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INTRODUCCION*

I. ANTECEDENTES Y ESTRUCTURA DEL LIBRO

La publicacién de este libro obedece a tres razones principales: a) la escasez de material
en espaiiol sobre el tema de la coordinacién de politicas macroeconémicas entre pafses en
desarrollo, en el 4mbito de procesos de integracion; b) el interés que ha despertado el tema
en algunas agrupaciones de pafses de la regidn, que aspiran a alcanzar elevados niveles
de integracién bajo la forma de mercados comunes, y ¢) la feliz circunstancia de que una
reunién de expertos ! organizada por la Comisién Econémica para América Latina y el
Caribe (CEPAL) sobre esta materia brindara la oportunidad para la preparacion de algunos
documentos sobre ¢l tcma y permiticra elaborar algunas conclusiones que se han
aprovechado en el presente libro.

Se espera que esta publicacién proporcione elementos de juicio, tanto a los estudiosos
de la integracibn como a los responsables de tomar decisiones en las esferas
gubernamentales, en relacién con el complejo tcma de la coordinacién de politicas
macroecondmicas. La falta de experiencias concretas en la region relativas a este tipo de
acciones, justifica los esfuerzos por difundir aquellos intentos orientados a sistematizar
algunos elementos del proyecto para construir “la gran Europa” —que es guardando las
debidas diferencias, un paradigma-, y ciertas reflexiones sobre la viabilidad de que en las
agrupaciones subregionales de integracion se establezca algin grado de coordinacién o de
convergencia de las principales politicas macroeconémicas.

La reunién en que se discutieron los citados documentos fue organizada por la Division
de Comercio Internacional y Desarrollo de la CEPAL, en el marco del Proyecto FRA/90/S33,
sobre “Coordinacién de las politicas macroecondmicas como factor de la integracién en
América Latina y en Europa”, con el apoyo de recursos financieros y de expertos
proporcionados por el Gobierno de Francia.

Los documentos de la CEPAL utilizados para preparar esta publicacién fueron: “Las
nuevas encrucijadas de la construccién europea”, redactado por los consultores Gérard Lafay
y Deniz Unal-Kesenci, LC/R.1063(Sem.65/3), de octubre de 1991 —cuya versién completa
fue traducida del francés al espafiol en mayo de 1992—; “Coordinacién de politicas
macroeconémicas en la integracién latinoamericana: ;Una necesidad o una utopia?”,

*Preparada por Eduardo Gana, consultor de la CEPAL.

! La coordinacién de las politicas macrocconémicas como factor de la integracion en América Latina y en
Europa, Santiago de Chile, 28 y 29 de octubre de 1991.
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redactado por el consultor Eduardo Gana B., LC/R.1064(Sem.65/2), del 23 de octubre de
1991; y “La coordinaci6n de las politicas macrocconémicas en el contexto de la integracién
latinoamericana. Una primera aproximacion para ¢! caso de la integracién entre Argentina
y Brasil”, LC/L.630, dcl 4 de junio de 1991, preparado por la Divisién de Comercio
Internacional y Desarrollo de la CEPAL, con el aporte fundamental del sefior Arnim
Schwidrowski. Asimismo, se incluyé el documento “Coordinacién de politicas
macroecondmicas”, cuya elaboracién en la Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, estuvo a
cargo fundamentalmente de Daniel Heymann y Fernando Navajas. Si bien este trabajo no
fue presentado a la reunién, contiene un intcresante material conceptual muy adecuado para
complementar los otros ensayos.

El libro consta de cuatro partes precedidas por una introduccién gencral. La
introduccién sintetiza algunas de las materias tratadas —en particular las tareas de la
construccidn europea- y, al mismo tiempo, proporciona opiniones acerca de ciertos aspectos
de la discusién conceptual, de un eventual marco analitico y de las experiencias relevantes
para la regién de la Comunidad Europea y del Grupo de los Siete. Esta introduccién recoge,
asimismo, algunas ideas del fértil debate que se llevé a cabo en la reunién antes mencionada.

Las cuatro partes indicadas se reficren, la primera, a los aspectos conceptuales de la
coordinacion de politicas macroeconémicas; la segunda, a las lecciones y las nuevas
encrucijadas de la construccion europea; y la tercera y cuarta a consideraciones sobre el
caso de América Latina. Corresponden a trabajos independientes, de manera que no cabe
buscar un hilo conductor entre ellos. Sin embargo, sus enfoques resuitan complementarios
y s¢ han organizado de lo general a lo particular, y en orden creciente de concrecidn
empirica. Todos los trabajos fueron preparados durante 1991 y, por lo tanto, no recogen
algunos acontecimientos importantes posteriores a esa fecha, como la aprobacién del Tratado
de la Unién Europea, que fija las pautas para las nuevas etapas de la Comunidad Europea,
firmado el 7 de enero de 1992 en Maastricht, y los problemas generados en el Grupo Andino
como consecuencia del quiebre institucional acontecido en el Perd, entre otros. Sin embargo,
en el primero de los casos, se conocia el proyecto de Tratado que debia ser sometido a
consideracién del Conscjo Europeo en 1991, de suerte que se hace referencia a €l en la
primera y scgunda partc dc cstc trabajo y en cuanto a los problemas mencionados en segundo
lugar se alude a ellos de paso en la presente introduccién. Otra obvia limitacion de los textos
sobre América Latina es que se reficren principalmente al Mercado del Sur (MERCOSUR) vy,
en menor grado, a las otras agrupaciones formadas por los pafses miembros de la Asociacién
Latinoamericana de Integracion (ALADI). No se consideraron otras expericncias
significativas de la regién, como el Mercado Comin Centroamericano (MCCA) o la
Comunidad del Caribe (CARICOM), porque se trataba de un esfuerzo inicial en esta materia
y por lo tanto era conveniente restringir su alcance.
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1. ALGUNAS NOTAS EN TORNO A LOS ASPECTOS
CONCEPTUALES DE LA COORDINACION DE
POLITICAS MACROECONOMICAS 2

