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COYUNTURA INTERNACIONAL

DESEQUILIBRIOS INTERNACIONALES
PROFUNDIZADOS A CINCUENTA ANOS DEL FMI

PREVISIONES SE REVISAN A LA BAJA

por el Fondo Monetario Internacional (FMI), a fines del aiio anterior -

en este caso, en octubre de 1993-, sobre el ritmo de crecimiento de la
economia mundial en el afio siguiente -1994-, iniciaron su descenso, atin cuando a
un menor ritmo que en afios anteriores. La iltima previsién del FMI, realizada en
mayo del afio en curso, estima un crecimiento de la economia mundial en 1994, del
3%, tasa inferior en 0.2% a la prevista en octubre de 1993 (3.2%). Ver cuadro N-1
anexo.

La mencionada revisién es el resultado de una combinacién de mejores perspec-
tivas para las economias de Estados Unidos, de Francia y los paises en desarrollo
de Africa y de un menor ritmo de crecimiento, respecto al originalmente previsto,
para los demas paises industrializados, en particular Japén (en lugar de un creci-
miento del 2% originalmente previsto, se estima que ¢recerd al 0.7%); de los
denominados paises en transicion (ex- paises del Este); y, de los paises en desarro-
llo en general.

El menor ritmo de crecimiento del conjunto de paises en desarrollo en 1994,
frente al registrado en 1993, (5.5% frente a 6.1%), refleja la tendencia de los paises
de las distintas regiones (Asia, Medio Este, Europa y América Latina), con excep-
ci6én de Africa, que espera un crecimiento del 3.4%, frente al 1.1% de 1993. De
cumplirse esta previsién, Africa superaria en ritmo de crecimiento a América Lati-
na y a los paises del Medio Este y Europa, por primera vez en los iltimos veinte
afios. El crecimiento africano estaria determinado por las excelentes perspectivas de
Marruecos (7.1%) y Tinez (6.4%).

La disminucién del ritmo de crecimiento previsto en los paises en desarrollo de
América Latina (2.8% en lugar del 3.5%), refleja la tendencia de todos los paises

ﬁ 1 igual que lo sucedido en los iltimos afios, las previsiones realizadas
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considerados en la prevision, con excepcion de México, cuya economia se recupe-
raria (crecimiento previsto del 4%, frente al 0.4% registrado en 1993), mientras que
en Venezuela la recesion se agudizaria (caida del PIB en 2.5%, frente a la disminu-
cién de 1% en 1993). La region registraria, en consecuencia, en 1994, un creci-
miento inferior al correspondiente a 1993, que fue del 3.4%.

Los paises en desarrollo de Asia, continuarian presentando los mayores ritmos
de crecimiento econémico en el mundo (7.5% previsto en 1994), tendencia que se
viene registrando desde los aiios setenta y que constituye uno de los principales
elementos de la profunda reestructuracién, en curso, de la economia mundial. En
1993, estos paises crecieron a un ritmo igual a ocho veces el ritmo de los paises
industrializados tomados en conjunto (9.5% frente a 1.2%, respectivamente).

El pais lider mundial en crecimiento econémico desde 1992, es China, con tasas
del 13% en 1992 y 13.1% en 1993; y una tasa del 10%, prevista para 1994. El
crecimiento acumulado de la economia China entre 1992 y 1994 ascenderia a
40.6%, mientras que el correspondiente al conjunto de los paises industrializados
en promedio en ese mismo periodo, ascenderia a 5.3% (el correspondiente a Améri-
ca Latina seria de 8.9%).

La incorporacién de China al mercado mundial, tanto de capitales, como de
mano de obra y cada vez en mayor proporcién, al mercado mundial de consumido-
res, con sus mil ciento noventa millones de habitantes, es quiza uno de los aconteci-
mientos de mayor impacto en la reorientacién geogrifica del comercio y los movi-
mientos de capital en las dos ultimas décadas del siglo XX. China se ha convertido
en el segundo receptor mundial de inversién extrajera directa entre los paises en
desarrollo, después de México, primer receptor de capitales en los aiios noventa. El
comercio exterior chino se ha destacado por su dinamismo frente al comercio
mundial.

Las importaciones de China han experimentado un crecimiento espectacular,
con tasas de 19,5%, 26,5% y 29% en 1991, 1992 y 1993, respectivamente, frente al
crecimiento promedio de las importaciones mundiales en esos mismos aiios de 2%,
6% y una caida del 2% en 1993.! El crecimiento de las importaciones de China,
acumulado entre 1991 y 1993 ascendi6 a 95%, mientras el promedio mundial de las
importaciones acumulado en el mismo periodo fue del 6%.

