos se habían rezagado.

En su mayoría, los países del ASS no han alcanzado en su producción manufacturera el nivel de umbral que
los ayudaría a salir del círculo vicioso que limita su entrada en los mercados extranjeros; la producción se destina
principalmente al mercado interior.  Esa situación contrasta con la del Asia oriental, en la que el apoyo y la
protección otorgados a esas industrias se condicionaron a la obtención de buenos resultados de exportación desde
las primeras etapas.  Por lo tanto, las industrias manufactureras de África no han estado expuestas a las disciplinas
de mercado que conlleva la actividad exportadora, y, además, no han gozado de las ventajas de escala necesarias para
competir internacionalmente.  A su vez, esos factores han circunscrito ulteriormente el desarrollo de tales industrias
a mercados interiores pequeños y de escaso dinamismo, perpetuando los costos elevados y dando lugar a ineficiencias
y bajos niveles de productividad.

La industria alimentaria parece ser el sector manufacturero dominante en las economías no mineras de África,
mientras que en éstas una proporción sustancial de la producción corresponde al grupo de otras manufacturas, que
abarca el petróleo y los metales (véase el cuadro 53).  El papel de los alimentos, las bebidas y el tabaco en el sector
manufacturero y la reducida proporción de manufacturas en las exportaciones
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Gráfico 26

VALOR AÑADIDO PER CÁPITA DEL SECTOR MANUFACTURERO EN EL ÁFRICA
SUBSAHARIANA, SUDÁFRICA, INDONESIA Y TURQUÍA, 1995

(Dólares constantes de 1987)

Fuente:  Banco Mundial, World Developoment Indicators, 1997 (CD-Rom).
Nota:  Los datos de Benin, Burkina Faso, Guinea Ecuatorial y Namibia corresponden a 1994, y los de Côte d'Ivoire y

Zimbabwe a 1993.
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  R.C. Riddell, "Manufacturing Africa. Reflections from the case-studies", en R.C. Riddell con P. Caughlin, C. Harvey,23

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), pág. 36; y L. Mytelka y T. Tesfachew, "The role of policy promoting
learning during the early industrialization: Lessons for African countries", documento preparado para el taller de la UNCTAD
sobre el desarrollo económico y la dinámica regional en África, Mauricio, diciembre de 1997.

  De 1975-1979 a 1987-1991 los salarios reales del sector manufacturero en Zimbabwe, Mauricio, Kenya y la24

República Unida de Tanzanía 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).

totales confirman la importancia del mercado interior para el desarrollo de las manufacturas en el ASS.  En cambio,
es muy pequeña la proporción correspondiente a las actividades manufactureras que más podrían impulsar el
desarrollo.

Esa situación deriva en parte de políticas erróneas adoptadas en las primeras etapas de la
industrialización.  El principal papel que se asignó al sector manufacturero en los países del ASS incluso antes de
su independencia fue el de producir bienes de consumo no duraderos para el mercado interior, con miras a la
sustitución de importaciones.  En la mayoría de los casos, ese primer intento de modificar la estructura de la
producción interna no exigió complejas intervenciones públicas para aliviar los problemas de coordinación del
mercado que caracterizan a menudo las actividades industriales modernas.  Además, puesto que los costos de
transporte eran por lo general elevados en el ASS, esos productos podían resultar competitivos con las importaciones
aun cuando los costos de producción internos fueran más elevados que los internacionales.  En la mayoría de los
casos, esa estrategia no logró establecer una proporción adecuada entre las actividades destinadas al mercado interno
y las orientadas a la exportación, condición necesaria para mejorar la situación de la balanza de pagos y promover
la industrialización.  Ese desequilibrio se manifestó en la práctica inexistencia de iniciativas tendentes a promover
las exportaciones de manufacturas, y, unido a los elevados costos, frustró las ambiciones que pudieran albergar los
fabricantes de penetrar en los mercados de exportación y afianzarse en ellos .23

2. La competitividad de las exportaciones de manufacturas

Como se ha señalado, existen posibilidades de aumentar las exportaciones de manufacturas en unos pocos
países del ASS.  Sin embargo, se plantea la cuestión de si las actuales estructuras manufactureras se prestan a un
desarrollo más orientado a la exportación.  Si no se aplican políticas selectivas de fomento de la exportación, la
competitividad depende del comportamiento de los salarios reales, del crecimiento de la productividad y del tipo de
cambio real.  La comparación de los costos unitarios de la mano de obra de algunos sectores manufactureros de
países de África y de algunos competidores potenciales en 1995 indica que en la mayoría de los casos los costos eran
mucho más elevados en África que en países competidores tales como Bangladesh, la India e Indonesia (cuadro 54).
Además, por lo general los costos unitarios de la mano de obra aumentaron en África a partir de 1980 en relación
con los de los países competidores, a pesar de que en muchos casos los salarios reales se estancaron o incluso
disminuyeron .  Por otra parte, algunas economías africanas con salarios relativamente elevados, como Marruecos,24

Mauricio y Sudáfrica, se han contado entre los exportadores más dinámicos de la región en productos tales como
los textiles, el vestido y el calzado.  El fuerte crecimiento de la productividad en esas economías ha sido un
ingrediente fundamental del auge de sus exportaciones.

En el cuadro 55 se presenta un indicador más completo de la competitividad, que tiene en cuenta las
variaciones de los tipos de cambio, de los salarios y de la productividad.  Desde principios del decenio de 1980 hasta
mediados del siguiente, el indicador agregado de la competitividad mejoró en algunos de esos países, y muy
espectacularmente en el caso de Egipto.  Sin embargo, esa mejora parece imputable en gran medida a una
combinación de depreciación monetaria y reducción sustancial de los salarios reales, pues en realidad las inversiones
registraron una importante disminución.  En diversos países el fuerte crecimiento de la productividad y de las
inversiones ha sido contrarrestado por la apreciación de la moneda o el rápido aumento de los costos salariales.  A
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diferencia de lo ocurrido en la India, Indonesia y Turquía, sigue sin darse en África una combinación de fuerte
crecimiento de las inversiones y de la productividad con un crecimiento moderado de los salarios reales y relativa
estabilidad monetaria.

Cuadro 53

PARTICIPACIÓN DE ALGUNAS CATEGORÍAS DE PRODUCTOS EN EL VALOR AÑADIDO TOTAL
DEL SECTOR MANUFACTURERO EN ÁFRICA, POR PAÍSES, 1970 Y 1993

(Porcentajes)

País 1970 1993 1970 1993 1970 1993 1970 1993 1970 1993

Alimentos, Maquinaria y
bebidas y Textiles y equipo de Productos Otras

tabaco vestido transporte químicos manufacturas 
a

Argelia 32 13 20 14 9 15 4 5 35 54

Burkina Faso 69 .. 9 .. 2 .. 1 .. 19 ..

Camerún 50 26 15 12 4 1 3 8 27 54

Congo 65 .. 4 .. 1 .. .. .. 29 ..

Côte d'Ivoire 27 35 16 11 10 7 .. .. 47 47

Egipto 17 21 35 13 9 13 12 13 27 40

Gabón 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. Árabe Libia 64 .. 5 .. 0 .. 12 .. 20 ..

Madagascar 36 .. 28 .. 6 .. 7 .. 23 ..

Malawi 51 .. 17 .. 3 .. 10 .. 20 ..

Malí 36 .. 40 .. 4 .. .. .. 20 ..

Mauricio 75 .. 6 .. 5 .. 3 .. 12 ..

Mozambique 51 .. 13 .. 5 .. 3 .. 28 ..

Rwanda 86 .. .. .. 3 .. 2 .. 8 ..

Senegal 51 58 19 2 2 3 6 14 .. 23

Sierra Leona .. 69 .. 1 .. .. .. .. .. 30

Somalia 88 .. 6 .. .. .. 1 .. 6 ..

Sudáfrica 15 16 13 8 17 18 10 10 45 48

Sudán 39 .. 34 .. 3 .. 5 .. 19 ..

Swazilandia 37 .. 2 .. .. .. .. .. 60 ..

Túnez 29 .. 18 .. 4 .. 13 .. 36 ..

Rep. Un. de Tanzanía 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).

Madera y productos conexos, papel y productos conexos, petróleo y productos conexos, productos de metalesa

y minerales básicos, productos metálicos fabricados, y artículos profesionales y artículos manufacturados
diversos.
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  Véase S. Wangwe, "Conditions under which African manufacturing industries in sub-Saharan Africa have been able25

to break into export markets", documento presentado al taller de la UNCTAD sobre el desarrollo económico y la dinámica
regional en África, Mauricio, diciembre de 1997.

Cuadro 54

COSTOS UNITARIOS DE LA MANO DE OBRA EN ALGUNOS PAÍSES
E INDUSTRIAS, 1980 Y 1995

(Relaciones con los niveles de los Estados Unidos)

País 1980 1995 1980 1995 1980 1995 1980 1995

Textiles Vestido Equipo de transporte Calzado

Ghana 0,79 1,05 0,53 .. 0,84 .. 5,26 ..

Kenya 0,97 1,61 1,07 0,65 1,57 2,25 0,43 1,13

Madagascar 0,75 0,49 0,59 1,24 0,73 1,28 0,77 0,59

Mauricio 0,67 0,96 1,08 1,53 1,02 1,28 0,81 0,57

Rep. Unida de Tanzanía 0,90 .. 0,87 .. 0,64 .. 1,23 ..

Zimbabwe 0,71 0,69 1,07 1,30 1,01 0,98 1,02 0,97

Sudáfrica 1,01 1,45 1,45 1,88 1,23 1,35 1,22 1,48

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 ..

Túnez 1,37 .. 1,24 .. 0,95 .. 1,15 ..

Bangladesh 1,04 1,81  0,77 0,87 0,73 0,35 0,49 0,71a

Indonesia 0,58 0,32 1,14 0,95 0,40 1,46 0,45 0,85

India 1,16 1,09 1,19 0,46 1,25 1,46 1,65 0,60

República de Corea 0,74 0,81 0,79 0,91 0,76 0,80 1,01 1,03

Turquía 0,69 0,42 0,71 0,39 0,98 0,63 1,06 0,60

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en ONUDI, Handbook of Industrial Statistics, 1988, e
International Yearbook of Industrial Statistics, varios números.

1983.a

Muchas empresas africanas que han acometido con éxito la exportación de productos tales como textiles y
prendas de vestir han podido hacerlo porque inversiones sustanciales en nuevo equipo y dispositivos de control de
la calidad han permitido establecer vínculos con distribuidores extranjeros .  Aun en el caso de productos con gran25

intensidad de mano de obra, el éxito en la comercialización está estrechamente vinculado a consideraciones de
calidad y fiabilidad, por lo que la inversión en capital humano y físico es a menudo una condición necesaria para
labrarse una reputación de respetabilidad comercial.  Las empresas manufactureras africanas que han obtenido
buenos resultados han invertido en comercialización, ya sea dentro de la propia empresa o a través de vinculaciones
con servicios de comercialización, y en algunos países las instituciones públicas han desempeñado un papel
especialmente importante al organizar ferias de muestras y ocuparse de la tramitación de las formalidades
comerciales.  Cuando se ha recurrido en medida importante a empresas extranjeras, no parece haberse producido,
salvo en Mauricio, la transferencia de capacidad que ha caracterizado, en cambio, al Asia oriental.
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  Véase TDR 1996, segunda parte, capítulo II, sección C.26

Cuadro 55

INDICADORES DE LA COMPETITIVIDAD DE LAS MANUFACTURAS
EN ALGUNOS PAÍSES, 1995

(1985 = 100)

País/región real manufacturas las manufacturas competitividad manufacturas Inversión 

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

Partidas recordatorias

Tipo de cambio reales en las mano de obra  en agregado de la Empleo en las
a

Costos salariales Productividad de la Indicador

b
c

d e

Ghana 250,8 259,1 187,5 181,4 128,2 105,2f

Kenya 85,2 76,3 69,6 77,7 108,4 93,2g

Mauricio 84,5 165,5 165,6 84,5 150,4 108,3h

Zimbabwe  143,7 81,1 82,7 146,5 90,2 103,5i

Sudáfrica 66,9 105,7 118,0 74,7 94,3 95,2f

Egipto 180,2 63,5 121,3 344,2 116,0 90,3f

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

India 169,8 116,1 167,2 244,6 119,0 100,6f

República de Corea 71,3 248,3 283,4 81,4 119,6 107,5

Turquía 121,5 181,2 237,8 159,4 110,6 105,1h

Fuente:  Datos sobre los tipos de cambio y los precios de FMI, Anuario de Estadísticas Financieras Internacionales
1997; datos sobre la inversión y el PIB de Banco Mundial, World Development Indicators 1997 (CD-Rom); datos restantes
de ONUDI, International Yearbook of Industrial Statistics, varios números.

a Tipo de cambio bilateral con el dólar deflactado por los precios; un índice superior a 100 indica una
depreciación en términos reales de la moneda nacional desde 1985.

b Costos salariales nominales deflactados por el índice de los precios al por mayor cuando se disponía de él y,
en caso contrario, por el índice de precios de consumo.

c Valor añadido real por trabajador.
d Calculado multiplicando la relación entre el valor añadido por trabajador en las manufacturas (columna 3) y

los costos salariales reales de las manufacturas (columna 2) por el tipo de cambio real (columna 1).
e Índice de la relación entre la inversión interna bruta y el PIB.
f 1985-1993.
g 1991-1995.
h 1985-1994.
i 1994 (1989 = 100), excepto la relación inversión/PIB, que es la de 1993 (1989 = 100).

