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POLÍTICAS PÚBLICAS y LA 
GLOBALIZACIÓN ECONÓMICA 

RICARDO FFRENCH-DAVIS 1  

Las repercusiones económicas asociadas al fenómeno de l a  global iza
ci6n -también denominada integración mundial, aldea global, desaparición 
de fronteras o e l  f1n de la historia- pueden abordarse profundizando en 
tres aspectos fundamentales para las relaciones económicas internaciona
les: el comercio de bienes y servicios, las finanzas y la innovación 
tecnológica. 

La globalización, en e l  sentido de profundización de las corTientes 
comerciales, de inversión y tecnológías, ha contribuido a la modernización 
de los sectores exportadores. El comercio de bienes y servicios y la 
inversión extranjera crecen rápido. Los países de crecimiento más 
ace lerado, en los años recientes, han tenido un dinámico desarTol lo 
exportador. 

Pero, saltar de ahí a la conclusión de "fin de la geografía" es erTado y 
riesgoso. La globalización es i ntensa, pero parcial , heterogénea y desbalan
ceada; excesiva en algunos aspectos e insufic iente en otros. El comercio 
internacional y la inversión extranjera directa ( IED), aún son notablemente 
menores que el comercio i nterno y la inversión nacional en el mundo, y en 
América Latina. P.or �j�mplg, en el mundo, la IED es entre eL:?96 el 1 0% 

Asesor Regional de la Comisión Económica de Naciones Unidas para América Latina 
y el Caribe (CEPAL). 
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de la i nversión total anual, y el comercio exterior es entre 1 5 a 20% de la 
producCión mundial (en Estados Unido�-�; lo%):· -- - ·  --- - -

-

En consecuencia, es ciertamente efectivo que los países de América 
Latina (PALs) deben seguir promoviendo el i ntercambio, pero no es una 
panacea para todo ni está exento de costos. Por el lo es que tiene tanta 
importancia el rol de las políticas nacionales y los esfuerzos de integración 
nacional y regional: no ha lleg� el "fin__Qe la geografía". Asimismo, mucha 
importancia tiene el carácter y especificidad de las políticas nacionales que 
se apliquen: estamos muy leJOS del "f1n de la historia", pues no hay una 
forma única de hacer las cosas en la economía y lo social. Ejemplos de 
caminos distintos, más funcionales para un desarrollo sostenible, cada uno 
en su dimensión, son los esfuerzos de "crecimiento con equidad" y los 
avances en 1'1ERCOSUR y en otros procesos de cooperación intralatinoa
mencanos. 

EL COMERCIO MUNDIAL 

Desde finales de la 1 1  Guerra Mundial se registra una fuerte tendencia 
hacia un crecimiento del comercio internacional más intenso que el 
aumento del producto interno bruto (PIB) de los países. Entre me¡jiados 
de los (1ños cua_r�Q� y de l_os nqyenta, el comercio exterior aumentó entre 
1 ,S y 2 veces la tasa anual de crecimi�ntodel PIB mundia¡:-ESt:a tendencia 
fue favorecida por la presencia del - GATT y, poSteriormente, por las 
negociaciones de la Ronda Uruguay. 

Así, el mercado externo creció más rápido en el conjunto del mundo, 
tanto en los países desarrollados como en las regiones en desarrollo. En 
los segundos aumenta muy fuertemente en el Este Asiático (principalmen
te en Corea del Sur, T aiwán, Singapur y Hong-Kong). También se observa 
un ostensi ble crecimiento en América Latina, donde la partici pación de las 
exportaciones en el PIB (a precios constantes) aumenta de 1 4% a un 23% 
entre 1 980 y 1 995. 

Sin embargo, en los últimos 25 años los precios de los productos de 
exportación de América Latina se deterioraron por la mayor velocidad con 
que creció la oferta en comparacion con la demanda. Por esta razón, es 
clave cambiar sistémicamente la oferta de productos hacia mercados no 
saturados y de mayor valor agregado, como lo hacen los países del Este 
Asiático. Los países de América Latina (PALs), en cambio, carecen de la 
rapidez y flexibil idad necesaria, a pesar de que en los últimos años se han 
ido cambiando las estructuras productivas. De ahí que los precios de 
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exportación en esta región hayan evolucionado tan desfavorablemente en 
comparación con los del Este Asiático. Los avances en MERCOSUR y 
reformas más pragmáticas de las reformas más ideológicas ya hechas, en 
América Latina, s in duda ayudarán a mejorar esa situación de def1cíente 
inserción en los mercados externos. 