" El ritmo de crecimiento de sus exportaciones en el mismo periodo ha sido
inferior al de las importaciones, a pesar de haber sido también el més alto en el
mundo, (crecimiento acumulado de 47.8% entre 1991 y 1993, frente a un creci-
miento acumulado del comercio mundial en el mismo periodo del 5.9%).

1. Ver: GATT. FOCUS BOLETIN DE INFORMACION, N- 108, Junio de 1994, “El crecimiento del
comercio mundial se desaceleré en 1993”, p.3.



Como consecuencia de que el ritmo de crecimiento de las importaciones super
al de las exportaciones, China registré un déficit comercial en 1993, por primera
vez después de los superavit obtenidos desde 1990 hasta 1992.

En contraste con el crecimiento econémico de China y de los paises asiaticos
en general, la situacién econémica de los denominados paises en transicién (ex-
paises del este), continuaria deteriordndose en 1994, de acuerdo con las previsiones
del FMIL. H PIB caeria en 6.1%, esto es mucho més que la caida prevista en
Octubre, (-1.3%), con lo cual entre 1992 y 1994, su PIB habria disminuido un 35%
acumulado, mientras la inflacién acumulada, ascenderia a 102.710% (tasas anuales
del 1.292,4% en 1992, 1.226,3% en 1993 y 457.4% prevista para 1994). Los pre-
cios en 1994, equivaldrian a 1027 (mil veinte y siete) veces el nivel de 1991, y esto

si se cumple el supuesto de una reduccién sustancial del ritmo inflacionario en
1994.2

CRECIMIENTO EN LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS NO DETENDRA
AUMENTO DEL DESEMPLEO, PERO LA INFLACION SE MANTENDRA
BAJO CONTROL

Los paises industrializados en conjunto, duplicarian su ritmo de crecimiento
(24% en 1994, frente al 1.2% en 1993), manteniéndose sin embargo muy por
debajo del correspondiente a los paises en desarrollo, en particular de los asiiticos
(7.5% previsto para 1994), aiin cuando las distancias tenderian a acortarse respecto
a los afios anteriores de la década de los noventa, por la combinacién de una tasa
ascendente para los paises industrializados con una tasa descendente para los paises
en desarrollo.

A pesar de la duplicacién prevista del ritmo de crecimiento dei PIB en los
paises industrializados para 1994, se estima que el desempleo continuaria en ascen-
so. La tasa de desempleo promedio ascenderia al 8.3% en esos paises -equivalente
alrededor de 35 millones de personas desempleadas-, frente a una tasa de 8.2%
registrada en 1993 3. La tasa de desempleo més alta se registraria en Espaiia (24,5%),
mientras que la méis baja corresponderia a Japén (3%, tasa superior, sin embargo a
la registrada en 1993, del 2.5%). La tasa de desempleo promedio de los paises de la
Unién Europea serd del 11.9% en 1994, continuando en un nivel superior a la tasa
promedio de los paises industrializades, fenémeno que se viene registrando durante
los tltimos 25 aiios.

2. Ver: International Monetary Fund. WORLD ECONOMIC OUTLOOK, May 1994, table 3, p. 22.
3. La informacidn sobre tasas de crecimiento, inflacidn, desempleo, déficit fiscal, etc. se tomé de FMI:
WORLD ECONOMIC OUTLOOK, May 1994, a menos que se indique lo contrario.
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Respecto a la tasa de inflacién, el FMI prevé que continuara descendiendo en
todo el mundo, si bien con importantes diferencias entre las distintas regiones y
paises. En general, en los paises industrializados, se prevé una tasa de inflacién del
2.5% en promedio, frente al 2.9% registrado en 1993; mientras que en los paises en
desarrollo la tasa promedio prevista para 1994 es del 40.9% (459% en 1993). La
tasa promedio de inflacién de los paises en desarrollo para 1994, incluye cifras tan
altas como 1.888% en Brasil y tan bajas como 1% en Arabia Saudita.

CICLO NO SINCRONIZADO

La naturaleza no sincronizada del ciclo entre los diferentes paises, esto es el
hecho de que los paises anglosajones: Estados Unidos, el Reino Unido y Canad4, se
encuentren creciendo en forma lenta, comparada con anteriores ciclos en la posgue-
rra, pero firme (su crecimiento en 1994 sera incluso mayor al originalmente previs-
to en Octubre de 1993), mientras Japén y los paises de 1a Unién Europea no han
logrado superar su situacién recesiva, hace temer por la posibilidad de una mayor
elevacién a la ya registrada, de las tasas de interés en los paises anglosajones. Dicha
tendencia podria ejercer presiones alcistas en los paises que por encontrarse en
recesién, necesitan de una disminucién adicional de las tasas de interés, con el
riesgo de que se aplace su recuperacién.