La experiencia de la segunda oleada de NEI del Asia sudoriental encierra, una vez más, enseñanzas para el
ASS.  Como había ocurrido un decenio o más antes en el caso de sus vecinos nordorientales, un elemento decisivo
para la reorientación de esas economías hacia exportaciones de manufacturas con gran intensidad de mano de obra
fue la combinación de inversiones privadas y públicas apoyadas por políticas comerciales e industriales adecuadas .26

En Tailandia las manufacturas se convirtieron en el principal sector económico, por su participación en el PIB, a
finales del decenio de 1970, y en Malasia a principios del decenio siguiente, pero en Indonesia no se alcanzó ese
estadio hasta principios del decenio de 1990.  En todos esos países el sector manufacturero se fue consolidando a
lo largo de un período bastante dilatado de industrialización por sustitución de importaciones, que contribuyó a
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  Véase R. Rasiah, "The export manufacturing experience of Indonesia, Malaysia and Thailand: Lessons for Africa",27

UNCTAD Discussion Paper Nº 137 (Ginebra, 1998).

promover la capacidad nacional de los subsectores de manufacturas ligeras y de transformación de recursos naturales.
Como en el caso del ASS, las principales aportaciones al VAM procedían en esos países de los subsectores
alimentario, de las bebidas y del tabaco.  Sin embargo, el proceso de industrialización por sustitución de
importaciones terminó configurando una estructura manufacturera más diversificada que en la mayoría de los países
del ASS y esos sectores constituyeron posteriormente una parte importante de la capacidad exportadora de los países
del Asia sudoriental, a menudo mediante una activa participación de empresas extranjeras, en particular en los
sectores del vestido y de la electrónica, que utilizan intensivamente mano de obra .  En los tres países, el proceso27

de industrialización por sustitución de importaciones condujo al surgimiento de diversos sectores con utilización
intensiva de recursos naturales, que con el tiempo adquirieron capacidad de exportación, como el de las joyas, el de
la elaboración de alimentos y el de los productos de madera.

E.  Los mercados de las exportaciones de África

Para que los países en desarrollo puedan mantener un crecimiento basado en los resultados de exportación
es fundamental que puedan incorporarse a los sectores en expansión del comercio internacional.  Ese crecimiento
no se limita necesariamente a los productos con una elasticidad-ingreso elevada.  El comercio internacional puede
intensificarse por diferentes razones y con consecuencias muy diferentes para el crecimiento a largo plazo de las
economías nacionales.  La liberalización en mercados relativamente poco dinámicos pero de gran tamaño y en
relación con productos de elasticidad-ingreso moderada o aun baja puede brindar amplias oportunidades de
exportación para pequeños países en desarrollo, en particular en los mercados de la OCDE, en los que la expansión
del comercio depende, más que de un rápido crecimiento, de la modificación de las posiciones competitivas.  Sin
embargo, hasta el momento son pocos los países en desarrollo que han conseguido penetrar y aumentar su
participación en sectores comerciales en expansión en esos mercados altamente competitivos.

También son considerables las posibilidades de aumentar las exportaciones de manufacturas, en particular
de las que requieren una menor utilización de conocimientos, no sólo a las economías avanzadas, sino también a las
NEI, en las que el rápido crecimiento económico y la evolución hacia actividades industriales más avanzadas han
abierto nuevas oportunidades de mercado para países menos desarrollados.  Además, al promover en el ASS sectores
manufactureros más orientados a la exportación es necesario estudiar atentamente las posibilidades de incrementar
el comercio con otros países en desarrollo, y en particular el comercio intrarregional.  Éste puede constituir el primer
paso para la adquisición de los conocimientos necesarios, antes de abordar las dificultades que plantean los
mercados, más exigentes, de las economías avanzadas.

1. Los mercados de la OCDE

Durante el último decenio, los países de África han tenido mucho menos éxito en los mercados de las
economías industriales avanzadas que la mayoría de los demás países en desarrollo.  La participación del ASS y del
África septentrional en el total de las importaciones efectuadas por la OCDE ha disminuido considerablemente desde
comienzos del decenio pasado (gráfico 27).  De 1980 a 1995, la proporción se redujo en ambos casos de más del 3
por ciento a alrededor del 1 por ciento, mientras que la correspondiente a la primera oleada de NEI del Asia oriental
aumentó del 3,5 por ciento al 5, 8 por ciento, y la de América Latina se mantuvo relativamente estable, en torno al
5,0 por ciento.  Además, la participación del ASS fue similar a la obtenida en 1980 por la segunda oleada de NEI
del Asia oriental, mientras que en 1995 la participación de ese grupo de países era ya tres veces superior a la del
ASS.

Un análisis más detallado, basado en datos del sistema de Análisis Comparativo de las Naciones (ACN) de
la CEPAL, permite clasificar las exportaciones por su posición dinámica en los mercados de la 
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  Véase también E. Rodriguez, "Export diversification by region", documento preparado para el proyecto WIDER28

sobre el crecimiento, el sector exterior y el papel de las exportaciones no tradicionales en el África subsahariana, Helsinki, 1998.

Gráfico 27

PARTICIPACIÓN DE ALGUNAS REGIONES EN LAS IMPORTACIONES
TOTALES DE LOS PAÍSES DE LA OCDE, 1980, 1990 Y 1995

(Porcentajes)

Fuente:  OCDE, Monthly Statistics of Foreign Trade, varios números.
Nota:  Las NEI de la primera oleada son Hong Kong, China; la República de Corea;

Singapur; y la Provincia china de Taiwán.  Las NEI de la segunda oleada son Indonesia, Malasia
y Tailandia.

OCDE .  Como se explicó en detalle en el TDR 1996, se da una posición dinámica y competitiva cuando un país28

aumenta su participación en el mercado de un producto dinámico, o "estrella en ascenso", es decir, de un producto
cuyo comercio está creciendo más rápidamente que el promedio de todos los productos.  Análogamente, por posición
no dinámica pero competitiva se entiende la de un país que está aumentando su participación en el mercado de un
producto no dinámico, o "estrella en declive", cuyo comercio está creciendo más lentamente que el promedio de todos
los productos.  Las posiciones no competitivas correspondientes se denominan de oportunidad perdida (cuando el
comercio del producto está creciendo por encima del promedio) y de retroceso (cuando el comercio del producto está
creciendo por debajo del promedio).

Todo país ha de esforzarse por contar con gran número de estrellas en ascenso, es decir por incrementar la
proporción de productos dinámicos en sus exportaciones totales.  Esa ha sido la base del éxito de muchas economías
del Asia oriental.  Una proporción creciente de exportaciones de la categoría de oportunidad perdida significa que,
aunque ha aumentado la participación de esos productos dinámicos en las exportaciones del país, éste ha visto
reducida su cuota del mercado de esos productos.  Una proporción creciente de estrellas en declive significa que esos
productos han adquirido mayor importancia en las exportaciones del país, lo que indica que el país se ha vuelto más
competitivo en esos sectores, pero que el crecimiento de esos sectores en el comercio mundial es inferior a la media.
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  Véase un análisis más detallado en TDR 1996, segunda parte, capítulo II, sección D.29

  Véase Wangwe, op. cit.30

Aunque esa posición presenta aspectos positivos desde el punto de vista de la competitividad y puede propiciar el
incremento de las exportaciones, una proporción creciente de esos productos no dinámicos en las exportaciones de
un país no mejorará el potencial dinámico de la economía a mediano plazo.  Algunos países de América Latina se
encuentran en esa posición .29

Al comparar la evolución entre 1985 y 1995 de las proporciones de las cuatro categorías de productos en las
exportaciones totales de cuatro regiones en desarrollo se observa que tanto África en su conjunto como el ASS han
incrementado la proporción de estrellas en ascenso en sus exportaciones (gráfico 28).  Además, han mantenido
prácticamente constante la proporción del otro grupo de productos dinámicos (oportunidades perdidas).  Sin
embargo, esos productos representan en las exportaciones de África una proporción menor que en las de otras
regiones; sólo constituyen alrededor de la cuarta parte del total en el conjunto de África y la quinta parte,
aproximadamente, en el ASS, mientras que en América Latina y en los tigres del Asia oriental las proporciones
respectivas son de más de la mitad y de alrededor del 90 por ciento.  África en general y el ASS en particular
exportan una proporción relativamente elevada de productos cuyo crecimiento no es superior al promedio.

2. Oportunidades de comercio intrarregional

Durante los tres últimos decenios, los países del ASS se han esforzado en diversas ocasiones, más o menos
resueltamente, por promover la integración regional.  En efecto, la intensificación del comercio y las inversiones
regionales constituye un medio de superar las limitaciones que enfrentan los países por su pequeño tamaño y de
modificar la estructura tradicional de sus exportaciones.  Además, el contexto regional resulta útil para aprender a
adaptarse a las presiones de la integración internacional, y en particular a las dificultades que plantea el incremento
de la competencia a nivel mundial.  En el caso de sectores manufactureros tradicionalmente orientados al mercado
interior y no competitivos internacionalmente, el incremento del comercio y las inversiones regionales puede ser el
primer paso hacia una integración más estrecha con la economía mundial.  Las empresas aprenden así a competir
en los mercados extranjeros y a atender a los procedimientos aduaneros y otras reglamentaciones relacionadas con
el comercio, lo que va aumentando su capacidad de exportar a mercados mundiales más exigentes.  Además, algunos
tipos de exportaciones, como las de maquinaria agrícola y aperos de labranza, permiten a menudo capturar un
mercado regional más amplio, puesto que tienen que adecuarse a las condiciones climáticas y físicas locales.  Al
aprender a adaptarse a esas condiciones, las empresas pueden desarrollar asimismo capacidad de innovación que
pueden utilizar posteriormente para mejorar su competitividad en otros mercados .  Lo mismo cabe decir de30

productos con gran intensidad de mano de obra, como los textiles y el vestido, las joyas y los productos de madera,
en los que diseños adecuados pueden proporcionar nichos de mercado regionales.

En el crecimiento del Asia oriental ha desempeñado un papel importante un modelo regional de
industrialización basado en una creciente división regional del trabajo y en el que las corrientes comerciales y de
inversión vinculan entre sí a países en desarrollo en distintos estadios de desarrollo.  Reproducir ese tipo de
experiencia resulta una posibilidad atractiva para el ASS.  Además, la intensificación del comercio intrarregional
puede tener efectos beneficiosos a nivel mundial.  El efecto inmediato del aumento de las exportaciones de un país
del ASS a otro puede ser la reducción de la proporción y del nivel de las importaciones procedentes de países
desarrollados, es decir, desviación del comercio. Sin embargo, puesto que el incremento de las exportaciones propicia
una aceleración del crecimiento económico, puede ocurrir que a la larga también se acelere el crecimiento de las
importaciones procedentes de países desarrollados, compensando las pérdidas iniciales.  De ahí que la intensificación
del comercio intrarregional entre países en desarrollo pueda tener efectos de creación de comercio a nivel mundial.
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Gráfico 28

 DINAMISMO Y COMPETITIVIDAD DE LAS EXPORTACIONES DE ALGUNAS
REGIONES EN DESARROLLO, 1985 Y 1995

Fuente:  CEPAL, base de datos del Análisis Comparativo de las Naciones.

A/C: posición altamente dinámica/competitiva (cuota de mercado creciente para productos altamente dinámicos);
M/C: posición menos dinámica/competitiva (cuota de mercado creciente para productos menos dinámicos);
A/N: posición altamente dinámica/no competitiva (cuota de mercado decreciente para productos altamente

dinámicos);
M/N: posición menos dinámica/no competitiva (cuota de mercado decreciente para productos menos dinámicos).
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  Podría argumentarse que ese incremento del comercio interior del ASS es engañoso, puesto que con la reforma31

comercial y cambiaria se han debilitado considerablemente los incentivos para circunvenir los canales comerciales oficiales.
Sin embargo, incluso en los países en los que las corrientes comerciales no registradas son cuantiosas, por lo general se han
limitado a productos importados de fuera del ASS o productos nacionales destinados a la exportación fuera del ASS, por lo que
de cualquier modo no se trataría de comercio intrarregional propiamente dicho.

  A. Yeats, "Problems and prospects for African regional trade arrangements: Some empirical evidence" (Washington,32

D.C.:  Banco Mundial, 1997), documento mimeografiado, pág. 40.

  Ese análisis se basa en F. von Kirchbach y H. Roelofsen, "Trade in the Southern African Development Community:33

What is the potential for increasing exports to the Republic of South Africa?" (Ginebra:  Centro de Comercio Internacional
UNCTAD/OMC, 1997), documento mimeografiado.  La República Democrática del Congo y Seychelles son también miembros
de la SADC no pertenecientes a la SACU, pero su incorporación a la SADC data sólo de 1997, por lo que no han podido tenerse
en cuenta los datos sobre su comercio.