En general, en los procesos de integracién de América Latina —en los tradicionales y en
los llamados de nueva generacién— la experiencia de cooperacién en materia de politicas
econémicas es bastante reducida. Se sabe, sin embargo, que a medida que se avanza en
los compromisos de integracion se van tornando necesarios ciertos acuerdos en ¢l campo
de las politicas macro y microeconémicas. Esto se debe a que los progresos de la integracién
traen consigo, en primera instancia, rebajas o eliminacién de las barreras al comercio
reciproco, lo que, a su vez, sc deberia traducir en mayores corrientes de intercambio entre
los pafses asociados. La etapa siguiente, habitualmente va acompaiiada por la aplicacién
de un arancel externo comun hacia terceros paises. Las fases posteriores de
perfeccionamiento del mercado comin se traducen en la apertura de los mercados de
factores, es decir, llevan al libre flujo de capitales y trabajo, y de los servicios.

Si el proceso de integraci6n es exitoso, el libre transito de factores y de bienes y
servicios deberia reflejarse en un aumento del grado de interdependencia econ6mica entre
los paises asociados, lo que significa, por definicién, que se incrementan las repercusiones
de las politicas econémicas internas de cada pafs sobre los demdés asociados y viceversa. La
necesidad de cooperacién surge, precisamente, como consecuencia de los efectos de
transmisién de las politicas econémicas que se producen en las economias interdependientes.
Puede también ocurrir que, por el tamafio o caracterfsticas de los pafses, las politicas de uno
de los asociados no influya sobre el resto, pero si que se dejen sentir en €l las repercusiones
de las politicas de los demds asociados: en este caso se trata mis bien de dependencia
econémica que de interdependencia y, por lo general, €l pais dependientc precisa ajustarse
a las acciones de los otros asociados.

Es muy dificil sacar conclusiones generales sobre la conveniencia de coordinar las
politicas macroeconémicas. La primera razén es que la discusion se plantea en el contexto
de un resultado subGptimo. Se sabe que formular proposiciones globales sobre bienestar bajo
este supucsto ¢s complicado, en especial si se busca la coordinacion debido a que faltan
instrumentos a nivel nacional para llegar a una situacion deseada por cada pais. En estas
condiciones, la coordinacién puede tener efectos negativos, por ejemplo si los paises se
concertan para potenciar una distorsién existente, o bien positivos si se trata de corregir
asimetrias. La segunda cuestién es que hay una interrogante no resuelta en la teoria
econémica acerca de si las decisiones centralizadas son mejores o peores que las
descentralizadas. El tercer aspecto se refiere a que no se tiene un conocimiento cabal de
cémo funciona la macroeconomia, tanto dentro de los pafses como en términos de los
mecanismos de transmisién que se producen entre las naciones.

2 Esta seccin y la seccién 4 de la introduccién se basan en el documento de la CEPAL, Sinfesis de la
reunion sobre coordinacioén de las politicas macroeconémicas como factor de la integracién en América Latina y
en Europa (LC/R.1098(Sem.65/4)), Santiago de Chile, 17 de diciembre de 1991, preparado por Edvardo Gana,

consultor de la CEPAL, el que refleja de manera general los planteamientos realizados por los participantes en
dicha reunién.
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Es normal que la interdependencia ocasionada por la apertura de los mercados tienda
a reducir la cficacia de las politicas nacionales y obligue a tomar cn consideracién los
impactos de las politicas macroecondmicas de los paises asociados en el disefio de las
propias politicas monetarias, fiscales y cambiarias. Al mismo tiempo, se hace necesario
igualar los incentivos a la actividad productiva para evitar distorsiones de la competitividad
y la concentracién de factores productivos en determinados paises.

Aparte de lo ya indicado, la escasa expericncia latinoamericana en materia de
cooperacién en las politicas macroeconémicas sugeriria que hay algunos elementos
condicionantes dc naturaleza gencral, que habria que considerar al evaluar las posibilidades
dec avance en ¢l tema. Entre los principales se pueden destacar:

a) El bajo nivel dec integracién real alcanzado, en el sentido de que una
interdependencia reducida dificilmente pucde justificar los grandes esfuerzos que supone la
cooperacion y los costos de la pérdida de autonomia en la determinacién de las politicas
nacionales;

b) La heterogeneidad de los paises —sca con rclacién a su tamaiio, grado de desarrollo
u orientacién de sus principales politicas— es un obstéculo por la distinta percepeién de su
compromiso con las obligaciones derivadas de la cooperacién y por las naturales
complejidades que surgen de la propia diversidad;

¢) El compromiso con el proceso de integracién de paises de mayor tamafio y con
estabilidad macroeconémica, que puedan actuar de lideres y siempre que sus objetivos de
largo plazo no scan demasiado diferentes, puede ayudar a promover los mecanismos de
cooperacién y contribuir a que perduren;

d) Existen costos vinculados con la duracién de las negociaciones para establecer
mecanismos de cooperacién, en especial debido a que pueden haber posiciones dificiles de
conciliar, lo que introduce factores dc incertidumbre en los mercados, y la necesidad de
atender objetivos nacionales a veces divergentes. A medida que aumentan el nimero dc
paises y la cantidad dc metas de concertacidn que sc deseen alcanzar, se torna mds
complicada la tarea de poner en prictica la cooperacién cn ¢l d4mbito de las politicas
macroccondmicas; y

¢) Dentro de los paises suele ser reducida y hasta nula la cooperacion entre las distintas
autoridades de gobierno, lo que tienc repercusiones negativas sobre la conduccion macro y
microccondémica y limita el comportamiento del gobierno como agente tinico de decisién en
las relaciones internacionales, al tener un control reducido sobre los instrumentos de politica.