RIESGOS PARA AMERICA LATINA FRENTE A UNA ELEVACION DE
LAS TASAS DE INTERES INTERNACIONALES

Mientras més cercana se encuentre la recuperacién de todas las economias de
los paises industrializados, mayor es la posibilidad de un retorno de los temores por
un rebrote de la inflacién en esos paises, como ya es evidente en los casos de
Estados Unidos y Gran Bretaiia y de la consecuente elevacién de las tasas de interés
internacionales. En Estados Unidos ya se han registrado aumentos de las tasas de
interés desde febrero de 1994; y, en Inglaterra se comenta cada vez con mayor
insistencia sobre la necesidad de elevarlas para contrarrestar las presiones inflacio-
narias.

En la perspectiva de América Latina y en particular del Ecuador, la elevacién de
las tasas de interés internacionales - PRIME y LIBOR- significa una elevacién
automatica de la factura por servicio de la deuda externa; y, sobre todo, el riesgo de
una salida masiva de los capitales “golondrina” ingresados en los afios noventa
atraidos por el diferencial en las tasas de interés locales, frente a las internacionales.
El ingreso de capitales, al mismo tiempo que financi6 el déficit en cuenta corriente
de la balanza de pagos, permitié aumentar las Reservas Monetarias Intemacionales,
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a pesar del estancamiento de las exportaciones o de su crecimiento a un ritmo
inferior al de las importaciones.

PAQUETES DE ESTIMULO A LA ECONOMIA EN JAPON

Vale recalcar que la revision hacia abajo de las tasas de crecimiento previstas
por el FMI, en los paises industrializados, se registra, a pesar de los paquetes de
estimulo a la economia aplicados en Japén, y de los incentivos tributarios concedi-
dos en Alemania y Francia, con el mismo objetivo.

En el caso de Alemania y Francia, los incentivos tributarios y la disminucién de
las cuotas por créditos hipotecarios asociadas a la disminucién de las tasas de
interés, se espera que alimenten la recuperacidn, la cual en todo caso se estima que
no sera ni la més rapida, ni lamayor, después de una recesion considerada la “peor
en 40 afios™.

Japén ha disefiado cuatro paquetes de estimulo para la economia japonesa. El
primero anunciado en Agosto de 1992, ascendi6 al equivalente en yens de 85.771
millones de délares (que representan el 2.3% del PIB). Estos fondos estuvieron
destinados a inversiones piiblicas (54% del total), a incrementar los créditos conce-
didos por las instituciones financieras gubernamentales (20%), a compras de tierras
(15%) y a incrementar los préstamos para vivienda (7.5%).°

El segundo paquete de estimulos se lanz6 en Abril de 1993, por la suma en yens
equivalente a 117.752 millones de ddlares (que representan ¢l 2.8% del PIB),
destinados a inversiones puiblicas (58%), créditos de instituciones financieras gu-
bernamentales (18%), créditos para vivienda (14%), compra de tierras (9%) y re-
ducciones impositivas (1.5%).

El tercer paquete, lanzado en Septiembre de 1993, ascendi6 al equivalente en
yens a 59.104 millones de dblares (1.3% del PIB), destinados a créditos para
vivienda (47%), inversiones piiblicas (32%), créditos a ser concedidos por las insti-
tuciones financieras piiblicas (16%) y compra de tierras (4.8 %).

El iltimo paquete de estimulos lanzado en Febrero de 1994, fue el mas impor-
tante por su monto, (equivalente en yens a 146.763 millones de délares, que repre-
senta el 3.2% del PIB), destinados a: Reducciones de impuestos (39% del total),
inversiones publicas (26% del total), compra de tierras (18.3%), créditos a ser
concedidos por instituciones financieras puiblicas (9.8%) y créditos para vivienda
(7.8%).

Como se deduce de los parrafos anteriores, la mayor parte de los recursos de los
paquetes de estimulo a la economia lanzados en Japén, se han destinado a inversio-

4. "A recovery that’s almost scary”. En Business Week, august 29, 1994, p.25.
5. Fuente de informacién: FMI. WORLD ECONOMIC OUTLOOK, May 1994, Box 2, p. 16.
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nes piblicas. En el tercer paquete se asigné mayor prioridad a los créditos para
vivienda; y, en el iltimo paquete, se priorizaron las reducciones impositivas, sin
descuidarse sin embargo la inversién piiblica que en conjunto absorbié el 43% del
monto total de los cuatro paquetes.