Los datos presentados en el cuadro 1 , dan una idea de la situación 
__ actual: Estados Unidos y Japón están exportando en bienes y servicios el 

equivalente al 1 0% de su PIB, Alemania 22%, Suecia 33%, Corea 2.8%, y 
Chile 2.8%. En promedio, el mundo exporta el 2.0% de todo lo que se 
produce �lJ..ª!rl!�n1e üi se considera el componente importado que tienen 
------"��� . . ' -

las exportaciones, la cifra en términos de valores agregados, que es l a  
manera como se calculan los PIB, sería cercana a 1 5%) . )1ay entonces un  

,85%_.d.e.Ja...pra.duc�j9.o.m..undiªl que no se comercia ínternacionalmente. 

Cuadro N° 1 
Producto, Exportaciones e Inversión, 1 994 

PNB (Producto Nacional Bruto) Participación en el PIB 
en miles de millones de US$ (Porcentajes) 

Exportaciones Inversión 

MUNDO 25. 1 02,6 1 9,7 2 1 ,2 
Estados Unidos 6.737,4 1 0,0 1 6,0 
Reino Unido 1 .069,5 25,0 1 5 ,0 
Alemania 2.075,5 22,0 22,0 
Francia 1 .355,0 23,0 1 8,0 
Japón 4.32 1 '  1 9,0 30,0 
Corea 366,5 28,0 38,0 
Chile 50,0 28,0 27,0 

Fuente: Banco Mund1al, The World Bank Atlas, 1 996 

Jn �l,J_afi!���J_��_g��-�Lse cqmercia, el i ntercambio es más inten$Q. 
en comercio intra�ªL(v.éase. .eLQ,@;1ro2) . .  P.or ejemplo, en el caso de 

·Tos -�z;�;¡;�;;s·.-qÜe por lejos son los principales exportadores mundiales, 
pues doce naciones cubren 36% del intercambio mundial, casi el 60% de 
sus exportaciones va a países miembros de la misma Un ión Europea. 
Asimismo, el comercio intranorteamericano (Estados Unidos y Canadá) 
representa alrededor del 37% de sus exportaciones totales; en América 
Latina, que está más atrasada en el desarrol lo de las relaciones económicas 
regionales, sólo el 2.0% de su comercio es intralatinoamericano. 
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Cuadro N° 2 
Exportaciones Mundiales de Mercancias según Destino 

(Porcentajes) 

1 990 1 99 1  1 992 1 993 

América del Norte a 1 00.0 1 00.0 1 00.0 1 00.0 

lntra-América del Norte 34.3 32.9 3 3.4 35.6 
Extra-América del Norte 65.7 67. 1 66.6 64.4 

Unión Europea b 1 000 1 00.0 1 00.0 1 00.0 

lntra-Unión Europea 59.6 6 1 .2 60.9 57.7 

Extra-Unión Europea 40.4 38.8 39. 1 42.3 

América Latina e 1 00.0 1 00.0 1 00.0 1 00.0 

l ntra-Américal Latina 1 3 .9 1 5.9 1 8.9 20.6 
Extra-América Latina 86. 1 84. 1 8 1 . 1  79.4 

Fuente: OMC El Comerc1o lntemaoonal. 1 995, e lnfonme Anual 1 996 

a: Incluye Canadá y Estados Unidos 

b: Incluye 1 2  países 

e: Incluye los 1 1 países de ALADI y otros 25 países o tenntorios 

1 994 

1 00.0 

36.9 
63. 1 

1 00.0 

57.5 

42.5 

1 00.0 

20.2 

79.8 

LACC-FIU 

1 995 

1 00.0 

3 6.0 

64.0 

1 00.0 

62.9 

37. 1 

1 00.0 

20.8 
79.2 

Entonces, es evidente que la geografía es un aspecto rel�y_�nte en la 
determinación del corñe-

ró6. Hay un espado natuFcif para 
-¿omerciar con 

los países vecinos, de ahí la importancia del MERCOSUR y las posibi l idades 
de integración con los países del Grupo Andino y el resto de los PALs. 
Este espacio, sin duda, contribuye al estímulo a las exportaciones y a que 
éstas aporten más al desanrol lo nacional, ya que las exportaciones 
intralatinoamericanas son mucho más i ntensivas en valor agregado e 
innovación tecnológica que las de la región hacia Estados Unidos, Europa 
o Japón. 