  Para que países con niveles de vida similares puedan incrementar su comercio bilateral es necesario por lo general34

que cuenten con un nivel importante de producción industrial y, por consiguiente, comercien en productos intermedios e insumos
de producción concretos, así como en productos acabados de marca.

Los datos del cuadro 56 parecen indicar que de 1988 a 1996 en la mayoría de los países del ASS se registró
una disminución de la proporción de las exportaciones a los países industrializados y una considerable
intensificación del comercio intraafricano, mientras que en los países del África septentrional ocurrió lo contrario .31

Por ejemplo, en 1996 cinco países (Côte d'Ivoire, Kenya, Malawi, el Senegal y Zimbabwe) exportaron más del 20
por ciento de sus productos a África, mientras que en 1988 sólo tres de ellos lo habían hecho.  Sin embargo, ese
incremento del comercio intraafricano se concentra en unos pocos países:  alrededor de dos terceras partes de todas
las exportaciones del ASS a otros países de la región, incluida Sudáfrica, procedían de Côte d'Ivoire, Ghana, Kenya,
Nigeria y Zimbabwe.  Además, el incremento es imputable a unos pocos productos primarios.  El petróleo representa
por sí solo la tercera parte de ese incremento, y el algodón, los animales vivos, el maíz y el cacao otro 18 por ciento.
La pequeña proporción de manufacturas que son objeto de comercio a nivel regional se limita a productos con un
elevado contenido en recursos naturales, como el cemento, el aluminio, las chapas de hierro y de aleaciones férricas,
y los tejidos de algodón .32

El comercio intrarregional del ASS ascendió en 1996 a aproximadamente 9.500 millones de dólares (cifra
equivalente a alrededor del 8,6 por ciento de las exportaciones totales de la región), nivel que se suele considerar
demasiado bajo para que pueda promover el bienestar y el crecimiento.  Esa situación es imputable al nivel, también
comparativamente bajo, del comercio global del ASS, pero también a los costos relativamente altos del comercio
regional, determinados, además de por los excesivos costos de transporte, por obstáculos políticos al comercio y
factores que afectan al entorno general de la actividad empresarial, como la fragmentación etnolingüística y la
inestabilidad política.

¿Cuál es, pues, el potencial de aumento del comercio interior del ASS?  Puede evaluarse cuantitativamente
por el valor de los productos actualmente importados del resto del mundo y que por lo menos un país del ASS está
exportando con éxito al resto del mundo en cantidades importantes.  El comercio entre la Unión Aduanera del África
Meridional (SACU), que comprende a Botswana, Lesotho, Namibia, Sudáfrica y Swazilandia, y los miembros de
la Comunidad del África Meridional para el Desarrollo (SADC) no pertenecientes a la SACU, es decir, Angola,
Malawi, Mauricio, Mozambique, la República Unida de Tanzanía, Zambia y Zimbabwe (denominados en lo sucesivo
SADC-7), presenta mayor potencial de expansión que el comercio entre otros países del ASS .  Ello se debe a las33

diferencias considerablemente mayores de PIB por habitante  y de estructuras de producción y exportación que34

existen entre los dos grupos de países.
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Cuadro 56

DESTINO DE LAS EXPORTACIONES AFRICANAS, 1988 Y 1996
(Millones de dólares y porcentajes)

Exportaciones de Año

Exportaciones Participación porcentual en las exportaciones africanas
totales

(millones de Países Países en Asia en América
dólares) industriales desarrollo África desarrollo Oriente Medio Latina

África 1988 64 300 67,6 16,2 6,2 4,5 1,4 1,6

1996 110 900 64,7 26,0 10,1 9,1 1,9 2,8

Camerún 1988 1 582 85,0 13,9 11,4 0,6 0,1 0,4

1996 2 222 83,9 16,1 9,2 5,7 0,2 0,1

Côte d'Ivoire 1988 2 780 65,3 31,0 21,7 3,2 .. 0,4

1996 4 996 65,4 33,8 23,3 3,5 0,5 2,2

Gabón 1988 1 207 78,9 20,6 5,0 3,4 1,5 9,2

1996 2 850 85,4 14,2 2,9 6,5 0,3 3,3

Ghana 1988 874 79,5 15,9 2,0 3,2 1,0 3,3

1996 1 704 68,2 26,6 15,8 7,3 0,7 0,1

Kenya 1988 1 073 60,0 34,8 24,6 6,1 3,5 0,1

1996 2 203 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 1 001 93,9 6,0 3,5 2,0 0,5 ..

1996 1 573 87,7 9,8 6,7 2,5 .. 0,1

Nigeria 1988 6 884 88,1 11,5 6,5 0,5 0,1 4,2

1996 14 836 79,9 20,1 8,5 7,5 .. 3,7

Senegal 1988 591 59,1 34,1 18,7 14,4 0,1 0,1

1996 806 43,3 46,8 22,1 20,2 2,3 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 5,5 ..

1996 1 000 41,3 58,7 13,9 33,8 9,8 ..

Zimbabwe 1988 1 396 58,8 40,6 29,9 5,8 1,7 0,6

1996 2 343 46,9 53,0 38,4 8,1 2,4 0,4

Sudáfrica 1988 21 830 42,8 12,0 4,4 5,2 0,7 0,7

1996 35 682 43,3 30,5 12,5 12,9 1,7 2,2

Egipto 1988 2 120 50,4 44,9 3,5 8,2 15,6 0,3

1996 5 239 51,9 46,3 2,0 6,6 15,9 ..

Marruecos 1988 3 464 70,2 29,4 2,5 11,9 7,0 2,2

1996 6 973 81,2 18,8 3,0 7,3 .. 2,2

Túnez 1988 2 393 76,8 20,3 4,0 6,7 4,9 0,3

1996 5 519 82,4 14,4 3,1 3,3 5,7 0,6

Fuente:  FMI, Direction of Trade Statistics Yearbook, varios números.
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Dadas las coincidencias entre la composición por productos de las exportaciones de los miembros de la
SADC no pertenecientes a la SACU al resto del mundo y las importaciones de la SACU procedentes del resto del
mundo, existe un potencial de comercio no aprovechado entre los dos grupos.  Dejando aparte el petróleo, que es
la principal partida coincidente, se trata sobre todo de productos primarios (por ejemplo, carne, bebidas
tropicales, algodón, diamantes y metales no ferrosos) y algunas manufacturas básicas con gran intensidad de
utilización de recursos naturales (por ejemplo, hilados de algodón, cemento y algunos tipos de tejidos); las
posibilidades de intensificar el comercio de otras manufacturas son limitadas (cuadro 57).

Cuadro 57

EXPORTACIONES EFECTIVAS Y POTENCIALES DE LA SADC-7 A LA SACU, 1995
(Millones de dólares)

Producto SADC-7 SADC-7 SADC-7

Importaciones Importaciones
efectivas en la SACU potenciales en la SACU

procedentes de la procedentes de la Principales exportadores actuales de la

Petróleo (CUCI 33) 0,2 2 775 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

Hierro y acero (CUCI 67) 5,0 225 Zimbabwe

Algodón (CUCI 26) 35,7 191 République-Unie de Tanzanie,
Zimbabwe, Mozambique

Hilados y tejidos de algodón (CUCI 20,7 158 Maurice, Zambie, Zimbabwe
65)

Prendas de vestir y accesorios 27,9 139 Maurice, Zimbabwe, Malawi,
(CUCI 84) République-Unie de Tanzanie

Cacao, café, especias, té 11,3 117 République-Unie de Tanzanie,
(CUCI 07) Malawi, Zimbabwe

Carne (CUCI 01) 4,1 97 Zimbabwe

Partida recordatoria:

Todos los productos 402,2 8 822

Fuente:  F. von Kirchbach y H. Roelofsen, "Trade in the Southern African Development Community: What is the
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 calcula como parte de las exportaciones de la SADC-7 al resto del mundo que
coincide con las importaciones a la SACU del resto del mundo.

Calculado de esta manera, sin embargo, el potencial de comercio no pasa de ser una estimación muy
aproximada, pues se basa en las corrientes comerciales efectivas y no en sus factores determinantes.  Por
consiguiente, es preciso tener en cuenta también la capacidad de suministro de los países exportadores
potenciales y las condiciones de acceso al mercado en los países importadores potenciales.  Por ejemplo, en las
actuales pautas del comercio subregional del África meridional ha influido considerablemente el desigual avance
de la liberalización del comercio.  La mayoría de los países de la SADC-7, y concretamente Angola, Malawi,
Mozambique, Zambia y Zimbabwe, han aplicado importantes programas de liberalización del comercio en los
últimos diez años, abriendo así sus mercados a Sudáfrica y al resto del mundo, mientras que Sudáfrica parece 
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haber adoptado un enfoque más gradual.  Aunque en los últimos tiempos parece haber mejorado el acceso, por
ejemplo, de los textiles, las prendas de vestir y los productos agrícolas de Zimbabwe al mercado de la SACU,
para que puedan aumentar sustancialmente las exportaciones de la SADC-7 a la SACU se precisaría
probablemente una ulterior reducción de las asimetrías en materia de acceso a los mercados.

También afectan al potencial de comercio la competitividad internacional y la capacidad de suministro. 
Por ejemplo, puesto que los exportadores de la SADC-7 a la UE gozan de condiciones preferenciales de acceso
al mercado en virtud del Convenio de Lomé, no está claro si podrían competir en igualdad de condiciones con las
importaciones a la SACU de otras procedencias o si sólo serían competitivos en el caso de que la SACU les
otorgara condiciones preferenciales similares a las de la UE.  Además, la SADC-7 tendría que dotarse de una
capacidad de suministro suficiente para que el aumento de las exportaciones a la SACU condujera a la creación
de comercio y no a una mera sustitución de sus exportaciones a la UE.

De cumplirse las condiciones relativas a la competitividad y la capacidad de suministro de los
exportadores de la SADC-7, un aumento del comercio intrarregional en el África meridional podría contribuir a
reducir los desequilibrios comerciales regionales en el contexto de un crecimiento de las exportaciones y de las
importaciones de todos los países en cuestión.  Puesto que Sudáfrica registra grandes excedentes comerciales con
los países de la SADC-7, el incremento de las exportaciones de éstos a la SACU reducirá los desequilibrios
bilaterales.  Sin embargo, puesto que en la actualidad procede de Sudáfrica una proporción creciente de las
importaciones efectuadas por los países de la SADC-7, el aumento de los ingresos de exportación de esos países
se traducirá también en un aumento de las ventas de Sudáfrica a los países vecinos.  En ese sentido, aunque
inicialmente represente una desviación de las importaciones de la SACU de países adelantados a los países de la
SADC-7, el aumento del comercio intrarregional puede tener a la larga efectos de creación de comercio para
todas las partes interesadas.

Esas perspectivas de aumento del comercio interior del ASS no son independientes de los esfuerzos más
generales por acelerar la acumulación y restablecer un crecimiento sostenido.  Sin embargo, aun pequeños
incrementos del comercio intrarregional contribuyen al desarrollo de nueva capacidad de exportación, lo que
puede poner en marcha una interacción positiva en la dinámica regional de crecimiento al mitigar las limitaciones
impuestas a la importación por la balanza de pagos y permitiendo a los exportadores africanos adquirir una
experiencia que los hará más competitivos en el mercado mundial.  No obstante, es probable que el comercio
interior del ASS se circunscriba inicialmente a subregiones centradas en los países comparativamente más
adelantados, como Sudáfrica, Kenya y quizás Côte d'Ivoire, y que las perspectivas de intensificación del
comercio entre esas subregiones evolucionen más lentamente, a medida que vayan mejorando los sistemas de
transporte y de comunicaciones.
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Capítulo V

TAREAS PLANTEADAS Y REFORMA INSTITUCIONAL

A.  Introducción

Para lograr una mejora duradera de los niveles de vida en África es imprescindible un aumento sostenido
de la productividad.  El incremento de la inversión es condición necesaria, aunque no suficiente, para un rápido
crecimiento de la productividad, que requiere la utilización de tecnologías más productivas y niveles superiores
de conocimientos, plasmados por lo general en nuevas instalaciones y equipo, o estrechamente relacionados con
ellos.  Además, habida cuenta de las fuertes complementariedades entre la inversión pública y la privada, ambas
deben aumentar al mismo tiempo para que se pueda lograr el crecimiento económico rápido y continuo que hasta
ahora ha resultado inalcanzable en la mayoría de los países del ASS.

En la mayor parte de los países, el aumento de la inversión estará estrechamente vinculado a una
estrategia de desarrollo orientada a la exportación y a un desplazamiento de la producción y del empleo de la
agricultura a la industria.  Como se ha señalado en el capítulo IV, la dotación de recursos impone limitaciones a
esa relación entre la inversión y las exportaciones en las primeras etapas de desarrollo.  Sin embargo, el éxito del
despegue hacia un crecimiento económico sostenido termina transformando la propia dotación de recursos. 
Además, la aceleración del crecimiento económico hace posible una integración más estrecha en la economía
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 a los países vecinos a través
del comercio y de las inversiones confiere en muchos casos a ese proceso una clara dimensión regional.