Es necesario destacar el diferente papel que se asigna al Estado frente a la
reactivacion de la economia en Japdn, respecto al papel que se le asigna en Améri-
ca Latina. Asi, mientras en Japén, el Estado continiia por una parte y sobre todo,
aumentando el gasto piiblico en infraestructura, asi como los subsidios al desem-
pleo, y por otra parte, apoyando las actividades privadas a través de créditos para
pequeiias y medianas empresas, para inversiones en maquinaria y equipo, para
inversiones en nuevas actividades industriales, para vivienda, etc. dentro de una
concepcién de colaboracién entre el Estado y el sector privado en torno a objetivos
nacionales, en América Latina no se ha superado la concepcién que contrapone el
Estado frente al sector privado, como entes en discordia.

La austeridad fiscal y la restriccion del gasto piblico, incluidos dentro de los
paquetes de estabilizacién y ajuste acordados con el FMI, buscan reducir el circu-
lante por la via de la menor intervencion del Estado en la economia, para aumentar
el circulante por la via del aumento del financiamiento al sector privado, canalizado
a través de los intermediarios financieros privados. La idea de menos Estado y
maés mercado, bastante extendida en América Latina, difiere sustancialmente de la
idea imperante en Japon, y en general en Asia, de “un Estado al servicio del
mercado para estimularlo y regularlo”.

MAGNITUD DE LOS PAQUETES DE ESTIMULO EN RELACION A
ALGUNAS VARIABLES EN AMERICA LATINA.

Los cuatro paquetes de estimulos lanzados en Jap6n desde Agosto de 1992, han
significado una inyeccién de 45.4 trillones de yens ¢, -aproximadamente 410 mil
millones de délares-, cifra superior al valor de los ingresos totales por exportacio-
nes de bienes de América Latina en los ltimos tres afios, -381 mil millones de
délares- y que, equivale al 85% del saldo de la deuda externa bruta total de Améri-
ca Latina en 1993 -487 mil millones de ddlares-.

La comparacién anterior, nos pernite reflexionar sobre la magnitud del gasto
publico adicional realizado en Japén sin que se haya logrado superar la recesion,
comparandolo con el efecto que una hipotética cancelacién del 85% del saldo de la
deuda externa de América Latina o de un hipotético financiamiento canalizado para
inversiones productivas en América Latina, podrian tener sobre la economia de la
misma regién y sobre la economia mundial, y muy particulanmente sobre la econo-

6. Ver: International Monetary Fund. WORLD ECONOMIC OUTLOOK, May 1954, p. 16.
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mia norteamericana, dada la elevada propensién a importar productos norteameri-
canos, por parte de América Latina.

La cancelacién de la deuda externa o la canalizacién de financiamiento para
inversiones que mejoren la capacidad productiva de la regi6n, supondria un cambio
radical de enfoque del tratamiento del problema de la deuda externa. Del enfoque
del ajuste inteno de la economia del deudor, que se ha mantenido con ligeras
modificaciones hasta ahora, a un enfoque parecido al que se aplicé a los paises
endeudados al término de la segunda guerra mundial (en particular a Alemania),
que consisti6 en la canalizacién de financiamiento externo para la reconstruccién y
el crecimiento econémico, considerada entonces la tinica via posible por la que
Alemania podria cumplir con el servicio de la deuda externa.

DEFICIT FISCAL EN TODOS LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS

Como resultado de la combinacién de paquetes de estimulo fiscal que dan lugar
a un incremento del gasto publico y de la disminucién de impuestos administrada
con el mismo objetivo de impulsar la actividad econémica, Japén volveria a tener
un déficit fiscal en 1994, del 1.9% del PNB incluida las cifras de Seguridad Social,
después de siete afios ininterrumpidos de haber tenido superavit (desde 1987 hasta
1993, inclusive). H déficit fiscal japonés excluyendo las cifras de seguridad social,
ascenderia al 5.7% del PNB.

Es necesario resaltar el hecho de que todos los paises industrializados han
tenido déficit fiscales en el transcurso de la tltima recesion, esto es desde 1990, y
de que dichos déficit han sido crecientes. Asi, mientras en 1989, el déficit fiscal de
los paises industrializados de la OCDE, represent6 el 1.2% del PIB de dichos
paises, en los siguientes aifios ascendié al 2.1% en 1990, 2.9% en 1991, 3.8% en
1992 y 4.2% en 1993, augurandose para 1994, un déficit fiscal equlvalente al 4%
del PIB de los mismos paises. Ver Cuadro N-2, anexo.