Por otra parte, en cuanto a los bencficios, la coopcracién cn las politicas
macroeconémicas no es un juego de suma cero, porque gracias a ella el conjunto de paises
que se integra puede alcanzar un mayor control sobre ¢l entorno econémico y mejorar su
capacidad de insercion en la economfia internacional. Los beneficios de la cooperacién se
pucden agrupar cn dos grandes catcgorfas: estabilidad macroeconémica y eficiencia
econdmica. La primera permitirfa evitar fluctuacioncs exageradas de algunas variables, como
los tipos de cambio reales y, la scgunda, tiendc a crear situaciones de asignacién maés
eficientes de los rccursos, en particular cuando se producen externalidades. Estas Gltimas
suelen aparecer cuando el manejo de las politicas de un pafs tiene cfectos fuera de él. Por
ello, el resultado global para todos los paises participantes en un esfuerzo de cooperacién
puede ser superior a la toma independiente de decisiones, si se logra internalizar los efectos
que las politicas coordinadas tiencn sobre los demads.
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Lo anterior lleva a considerar ¢l dilcma de causalidad y secuencia. En efecto, ;por
donde hay que empezar, por la aplicaciéon de los compromisos de integracién o la
cooperacion en materia de politicas macroeconémicas? La respuesta mds obvia es que se
trata de un proceso dialéctico, en que ambas acciones se alimentan reciprocamente. Dicha
cooperacion, si bien pucde ayudar a establecer la interdependencia econémica, al mismo
tiempo limita los grados de libertad para aplicar las politicas nacionales. En definitiva no
son procesos lineales. En cuanto a secuencia, el cumplimiento de los compromisos de
integracion crea la necesidad de progresar en la cooperaciéon en materia de politicas
macroeconémicas, en tanto se va ampliando el grado de vinculacién entre las economias.

Desde otro 4ngulo, los aspectos conceptuales de la cooperacién en cuanto a las politicas
econdémicas son de singular importancia desde los puntos de vista juridicos e institucionales.
Desde el 4ngulo econémico, es necesario disponer de un marco analitico que permita definir
mejor los términos, principalmente para fines de medicién empirica de los procesos de
coordinacién o armonizacion. Asimismo, para evitar los circulos viciosos es preciso detectar
la secuencia légica de cada instancia de coordinacién. Del mismo modo, se plantea el
problema de la reaccién de las autoridades de cada pais, por cuanto la coordinacién o
armonizacion de politicas se traduce en una cesién de autonomia o capacidad dccisoria de
cada uno de los centros de poder de la administracién de los Estados nacionalcs.

III. LAS TAREAS DE LA CONSTRUCCION EUROPEA

El segundo bloque temdtico de este libro que versa sobre las nuevas encrucijadas de la
construccién europea, tiene como proposito directo tratar el tema de las trayectorias que
han de seguir las politicas comunitarias para alcanzar el mercado tnico y los dilemas de
las etapas sucesivas de expansién de la Comunidad hacia la “gran Europa”. La ruta hacia
el mercado iinico que sc ha propuesto la Comunidad Europea significa, de hecho, resolver
miltiples problemas de coordinacién y armonizacién dc politicas -macro y
microeconémicas— entre los doce paises miembros. En efecto, para construir ¢l mercado
inico es imprescindible armonizar las politicas estructuralcs, para permitir las “cuatro
libertades” que se intenta lograr —la libre circulacion de bienes, servicios, capitales y trabajo.
Implica, asimismo, profundas modificaciones en cuanto al papel de los Estados, en materia
de adecuacién de reglamentos, de los sistemas tributarios y de compra del Estado, entre
otros; y, asimismo, progresar en los procesos de unién econdémica, monetaria y politica.
Todo ello supone la busqueda de convergencia entre las politicas nacionales y las
comunitarias.

Decl mismo modo, las sucesivas ctapas previstas de¢ ampliacién de la Comunidad
dirigidas a incorporar a la Asociacion Europea dc Libre Comercio (AFLC), en primer
término, y a continuacién seguir expandiéndose probablemente hacia el este, envuelve
nuevos e importantes desafios de coordinacion. Si ha resultado dificil que los doce Estados
miembros avancen al mismo ritmo, cabc suponer que con la incorporacién de otros paises
sea ain mds necesario aceptar tratamientos diferenciales que reconozcan las divergencias
econdmicas de una Comunidad més extendida.

Un factor claramente distintivo de la integracién ¢n la Comunidad es el alto nivel de
interdcpendencia entre las economias dc los paises miembros. La mencionada
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interdcpendencia y la proximidad econ6mica han impuesto con mayor fuerza la necesidad
de cooperar en la formulacién de las politicas, en especial en los campos monetarios y
cambiarios.

A partir del trabajo preparado por G. Lafay y D. Unal-Kesenci, es posible resumir las
principales tareas que tiene por delante la Comunidad Econémica Europea (CEE) para
alcanzar los objetivos de profundizacién y de extension del mercado comunitario.

1. Dilemas del mercado iinico de bienes y servicios

La nucva etapa de la intcgracién europea, que comenzard ¢l 1° de enero de 1993, tiene
entre sus objetivos profundizar el mercado comiin, a partir del Libro Blanco presentado
en junio de 1985, donde se enumeran las 282 medidas necesarias para la construccién de
estc gran mercado a la escala de los Doce. A su vez, el Acta Unica Europeca, que entrd
en vigor en julio de 1987, define el gran mercado como un espacio sin fronteras interiores,
en ¢l que se garantiza la libre circulacion de personas, mercancias y capitales.