Es evidente que África necesita una reforma y un ajuste estructural para superar muchos de los
impedimentos que entorpecen la acumulación de capital y el crecimiento económico.  En opinión de algunos
observadores, esos impedimentos dimanan principalmente de las intervenciones públicas en la actividad
económica, de lo que se desprende que si se abandonan esas prácticas y se acepta la lógica de la reforma de los
precios, dictada por los mercados mundiales, surgirán rápidamente nuevas oportunidades de inversión.  El
análisis desarrollado en los cuatro capítulos anteriores ha planteado serias dudas acerca de esas expectativas. 
Aunque sean deseables, la liberalización y la privatización no son en modo alguno las únicas opciones de África
en materia de política económica.  Las políticas que se apliquen han de basarse en un mayor realismo, en el
reconocimiento de que los agentes económicos, ya sean públicos o privados, son falibles, de que los mercados y
otras instituciones necesarias para el funcionamiento eficiente de una economía de mercado no existen o son muy
imperfectos, y de que una integración más estrecha en los mercados mundiales no eliminaría necesariamente las
debilidades y asimetrías iniciales de la capacidad productiva, sino que podría incluso agudizarlas.

B.  Opciones de política económica

1. Elementos de un entorno propicio a la inversión

La actual situación del ASS no impide un despegue hacia un crecimiento económico rápido y sostenido
(véase el recuadro 8).  Por otra parte, no es en modo alguno seguro que la reciente recuperación señale un cambio
de tendencia, puesto que el nivel de las inversiones es por lo general bajo y no se han incrementado las
exportaciones ni se ha diversificado su estructura.  De ahí la especial importancia de aumentar los niveles de
inversión, actualmente muy bajos.
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Recuadro 8

CONDICIONES INICIALES Y DESPEGUE ECONÓMICO

    La teoría moderna del crecimiento subraya la influencia de las etapas anteriores en el desarrollo económico.  Se ha
afirmado que la debilidad de su situación económica y social inicial impide al ASS lograr una aceleración sostenida del
crecimiento.  Además, el éxito relativo de países de otras regiones en desarrollo durante los últimos tres decenios puede
suponer mayores obstáculos para el crecimiento del ASS que los que tuvieron que afrontar generaciones anteriores de países
de desarrollo tardío.

    En realidad, las actuales condiciones económicas del ASS no son uniformemente menos favorables que las de los países
del Asia oriental inmediatamente antes de su despegue hacia el crecimiento sostenido.  Como se desprende del cuadro, las
condiciones son similares desde muchos puntos de vista a las del Asia oriental a mediados del decenio de 1960, y en algunos
aspectos mejores que las del Asia sudoriental a mediados del decenio de 1970, cuando los países de esa región inauguraron
dos decenios de muy rápido crecimiento económico y cambio estructural.

PRINCIPALES INDICADORES ECONÓMICOS DE LA REPÚBLICA DE COREA, LA SEGUNDA OLEADA DE NEI
Y EL ÁFRICA SUBSAHARIANA

República NEI de la África
de Corea segunda oleada subsaharianaa

    1960     1975     1995

PIB por habitante (a dólares constantes de 1987)
Valor añadido agrícola (porcentaje del PIB)
Valor añadido manufacturero (porcentaje del PIB)
Ahorro interno bruto (porcentaje del PIB)
Inversión interna bruta (porcentaje del PIB)
Exportaciones de bienes y servicios (porcentaje del PIB)
Población urbana (porcentaje de la población total)
Matriculación en la enseñanza primaria (porcentaje bruto)
Matriculación en la enseñanza secundaria (porcentaje bruto)
Teléfonos por 1.000 habitantes
Esperanza de vida al nacer (años)

    768     692     598
    36,7     28,3     29,2
    13,8     15,1     11,4
    11,6     24,6     7,6b

    13,0     25,2     19,9b

    3,3     28,4     33,4
    27,7     24,1     34,3
    103,0     86,7     75,0
    42,0     29,3     27,0
    4,4     7,8     9,5 
    53     55     52

c d

Fuente:  Cálculos de la secretaría de la UNCTAD, basados en World Development Indicators 1998, Banco Mundial, Washington, D.C.,
1998.

Nota:  Las cifras regionales representan valores medios.
a  Indonesia, Malasia, Tailandia.   b  1962.    c  1970.    d  1988.

    Hay, sin embargo, dos aspectos importantes en que la situación actual del ASS difiere de la del Asia oriental antes de su
despegue económico.  En primer lugar, la infraestructura física y social, y en particular el nivel de instrucción, es en general
más deficiente.  En segundo lugar, a juzgar por los niveles de ahorro y de inversión, el proceso de acumulación es mucho
más débil.  No obstante, esas condiciones pueden modificarse muy rápidamente.  Por ejemplo, tanto la República de Corea
como la Provincia china de Taiwán consiguieron elevar considerablemente el nivel de instrucción básica en el decenio de
1950, partiendo en muchos aspectos de un nivel inferior al de algunos países del ASS.  En el decenio de 1960, partiendo
una vez más de niveles muy modestos, un desplazamiento de recursos hacia niveles superiores de educación y capacitación
fortaleció ulteriormente el capital humano de esos países .  También en lo que se refiere a la infraestructura de transporte1

y comunicaciones el gran avance de esos países se produjo después de 1970.  En cuanto al ahorro nacional bruto, en el
decenio de 1950 representaba menos del 4 por ciento del PIB en la República de Corea y menos del 10 por ciento en la
Provincia china de Taiwán.  Aumentó rápidamente en ambos países en el decenio de 1960; a finales del decenio se había
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 partió de niveles de instrucción y de infraestructuras1

comparables a los de las NEI de la primera oleada, y en algunos casos, superiores, su crecimiento posterior fue más lento.
Filipinas, que ha sido una de las economías del Asia oriental de crecimiento más lento en los últimos tres decenios, contaba
inicialmente con uno de los niveles educativos más elevados.
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  Véase un examen más detallado en TDR 1997, segunda parte, capítulo V.1

  Véase un examen más detallado de esas medidas en TDR 1997, segunda parte, capítulo VI.2

Diversos tipos de medidas de política económica pueden desempeñar un papel fundamental creando las
condiciones generales para una rápida acumulación de capital y corrigiendo deficiencias concretas del mercado que
la dificultan.  Sin embargo, esa intervención debería basarse en el reconocimiento de que en los sistemas basados
en el mercado la acumulación de capital está estrechamente vinculada a la consolidación de los derechos de propiedad
privada y al surgimiento de una clase empresarial autóctona dispuesta a dedicar sus recursos a la inversión en vez
de al consumo personal .  La experiencia de las NEI del Asia oriental es quizás el mejor ejemplo de la combinación1

de iniciativas públicas y privadas que se necesita para estimular un rápido crecimiento económico.  Sin embargo,
también puede encontrarse un panorama similar en algunos países de América Latina, como Chile, así como en las
economías más boyantes de África, como Marruecos, Mauricio y Túnez.

La implantación de una clase empresarial moderna es muy tenue en la mayoría de los países de África.  Esa
situación puede imputarse en cierta medida a la desconfianza que sentían los gobiernos hacia las grandes empresas
modernas de sus países, cuyos propietarios o gerentes eran personas pertenecientes a minorías étnicas o a nacionales
de la antigua potencia colonial.  Esa reacción, sin embargo, fue común a otras muchas experiencias postcoloniales.
Es más probable, pues, que el estancamiento de buena parte del ASS derive principalmente de la renuencia del
Estado a ir cediendo gradualmente su poder económico inicial a una incipiente clase empresarial autónoma que
podría asumir un papel dirigente en un proceso de acumulación dinámico.

La aceleración del proceso de acumulación de capital depende, entre otros factores, de la disponibilidad de
recursos tanto para el sector público como para el privado, así como de incentivos a la inversión privada.  Como se
señaló en el capítulo I, la pronta adopción de medidas de alivio sustancial de la deuda para diversos países del ASS
podría impulsar considerablemente la inversión pública aumentando al mismo tiempo la disponibilidad de divisas
para la importación de bienes de capital.  En cuanto a la movilización de los recursos internos, la experiencia indica
que resulta mucho más fácil incrementar el ahorro a partir de un nivel creciente de ingresos que desde una situación
de estancamiento.  Por consiguiente, si pudieran incrementarse la producción y el ingreso mediante una utilización
mayor y más adecuada de los recursos existentes, se sentarían las bases para el crecimiento del ahorro y de la
inversión.  Las posibilidades de lograrlo parecen mucho mayores en los países que han registrado recientemente
aumentos importantes de la producción y del ingreso.

La mejora de las condiciones económicas debe ir acompañada de políticas tendentes a alentar el ahorro y la
inversión.  Aunque las políticas basadas en los tipos de interés tienen efectos inciertos, y a veces incluso perversos,
sobre el ahorro, las políticas fiscales, comerciales y crediticias pueden contribuir en medida fundamental a establecer
condiciones que propicien el ahorro frente al consumo.  En los países con un sector empresarial desarrollado, pueden
utilizarse diversos instrumentos fiscales para alentar la retención y reinversión de los beneficios, como exenciones
fiscales y deducciones especiales por depreciación aplicadas indiscriminadamente a industrias concretas.  Medidas
tales como el control de las importaciones de productos suntuarios, las restricciones de acceso a créditos de consumo
y exhortaciones públicas a la austeridad dirigidas al sector más rico de la población también pueden aportar
incentivos para el incremento de la tasa de ahorro .2

Sin embargo, la principal tarea que han de abordar muchos países es la de crear un clima propicio a la
inversión con el fin de elevar los niveles de productividad e iniciar los cambios estructurales necesarios.  Existe un
consenso en que para promover un crecimiento de la inversión privada se necesitan estabilidad política, una
estructura jurídica adecuada y mecanismos que garanticen el cumplimiento efectivo de los contratos.  También es
deseable una situación de estabilidad macroeconómica, aunque varían considerablemente las apreciaciones de los



- 71 -

  Véase una útil reseña de lo que se sabe sobre esos límites en J. Stiglitz, "More instruments and broader goals: Moving3

toward the post-Washington Consensus", Conferencia anual WIDER de 1998, Helsinki, enero de 1998.

  Esas cuestiones se examinan más detalladamente en TDR 1991, segunda parte, capítulo III.4

  Véase un análisis de esas cuestiones en M. Nissanke, "Financing enterprise development and export diversification5

in sub-Saharan Africa" (Ginebra:  UNCTAD, 1998), documento mimeografiado; y N. Lipumba, "Liberalisation of foreign
exchange and financial markets: What have we learned?  (Helsinki: WIDER, 1998), documento mimeografiado.  Véase
información sobre la liberalización 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.

niveles de inflación y el tamaño de los déficit presupuestarios y en cuenta corriente que se consideran compatibles
con tasas de inversión elevadas .  También existe un acuerdo en que deben evitarse bruscos cambios de política, con3

el fin de que los inversores puedan tomar decisiones a largo plazo.

Sin embargo, también es importante velar por que los mercados no generen impulsos que socaven los
incentivos y las oportunidades de inversión.  A ese respecto, algunas reformas recientes encaminadas a corregir
distorsiones de los precios y a mejorar la eficiencia en la asignación de recursos en el ASS pueden tener
consecuencias perjudiciales para la inversión pública y privada.  Es el caso, en particular, de las medidas de
liberalización financiera, pero también de algunas medidas de liberalización del comercio (véase la subsección 3
infra.

a) Prevención de la inestabilidad financiera

Las condiciones que dieron lugar a una rápida liberalización financiera en muchos países de África, así como
en países en desarrollo de otras regiones, son bien conocidas .  Por lo general, esas medidas se adoptaron como4

reacción a la excesiva y a menudo desacertada intervención pública en el sector financiero, incluidos la propiedad
pública de bancos y los controles sobre los tipos de interés y la asignación de crédito, que a menudo condujeron a
de tipos de interés reales negativos sobre los depósitos y los créditos y a la concesión de trato preferencial a entidades
públicas.  En un principio se intentó mejorar la intervención del sector público, elevando los topes de los tipos de
interés por encima de la inflación, eliminando gradualmente la asignación dirigida de créditos y reduciendo la
financiación mediante déficit del sector público desde el sistema bancario, pero pronto se renunció a esas medidas
para adoptar una orientación basada en la determinación por el mercado de los tipos de interés y la privatización y
desreglamentación del sistema bancario.  Al mismo tiempo, la financiación del déficit del sector público se ha
desplazado hacia los mercados privados, mediante la emisión de bonos y obligaciones.  Con ello se pretendía lograr
no sólo una mayor estabilidad de los precios, sino también una disciplina fiscal más estricta, así como una
reorientación hacia el control indirecto de la política monetaria, otorgando un mayor papel a las fuerzas del mercado.

Existe un acuerdo general en que para que la liberalización 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 público genere una espiral de altos tipos de
interés, déficit y deuda, que podría hacer necesarias grandes reducciones del gasto primario para evitar una explosión
de la deuda.  En tercer lugar, debe contarse con instituciones financieras sólidas y relativamente desarrolladas que
den profundidad a los mercados y garanticen una saludable competencia.  En cuarto lugar, es importante velar por
que el sector de las empresas no sea excesivamente vulnerable a los incrementos de los tipos de interés.  Por último,
deben aplicarse reglamentaciones cautelares eficaces y una estricta supervisión bancaria con el fin de reducir las
posibilidades de inestabilidad financiera.