El déficit fiscal promedio de los paises de América Latina en 1992 segun
informacién de la CEPAL, ascendi6 a 1.46% del PIB de esos paises 7, esto es un
62% inferior al Déficit promedio de los paises industrializados en el mismo afio,
que fue de 3.8%.

DEFICIT FISCALES DE PAISES INDUSTRIALIZADOS SERIAN INACEPTA-
BLES DE ACUERDO CON LAS NORMAS DEL FMI

Un nivel de déficit fiscal como el japonés, seria inaceptable de acuerdo con las
normas que el F.M.I. impone a los paises en desarrollo que solicitan su asistencia

7. CEPAL. BALANCE PRELIMINAR DE LA ECONOMIA DE AMERICA LATINA Y EL CA-
RIBE, 1993, p. 38.
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financiera. Igualmente inaceptables serian los déficit fiscales de todos los paises
industrializados que en 1993, equivalieron en promedio al 4.2% del PNB y en 1994
se prevé que representarian el 4%. Los promedios esconden déficits muy elevados
como los de Suiza y Grecia (12.9% y 12.8% del PNB en 1993, respectivamente).

El FMI no interviene en la economia de los paises industrializados, razén por la
que sus estrictas normas de austeridad fiscal se han venido aplicando inicamente en
los paises en desarrollo altamente endeudados, que han debido someterse a sus
exigencias por el hecho de que la comunidad financiera internacional impuso, a
partir de la crisis de la deuda, como requisito para cualquier acceso al financiamien-
to internacional o proceso de renegociacién de la deuda externa, el que los paises
lleguen a un acuerdo con el FMI

El FMI ha puesto todo su énfasis en la restriccién del gasto piblico, para
corregir los déficits fiscales, y no se ha planteado la posibilidad de aumentar las
recaudaciones, que es la otra manera de corregirlos, en condiciones en que los
paises de América Latina adolecen de una crénica evasién tributaria, -una forma de
corrupcién privada muy extendida-. La mayor parte de impuestos provienen de las
retenciones en la fuente, esto es de los empleados piblicos y trabajadores en gene-
ral, mientras que, los trabajadores por cuenta propia y las empresas que cumplen
con esta obligacidn, son realmente excepcionales.

GASTO PUBLICO EN ASCENSO EN LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS

El gasto total del gobierno en los paises industrializados, como porcentaje del
PNB ha continuado ascendiendo en el transcurso de la ltima recesién, pasando del
38.2% en 1989 al 42% en 1993, en promedio con los paises de la OCDE. En el caso
de Japon, el incremento en ese periodo fue mayor a dicho promedio, pasando del
30.9% al 34% del PNB y se prevé que en 1994 ascendera al 35.5%, como conse-
cuencia de los gastos piiblicos adicionales, asociados a los paquetes de estimulos
fiscales para reactivar la economia japonesa.

El gasto piiblico como porcentaje del PNB fue superior a 1a media de los paises
industrializados, en todos los paises europeos, llegando a cifras tan elevadas como
el 71.3% en el caso de Suiza, 62.3% en Dinamarca, 61.5% en Finlandia y 58.4% en
el caso de Bélgica. Los tnicos paises industrializados, en los que el gasto piiblico,
como porcentaje del PNB, es inferior a la media, son Estados Unidos, Japén y
Australia, con cifras del 34.4%, 34% y 38.6% respectivamente. Estos porcentajes
son, sin embargo, mas elevados que los registrados en 1979, esto es en visperas de
la tercera recesién registrada en la posguerra en los paises industrializados, cuyos
porcentajes fueron del 29.9% para Estados Unidos, 31.1% para Japén y 31.7% para
el caso de Australia.

. 'FLACSO - Bibfistecs



AUSTERIDAD FISCAL NO ES UNIVERSAL

El peso ascendente que ha tenido el gasto piblico sobre el PNB en los paises
industrializados en el transcurso de los afios ochenta y noventa, muestra que el
Estado continiia teniendo un peso preponderante en la economia de esos paises, a
través del gasto piiblico, utilizado como un estimulo en momentos de recesién, en
contraste con la satanizacién de la que ha sido objeto el Estado en América Latina,
a quien se le atribuye la responsabilidad de todos los desequilibrios macroeconémi-
cos y de la crisis.