Así las exportaciones intralatinoamericanas son más generadores de 
desanrol lo económico y social. Contri buyen mejor, entonces, a lo que se 
denomina "desanrollo endógeno", es decir aquel que va emergiendo al 
interior de las economías nacionales, con las consiguientes mayores 
potencial idades para el futuro. 

Hay que señalar que la capacidad de aprovechar los beneficios del 
comercio internacional depende en mucho de la disponibi l idad oportuna 
de recursos físicos y humanos en l as respectivas economías, y de las 
políticas económicas que se adopten. 

Los países del Este Asiático tuvieron un ambiente internacional con 
poca competencia y con mucha autonomía para definir sus políticas 
económicas. Apl icaron polfticas promotoras de exportaciones notablemen-
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te selectivas, en cierto sentido intervencionistas. Fueron políticas inteligen
tes ya que no dieron subsidios sin exigir nada a cambio. Por el contrario, 
dieron incentivos sujetos a rendimientos, que obl igaban a los que los 
recibían a generar capacidad productiva y a hacerse competitivos 
internacionalmente en p lazos razonables. Eran subsid ios e incentivos 
condicionados, los cuales eran util izados para promover ciertos sectores 
y actividades. Se trataba entonces de mercados orientados y regulados. 

La experiencia de América Latina ha sido muy diferente. El resultado 
en cuanto al volumen de las exportaciones ha sido satisfactorio, pero su 
cal1dad y su diversificación han sido deficientes. Como se señaló, a 
diferencia de los países del Este Asiático, los precios de las exportaciones 
latinoamericanas han decrecido en el tiempo. Por otra parte, el desarrol lo 
exportador se ha trasmitido muy débilmente a los mercados internos. El 
cuadro 3 muestra las relaciones entre crecimiento de las exportaciones y 
crecimiento del producto interno bruto de la región y de algunos países 
dentro de el la, y el de los países esteasiáticos. El desempeño reciente de 
los latinoamericanos es deficiente en cuanto a su calidad y contribución al 
desarrol lo productivo, en tanto que el de Asia Oriental es notable. Es el 
contraste del pragmatismo versus el ideologismo en el d iseño de las 
reformas. 

Cuadro N° 3 
Crecimiento del PIB y de las Exportaciones a 

(Tasa de variación promedio anual, en US$ de 1 980) b 

1 970- 1 980 e 1 980- 1 995 

PIB Eportaciones PIB Exportaciones 

MUNDO 3,7 S , l 2,3 S,O 
América Latina d 5,6 2,6 1 ,8 5,9 
América Latina (excluido Venezuela) 6,0 6,4 1 ,8 6,5 
Argentina 2,8 2,0 1 , 1 6,3 
Chile 2,5 8,9 4,2 7,6 
México 6,7 8,3 1 ,3 8,2 
Estados Unidos 2,9 6,8 2,5 S ,S 
Este Asiático 8,4 1 1 ,2 7,5 9,2 
Primera tanda e 9,3 1 4, 1  7,9 1 1 ,9 
Segunda tanda f 7,5 8,2 7,0 7,4 

Fuente: CEPAL, sobre la base de datos ofic1ales; Banco Mund1al. World Tables 1 995 y OCDE, World 
Econom1c Outlook, mayo 1 996; y CEPA L. Polít1cas para mejorar la 1nseroón en la economía mundial, 
1 995. 

a: Corresponde a las exportaciones de b1enes y servicios 
b: Para los países que no pertenecen a América Latina las cifras fueron calcu ladas en US$ de 1 987 
e: Para los países que no pertenecen a América Latina el periodo es 1 965- 1 980 
d: Incluye 1 9 países 
e: Comprende a la República de Corea, Hong Kong y Singapur 
f: Comprende a Ta1landia, Indonesia y Malasia 
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En consecuencia, la tarea actual es abrirse espacios para una mejor 
i nserción en el comercio mundial. Para ello debe inverti rse en la gente y 
desarrol larse los mercados incompletos. lnvertirfuertemente en educación 
y generar canales de capacitación laboral. Crear un ambiente macroeco
nómico estable2 y generar y fortalecer los mercados de capitales de largo 
plazo, mejorando el acceso a proyectos de empresas "sin historia", y de las 
PYMEs. 