Muchas de esas condiciones no se habían cumplido en el ASS cuando se emprendió la liberalización
financiera, por lo que no es de extrañar que los resultados de esas reformas hayan sido bastante decepcionantes .5

Ante todo, como el ajuste fiscal fue más lento de lo previsto, la financiación mediante emisión de bonos ha conducido
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  Véase N.S. Ndung'u y R.W. Ngugi, "Impact of liberalisation on key markets in sub-Saharan Africa: The Kenyan case"6

(Universidad de Nairobi, 1998), documento mimeografiado.

  Véase J. Stiglitz y M. Uy, "Financial markets, public policy, and the East Asian miracle", World Bank Research7

Observer, vol. 11, agosto de 1996.

  Véanse T. Hellman y otros, "Financial restraint: Toward a new paradigm", en M. Aoki y otros (eds.), The Role of8

Government in East Asian Economic Development (Oxford: Clarendon Press, 1997); y M. Nissanke y E. Aryeetey,
"Comparative institutional analysis: Sub-Saharan Africa and East Asia", documento preparado para la conferencia sobre
comparación de experiencias de desarrollo de África y del Asia oriental, del African Economic Research Consortium (AERC),
Johannesburgo, noviembre de 1997 (documento mimeografiado).
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a tipos de interés muy elevados y variables, puesto que el mercado de la deuda pública se ha limitado a unos pocos
bancos.  Se ha registrado, en consecuencia, una rápida acumulación de la deuda interna y un aumento de la
inestabilidad fiscal.  Otros factores que han contribuido a elevar los tipos de interés han sido los altos costos de
intermediación y la gran cuantía de los préstamos incobrables de los bancos recientemente privatizados o
desreglamentados.  Por último, aunque se han establecido numerosos bancos comerciales nacionales, su bajo nivel
de capitalización, unido a la insuficiencia de las reglamentaciones cautelares y a prácticas incorrectas en materia de
concesión de préstamos, ha causado crisis bancarias en varios países.  En Kenya, por ejemplo, sólo en 1993 se
declararon en quiebra 14 bancos comerciales e instituciones financieras no bancarias, mientras que sólo tres lo
hicieron en el período 1984-1988 .6

La combinación de altos tipos de interés y agudización de la inestabilidad financiera ha supuesto una carga
considerable para el sector privado, aun cuando los tipos fueran técnicamente eficientes y competitivos.  La mengua
de los beneficios como consecuencia de la carga de la deuda, unida al aumento de los costos de la financiación, ha
desalentado la inversión privada.  La inversión pública también se ha visto afectada por el aumento de los pagos de
intereses sobre la deuda interna, pues suele ser más fácil desplazar la carga de la deuda hacia los gastos de capital
que hacia los gastos corrientes.

Aunque no cabe duda de que la reforma del sector financiero en el ASS presenta grandes dificultades, no hay
razón en principio para suponer que las instituciones que se desarrollaron en el Asia oriental para movilizar el ahorro
interno o las medidas de austeridad financiera adoptadas allí son incompatibles con las condiciones existentes en
muchos países africanos .  Dada la dificultad de garantizar la profundidad y solidez de los mercados e instituciones7

financieros, podría resultar más conveniente optar por un sistema de tipos de interés administrados, haciendo al
mismo tiempo todo lo posible por evitar el tipo de problemas que surgieron en el pasado.  Resultaría así más fácil
prevenir la acumulación de deuda interna y la inestabilidad fiscal.  En un régimen de prudente austeridad financiera,
los responsables de la política económica no sólo pueden influir más activamente en la acumulación de capital, sino
que también asumen una participación en el riesgo en una etapa crucial del desarrollo económico .  Aunque el control8

gubernamental estricto de la asignación de crédito no es una característica necesaria ni deseable de las políticas de
austeridad financiera, es necesario contar con mecanismos institucionales, como bancos de desarrollo, para canalizar
los créditos a los pequeños agricultores y a las empresas industriales pequeñas y medianas .9

La liberalización del comercio exterior y de los mercados de divisas ha seguido un curso similar al de la
liberalización interna.  En un primer período, los tipos de cambio siguieron reglamentados y la devaluación de la
moneda fue el instrumento más frecuentemente e intensamente utilizado en los programas de ajuste del ASS.  Más
adelante, sin embargo, muchos países optaron por un sistema de tipos de cambio determinados por el mercado y
convertibilidad en cuenta corriente.  Han desaparecido, pues, las restricciones generalizadas de acceso a divisas para
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las transacciones en cuenta corriente, que fueron la norma en la gran mayoría de los países del ASS a comienzos del
decenio de 1980:  en septiembre de 1997 más de 30 países habían aceptado oficialmente las obligaciones estipuladas
en el artículo VIII del Convenio Constitutivo del FMI, y en 1996 se habían unificado los mercados cambiarios y se
había eliminado en todos los países del ASS, excepto Burundi, Etiopía, Liberia y Nigeria, el margen diferencial,
antes por lo general considerable, del mercado negro de divisas .10

El tamaño reducido de los mercados de divisas ha dado lugar a un exceso de volatilidad.  La inestabilidad de
los tipos de cambio se ha visto agudizada ulteriormente por medidas que han conducido a la liberalización de facto
de la cuenta corriente.  En el marco de sus reformas cambiarias, muchos países han introducido regímenes de
importación en los que no se fiscalizan las fuentes de financiación de las importaciones, y han establecido oficinas
de cambio.  El sistema de las oficinas de cambio se concibió originariamente para todas las transacciones de la cuenta
corriente, manteniendo algún control sobre los movimientos de capital; se suponía que la fuente de fondos para el
funcionamiento del sistema serían las exportaciones no registradas y las remesas de los trabajadores.  Sin embargo,
la deficiente supervisión de las transacciones de las oficinas ha permitido que el sistema se utilizara también para
una amplia gama de transacciones de capital, lo que ha representado en la práctica la liberalización de la cuenta
corriente.  Los procedimientos de registro actualmente en vigor no permiten distinguir claramente en el
funcionamiento del sistema de las oficinas de cambio entre transacciones en cuenta corriente y transacciones de
capital, pero se ha calculado que, si se tienen en cuenta las transacciones no registradas del sistema de oficinas de
cambio, el orden de magnitud de las corrientes de capital hacia los países del ASS en relación con el tamaño de sus
economías es comparable al de otras regiones .11

Los datos disponibles sobre diversos países del ASS parecen indicar que las corrientes de capital privado han
contribuido en medida importante a la inestabilidad de los tipos de cambio.  Por ejemplo, durante la primera mitad
del decenio de 1990 Kenya y Uganda experimentaron pronunciadas apreciaciones de sus monedas al aumentar
sustancialmente las transferencias privadas y el acceso a créditos a corto plazo.  En Zambia se registró una
depreciación del tipo de cambio efectivo real en 1991, seguida de apreciaciones en 1992 y 1993 y de otra
depreciación en 1994.  Sudáfrica ha experimentado fluctuaciones similares .12

El que se pueda establecer en el ASS un vínculo entre la inversión y las exportaciones dependerá en medida
importante del mantenimiento de tipos de cambio estables y competitivos.  No cabe duda de que era necesario
abandonar los anteriores regímenes, caracterizados por tipos rígidos y sobrevalorados, para introducir tipos de
cambio más realistas y flexibles.  Los datos citados en el capítulo III indican que las devaluaciones ayudaron a
algunos países de África exportadores de productos agrícolas a mejorar su competitividad.  Sin embargo, el
movimiento de corrección parece haber llegado demasiado lejos, lo que ha generado inestabilidad.  Una gestión
adecuada de los tipos de cambio requiere, entre otras cosas, el tipo de reglamentación y control de las corrientes de
capital que se ha examinado en el capítulo IV de la primera parte.

b) Contención de la fuga de capitales

Los datos limitados de que se dispone sobre la fuga de capitales parecen indicar que el ASS es una de las
regiones más afectadas.  Por ejemplo, se ha calculado que en 1992 el 70 por ciento de los activos privados (con 
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exclusión de las tierras) se encontraban en el extranjero, y que el capital privado total de África sería alrededor del
triple de lo que es actualmente si toda esa riqueza se hubiera retenido en sus respectivos países . Activos de esa13

magnitud podrían hacer una aportación crucial al despegue económico de África si pudieran movilizarse para la
inversión productiva.

Se ha sostenido a menudo que las principales causas de la fuga de capitales en el ASS fueron la
sobrevaloración de los tipos de cambio, la inexistencia de oportunidades de inversión rentable y la inestabilidad
económica y política.  Sin embargo, no está demostrado que la expatriación de esos activos obedeciera a un simple
cálculo económico de riesgos y rendimientos.  Al parecer, muchos de ellos no eran ingresos empresariales en busca
de estabilidad económica o rentabilidades elevadas en el extranjero, sino el fruto de la desviación ilícita de fondos
públicos.  De ahí que, en muchos casos, las consideraciones de confianza en el mercado y credibilidad de las políticas
económicas desempeñen probablemente un papel secundario en las decisiones sobre dónde se invierte el dinero.  La
modificación de las reglamentaciones bancarias de los países desarrollados en los que suelen invertirse esos fondos
resultaría probablemente una medida más eficaz para promover su repatriación.

De cualquier modo, la evaluación del riesgo y de la rentabilidad no es irrelevante.  La política adecuada no
consiste en suavizar las restricciones a las transacciones de la cuenta de capital, lo que resultaría inadecuado en la
mayoría de los países del ASS, sino en introducir medidas que permitan comprometer a los inversores nacionales
en un proceso de despegue económico garantizándoles un entorno relativamente seguro.  Para evitar que la
continuación de la fuga de capitales frustre la aceleración del crecimiento en el ASS se necesitan una mayor
estabilidad política, derechos de propiedad efectivos, incentivos a la inversión y tipos de cambio estables .14

Sin embargo, la fuga de capitales no es exclusivamente un problema financiero.  La emigración de personas
altamente cualificadas ("fuga de cerebros", o "éxodo intelectual") ha contribuido a la escasez de profesionales y mano
de obra cualificada en el ASS, privando a las economías de la región de un factor crucial para el crecimiento y el
desarrollo.  Se calcula, por ejemplo, que de 1985 a 1990 salieron de África 60.000 médicos, ingenieros y profesores
universitarios, y que desde 1990 lo han hecho unos 20.000 cada año .15

Resulta difícil determinar si es la existencia de fuerza de trabajo cualificada la que determina la inversión
privada o viceversa.  El hecho de que el nivel de las corrientes de inversión de los países desarrollados a los países
en desarrollo sea inferior a lo que cabría prever a la luz de la teoría económica se ha explicado en ocasiones por la
escasez de mano de obra debidamente cualificada en los países en desarrollo .  Sin embargo, las nuevas inversiones16

incrementan la demanda de trabajadores cualificados, por lo que proporcionan incentivos para que las personas
inviertan más en su propia educación y permanezcan en su país.  Por lo tanto, las políticas que propician la inversión
privada son también un elemento fundamental para una estrategia tendente a promover la cualificación de la fuerza
de trabajo y el retorno de los trabajadores cualificados emigrados al extranjero.

Otra medida eficaz que podría reducir los atractivos de la emigración y facilitar el retorno de personal
cualificado a África consistiría en promover la utilización de ese personal en las actividades que realizan en la región



- 75 -

  P. Meller, "The role of international financial institutions: A Latin American perspective", en G. Helleiner (ed.), The17

International Monetary and Financial System (Londres:  Macmillan, 1996), pág. 268.

  Véase UNCTAD, Foreign Direct Investment in Africa (publicación de las Naciones Unidas, Nº de venta18

E.95.II.A.6), Nueva York y Ginebra, 1995.

  Véase M. Odle, "Foreign investment opportunities in Africa", documento preparado para la Conferencia19

internacional sobre la reactivación de la inversión privada en África:  Asociaciones para el crecimiento y el desarrollo, Accra,
Ghana, junio de 1996.

las instituciones financieras internacionales y los organismos de asistencia.  Esa medida podría tener, además, otros
efectos positivos.  Por ejemplo, se ha señalado, en relación con investigaciones sobre el desarrollo, que:

Los profesionales de las instituciones financieras internacionales cuestan mucho más que los profesionales
de competencia similar que viven en sus respectivos países en desarrollo, que, además, cuentan con la ventaja de un
mayor conocimiento de las instituciones e idiosincrasias nacionales... Por ejemplo, si el equivalente del 50 por ciento
de los recursos utilizados en Washington para financiar la contratación de 1.000 economistas del Banco Mundial se
utilizara en 100 países en desarrollo para contratar a 1.000 economistas de esos países (10 por país en promedio),
mejorarían considerablemente el asesoramiento en materia de reforma de las políticas económicas y las investigaciones
sobre el desarrollo; los países saldrían también beneficiados por efectos indirectos y externalidades que impulsarían las
actividades de investigación y desarrollo nacionales.  Al mismo tiempo, se reducirían sustancialmente los gastos del
Banco Mundial en Washington, D.C. .17

c) Utilización de la inversión extranjera directa

África necesita atraer capital privado con un compromiso a largo plazo hacia la región.  La inversión
extranjera directa puede hacer una aportación creciente y positiva en la medida en que complemente los recursos
nacionales con nuevos activos productivos y mejore las vinculaciones con los mercados extranjeros.  Durante el
pasado decenio muchos gobiernos del ASS han hecho esfuerzos concertados por atraer IED liberalizando sus leyes
en materia de inversiones, con medidas tales como la suavización de las restricciones aplicadas a la entrada en el país
y a la repatriación de beneficios y el fortalecimiento de los derechos de propiedad intelectual, así como ofreciendo
generosos incentivos fiscales .  Sin embargo, la corriente de IED a África sigue siendo muy reducida como18

consecuencia del escaso crecimiento de la región, puesto que, ya se busquen mercados o ventajas en los costos, la
IED es atraída por los buenos resultados económicos.