Es importante destacar la forma radicalmente opuesta con la que se trata, en la
prictica, al gasto publico en los paises industrializados, frente al tratamiento que
recibe en los paises en desarrollo altamente endeudados. Mientras en los paises
industrializados se recurre al gasto piiblico como un expediente para estimular la
recuperacién econémica, a pesar de una situacién fiscal deficitaria, y en consecuen-
cia se aumentan el gasto publico y el déficit fiscal como porcentajes del PIB; en los
paises en desarrollo altamente endeudados, en el marco de los acuerdos con el FMI,
se considera que la austeridad fiscal y el control del gasto publico constituyen el
pilar de la estabilizacién y, en forma automatica, de la reactivacién que se supone,
llegaria por afiadidura. El control del medio circulante para reducir la inflacién se
realiza via contraccion del gasto piiblico, mientras se aumenta el crédito al sector
privado, sin mayor control de su destino, peor aitin con un andlisis de los efectos de
su uso altemmativo, por parte del mismo sector piiblico, sobre la economia.

ESTABILIZACION ALCANZADA EN FORMA TEMPORAL, UNICAMENTE
MIENTRAS LA COTIZACION DEL DOLAR HA SERVIDO DE ANCLA A LA
INFLACION

La estabilizacion, entendida como el control de la inflacidn, la disminucién del
déficit fiscal y del déficit en cuenta corriente de la Balanza de Pagos, sélo se ha
logrado en América Latina, en la iltima década, en forma temporal, mientras ha
sido posible utilizar a la cotizacién del délar como ancla de la inflacién, esto es, en
periodos de ingreso de capitales, como es el caso de la mayoria de paises de
América Latina desde 1990, o de mejoramiento del saldo de la balanza comercial,
no necesariamente asociado a un aumento de los ingresos por exportaciones, sino
en la mayoria de los casos, a la disminucién del valor de las importaciones, regis-
trado en forma simultinea a caidas de la actividad econémica interna, como fue la
experiencia durante la crisis de la deuda en los afios ochenta.

La mayor parte del ingreso de capitales a América Latina durante los afios
noventa, esta asociado a la privatizacién de empresas piiblicas de rentabilidad segu-
ra y al diferencial en las tasas de interés internas frente a la violenta caida de las
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tasas de interés internacionales registrada en los paises industrializados, con la
intencién de las autoridades monetarias de esos paises, de promover la reactivacién
de la actividad econémica sumida en la recesion o el crecimiento lento. En menor
proporcién, se han registrado también ingresos de capital como inversién extranje-
ra directa, concentrada en ciertos paises de mayor desarrollo relativo, entre los que
se destaca México, por la perspectiva de los inversionistas de tener acceso al
mercado norteamericano, en el marco del Acuerdo de Libre Comercio de Nortea-
mérica.

El ingreso de capitales le permitid a la region no solamente aumentar las impor-
taciones, sino también la Reserva Monetaria Internacional, estabilizar la cotizacién
de las monedas nacionales frente al délar e incluso revaluarlas y, financiar una
parte de los déficit fiscales.

La balanza comercial, positiva hasta 1991 para el conjunto de la regién, se
transformé en negativa desde 1992, como resultado del estancamiento o lento
crecimiento de las exportaciones, mientras las importaciones crecieron a tasas de
dos digitos, estimuladas por la apertura comercial unilateral aplicada bajo los con-
dicionamientos cruzados del FMI y del Banco Mundial, y financiadas con los
capitales ingresados en el periodo. El déficit comercial continué creciendo en
1993, aiin cuando el ritmo de crecimiento de las importaciones disminuy6, como
consecuencia del estancamiento (México) o franca recesién (Venezuela), en que se
encontraban algunos paises.

AMERICA LATINA CONTINUA SIENDO VULNERABLE AL INGRESO DE
CAPITAL EXTRANJERO

Las economias latinoamericanas continian siendo altamente vulnerables al in-
greso de capital extranjero, como lo fueron durante la época denominada de indus-
trializacién para la sustitucién de importaciones y durante la década de los ochenta.
Su vulnerabilidad se refleja en el hecho de que la economia de la region, requiere
para operar, de un aprovisionamiento creciente de divisas, para cubrir el déficit en
la cuenta corriente de la balanza de pagos, resultante del déficit en la balanza
comercial y del déficit en la balanza de servicios (por pagos de intereses de la
deuda externa y repatriacién de utilidades del capital extranjero).

La intervencién ininterrumpida del FMI desde 1982, no ha contribuido a restau-
rar la viabilidad de la balanza de pagos de los paises en los que ha intervenido. Por
viabilidad de la balanza de pagos se entiende la capacidad de un pais para cumplir
sus obligaciones financieras internacionales, sin deteriorar la prosperidad nacional.

Entre los objetivos del FMI, que constan en el Articulo primero de dicho
Convenio se incluye el de:
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“Infundir confianza a los paises asociados al poner a disposicion los recursos
del Fondo en condiciones que protejan a éste, ddndoles asi ocasién de corregir los
desajustes de sus balanzas de pagos sin recurrir a medidas que destruyan la pros-
peridad nacional o internacional®.