LAS FINANZAS INTERNACIONALES 

El mercado internacional de capitales, que había desaparecido con la 
crisis del año 30, renace lentamente después de la 1 1  Guerra Mundial con 
el apoyo de la inversión extranjera directa (IED) y los acuerdos de Bretton 
Woods y la creación de los organismos multilaterales3. Aunque en ciertas 
ocasiones puede discreparse de las orientaciones que toman estas 
instituciones, debe reconocerse que han jugado un rol importante en el 
desarrol lo de los países; y su papel ha sido crucial en las situaciones de 
crisis. Por eso es que las propuestas de ideólogos como Milton Friedman 
de suprimir e l  FMI son profundamente dañinas. 

A partir de los años sesenta, comienzan a desarrollarse muy 
i ntensamente los créditos bancarios. Luego viene la crisis de la deuda en 
los años 1 98 1 -82 y diez años de un mercado de capitales privados 
totalmente comprimido, desapareciendo en la práctica las fuentes de 
financiamiento. En este período América Latina se convirtió abruptamente, 
de manera forzada, en exportadora neta de recursos hacia el exterior. Esta 
situación se revirtió en los años noventa al originarse cambios en los 
mercados internacionales, especialmente en Estados Unidos. 

2 Una de las deficiencias de las po l íticas macroecónomicas en el mundo actual es la 
excesva inestabil idad provocada principalmente por la aplicación de recetas 
neoliberales simplistas, que facilitan atrasos excesivos del tipo de cambio, 
endeudamientos externos insostenibles, y expansión de carteras bancarias riesgosas. 
En definitiva, tienden a favorecer las ganancias especulativas (a expensas del resto de 
la economía) por sobre las de productividad (que favorecen al conjunto). Véase 
CEPAL, Políticas para mejorar la inserción en la economía mundial, caps. X y XI, 
Santiago, 1 995. 

3 Como el Fondo Monetario Internacional, el Banco Mundial, el Banco Interamericano 
de Desarrollo (BID) y el Banco Asiático de Desarrollo. 
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En América Latina, a inicios de los años noventa se produjo una 
recuperación muy significativa del financiamiento externo privado, en 
exceso de lo que la región podía absorber sin generar desequi l ibrios 
importantes. De este modo, América Latina pasó de una excesiva escasez 
a una excestva abundancia. 

Un componente muy significativo de estos movi mientos de capitales 
internacionales lo constituyen los flujos fi nancieros. En América Latina, de 
cada cuatro dólares que entraron en el cuatrienio 1 99 1 -94 sólo uno fue 
IED. La mayoría correspondió a movimientos de capitales financieros de 
corto plazo -créditos financieros, depósitos bancarios en moneda 
extranjera, compra de acciones existentes, bonos de corto plazo- que son 
más voláti les dado su carácter especulativo. 

En 1 994 el total de IED de 1 40 países fue cerca de 250 m i l  mi l lones 
de dólares anuales frente a 25 bi l lones de producto mundial . Resulta 
entonces, que estos flujos de recursos por concepto de IED alcanzarían 
solo al l% del PIB mundial . Como en el mundo cerca del 2 1 %  del producto 
total se destina a inversión, entonces, el 5% de esta cifra (un punto) era 
real izado por I ED y el 95% restante correspondi ó  a inversión local. Estas 
cifras están en evolución. La IED está expandiéndose más rápidamente que 
el PIB mundial , incluso a mayor velocidad que el comercio internacional. 
Por otra parte, las cifras de IED omiten algunos flujos de fi nanciamiento 
asociados a sus proyectos de inversión. Con todo entonces, la participa
ción de la IED de 5% en la formación de capital mundial, podría corregirse 
a un porcentaje que se acerca al 1 0%. En consecuencia, algo así como3.!_ 
90%��-int�na !otal es �_origen nacional. Esta es la realidad 
de la economía mundial. 