La libre circulacion de mercancias entre los paises miembros no puede instaurarse sélo
mediante el principio del libre intercambio. La simplificaciéon de los procedimientos hard
que la intcrvencién de los servicios de aduana esté circunscrita a los intercambios de la
Comunidad con terceros paises. La abolicién de fronteras territoriales, en este contexto,
implica una redefinicién del papel de los servicios aduaneros nacionales, asi como un
programa de readaptacion profesional de los agentes de dichos servicios. Del mismo modo,
las normas y las rcglamentaciones técnicas, que durante mucho tiempo fueron intocables ¢n
relacién con la intervencién comunitaria, sc han visto sujctas a un desmantelamiento notable
desde 1987.

En lo que respecta a la unificacion del mercado de servicios, los progresos han sido
mucho mas lentos que en el caso de los bienes. Por una parte, la libre prestacion de scrvicios,
reconocida en el Tratado de Roma, ya se aplica en forma amplia, si bien algunas prestaciones
ain se encuentran muy reglamentadas, tanto en el sector del transporte, que constituye el
objeto de un esfuerzo especifico en la construccién del mercado Gnico, como ¢n el sector
de los seguros. De otra parte, la libertad de establecimiento plantea cl problema de la libre
circulaciéon de los factores de la produccion. Asi, para los particulares, se ha visto
obstaculizada por la falta de reconocimiento reciproco de los titulos y de las calificaciones
cn la mayoria de las profesiones, aunque esta barrera actualmente tiende a desaparecer; €n
cuanto a las empresas, la libertad dc establccimiento sc ha visto frenada por la ausencia de
una legislacién comiin para las socicdades, pcro sobre todo por la ¢stricta compartimentacion
de los servicios financieros.

La rigurosa reglamentacion, en ¢l caso particular de los servicios de transporte, asi
como el caricter estratégico de este sector para la libre circulacién de las personas y de las
mercancias, justifica el esfuerzo particular que se ha dedicado al tema en la Comunidad. En
cuanto al transporte por carrctera, sc¢ aprobo la supresién de todas las restricciones
cuantitativas para el transportc de mercancias cntre los paises miembros, lo que entrari ¢n
vigencia en'enero de 1993. En lo referentc a la aviacién civil, &mbito muy cerrado, también
se han realizado importantes progresos y se prevé una apertura completa del sistema en
1993. En el caso dcl transporte ferroviario, la liberalizacién de los ferrocarriles, el desarrollo
de los trenes de alta velocidad y los transportes combinados constituyen los tres puntos
principales del programa comunitario.
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Los contratos piblicos y las compras del Estado eran hasta hace poco un campo
exclusivamente nacional. Desde fines de los afios ochenta, diversas directivas abricron a la
competencia las adquisiciones piblicas de suministros y las obras péblicas, y permitieron
crear en todos los paises miembros los medios juridicos o administrativos para exigir la
correcta aplicacién de dichas directivas.

Otro aspecto importante ha sido la armonizacién de la tributacién indirecta. En la
Comunidad, en relacion con las corrientes de intercambio, el paso por aduana es la instancia
en que se paga el impuesto sobre el valor agregado (IVA). Se aplica la tasa del pais
importador, es decir, del pafs donde 1a mercancia serd utilizada o consumida. En un mercado
tinico, en el que los intercambios entre Estados miembros se asimilarin a las compras y
ventas dentro de un mismo pafs, deberin desaparecer las nociones de importacién y
exportacién. Un acuerdo, adoptado a fines de 1990, define las modalidades de control
necesarias para que cl pago del IVA sobre las mercancfas se transfiera, a partir de 1993, de
la frontera —~lugar donde se cancela actuvalmente~ al lugar de destino. Se espera que el paso
a un régimen definitivo, que contemple ¢l pago de ese impuesto en el pais de origen, se
concretard después de 1996. En lo relativo a las tasas se ha descartado el principio de una
armonizacion sistcmdtica entre los paises miembros. Con arreglo al nuevo método se ha
previsto establecer una tasa minima, de suerte que a partir de enero de 1993 comience a
aplicarse en todos los Estados miembros vna tasa normal del IVA igual o superior a 15%.
Los Doce tienen igualmente la posibilidad de emplear una o dos tasas reducidas, con un
minimo al menos equivalente al 5%. En cuanto a los impuestos al consumo, la idea de una
unificacién total ha sido descartada por complcto, y se propone, al igual que en el caso del
IVA, la aplicacién de un sistema de tasa minima a partir de 1993,

La liberalizacién completa del movimiento de capitales en la Comunidad entr6 en
vigencia el 1* de julio de 1990, fecha en la cual se suprimieron los controles cambiarios.
Por lo tanto, los residentes de un Estado miembro tienen libre acceso al sistema financiero
de otro Estado miembro para efectuar operaciones de inversién, colocacién o empréstito.
Esta supresion es una condicién necesaria, anvnque no suficiente, para alcanzar un mercado
tinico dc capitales. Adcmas de armonizar la tributacién directa, que afecta al ahorro y la
inversién, un mercado dnico implica la supresién de las barreras derivadas de las difercncias
en las normas pacionales y la libertad de establecimiento en ¢l dmbito de los servicios
financicros.

A partir del Acta Unica, se han dictado tres directivas importantes para el sector
bancario: la definicién comin de los fondos propios, de los coeficientes de solvencia, y el
establecimiento de una acreditacién bancaria vinica que permite al que la obtenga ofrecer
toda su gama de servicios en todos los paises miembros, a contar de 1993, siempre que se
someta al control dcl pais de origen. Estos progresos abren una nueva era en la unificacién
financiera de los Doce, pese a que la falta de armonizacién en materia de tratamientos de
algunos aspectos del ahorro y la inversion oscurece algo este cuadro.