El FMI es corresponsable, con los gobiernos que se han sucedido en América
Latina desde 1982, del empeoramiento de las condiciones de vida de la poblacién
de los paises en los que intervino, con el consecuente deterioro no solamente de la
prosperidad nacional sino también de la prosperidad internacional, como se recono-
ci6 en la propia Iniciativa para las Américas. La representante comercial norte-
americana, Embajadora Carla Hills, en su discurso de presentacién de la Iniciativa
ante la Asamblea General de la Organizacién de Estados Americanos OEA, realiza-
da en Paraguay, Asuncidn, el 4 de junio de 1990, manifesto lo siguiente:

“La década perdida de los ochentas, no ha sido solamente su tragedia, sino
también la nuestra. Se estima que los exportadores norteamericanos perdieron
aproximadamente US$ 130 mil millones entre 1982 y 1988 ° (....), la inversidn
extranjera directa que Estados Unidos tenia en América Latina a fines de 1988,
representd casi el 60% de toda la inversion extranjera directa de Estados Unidos
en los paises en desarrollo '.

La caida de la rentabilidad en las actividades industriales, registrada durante los
afios ochenta, asociada a la reduccién de la demanda interna resultante de los
paquetes de ajuste impulsados por el FMI, afect6 también a las empresas trasnacio-
nales de origen norteamericano localizadas en América Latina.

La dréstica contraccién del gasto piiblico que significé el deterioro de la calidad
de la educacién, la salud, la vivienda, la infraestructura local y el aumento de la
inseguridad y la violencia, permitié financiar el pago del servicio de la deuda
externa durante los aiios ochenta. En los noventa, la caida de las tasas de interés
internacionales y los procesos de renegociacién permitieron una disminucién tem-
poral del monto del servicio de la deuda y de su presidn sobre la balanza de pagos,
mientras los ingresos de capitales permitieron financiar el déficit en cuenta corrien-
te.

El saldo de la deuda externa continiia, sin embargo, creciendo, mientras se
deteriora el saldo de la cuenta corriente, por el incremento de las importaciones

estimuladas por la apertura y la revaluacién de las monedas nacionales frente al
ddlar.

8. Ver: “Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Internacional”. En CIDE. Revista Economia de
América Latina, Marzo 1980, Semestre N- 4, pp. 186.
9. Texto de la exposicién de la Embajadora Comercial de Estados Unidos, Carla Hills, ante la Asamblea

General Anual de la Organizacién de Estados Americanos, en Asuncién, Paraguay, el 4 de junio de
1990, p.4.
10. Ibidem. p. S.
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Al mismo tiempo, los ingresos por exportaciones crecen muy lentamente, afec-
tados por el ininterrumpido deterioro de los términos de intercambio registrado
desde 1982, combinado con un proteccionismo exacerbado en los paises industriali-
zados, especialmente dirigido contra los paises en desarrollo, a pesar de los com-
promisos de desmantelamiento y statu quo que asumieron los paises industrializa-
dos al inicio de la Ronda Uruguay en 1986.

Los paises participantes en dicha Ronda, se comprometieron no solamente a
desmantelar todas las medidas proteccionistas y sobre todo neo-proteccionistas con-
trarias a los principios del GATT sino también a no establecer nuevas medidas que
impidan el libre comercio.

El problema de la deuda externa ha sido en consecuencia pospuesto, no solucio-
nado. Los organismos multilaterales estan repitiendo el mismo error del que acusa-
ron a los banqueros privados en los afios setenta, canalizar su financiamiento para
actividades que no mejoran la capacidad productiva de los paises receptores, peor
su capacidad de aprovisionamiento de divisas, como son los préstamos de ajuste
estructural.

El peso de la deuda volvera entonces, a dejarse sentir, cuando las tasas de
interés internacionales aumenten, por decision unilateral de los paises industrializa-
dos, para contrarrestar sus presiones inflacionarias internas, lo cual ya ha empezado
a registrarse en Estados Unidos desde febrero de 1994; y, cuando se cumplan los
plazos estipulados en los convenios de renegociacién para reanudar su servicio.

Aumentar la capacidad productiva de la region, tanto para el mercado interno
como para el mercado externo, requiere de politicas de mediano y largo plazo,
instrumentadas con ese objetivo, que sobrepasen la pura y simple bisqueda de la
estabilizacién en el corto plazo.