--- ·-·- --· ·--·--- - ··-

En el caso de los países en desarrol lo, los antecedentes oficiales sobre 
la participación media de la IED en su inversión i nterna total fue de un 7%. 
En 1 994, en América Latina se invirtieron en total alrededor de 300 mi l 
mi l lones de dólares, de los cuales 22 mi l  mi l lones correspond ieron a I ED, 
lo que da un porcentaje parecido al del promedio de las regiones en 
desarrollo. 

De hecho, una parte mayoritaria del fi nanciamiento externo recibido 
por los PALs no l lega directamente a la i nversión productiva. Por el 
contrario, l lega a los mercados financieros y de ahí puede derivar a 
inversión o a consumo, dependiendo del ambiente que haya en la 
economía nacional y de las políticas que se apl iquen. Por ejemplo, desde 
1 99 1 el tipo de cambio se apreció mucho más en México y Argentina que 
en Chile. Esto se explica por la mayor permisividad del mercado de 
capitales de aquellos dos países, los enormes i ngresos de capitales de corto 
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plazo, garantías y evaluaciones insuficientes de los bancos al otorgar 
préstamos, y la relativa debi l idad de l as superintendencias, observadas en 
esos países. 

Esta situación conduce a que Los recursos que provienen del e�erior, 
�n vez de canal izarse hacia la inversión se canal icen crecientemente hacia 
el consumO�,Il particular de _prosJugos impor-tªd9�·-qu� �e financiáncon 

�'!as__plªtªs d� oir9S''clso-slempre resulta preludio de crisis-de balanza ae-
pagos y dolorosos ajustes recesivos. Se genera así un gasto que no 
produce empleo ni producto nacional, y endeudamiento sin que se haya 
aumentado correspondientemente la capacidad productiva. 

Las tasas de ahorro nacional se ven afectadas fuertemente por este 
fenómeno. En efecto, mientras en México y Argentina ésta decrece en el 
período 1 990-94, en Chile sube significativamente. De hecho, las tasas de 
ahorro y de inver-sión de Chile desde 1 993 han sidO !asmas altas de- su 
historia, después de que en el periodo de la dictadura, con la excepciónae
dos años, tuvo tasas notablemente deficientes. 

El contraste entre el desempeño de Chile y el de Argentina y México, 
se debe a que en estos dos países los capitales que i ngresaron fueron 
fundamentalmente flujos financieros de corto plazo y en cantidades más 
excesivas. En Chile, en cambio, la I ED es la parte mayoritaria de los 
ingresos extemos, porque las autoridades económicas (Banco Central y 
Ministerio de Hacienda) han apl icado restricciones al ingreso de flujos 
financieros y de corto plazo, y el volumen global de flujos a Chi le se 
mantuvo en montos manejables gracias a las pol íticas activas que afortuna
damente aplicaron el gobiemo y el Banco Central de Chi le4. 

Es esencial, por tanto, saber cómo enfrentar la afluencia de capitales 
extemos. Esto depende crucialmente de la naturaleza de estos flujos. Si 
l legan en calidad de IED a crear nuevas capacidades productivas, es muy 
disti nto a cuando ingresan como depósitos bancarios en dólares o a 
comprar acciones existentes en la Bolsa y presionan por revaluaciones en 
el mercado cambiano, desestimulando la inversión intema e incentivando 
el consumo importado. Estos aspectos son muy dinámicos y claves para 
saber en qué ambiente económico se está y hacia dónde se está empujan
do. 

4 Véase Ffrench-Davis, Agosin y Uthoff. "Movimientos de capitales, estrategia 
exportadora y estabilidad macroeconómica en Chile", en Ffrench-Davis y Griffith-Jones 
(comps.), Los nuevos corrientes financieros hacia lo América Latino. Fuentes, efectos y 
políticos. Fondo de Cultura Económica. 1 995. 
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J:-gs mercados de capitales de corto plazo de muchos países, i nclu idos 
.l9.?._dE: Arflérica. Latina, se.han i nterconectado más i ntensamente que los 
_mers:.ªgº� R�()ductivos. En materia de movimiento de capitales financieros, 
son montos gigantescos que entran y salen, lo cual crea problemas tanto 
a los países desarrol lados como a los en desarrol lo, en particular si no 
adoptan med idas ef1caces para defenderse constructivamente. En Brasi l , 
por ejemplo, en cierto momento salieron 5 mil mi l lones de dólares y luego 
repentinamente entraron 7 mi l mi l lones de dólares en una semana, lo que 
le creó un serio problema en su mercado de capitales y en su mercado 
cambiario. Esto a su vez influyó en el programa de estabi l ización, lo que 
obl igó a regular, restringir y establecer impuestos sobre ciertos flujos 
financieros como lo hizo Chi le desde 1 99 1 .  