No obstante, es posible atraer IED a algunos sectores, el más importante de los cuales es probablemente el
de la minería, aunque en muchos casos se necesite una mejora de la infraestructura pública.  El aumento de la
estabilidad legislativa y contractual ha contribuido a reducir el riesgo de los proyectos mineros con largos períodos
de gestación y podría alentar a empresas transnacionales a establecer más instalaciones de transformación en sectores
tales como el del petróleo .19

 
La disponibilidad de mano de obra no cualificada y una dotación importante de materias primas también

podría resultar atractiva para agroindustrias internacionales, en particular en sectores que no planteen demasiados
requisitos tecnológicos.  Además, los importantes efectos de integración regresiva y progresiva que tienen esas
actividades hacen particularmente atractiva la inversión en ellas.  Como se ha señalado en el capítulo IV, diversos
países de América Latina y del Asia sudoriental han logrado un equilibrio entre la inversión pública y la privada,
así como entre productores nacionales y extranjeros, que ha permitido un rápido incremento de las exportaciones
agrícolas no tradicionales.  Algunos países del ASS también han tenido éxito en ese aspecto.  El turismo es otro
sector que podría desarrollarse rápida y eficazmente en cooperación con empresas transnacionales, en particular por
medio de contratos de gestión y licencias.

En la medida en que los países estén en condiciones de empezar a exportar manufacturas será deseable
establecer vínculos más estrechos con empresas internacionales.  Sin embargo, con miras a la creación de capacidad
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nacional y al crecimiento de la productividad a largo plazo, en esa etapa es todavía más importante atraer los tipos
más adecuados de IED y escoger juiciosamente los instrumentos que han de servir para la comercialización y para
la transferencia de tecnología.  Aunque una filial extranjera puede aportar ventajas evidentes al lugar en el que se
instale, por lo general las empresas transnacionales acuden atraídas por tasas elevadas de crecimiento, y no suelen
impulsar ellas mismas el proceso de crecimiento en sus etapas iniciales, por lo que no conviene esperar demasiado
de la IED en el sector manufacturero de exportación en la mayoría de los países del ASS .  Además, la estrategia,20

basada en la utilización de IED, asesores externos, personal técnico expatriado y operaciones "llave en mano", que
aplicaron varios países africanos inmediatamente después de la independencia con objeto de saltarse las etapas
iniciales del proceso de industrialización impidió el desarrollo de importantes eslabonamientos productivos
interiores .  En cualquier caso, la IED es quizás todavía más prudente en el sector manufacturero, en el que la21

competencia internacional es más intensa, que en otros sectores.  A ese respecto, el estrechamiento de vínculos
regionales podría resultar particularmente útil para atraer IED a algunos países vecinos de Sudáfrica.

Los países con considerables inversiones extranjeras en la minería y la agricultura han de procurar hacerse
con una parte importante de las rentas derivadas de la explotación de los recursos naturales y, al mismo tiempo,
evitar los problemas como el "mal holandés", que puede ocasionar la expansión de las exportaciones de recursos
naturales, así como invertir eficientemente en sectores de exportación no tradicionales los recursos financieros así
generados (véase el capítulo IV).  En el sector secundario adquieren mayor importancia los objetivos de establecer
vínculos con proveedores locales y aprovechar los efectos derivados de la tecnología.  Es esencial recordar que las
empresas transnacionales persiguen sus propios objetivos limitados, que no coinciden necesariamente con los
objetivos de los países huéspedes de crear capacidad nacional y una sólida base de suministro interior, e incluso
pueden entrar en conflicto con ellos.  Además, incluso si se logra atraer IED, conviene ser conscientes de la
posibilidad de que las empresas transnacionales salgan rápidamente de los sectores más sensibles a los costos cuando
los salarios interiores empiecen a aumentar o surjan ubicaciones con costos salariales más bajos .22

2. Políticas agrícolas

Un objetivo fundamental de la política de desarrollo agrícola es promover la inversión privada en la
agricultura y el crecimiento sostenible de la productividad entre los pequeños agricultores.  Ese objetivo se funda
en dos premisas.  En primer lugar, las estrategias centradas exclusivamente en la promoción de las agroindustrias
capitalistas en muchos casos no han dado los resultados económicos o sociales deseados.  En segundo lugar, el
principal problema que enfrentan los pequeños agricultores es el de la capitalización insuficiente.  Sin activos no
pueden generar un excedente que se pueda destinar a la inversión, por lo que se ven obligados a adoptar conductas
de minimización del riesgo que tienden a reducir la producción y la productividad; además, la intensificación de los
cultivos suele conducir a la degradación del suelo.

 Sin embargo, para subsanar el problema no basta con inyectar más dinero en el sector, sino que hay que
seleccionar cuidadosamente los objetivos prioritarios.  Los proyectos de desarrollo agrícola aplicados en el pasado
canalizaban recursos hacia zonas con un potencial de productividad limitado, y a menudo con múltiples objetivos.
Para promover el crecimiento agrícola es preferible dirigir las políticas y los recursos hacia las zonas con mayor
potencial productivo y elevada densidad de población, y no hay que permitir que su eficacia se vea mermada, como
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ha ocurrido en el pasado, por el trato desfavorable que reciben las mujeres en lo que a la prestación de servicios
agrícolas se refiere.

Del análisis contenido en los capítulos anteriores se desprende que conviene evitar una excesiva dependencia
de los cultivos de exportación o de los cultivos alimentarios.  El equilibrio adecuado ha sido hasta ahora difícil de
encontrar, en parte porque las políticas se han visto lastradas por los objetivos de reducción de la pobreza y de
autosuficiencia.  No cabe duda de que es necesario aumentar las exportaciones agrícolas en la mayoría de los países
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 alimentarios
y la baja de los precios de los alimentos pueden contribuir en medida importante al aumento de las exportaciones
al reducir los costos salariales, lo que tiene particular importancia en los casos en que buena parte del consumo
interior de alimentos corresponde a productos no exportables fuera de la región.

La rentabilidad de la producción y las inversiones agrícolas depende de diversos factores, entre los que se
cuentan los precios de los insumos y productos, la productividad y los costos de transacción.  La mera existencia de
precios al productor favorables no siempre determina aumentos de la producción y de las inversiones si son
desfavorables otros factores que influyen en los costos.  El libre juego de las fuerzas del mercado no siempre genera
incentivos adecuados para los agricultores.  Además, incluso cuando se crean esos incentivos, no siempre provocan
la reacción deseada de la oferta, pues en muchos casos la capacidad de invertir y de producir está sujeta a
limitaciones jurídicas, financieras y técnicas.

La experiencia de otros países, en particular de las NEI más prósperas del Asia oriental y sudoriental, indica
que es posible lograr tasas elevadas de crecimiento agrícola incluso cuando los agricultores están sujetos a niveles
de tributación elevados, pero sólo si la configuración general de los factores que determinan la rentabilidad estimula
las inversiones y la producción.  Un factor importante es la cuantía de la inversión pública necesaria para incrementar
la productividad y reducir los costos de transacción.  Las modalidades de tributación de la agricultura afectan
directamente a los incentivos.  En otras regiones, por ejemplo, la introducción de una contribución territorial no
desalentó el crecimiento de la productividad, sino que lo promovió, y podría estudiarse la oportunidad de aplicar
impuestos similares en África.  Sin embargo, a nivel inmediato puede resultar más importante la reforma de la
administración local para garantizar que los impuestos se recauden en forma equitativa y eficiente y se utilicen para
promover el desarrollo de las zonas en cuestión.  En esa esfera se pueden lograr rápidos progresos .23

La baja productividad de la agricultura de África, unida al descenso y a la inestabilidad de los precios
mundiales, genera un círculo vicioso.  Cuando los precios mundiales disminuyen, la inversión privada en la
agricultura resulta cada vez menos atractiva, y, sin inversiones, el nivel de productividad seguirá siendo bajo.  Esa
situación se debe en parte a que en el pasado los gobiernos por lo general no aprovecharon de la mejor manera
posible las ganancias obtenidas en los períodos de auge de los precios de los productos básicos, dedicándolas a otros
fines en vez de promover el crecimiento de la productividad agrícola por medio de inversiones.  Pero los problemas
actuales no pueden resolverse traspasando sencillamente los precios mundiales a los productores.  Es esencial
incrementar la inversión pública en la agricultura, y podría convenir en algunos casos otorgar a ciertos cultivos el
trato de "industrias nacientes" aplicando políticas de promoción de la oferta dirigidas a sectores específicos.  Esas
políticas tendrían por objeto reducir los costos por medio de medidas destinadas a mejorar la capacidad tecnológica
de los agricultores, lograr economías de escala y de especialización y alentar el desarrollo del mercado.  A ese
respecto, África cuenta con una experiencia considerable en lo que se refiere a algunos cultivos de exportación, como
el té en Kenya y el algodón en el África occidental francófona, así como a determinados cultivos alimentarios, como
el maíz en Zimbabwe.
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El hecho de que muchas juntas de comercialización y caisses de stabilisation (que datan en muchos casos
de la época colonial) no hayan obtenido en el pasado resultados satisfactorios no significa que hayan perdido validez
las razones que justificaron originariamente su creación, entre las que destaca la voluntad de mejorar los canales de
comercialización, garantizar precios mínimos, estabilizar los precios y proporcionar otros servicios relacionados con
el desarrollo agrícola.  Esas instituciones han fracasado por otras causas, en particular por su funcionamiento
ineficiente y las injerencias políticas.  La reciente oleada de privatización y liberalización en África ha reducido el
papel de esas juntas y caisses, pero no ha resuelto los grandes problemas de los agricultores.  Esas entidades se
establecieron para contrarrestar debilidades reales imputables a la inexistencia de mecanismos de comercialización
para insumos y productos, la escasez de crédito y de instalaciones de almacenamiento y a la ausencia de competencia,
y, a pesar de sus deficiencias, lograron cierto grado de estabilidad de precios para los agricultores, garantizaron el
control de la calidad, sirvieron como centros de coordinación para las ventas a término, y negociaron financiación
internacional a tipos de interés favorables.  Por consiguiente, la mengua del papel de esas instituciones en algunos
países de África ha conducido a la desorganización del comercio de productos básicos y ha dejado a los agricultores
mucho más expuestos a la inestabilidad de los mercados mundiales de productos básicos.

Esos problemas pueden evitarse aplicando determinadas medidas, como la adaptación de las normas y
reglamentos oficiales para franquear el acceso del sector privado a las técnicas modernas de comercialización,
financiación y gestión del riesgo en el sector de los productos básicos , la introducción de incentivos para que los24

bancos nacionales desempeñen un papel más activo en esas esferas, el fortalecimiento de las asociaciones de
agricultores, la mejora de los canales por los que se difunde la información, la promoción de mercados organizados
en algunos casos y la prestación a agricultores y comerciantes de servicios de gestión del riesgo.  El sector privado
y el funcionamiento de mercados competitivos pueden contribuir al logro de algunos de esos objetivos, pero su papel
es necesariamente limitado.  Las técnicas modernas de cobertura contra la inestabilidad de los precios no están al
alcance de la mayoría de los agricultores y comerciantes de África, y los mercados interiores de capital presentan
demasiadas imperfecciones.  Además, en muchas esferas del comercio de productos básicos de África no existen
mercados competititvos, y el sector privado no está probablemente en condiciones de proporcionar el resto de la
infraestructura necesaria para ese comercio, o no está dispuesto a hacerlo.  Por consiguiente, sigue siendo
indispensable la intervención del gobierno en esferas tales como las de desarrollo del mercado (que no es un proceso
automático, sino que requiere apoyo del sector público), financiación y gestión del riesgo, y facilitación de otros
servicios e infraestructuras; en muchas de esas esferas pueden desempañar un papel importante juntas de
comercialización y caisses reformadas y despolitizadas.  En la actual situación hay muchas razones que aconsejan
un pluralismo institucional que permita el funcionamiento de juntas de comercialización y caisses junto con
organizaciones privadas, entidades paraestatales y cooperativas.