La liberalizacion de los seguros en la Comunidad ha resultado ser mucho mds dificil
que la de los servicios bancarios. El procedimiento es complejo y plantea problemas de
legislacién y de armonizaci6n fiscal; asi, en ¢l caso de los seguros de vida, por ejemplo, los
Estados tienen dificultades para otorgar a la vez libertad de establecimiento y la libre
prestacion de servicios a las compaiifas de seguros. La Comisién introdujo una propuesta
de directiva que contempla una acreditacién tinica, ademds de un control ejercido sélo por
cl pais de origen, y la unificacién de las reglas prudenciales y de proteccién del consumidor.
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2. La libre circulacién de personas y el mercado laboral anico

La libre circulacién de las personas en el 4mbito interno de¢ la Comunidad parece ser la
condicion més dificil de cumplir para la construccién del mercado ampliado. Las
negociaciones entre los Doce no han logrado adn ningin acuerdo sobre la materia. Ocho
de los Estados micmbros decidieron, por lo tanto, acelerar el proceso mediante la creacién
de un espacio de libre circulacion que no comprende toda la Comunidad. Por otra parte,
la libre circulacion de trabajadores actualmente existc en diez de los Estados miembros;
los ciudadanos espaioles y portugueses necesitardn hasta 1993 permiso para trabajar en
otros paises miembros. Sin embargo, no resulta ficil llevar a la prictica esta libertad
reconocida en los textos comunitarios. Antes de proceder al reconocimicnto reciproco de
las calificaciones laborales, los Estados miembros quieren contar con seguridades de que
exista correspondencia entre las mismas.

Al firmar una Carta que conticne doce derechos fundamentales del trabajador europeo,
la Comunidad ha deseado confirmar, en diciembre de 1989, la importancia de la cohesién
social en el proceso de integracién. Esta Carta, que carece de valor juridico, representa un
aporte meramente politico, pero estd respaldada por un programa de accién de 46 medidas
legislativas. M4s alla dc los principios gencrales consignados en la Carta, es evidente que
la Comunidad se encuentra todavia muy lejos de alcanzar una completa armonizacién social,
que corresponda a un mercado dnico laboral. No sélo subsistcn grandes diferencias entre
los mecanismos de prevision social de los diversos paiscs; sobre todo no es posible pensar,
aun por muchos afios, en una homologacion de los salarios. En efecto, las diferencias de los
niveles de desarrollo entre los paises de la Comunidad siguen siendo considerables.

3. La profundizacion monetaria

La completa integracion europea significa una unién cconémica y monctaria, es decir, la
libertad total de circulacién de las personas, bienes, servicios y capitales; la fijacion
irrevocable dce las tasas de cambio en la Comunidad y, en su fase dltima, una sola unidad
monetaria. Es indudable que el Sistema Monetario Europeo (SME), creado en 1979, ha
dcsempefiado plenamente su papel, al lograr una zona europea de estabilidad cambiaria en
el marco dc¢ una convergencia de las politicas econémicas nacionales.

Sin embargo, en su forma actual, el SME no puede cubrir todas las exigencias de una
integracién cada vez mds avanzada. En efecto, no puede formular una politica monetaria
comin, deflinida por una institucién comunitaria, ni tampoco establecer un alto grado de
coordinacién de las politicas presupuestarias nacionales. El informe del Comité Delors sobre
“la unién econémica y monetaria en la Comunidad Europea”, presentado al Consejo en abril
de 1989, ticne como propodsito adelantar el proceso de intcgracién mediante una profunda
transformacién del SME. El proyecto prevé tres etapas sucesivas, si bien no se han
establecido explicitamente los plazos de cada una de ellas.

La primera fase, que entr6 en vigor cn julio dc 1990 con la liberalizacién de los
movimientos de capitales, estd dedicada a reforzar la coordinacién comunitaria, y también
contempla la redaccion y ratificacion de un nuevo tratado. La segunda, ha sido concebida
como una etapa de aprendizaje de las nuevas instituciones, y la creacion de una autoridad
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monetaria comin es el elemento crucial. El paso a la dltima etapa implica la aplicacion
cfectiva de la Unién Econémica y Monetaria (UEM). Segin el plan Dclors, las paridades
cambiarias scrdn fijadas de modo irrevocable, la autoridad monetaria comiin se encargar4
dc la formulacién y aplicacién dc la politica monetaria y, finalmente, se procederéd a adoptar
una moneda Gnica.

En ¢l curso de 1990 la Comunidad demostr6 su voluntad politica para concretar la
construccion de la UEM, dado que los Estados miembros (con excepcin del Reino Unido)
adoptaron posiciones comuncs en relacién con la finalidad del proceso, la creacién de una
nueva institucién monectaria y las modalidades del paso a la segunda etapa. Esta se encuentra
prevista para el 1° de enero de 1994, después que los parlamentos nacionales hayan aprobado
la revision de los estatutos fundacionales de la Comunidad.

Las disposiciones relativas al programa de la UEM encubren, no obstante, numerosas
lagunas, tanto en aspectos presupuestarios de la integracion europea como en cuanto a la
funcién de la unidad monetaria europea (ecu) durante el periodo de transicién. Las
reacciones que despertd el Informe Delors fueron, de hecho, muy diferentes de un pais a
otro. Naciones como Francia e Italia descaban la rdpida adopcién de instituciones y politicas
comunes; otras, como Alemania y los Paiscs Bajos, preferian fortalecer la cooperacién y la
convergencia econdmica antes de aprobar disposiciones institucionales de gran envergadura;
y, por Gltimo, el Reino Unido formulé reservas ain mds fundamentales.