Las i mpl icancias de todo esto es que no hay una globa l ización 
uniforme y sus efectos sobre países y sectores tiende a ser muy heterogé
neo. Las heterogeneidades que existen no son las más favorables para el 
desarrol lo y la equidad. Por el contrario, son las más desfavorables, debido 
a que los altibajos que generan los movimientos de capitales de corto 
plazo tienden a estar sesgados contra el mundo de la producción, contra 
el mundo de la i nnovación y contra la equidad. Los pobres y las empresas 
productivas no pueden correr, en los períodos de auge, a la velocidad de 
los que tienen buen acceso a los mercados financieros especulativos, y 
tampoco tienen la capacidad para enfrentar adecuadamente los períodos 
de contracción. Son bien conocidas las fuertes concentraciones del ingreso 
y las i nnumerables quiebras que se han producido, en el mundo y en 
América Latina, en los períodos de ajuste recesivo que con frecuencia han 
seguido a períodos de expansión no sostenible. El "efecto tequi la" es un 
ejemplo evidente. 

LA INNOVACIÓN TECNOLÓGICA 

Los últimos 1 5  años han sido de gran innovación tecnológica en el 
mundo, la cual ha sido especialmente notable en ámbitos como las 
comunicaciones, la informática y la electrónica. Indudablemente, estas 
innovaciones han penmitido mejorar los procesos productivos, reforzando 
al factor técnico uno de los elementos importantes para el crecimiento 
económico. Al mismo tiempo, ha fortalecido el rol de los servicios. 

¿Qué ha pasado en los 1 5  últimos años con el crecimiento económi
co mundial? Paradojalmente, el mundo está creciendo más lentamente. La 

1 5 9 



FLACSO-Chile LACC-FIU 

tasa de crecimiento promedio ha bajado de 4% anual en el período 1 965-
80 a 3% en 1 980-95. 

Esto de ninguna manera sign ifica que el progreso tecnológico no haya 
sido funcional al crecimiento, sino que los factores productivos (capital, 
trabajo, tecnología), no se pueden combinar en forma arbitraria y operar 
armónicamente. Hay que satisfacer requisitos de calidad y proporción. El 
problema es que en forma significativa la innovación tecnológica no se 
puede incorporar por sí sola. Mucho de el la es "tecnología incorporada" 
en los equipos y maquinarias y en la capacidad de la gente. Entonces se 
necesita una mayor inversión productiva, física y humana, para poder 
incorporar el desarrollo tecnológico y mejorar así la productividad nacional. 

De otro lado, una elevada tasa de progreso técnico requiere de una 
mano de obra fiexible y crecientemente calificada para evitar así el l l amado 
"desempleo tecnológico", donde la dinámica de los procesos innovativos 
desplaza a los trabajadores y empresas que no pueden adaptarse a las 
exigencias de las nuevas tecnologías. En este contexto, la desigualdad en 
las capacidades adquiridas por los trabajadores ha dado lugar a una 
estructura salarial donde ha aumentado la brecha entre los salarios bajos 
y los altos a nivel mundial. 

Para superar esta situación, es i ndispensable aumentar la i nversión, 
física y en la gente, para así poder absorber más adecuadamente la mejor 
tecnología disponible en el mundo. En ese sentido, un aspecto crucial es 
la recalificación de la mano de obra y un mayor entrenamiento de los 
trabajadores durante sus 40 años de vida laboral. Esto requiere un gran 
esfuerzo educacional, como el realizado en Alemania, Japón y el Este 
Asiático. De ahí la importancia de la reforma educacional, y también de 
redoblar los esfuerzos de capacitación laboral. 