La reforma agraria es otra cuestión de importancia fundamental en el ASS.  Los regímenes consuetudinarios
de tenencia de tierras pueden entorpecer el desarrollo de mercados rurales de mano de obra y de capital y ocupar en
la pugna por el acceso a los recursos energías empresariales que podrían dedicarse a mejorar la productividad.  Esos
regímenes tradicionales entrañan importantes elementos de discriminación entre hombres y mujeres y entre
generaciones, que debilitan los incentivos para grupos sociales de importancia fundamental.  Por otra parte, la
concesión de títulos de propiedad a agricultores individuales no conducirá a un aumento de la inversión privada en
la agricultura a menos que se eliminen también otras limitaciones.  A ese respecto tienen una importancia
fundamental la difusión de tecnologías para incrementar la productividad adaptadas a las condiciones locales, y el
establecimiento de instituciones y servicios especiales de crédito.  El aumento de las oportunidades de empleo rural
fuera de la agricultura y de los correspondientes niveles de remuneración también desempeña una función importante,
puesto que los ingresos derivados de esas actividades incrementan el excedente disponible para la inversión en
agricultura y pueden servir de protección contra riesgos.

3. Políticas comerciales
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No cabe duda de que en el pasado muchos países del ASS aumentaron excesivamente sus niveles de
protección.  La inexistencia de presiones competitivas terminó por impedir el aumento de la productividad y la
mejora de la capacidad gerencial y tecnológica e imposibilitó el paso de industrias nacientes a un nivel más elevado
de madurez, pues se protegía a la ineficiencia y se permitía a las personas con acceso privilegiado a licencias de
importación obtener beneficios extraordinarios.

Durante el último decenio, aproximadamente, en la mayoría de los países se han eliminado las restricciones
cuantitativas a la importación, que se han sustituido por aranceles, y éstos también se han reducido y simplificado
considerablemente.  Sin embargo, también ha habido casos de inversión de la política aplicada en esa esfera, en parte
como resultado de la mengua de los ingresos presupuestarios ocasionada por la reducción de los aranceles, y en parte
porque los costos económicos de esa política eran superiores a sus ventajas.

Sin embargo, aunque las políticas de sustitución de importaciones han fracasado en buena parte del ASS, una
rápida liberalización general de las importaciones no es la única alternativa, ni la más deseable.  Es preferible
proceder gradualmente, entre otras cosas porque se sabe muy poco de la relación entre las políticas comerciales y
el crecimiento de la productividad .  Además, un amplio examen de las experiencias de liberalización del comercio25

indica que para sustentar la liberalización de las importaciones es fundamental una fuerte expansión previa de las
exportaciones, y no hay que concebir la expansión de las exportaciones y la sustitución de importaciones como
estrategias mutuamente excluyentes.  Proteger las industrias nacientes y aplicar políticas industriales que promuevan
el aprendizaje y el desarrollo de capacidad gerencial en las empresas nacionales es tan importante hoy para el ASS
como lo fue para todos los países de desarrollo tardío a lo largo de este siglo .26

Un régimen comercial tendente a promover la inversión y las exportaciones debe presentar diversas
características básicas.  En primer lugar, debe proporcionar a los exportadores un acceso fácil y seguro a los insumos
que necesiten, a los precios mundiales.  En segundo lugar, debe facilitar la inversión.  En tercer lugar, debe desalentar
el consumo suntuario.  Por último, debe proteger a los productores nacionales de la competencia dañina.  Desde ese
punto de vista, las reformas de las políticas comerciales del ASS no siempre han sido satisfactorias.

El logro de esos objetivos requiere una liberalización selectiva y estructuras arancelarias diferenciadas, pero
las reformas aplicadas en África, como las de otras regiones en desarrollo, se han guiado por el deseo de alcanzar
una estructura arancelaria relativamente uniforme con tipos arancelarios bajos, en el convencimiento de que con ello
se reducen las distorsiones y se generan ingresos presupuestarios.  Sin embargo, ese enfoque ha conducido a menudo
a aumentar la presión impositiva sobre los exportadores.  Los esfuerzos por establecer sistemas de desgravación
fiscal a la exportación no han conseguido por lo general proporcionar a los exportadores un régimen de franquicia
para sus insumos importados.  Otra posibilidad sería eximir a todos los insumos importantes del pago de derechos
de importación aumentando al mismo tiempo los aranceles aplicables a otros insumos.  Esa opción resultaría
particularmente razonable en los países que carecen de industrias nacionales que produzcan insumos para otros
sectores.  Además, podrían utilizarse cuando fuera necesario impuestos sobre el valor añadido para desalentar la
utilización de esos insumos para el consumo interior, así como para compensar las pérdidas de ingresos fiscales. 
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Ese sistema podría también aplicarse eficazmente a las importaciones de bienes de capital, puesto que la mayoría
de los países carecen de industrias que los produzcan.  Sin embargo, las cargas a la importación de bienes de capital
siguen siendo comparativamente elevadas en muchos países de África, lo que parece ser una de las razones que
explican que la respuesta de la inversión a la liberalización de las importaciones haya resultado inferior a las
expectativas.

De la información disponible sobre las estructuras arancelarias de diversos países y de diversas categorías
de productos en el año más reciente sobre el que se dispone de datos, se desprenden algunas observaciones de
interés .  Por lo general, las importaciones de maquinaria y equipo están menos gravadas que otras manufacturas.27

Sin embargo, ambos grupos comprenden bienes de consumo.  En lo que se refiere a la estructura de los derechos
aplicados dentro del grupo de las importaciones de maquinaria y equipo, los datos disponibles indican que en los
países del África septentrional (con la excepción de Túnez) y en Sudáfrica, es decir, en los países comparativamente
más industrializados del continente, se aplican derechos más bajos a la maquinaria que al equipo de transporte.  Esa
característica destaca todavía más en comparación con la estructura arancelaria de Côte d'Ivoire y, en menor medida,
de Kenya, Madagascar y Malawi (país en el que la diferencia era mucho más pronunciada a finales del decenio de
1980), relativamente favorable a las importaciones de equipo de transporte frente a las de maquinaria.  Esa estructura
resulta particularmente inadecuada teniendo en cuenta que supone un trato más favorable para las importaciones de
productos de consumo suntuario (como automóviles de lujo) que para los bienes de producción que se necesitan en
la industria .28

La descripción de los regímenes comerciales de África se ve dificultada por diversas exenciones, como las
aplicadas a las adquisiciones públicas y a la utilización de asistencia de donantes.  En algunos países, los regímenes
de retención de divisas vigentes han permitido a los exportadores utilizar sus ingresos para importar no sólo
productos intermedios libres de derechos, sino también productos de consumo.  Esas exenciones, unidas al
contrabando en gran escala y a la reducción de los aranceles aplicados a los bienes de consumo, han creado graves
dificultades para las empresas nacionales en competencia con las importaciones.  Un reciente estudio sobre Zambia
ha puesto de manifiesto que los sectores más perjudicados por la liberalización del comercio han sido industrias
productoras de bienes de consumo básicos, como textiles, productos de cuero y madera, y muebles, que en
circunstancias normales suelen constituir el fundamento de una base industrial más orientada a la exportación .29

La liberalización gradual y diferenciada de las importaciones debe complementarse con un sistema eficiente
de promoción de las exportaciones por medio de incentivos fiscales, crediticios y de otros tipos.  En ese contexto hay
que examinar cuidadosamente la pertinencia de la asistencia estatal en materia de información sobre mercados y
estrategias de penetración de las exportaciones, los bancos comerciales, los mecanismos de seguro para los
exportadores, los impuestos a la exportación y las subvenciones directas.  Las zonas de elaboración para la
exportación, muy utilizadas en el Asia oriental, podrían constituir un marco en el que experimentar con muchas de
esas medidas .  Sin embargo, el apoyo ha de estar siempre limitado en el tiempo y vinculado al desarrollo de la30
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tecnología y de los conocimientos, al crecimiento de la productividad, al surgimiento de industrias suministradoras
complementarias y a consideraciones de escala, así como a objetivos explícitos de exportación.  Para subsanar el
problema de la escasa capacidad empresarial y tecnológica del ASS y facilitar el paso a nuevas y más dinámicas
esferas de competitividad se necesitarán tecnologías más avanzadas y políticas de capacitación más complejas, en
particular cuando ya se hayan explotado plenamente las ventajas que brindaban las dotaciones de recursos iniciales.

C.  Limitaciones del nuevo régimen comercial

Son cada vez más quienes sostienen que los países en desarrollo podrían verse en la imposibilidad de adoptar
estrategias selectivas, pues la intensificación de las disciplinas del comercio multilateral y su extensión a nuevos
ámbitos como resultado de la Ronda Uruguay impiden la utilización de algunos instrumentos fundamentales de
política económica para fomentar la exportación y proteger a industrias nacientes.  Se señala, en particular, que el
régimen de la OMC ha reducido las posibilidades de recurrir a algunas de las medidas y prácticas que desempeñaron
un papel destacado en la estrategia de desarrollo del Asia oriental, como la concesión de subvenciones relacionadas
con el comercio, la imposición de condiciones a la IED o la laxitud en la observancia de los derechos de propiedad
intelectual.

No cabe duda de que ya no es posible contar con la protección generalizada en la que se sustentaron las
políticas adoptadas en el Asia oriental.  Cabe también que el nuevo régimen de comercio reduzca el margen de
maniobra de los países en desarrollo que deseen aplicar una estrategia de resuelta protección de la industria naciente
y subvenciones a la exportación.  En particular, el Acuerdo sobre las Medidas en materia de Inversiones relacionadas
con el Comercio y el Acuerdo sobre los Aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual relacionados con el
Comercio pueden conllevar limitaciones más estrictas.  Sin embargo, aunque es cierto que la Ronda Uruguay ha
impuesto mayores disciplinas, también ha aumentado la seguridad de acceso al mercado para las exportaciones de
países en desarrollo, ventaja de la que, en cambio, no gozaron muchas de las NEI del Asia oriental .31

Por otra parte, en la medida en que los aranceles permanezcan sin consolidar o se consoliden a tipos máximos
superiores a los efectivamente aplicados, persistirá la posibilidad de aumentarlos para proteger a industrias nacientes.
El Acuerdo sobre Subvenciones y Medidas Compensatorias es quizás el que contiene las disposiciones más
importantes sobre trato diferenciado y más favorable para los países pobres, algunas de las cuales no están sujetas
a limitaciones en el tiempo.  Por ejemplo, los países menos adelantados y otros 20 países con un PIB por habitante
de menos de 1.000 dólares están exentos de la prohibición de otorgar subvenciones a la exportación mientras
permanezcan en esas categorías y su participación en los mercados mundiales de los productos beneficiarios de las
subvenciones a la exportación no alcance un determinado nivel de umbral.  A esas exenciones está acogida la mayor
parte de los países del ASS.

Por consiguiente, aunque los acuerdos multilaterales de la OMC han reducido las posibilidades de recurrir
a determinadas medidas, todavía pueden aplicarse estrategias selectivas.  La principal limitación parece residir en
la necesidad de que tales estrategias (en particular las que entrañan negociaciones con países desarrollados o
empresas transnacionales) respeten el calendario concreto estipulado en cada acuerdo.  En ese contexto, es probable
que adquieran creciente importancia los vínculos oficiales y extraoficiales entre el sector público y los círculos
empresariales, que tan importante papel desempeñaron en el desarrollo del Asia oriental.  Como se examina en la
sección siguiente, conviene prestar mayor atención a las medidas tendentes a fortalecer la cooperación entre el sector
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público y el mundo empresarial.  Además, en las actividades de asistencia técnica debe otorgarse mayor importancia
a informar a los países del ASS de todas esas posibilidades e incorporarlos a estrategias más amplias de desarrollo.

Conviene señalar, además, que muchas medidas de política económica siguen sin estar sujetas a las
obligaciones de la OMC.  Muchas de las políticas mencionadas que tienen efectos dinamizadores sobre la inversión
pueden todavía diseñarse de manera que resulten permisibles con arreglo a las nuevas normas comerciales.  Es el
caso, por ejemplo, de las concesiones fiscales a las empresas, la subvención de actividades de I y D, las medidas
tendentes a promover el ahorro y la inversión de las empresas, y los impuestos diferenciales (IVA e impuestos
indirectos) sobre el consumo y la producción internos.  Esas políticas tienen enorme importancia, pues contribuyen
en medida considerable a fomentar la renovación tecnológica y la competitividad internacional.

Es posible que los principales obstáculos al aumento de los niveles de exportación y a la entrada en algunas
líneas de exportación no tradicionales sean las bajas tasas de crecimiento en los países del Norte y el mantenimiento
en ellos de aranceles elevados y cuantiosas subvenciones para algunos productos agrícolas y alimentarios .  Es32

preciso que los países de la OCDE adopten medidas para mejorar el acceso a sus mercados de los exportadores
africanos de productos agrícolas tradicionales y de materias primas elaboradas, lo que también facilitaría la
adquisición de los conocimientos sobre el mercado y las técnicas de comercialización que se necesitan para abordar
la exportación de productos tales como los textiles.