La caida ininterrumpida de los términos de intercambio registrada desde 1982
por la mayor parte de productos exportados por América Latina, asi como el cre-
ciente proteccionismo y neoproteccionismo de los paises industrializados, que cons-
tituyen una clara intervencion del Estado de esos paises en el mercado, para apoyar
a su sector privado, requiere de una respuesta conjunta del Estado y del sector
privado de América Latina, para diversificar la produccién y para diversificar los
mercados, mediante apoyos selectivos. En lugar de una apertura indiscriminada,
corresponderia una apertura selectiva, como la de los paises industrializados. En
lugar de politicas indiscriminadas de subsidios y de participacién del Estado, co-
rresponderian politicas de subsidios y de apoyo estatal selectivas, como las de los
paises industrializados.

La vulnerabilidad de América Latina al ingreso de capital extranjero, significa
el riesgo de que frente a una suspension de tales ingresos, la contribucién que a
juicio del FMI esti realizando América Latina en el periodo transcurrido de los
noventa, a la prosperidad de la economia mundial, con sus cuantiosas y en buena
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parte superfluas importaciones, podria volver a detenerse por imposibilidad de
pago, como durante la crisis de 1a deuda.

El FMI, en su cincuentenario, continia propagando las tendencias recesivas a
nivel internacional, descargando el peso de los efectos negativos de sus politicas,
sobre los sectores de poblacién mas desprotegidos, retardando la prosperidad nacio-
nal, mientras la estabilizacion de las economias nacionales se ha convertido en un
fin en si mismo, sin tomar en cuenta, los efectos de la transmisién internacional de
la creciente inestabilidad de las tasas de interés y de los tipos de cambio en los
mercados financieros internacionales, que se propagan a nivel mundial; el creciente
desempleo en los paises industrializados y los mecanismos puestos en prictica para
relocalizarlo fuera de sus fronteras nacionales; asi como, los profundos desequili-
brios comerciales y financieros internacionales y el creciente enfrentamiento por
los mercados, que configuran un panorama de profunda inestabilidad de la econo-
mia mundial.

ANEXO
CUADRON"1
TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB
1992 1993 1994 p

TOTAL MUNDIAL 1.8 23 3.0
Paises industrializados 1.6 1.2 24
Estados Unidos 2.6 3.0 39
Jap6n 1.1 0.1 0.7
Alemania 2.1 -1.2 0.9
Francia 14 -0.7 1.2
Italia 0.7 -0.7 1.1
Reino Unido -0.6 1.9 25
Canada 0.7 24 35
Paises en desarrollo 59 6.1 55
Africa 0.4 1.1 34
Asia 8.1 84 7.5
Medio Este y Europa 7.5 4.7 3.0
América Latina 2.5 34 2.8
Paises en transicién -15.5 -8.8 -6.1

Pp.- previsiones

FUENTE: IMF. WORLD ECONOMIC OUTLOOK, MAY 1994, Table 1, p.12
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CUADRON-2

PAISES INDUSTRIALIZADOS: POSICION FISCAL DEL GOBIERNO
GENERAL incluyendo la Seguridad Social.

En porcentaje del PIB.
1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 p

TODOS LOS PAISES

INDUSTRIALIZADOS 2.1 29 -39 -44 4.2
Estados Unidos 25 34 -4.5 35 2.7
Japén 29 3.0 1.8 -0.6 2.7
Alemania -19 32 2.6 -33 3.2
Francia -15 2.1 -39 -5.6 -58
Italia -11.4 | -10.7 | -10.0 | -10.0 -99
Reino Unido -12 27 -6.3 -87 74
Canada 4.1 -6.3 -6.6 -6.8 -6.1
Bélgica -58 -6.6 -6.9 72 -56
Dinamarca -1.5 -2.1 24 -4.4 -52
Grecia -189 | -159 | -140 | -17.0 | -163
Irlanda 22 2.1 23 23 2.8
Paises Bajos -5.1 25 -3.5 -29 -33
Portugal -6.4 -6.8 -5.1 -8.6 73
Espaiia -39 -5.0 4.5 73 -6.8
Austria 2.2 2.5 -20 33 -4.0
Finlandia 53 -1.5 -6.1 9.1 -7.0
Islandia 3.5 34 -3.6 -4.5 -4.0
Noruega 25 -0.2 -2.8 27 -3.5
Suecia 42 -1.2 -74 | -134 | -109
Suiza - -1.8 -3.0 -5.0 44
Australia 0.5 25 -4.5 4.8 4.6
Nueva Zelandia 24 34 28 20 -1.6

P-- previsiones.

Fuente: IMF. WORLD ECONOMIC OUTLOOK, MAY 1994, Table 4, p. 42.
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