S in embargo. la tendencia mundial reciente es hacia la reducción de 
lª i.Qversión. En efecto. en Estados Unidos y Gran Bretañ�_EQ�-��mplo, la · 
formación bruta de cap ital apenas representó alrededor del f6'9b00 
producto en varÍÜ-s de los últimos años, Ciframuy -pequeFía-en··e:om-páración
con las alcanzadas en las <]écadas del 60 y 70. Jncluso. en E�os ÜñTOOS, 
se ún datos del Banco Mundial , su tasa de ahorro ha bajado desde 1 9.7% 
en 1 960-79, a 1 . o en los s y a 1 5 .3% en 1 990-93. Estos deterioros de lainVersión y del ahorro-corresponden a un f�nó��no que está muy 
relacionado, por una parte, con el deterioro de la eftcacia de las políticas 
macroeconómicas y, por otra, con la naturaleza de las innovaciones en los 
mercados de capitales pues han aumentado de manera vertiginosa la 
velocidad con que ciertos capitales (principalmente los especulativos) 
pueden trasladarse de un país a otro. 
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Así, se observa una tendencia decl i nante en la inversión productiva 
junto con un aumento espectacular de los movimientos de capitales 
i nternacionales. Esto se debe a que una proporción largamente mayoritaria 
de estos recursos no se vincula a la i nversión productiva, s ino que tienen 
un carácter meramente especulativo. Estos movimientos están asociados 
y motivados por las expectativas sobre diferencias en las tasas de i nterés, 
los tipos de cambio y las cotizaciones de bolsa de los distintos países. 

De lo anterior se desprende que en el mundo hay mucho incentivo 
para obtener ganancias vía la especulación y no a través del mejoramiento 
de la productividad. Hay mucha gente dedicada a real izar ganancias de 
capital pero no de productividad. Esta sería una razón principal del 
debil itamiento de la i nversión productiva. 

En este contexto, los coeficientes de i nversión son notablemente 
bajos en América Latina. En la segunda mitad de los años setenta la región 
estaba i nvirtiendo e l  24% del  PIB (cifra superior al promedio mundial), 
mientras que en los ochenta la tasa de i nversión bajó significativamente, 
alcanzando un promedio anual de 1 6.7%. En 1 994 ésta se elevó a 1 8.5% 
para luego volver a bajar a poco más de 1 7% en 1 995, lo  que se explica 
por el espectacular descenso de la i nversión ocurrida en México y 
Argentina en ese año, como consecuencia de la crisis mexicana de 
diciembre de 1 994 y el l lamado "efecto tequi la". 

IMPLICANCIA$ PARA LAS POLÍTICAS PÚBLICAS 

La globalización económica ha ganado terreno significativamente. 
Pero, como lo hemos demostrado en este artículo, la mayor parte de las 
decisiones sobre producción y empleo y del acontecer diario de nuestros 
países aun se desenvuelve dentro de las fronteras nacionales. En conse
cuencia, condicionar lo esencial de las polfticas públ icas a las consecuencias 
que i nvolucren en la dimensión meramente externa o financiera, puede 
constituir un gravísimo error político y económico. 

Los resu ltados obtenidos en el ámbito financiero constituyen un  
ejemplo muy i lustrativo. El los tienen que ver con e l  tipo de instituciones 
que se han ido creando y con la forma cómo se diseñan las políticas 
macroeconómicas. La calidad y pragmatismo de estas políticas se han 
debil itado en los países más desarrol lados, mientras que en muchos países 
latinoamericanos los espacios de maniobra se han ido l im itando para 
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concentrarse excesivamente en un instrumento predominante que es la 
tasa de interés. 