Por otra parte, antes de llegar a una moneda tnica, parece indispensable pasar por una
moneda comin que desempefie, en el plano internacional, una funcién cada vez mis
importante. De otro modo, €l marco alemdn seguird siendo la moneda destinada a ocupar
este lugar. Una ecu “sélida” corresponde a una moneda europea fuerte, cuya virtud residiria
en que no podria depreciarse frente a otras monedas de la Comunidad. En el curso del
tiempo, la ecu se convertirfa de por si en la moneda méis sélida de la Comunidad,
representando una moneda comin, pero no Unica.

Otra de las debilidades del SME es la falta de convergencia de las politicas
presupuestarias, dado que cuando éstas no son rigurosas y su orientacién se contrapone a la
de las politicas monetarias, se obstaculizan los esfuerzos para promover la estabilidad de
los precios, lograr un ajuste externo cfectivo y alcanzar el equilibrio en los mercados
cambiarios. Algunas tensiones adicionales se deben a las alzas sucesivas de las tasas de
intcrés, medida que sc vio obligada a aplicar Alemania para financiar la reunificacién y que
cntraba los esfuerzos para acelerar el crecimiento en los demés paises de la Comunidad que
presentan altas tasas de desempleo. En particular, la politica econémica del Reino Unido se¢
oricnta en un sentido diametralmente opuesto al de Alemania, puesto que las tasas de interés
disminuycron mds de cuatro puntos en un solo afio.

Mas allé de las divergencias coyunturales, la regulacién monetaria y presupuestaria al
interior de la Comunidad resultard muy dificil micntras no disminuyan las disparidades
estructurales, tanto en el d4mbito nacional como entre distintas regiones de los paises
micmbros. Dichas diferencias son bastante grandes en la Europa de los Doce, dado que los
ingresos por habitante varfan de uno a tres: Espaiia, Irlanda, Grecia y Portugal estdn situados
muy por debajo del promedio, sin que sus posiciones relativas hayan mejorado
apreciablemente en los dltimos diez afios. En consecuencia, la rdpida creacién de la UEM
haria necesario contar con un esfuerzo considerable de compensacién o nivelacién para
evitar un incremento del desarrollo acumulativo de las regiones mds ricas, por cuanto la
poblacién no parcce estar dispuesta a desplazarse en gran escala.
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En términos generales y desde el punto dc vista de la teorfa de las uniones monetarias
Optimas, si no hay convergencia en las politicas salariales, el factor trabajo tendr4 incentivos
para desplazarse a las zonas donde las remuneraciones son més altas, generdndose asi
importantes movimientos migratorios. Es posible que los Estados miembros no tengan la
voluntad de aceptar migracioncs masivas por razones vinculadas a diferencias de salarios,
lo que harfa mas compleja la consolidacién de una unién monetaria.

4. La ampliacién del espacio comunitario

Todo indica que la Comunidad no permanecerd limitada a los doce Estados miembros que
la constituyen en la actualidad. En muchos sentidos, los seis miembros actuales de la
Asociacién Europca de Libre Comercio (Austria, Finlandia, Islandia, Noruega, Suecia y
Suiza) ya sc¢ cncuentran intcgrados cn el marco econémico de Europa occidental, y han
mostrado en general mayor capacidad de scguir adclante con el proceso de integracion que
los paiscs del sur dc la CEE. Austria y Succia ya estdn golpeando a las puertas de los
Doce, y mds alld de las perspectivas de un espacio europeo de libre comercio, es probable
que la mayoria de los paises de al AELC se hayan incorporado a la Comunidad antes de
fines de la década.

La ampliacién de la Comunidad también se puede dirigir hacia el este de Europa,
después del desmembramiento del bloque comunista. Esta expansion, que ya abarca a la ex
Repiiblica Democrética Alemana, se ha iniciado con la asisiencia medianic créditos y
ascgurando sectores de venta en sus mercados. La incorporacién de estos pafses envuelve
para ellos una etapa de aprendizaje de las reglas y practicas de la economia de mercado, al
mismo tiempo que acentia el problema de las disparidades de ingreso existentes entre los
actuales Estados miembros. Sin embargo, mantener cerrada la puerta de la Comunidad puede
significar el riesgo de graves desérdenes politicos y de flujos masivos de migracion. Por
otra parte, es dificil que se infrinja la regla de asociacién abierta s6lo para las naciones con
regimenes demaocréticos.

En definitiva, el movimiento de integracién europea puede generalizarse
paulatinamente hasta incluir el conjunto del continente, con la probable exclusién de algunas
de las antiguas repiblicas integrantes de la Unién de Repiblicas Socialistas Soviéticas.

A modo de conclusién de los antecedentes proporcionados en esta parte del libro, se
puede sefialar que el proceso de integracion de la Comunidad deja algunas cnsefianzas:

a) Aparte de la permanente bisqueda de solucioncs técnico-econémicas viables para
los dindmicos y variados problemas que cnfrenta necesariamente la ambiciosa tarea de
construccién del mercado tnico, ha primado una conviccién politica traducida cn acciones
y contactos permanentes entre los principales responsables de la conduccién gubernamental
de los Estados miembros para mantenerse en el curso trazado para alcanzar el objetivo de
la integracion. Una situacion reciente —la respuesta ante el resultado negativo del referendo
cn Dinamarca para aprobar el Tratado de Maastricht, el 2 de junio de 1992—, pone de
manificsto la voluntad de continuar avanzando, como lo muestran las declaraciones de los
demés Estados miembros en el sentido de seguir adclante en los planes de unidad econémica
y politica;

b) Como trasfondo de todo el proceso de integracién europeo, se encuentra la decisin
de los paises micmbros de la Comunidad de ocupar conjuntamente un significativo cspacio
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en la economia mundial y de asumir un papel preponderantc en las negociaciones
internacionales, es decir, recuperar la posicidn que algunas de las naciones europeas
ocuparon individualmente en otras épocas;

¢) Ha sido fundamental el liderazgo de los paises grandes, por su tamafio econémico,
su importancia en el comercio de la CEE y de su estabilidad econémica, para impulsar de
manera permanente a los restantcs paises miembros hacia el empleo de politicas
estabilizadoras y hacia la convergencia de éstas, condicién indispensable para progresar en
cl proceso de integracion; y

d) La capacidad de propuesta de los 6rganos comunitarios, tanto en el plano técnico
como politico, ha resultado esencial para resolver conflictos derivados de la heterogeneidad
de los paises miembros. Asimismo, los recursos financieros de que dispone la Comunidad
le permiten una efectiva accién en ciertas 4reas, entre las que se destacan la aplicacién de
la politica agricola comin, las iniciativas para mejorar la infraestructura de la regiones
atrasadas y el desarrollo tecnol6gico.