D.  Vacío institucional y reforma

Se ha señalado a menudo que las divisiones sociales, en particular las vinculadas a diferencias étnicas, son
una causa importante del bajo nivel de inversiones y las bajas tasas de crecimiento del ASS, pues han propiciado en
demasía conductas tendentes a la búsqueda de rentas improductivas, han dado lugar a inestabilidad política y han
conducido al deterioro de los servicios públicos.  No cabe duda de que diversos países del ASS padecen las
consecuencias de guerras civiles o conflictos externos, ni de que en algunos de ellos todavía no existen las
condiciones sociales y políticas necesarias para iniciar un crecimiento sostenido.  Sin embargo, los conflictos y
divisiones sociales no son un problema intrínsecamente africano, sino que están vinculados a los efectos debilitadores
de la pobreza, el aumento de las desigualdades y la intensificación de la competencia faccional en situaciones de
grave declive económico .  Como se analizó detenidamente en el TDR del año pasado, la inestabilidad política y33

social tiende a ser mayor allí donde a la pobreza generalizada se añaden desigualdades y estratificación social.  Esa
situación puede llegar a generar un círculo vicioso en el que la inestabilidad política y los disturbios sociales dan
lugar a una mayor incertidumbre y a una reducción de las inversiones y del crecimiento, lo que, a su vez, conduce
a un agravamiento de la pobreza y de la inestabilidad .34

Las comparaciones a nivel mundial indican que, en contra de la impresión generalizada, aunque es el ASS la
región con mayor número de grupos étnicos politizados, se da en ella un menor grado de discriminación económica
y política que en la mayoría de las demás regiones, gracias en parte a los esfuerzos de muchos de los Estados
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conservadoras y ser incapaces de organizar su desarrollo económico.  Resulta instructivo recordar que, hasta el decenio de 1960,
por ejemplo, la República de Corea enviaba a sus burócratas al Pakistán para que recibieran capacitación en materia de política
económica.

surgidos del proceso de independencia por crear coaliciones políticas multiétnicas .  Esos esfuerzos, sin embargo,35

han tenido importantes costos económicos.  En muchos casos, las medidas redistributivas basadas en políticas de
inclusión han reducido la eficiencia microeconómica y dilapidado los fondos disponibles para la inversión, llegando
a generar en los peores casos un sistema de despojos para los ricos e influyentes.  Eso no significa, sin embargo, que
la multiplicidad étnica constituya necesariamente un obstáculo 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
obstáculo para el crecimiento.  La experiencia de Malasia demuestra que es posible contener las divisiones étnicas
sin renunciar a acelerar el crecimiento.

Existe un convencimiento generalizado de que los países del ASS carecen todavía en gran medida de la
infraestructura institucional básica necesaria para gestionar políticas económicas complejas.  Sin embargo, hay que
distinguir el saludable escepticismo sobre lo que pueden lograr los responsables de la política económica de los
meros prejuicios contra la actuación del sector público en general, así como de los mitos sobre la capacidad de
gestión de los africanos en particular .  No cabe duda de que el estancamiento económico del decenio de 1980, la36

consiguiente crisis fiscal del Estado y el auge de la corriente ideológica contraria a la actividad del sector público han
debilitado seriamente a las administraciones públicas de los países del ASS, y, en particular, han erosionado la
capacidad de gestión del Estado, dificultando así la aplicación de determinados tipos de políticas.  Eso no significa,
sin embargo, que tengan razón los que vaticinan la imposibilidad de aplicar en el ASS políticas complejas con
administraciones públicas rudimentarias.  No hay que olvidar las experiencias positivas surgidas de un período de
profunda crisis económica y política, a menudo con un aparato burocrático precario .  Durante todo el pasado37

decenio, la retórica dominante ha negado que el sector público de los países del ASS tuviera la capacidad necesaria
para aplicar estrategias nacionales de desarrollo complejas, y al mismo tiempo se ha presentado como alternativa
una inquietante combinación de medidas tales como estrechamiento de los vínculos con la economía mundial por
medio del comercio y de la liberalización financiera, estabilización de la economía, reducción de los organismos
estatales y privatización de los activos públicos, profundización financiera, buena administración, democratización
y creación de un "entorno propicio" para el sector privado.  En muchos casos se ha recomendado que se impulsaran
todas las reformas simultáneamente y con la mayor rapidez.

Para que pueda haber un despegue hacia el crecimiento, es preciso que los gobiernos apliquen políticas
generales encaminadas a elevar el nivel de inversión, junto con algunas intervenciones selectivas en industrias clave
de exportación o de sustitución de importaciones, que contribuyen a la acumulación de capacidad y de conocimientos.
En el ASS, como anteriormente en las NEI de la segunda oleada, esas políticas tendrán que dirigirse hacia actividades
de transformación de recursos naturales y algunas manufacturas sencillas con utilización intensiva de mano de obra.
Parece en principio razonable pensar que, concentrándose en un número limitado de políticas durante las fases 
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iniciales de la promoción de las exportaciones en el ASS, los gobiernos podrán aprender a formular políticas
sectoriales, a determinar qué incentivos resultan eficaces y con qué objetivos, y a detectar los inconvenientes que
puede presentar en la práctica una política que parece adecuada sobre el papel.  Sobre esas experiencias podrán
sustentarse después las políticas más complejas necesarias para promover la siguiente generación de industrias.

Tras más de un decenio de reformas basadas en la premisa de que las carencias del sector público son mucho
más graves que las del mercado, actualmente se reconoce cada vez más en el ASS la necesidad de cambiar de
planteamientos para aprovechar la complementariedad entre la administración pública y el mercado y promover el
Estado de desarrollo, término acuñado para describir el conjunto de instituciones públicas cuyo objeto es promover
la actividad empresarial, los beneficios y la acumulación de capital sin comprometer un conjunto de objetivos de
desarrollo más amplio que el determinado exclusivamente por los intereses empresariales.  Para conseguir esos
objetivos en el ASS es preciso fomentar la capacidad tanto en el sector público como en el privado y evitar la captura
de los organismos estatales por grupos de intereses.  Sin embargo, el Estado de desarrollo procurará también
subsanar deficiencias y reparar fallos en toda una serie de instituciones del ASS.

Se trata de una tarea ingente, y un vasto programa de reformas institucionales solamente se puede concebir
en el ámbito nacional, en el que, por estar garantizada la titularidad de las reformas, son mayores las posibilidades
de éxito .  Sin embargo, a la luz de las sugerencias que se han examinado, se plantea actualmente ante muchos38

países del ASS la posibilidad de aplicar dos conjuntos de reformas estrechamente relacionados entre sí:  la creación
de una burocracia estatal competente e independiente, y el estrechamiento de las relaciones entre la burocracia y el
incipiente sector privado.

El restablecimiento de un mecanismo eficaz de elaboración y aplicación de políticas depende en parte de la
reactivación del impulso burocrático que existió en muchos países del ASS en los primeros años posteriores a la
independencia pero que se desvaneció posteriormente.  Según un estudio reciente:

En muchos países del África subsahariana, la administración pública se ha deteriorado pronunciadamente
desde casi todos los puntos de vista desde el decenio de 1970...  A partir del decenio de 1980, una serie de programas
de estabilización fiscal redujeron en África el empleo en el sector público a niveles inferiores a los que cualquier otra
región en desarrollo.  Por consiguiente, aunque podría resultar necesaria una reducción adicional, la mayoría de los
países no necesitan despedir funcionarios, sino renovar todo el sistema de administración pública .39

Esa renovación presenta diversos aspectos.  Ante todo, es necesario aislar en medida considerable a la burocracia
de presiones políticas.  El aislamiento total no es posible ni deseable (pues haría que la burocracia no respondiera
debidamente a una fuente importante de estímulos para el cambio), pero si los funcionarios se ven excesivamente
expuestos a las presiones de la vida política cotidiana, les resultará más difícil concebir y modificar las políticas a
la luz de su propia experiencia, y terminarán 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 administración pública.  Para desempeñar
las tareas de elaboración y aplicación de políticas no bastan una estructura y 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 forma competitiva con el sector privado.  Aunque la remuneración no sea equivalente a la del sector
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  La experiencia del Asia oriental indica que existen diversas opciones para lograr la paridad.  Véase J. Campos y H.40

Root, The Key to the Asian Miracle: Making Shared Growth Credible (Washington, D.C.:  Brookings Institution, 1996).

  La República de Corea emprendió una reforma mucho más amplia de la administración pública, basada en un cuerpo41

de funcionarios de gran dedicación, mientras que en la Provincia china de Taiwán se ha tendido más a la especialización y a la
contratación de personal externo en las categorías intermedias utilizando como instrumentos de selección la Universidad
Nacional de Taiwán y los estudios en el extranjero.  Singapur representa una tercera opción:  se buscan posibles candidatos en
las escuelas secundarias y se les ofrecen becas para la enseñanza superior a cambio del compromiso de ingresar en la
administración pública; véase P. Evans, "Transferable lessons? Re-examining the institutional prerequisites of East Asian
economic policies", Journal of Development Studies, vol. 34, Nº 6, agosto de 1998.

  Conviene señalar que en el Asia oriental esas vinculaciones no se desarrollaron instantáneamente.  Según una42

evaluación reciente, "la evolución de los vínculos entre el sector público y los empresarios en el Asia oriental ha sido todavía
más tortuosa que la evolución de la propia burocracia"; véase Evans, op. cit., pág. 74.

  Véase Banco Mundial, The East Asian Miracle: Economic Growth and Public Policy (Nueva York:  Oxford43

University Press, 1993).

privado, la combinación de sueldo, satisfacción en el trabajo, emolumentos, seguridad y prestigio ha de garantizar
que el personal directivo del sector público sea tan competente como el del sector privado .40

En tercer lugar, para que las políticas puedan ir mejorándose es absolutamente indispensable que el núcleo
de la burocracia tenga una capacidad sustancial de aprendizaje .41

No es necesario que las reformas de la administración pública avancen en todos los frentes al mismo tiempo.
Es poco probable, a la luz de su historia reciente, que el ASS pueda aplicar con éxito un programa de reformas
excesivamente ambicioso.  En el Asia oriental algunos elementos de la estructura burocrática seguían con sus
prácticas tradicionales al tiempo que se estaban introduciendo importantes reformas en ministerios clave.  Siempre
resulta difícil enfrentarse a intereses creados, alterar las prácticas rutinarias y modificar las normas imperantes, pero
el surgimiento de unos cuantos núcleos de gran eficiencia puede tener un considerable efecto multiplicador.

Una vez se cuenta con una burocracia estatal capaz y cohesionada, el siguiente paso es poner en contacto entre
sí a burócratas y empresarios, tarea que hay que abordar por lo menos a dos niveles.  En el plano más general, los
gobiernos han de propagar un sentimiento de dedicación común a un proyecto colectivo de desarrollo nacional.  El
complemento esencial de ese amplio compromiso ideológico es un conjunto más concreto de vinculaciones que
permitan a organismos públicos y empresas específicos emprender proyectos conjuntos a nivel sectorial .42

Cooperar con el sector privado no significa dar por sentado que los grupos empresariales del país se
comportarán como empresarios de Schumpeter, sino que hay que combinar el compromiso y el apoyo con una actitud
escéptica y presiones para ir transformando el carácter de las élites empresariales privadas.  En particular, es preciso
aplicar políticas de generación de renta y de disciplina con el fin de lograr una gestión más adecuada de los beneficios
y las inversiones.  Sin embargo, debe evitarse el peligro de que las rentas se vuelvan más permanentes, lo que a largo
plazo debilitaría el espíritu empresarial y dificultaría el crecimiento de la productividad, como ha ocurrido con
demasiada frecuencia en el ASS.  Hay dos posibles soluciones.  La primera consiste en establecer mecanismos e
instituciones que garanticen que la creación de las rentas iniciales sea esencialmente una medida de reactivación y
que, una vez haya madurado la rama de producción de que se trate, se retirarán el apoyo y la protección.  La segunda
consiste en imponer criterios de rendimiento, en particular utilizando la disciplina del mercado internacional
mediante, pro ejemplo, objetivos de exportación, 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 Estado43
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  Véase Campos y Root. op. cit.44

  Harrold y otros, op. cit. 45

han de llegar a demostrar su eficiencia con arreglo a los criterios del mercado internacional, y el gobierno les retirará
progresivamente la protección frente a las importaciones y/o las impulsará a iniciar actividades de exportación en
un estadio relativamente temprano de desarrollo.

Para que dé resultados la gestión de las rentas, debe sustentarse en un proceso mucho más profundo de
construcción de una sólida red de instituciones públicas y empresariales acorde con los objetivos estratégicos de
desarrollo.  Ello entraña el establecimiento de una serie de vínculos oficiales y extraoficiales con los empresarios para
que puedan contribuir al diseño, la aplicación y la coordinación de las medidas de política económica.  Esos vínculos
pueden establecerse a través de organismos dedicados a sectores concretos dentro de las burocracias existentes o
creando instituciones especializadas.  Los consejos deliberativos son quizás el principal foro que permite a los
empresarios privados encauzar las iniciativas de política económica, pero pueden cumplir funciones similares otras
modalidades de organización, como grupos de trabajo dirigidos por el sector privado y amplias conferencias en que
participen dirigentes empresariales, representantes del mundo académico y tecnócratas del gobierno .  Esas44

disposiciones no pueden imponerse artificialmente a los países del ASS, y, en cualquier caso, deben iniciarse
modestamente.  Sin embargo, algunos ejemplos alentadores, como los de Ghana y Mauricio, indican que los
esfuerzos en esa dirección pueden constituir un medio importante de fomentar la confianza entre el Estado y el sector
privado .45
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