Es adecuado e imprescindible util izar la tasa de interés como 
instrumento pero cuando es el pri ncipal y casi único suele i nvol ucrar 
fl uctuaciones muy fuertes. Esto beneficia a algunos que ganan a costa de 
otros. Y los que pierden son los sectores de más bajos ingresos y los que 
están vinculados a la actividad productiva. Las fluctuaciones de la demanda 
total, de las tasas de interés y del tipo de cambio dificultan la actividad 
empresarial. Hace difíc i l  a los empresarios el cálculo de sus parámetros de 
referencia y generan demandas agregadas muy inestables. En tales 
circunstancias, el empresario experimenta una gran incertidumbre respecto 
de la situación de mercado que enfrentará una vez que haya ejecutado su 
proyecto de i nversión. Este es un factor que desalienta muy fuertemente 
la inversión. Está comprobado en diferentes estudios econométricos la 
gran sensi bi l idad de la inversión respecto de la inestabi l idad cambiaría, de 
tasas de interés y de demanda agregada. El inversionista necesita asegurar
se de que su producción va a encontrar unas condiciones de mercado 
razonables y no una economía altamente recesionada o con un tipo de 
cambio atrasado y unas tasas de interés demasiado elevadas. 

Un perfeccionamiento requiere dotar de mayor flexibil idad ( expansi
vo y contractiva) a la política fiscal y aumentar la efectividad de la 
regulación de los flujos de capitales especulativos. 

En lo referente al desarrollo del sector exportador, se debe tener en 
cuenta las interconexiones entre la i nnovación tecnológica, los mercados 
fi nancieros y la actividad productiva. Las exportaciones no interesan per se, 
sino en la medida en que contribuyen al desarrollo productivo, de modo 
que haya mayor inversión y productividad, con plena util ización de la 
capacidad productiva que se crea y con generación de empleo productivo. 
En todos los países de la región, una expansion d inámica de las exportacio
nes no tradicionales de bienes y servicios, puede contri buir eficazmente a 
esos objetivos. De esta manera, la gente puede acceder efectivamente a 
trabajos de mayor calidad, salarios y rentas más altos, con el consigu iente 
aumento de su bienestar. 

Además, como ya se señaló, las exportaciones sólo representan el 1 5  
a 20% de la producción mundial, haciéndose necesario poner atención en 
el 80-85% restante que se produce y consume localmente. Por lo tanto, 
no sólo interesa promover la i nversión en la producción exportable, sino 
también en el resto de sectores y acrecentar las interrelaciones entre las 
producciones para los mercados extemos e intemos. La importancia de 
esto es clara en la experiencia coreana. En efecto, si Corea crece alrededor 

- - -------
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de S��l_<:ll:J_@nte los últimos 30 años y las exportaciones lo hac_���D \ 
1 5%,._cire�P .cl� s.�.dores crecen entre. 4% y 6%. En cambio, eo Ja , 
experiencia mgQQS exitosa de otros países, m1entras el sector exportadgJ. ' 

crecí�!. IQ? otr.os sectores se contrafan o permartedar:� .a.l.eta_�gg_s. y 

-- · Lo que se busca es que las exportaciones se expandan arrastrando 
tras de si al resto de la economía. Esto es esencial para que el conjunto de 
la población sea partic ipe del crecimiento económico y de una mayor 
equidad. 

En concl usión, es esencial buscar una inserción más d inámica y 
diversificada en el comercio mundial, y aumentar nuestra capacidad de 
i ncorporar tecnología a través de políticas mesoeconómicas (i nversión en 
Infraestructura, educación, capacitación laboral, apoyo a la innovación 
tecnológica y de gestión, desarrol lo del segmento de largo plazo del 
mercado de capitales y acceso de la PYIVIE, etc.). 

Las tareas son mú ltiples, pues el camino hacia e l  desarrollo económi
co es largo y difíci l .  La globalización con su heterogeneidad p lantea el 
desafio de aprovecharla y orientarla. Y un elemento muy importante en 
este sentido es e l  aspecto financiero. En particular, lo referente al 
movimiento de capitales de corto plazo con el exterior y la organización 
del mercado intemo de capitales. Se debe tener la capacidad necesaria 
para canal izar esos recursos en las cantidades y composición apropiadas, 
lo cual exige una regu lación adecuada, que conci l ie relaciones fi nancieras 
extemas activas con equi l ibrios macroeconómicos sostenibles, tal como lo 
ha demostrado la positiva pero perfectible experiencia de Chi le en estos 
últimos años. En efecto, desde 1 990 Chi le ha adoptado una serie de 
medidas para desalentar el ingreso de capita les fi nancieros desde el 
exterior. El las se han demostrado muy eficaces. E l  ejemplo más pal pable 
es el diferente desempeño en 1 995 de Ch ile por una parte, y de Argentina 
y México por otra. 
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