IV. CONSIDERACIONES SOBRE EL CASO DE AMERICA LATINA

1. Posibilidad de aprovechar algunas experiencias

Los términos usuales emplcados para caracterizar los niveles y contenido de la cooperacién
son convergencia, coordinacién y armonizacién. En una de las partes de cste libro —tercera
parte, seccién A del capitulo I- se intenta una descripcion de estos conceptos que resulta,
en esencia, de las publicaciones europeas y que puede ilustrar al respecto.

Las dificultades para trasladar las experiencias de la CEE a la regién son evidentes,
dadas las obvias diferencias en los niveles de desarrollo y, sobre todo, en el avance que ha
logrado el proceso de integracion en Europa, después de més de tres décadas de ingentes
esfuerzos. Asi, por e¢jemplo, cn la CEE se eligié la congelacion pricticamente total de las
paridades cambiarias reciprocas durantc un largo periodo, como clemento central cn la
bisqueda de la estabilidad conjunta. En cl caso de América Latina, con altos niveles de
inflacién y politicas simultdneas de apcrtura, no es fécil que los paises se comprometan a
alinear los tipos de cambio y, que puedan cumplir esc compromiso. En este sentido, es
posible que algunos gobiernos estén dispuestos a ceder parte de su soberanfa econémica
como un quid pro quo para adquirir mayor estabilidad, como lo hicieron ciertos pafscs
europeos, siempre que tengan alguna capacidad para controlar efectivamente las principales
variables macroeconémicas. Lo cierto es, sin embargo, que Alemania pudo ejercer el
liderazgo en la CEE por su enorme importancia en el comercio comunitario y la estabilidad
de su moneda por un largo perfodo. Es dificil visualizar qué paises podrian ejercer esa
funcién dentro de las agrupaciones de integracién en la region.

Aunque en lineas generales se puede percibir una tendencia similar en los procesos de
ajuste de las economias latinoamericanas, sobre todo en su apertura al comercio
internacional, ello no significa que sea viable alcanzar una cierta convergencia en dichas
politicas. Para ilustrar esta afirmacién, en el MERCOSUR, por ejemplo, el debate ha tendido
a oricntarsc hacia el 4mbito sectorial, quedando en scgundo plano el tema de la coordinacién
macroeconémica. En el caso de algunas variables, no hay capacidad real de mancjo de su
comportamiento, como sucede con los tipos de cambio, que dependen no sélo del balance
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comercial de los paises sino también de la cuenta de capitales y de otras variables
—presupuesto fiscal, ahorro e inversion— que son muy sensibles a los desequilibrios globales
de la economia. 4

En la etapa de los esquemas de integracion latinoamericana, en que se establece la
zona de libre comercio, el tema de la convergencia de las politicas no es muy relevante,
pero adquicre gradualmente mayor importancia en la medida que se avanza a otros estadios
superiores. Hay, no obstante, una excepcién que se refiere a la magnitud del arancel externo
comun (AEC) quc se precisa en la fase de la unién aduanera. En efecto, si el AEC tiende a
niveles muy bajos —en el entendido que no hay barreras no arancelarias—, no queda la
posibilidad de otorgar mérgenes de preferencia significativos a los otros paises miembros vy,
en este caso, ¢l proceso viene a ser una secuela o subproducto de la insercién en la economia
mundial. La convergencia de las politicas con los asociados de la regién no tendria gran
trascendencia y lo que importaria s6lo serfa la armonizacién con las politicas predominantes
en ¢| mundo.

En otras palabras, si mediante los procesos en la region se proyecta alcanzar grados
significativos de integracion, sobre todo en el 4mbito de los sistemas productivos, el AEC
tendria que ser suficientemente relevante para generar mirgenes de preferencia o bien seria
preciso recurrir a herramientas no arancelarias —como lo ha hecho la CEE- o a otros
instrumentos mas complejos como las compras del Estado, sistemas de concertacion entre
empresas latinoamericanas para producir determinados bienes o el perfeccionamiento de la
infraestructura, los transportes y las comunicaciones, quc significan mayores costos para la
relacién econdémica dentro de la region.

No cabe duda que la experiencia curopea de integracion se inicié més bien por una
motivacién politica que por una conceptualizacion o racionalizacién de las acciones que se
proyectaba emprender. A su vez, la coordinacion se hizo necesaria en funcién de la
existencia de una diversidad de politicas que se apartaban de una concepcién neutra u
ortodoxa. En cuanto al AEC, su papel se ha relativizado por la disminucién de su nivel, por
¢l incremento de los servicios frente al intercambio dc mercancias y por la gran cantidad de
otros mecanismos que obstaculizan o facilitan el comercio de bicnes y servicios.

A proposito de las lecciones de la experiencia de la CEE y del Grupo de los Siete, cabe
recordar que cuando empezd ¢l proceso de integracion en Europa se dieron condiciones
macroecondmicas bastante favorables, muy diferentes a la situacion actual de América
Latina. Habia, por un lado, una coordinacion de facto, dada por ¢l sistema de Bretton Woods,
que garantizé en los primeros veinte afios del proceso una estabilidad que no se recuper6
tan plenamente después. Tal vez sélo ahora, bajo el Sistema Monetario Europeo (SME), se
retorne de manera parcial a la estabilidad. Ademas, la convertibilidad de las monedas
europeas entre si se logré en las primeras etapas y eso facilité el proceso de integracién y,
al mismo tiempo, aument6 la interdependencia.

Cuando se produjo el quiebre del sistema de Bretton Woods a comienzos de los afios
setenta, la CEE empez$ a buscar una zona de estabilidad, porque existia la conviccién que
sin cquilibrios macroeconémicos no habia avances en la integracién. Se intentaron dos tareas
distintas: en primer lugar, en la fase inicial de los afios setenta, se procuré crear una zona
de rclativa cstabilidad real; y luego, con la formacién del SME, se fijé una meta mucho més
ambiciosa que era generar una zona de estabilidad nominal, a través del uso de compromisos
de coordinacién externa con los asociados como herramienta para lograr la estabilidad
interna de algunas economias.
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El tema de la estabilidad interna mediante compromisos externos es una leccidn
interesante que vale la pena discutir en el marco de la integracion latinoamericana. La
condicién para lograr éxito en esta materia es, segiin la experiencia europea, la presencia de
un pais o grupo de paises que actiie como ancla del sistema o como centro de gravitacion.
El centro de gravitacién tiene que ser: i) lo suficientemente grande para poder absorber las
turbulencias que autométicamente se generan cn estos casos y que proceden de las otras
economias; ii) de su propio interés formar una zona de estabilidad; esta circunstancia se da
en la CEE por las sélidas relaciones que existen entre los asociados en los 4mbitos comercial
y de inversi6n directa; y iii) siempre mds estable que los otros asociados para que realmente
puedan importar las condiciones de equilibrio proyectadas desde ese niicleo.

Como se indicé anteriormente, lo sucedido en Europa puede no ser aplicable a América
Latina, puesto que no se cumplen varios de los requisitos particulares que se dieron alld,
como la existencia de un pais grande, cstable ¢ interesado que pueda servir de ancla del
sistema. Asimismo, el grado de cooperacién macroeconémica en la CEE ha alcanzado niveles
muy avanzados que dificilmente sc pueden repetir en esta region.

Es posible que del Grupo de los Siete puedan sacarse ensefianzas mds fructiferas para
la regién, dado que en esa agrupacidn de los paises de mayor desarrollo del miundo no hay
compromisos formales de integracién y la cooperacién macroeconémica toma diversas
modalidades segtn los aspectos de que se trate. Segiin el grado de intensidad de dicha
cooperacién, se distingue una amplia variedad de formas como: el intercambio de
informacién sobre comportamientos macroeconémicos; la convergencia de objetivos, que
deja a cada pais libertad para aplicar sus politicas; la armonizacién de las reglas
macroecondémicas; y, finalmente, la coordinacién propiamente tal sobre las acciones y el uso
de instrumentos a corto plazo. En el Grupo de los Sicte no hay una secuencia estricta entre
estas etapas, sino que se progresa en aquellas dreas de la cooperacion més factibles, segin
las circunstancias. ‘

Por otra parte, de la experiencia del Grupo de los Siete se infiere que hay dos
condiciones indispensables para un adecuado funcionamiento de la cooperacién: i) la
necesidad de estar de acuerdo sobre como funciona y cuél es €l modelo macroeconémico
mas apropiado, y ii) todos los gobiernos deben ejercer un control eficaz sobre los
instrumentos macroeconémicos.

Rctornando a América Latina y como un caso particular, se puede precisar que en el
Grupo Andino la importancia de la armonizacién de los instrumentos y las politicas surge
como consecuencia de la magnitud de los compromisos contraidos para abrir reciprocamente
las economias de los paises miembros, més que de las vinculaciones comerciales vigentes.
En estas circunstancias, la armonizacién es necesaria para hacer mds transparentes los
mercados y crear condiciones equitativas de competencia, que contribuyan a ampliar las
corrientes dc intercambio al interior de¢ la subregién. Un aspecto relevante, en dicho
contexto, es la armonizacién de los incentivos a las exportaciones. Asimismo, aunque se
supone dificil eliminar las distorsiones cambiarias, es posible ir avanzando gradualmente a
raiz del proceso de apertura acelerada dc las economias. En una primera etapa puede
establecerse ¢l compromiso de adoptar y mantener cambios tinicos, para luego continuar con
otras fases mis complejas de armonizacién. No obstante, es dificil prever lo que sucederi
a rafz de los acontecimientos ocurridos en Perd y en otros paises del Grupo Andino, en
1992, que ha traido como consecuencia una virtual paralizacién de sus actividades.
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2. Un marco analitico tentativo

Es posible que en el caso latinoamericano se pueda trabajar con dos cortes metodoldgicos:
uno, que se reficre a cudles son los aspectos fundamentales de la coordinacién de politicas
macroeconémicas cuando hay o se carece de equilibrios globales internos y, un segundo,
vinculado a la existencia o inexistencia de una proteccién arancelaria arménica entre los
paises que sc intcgran. De aqui puedc resultar una especie de matriz en la que se combinen
las sitvaciones de cquilibrios y desequilibrios macroccondmicos con el grado y similitud
de la proteccién externa.

Un primer clemento en la matriz dc conceptualizacién propuesta es que la
posibilidad dc coordinacién de politicas macroecondmicas en un cscenario de suma
inestabilidad parece casi nula. Pero también en el caso de paises con equilibrios globales
razonables, este requisito puede no ser suficiente si los modelos de desarrollo son
distintos y difieren, por lo tanto, sus politicas especificas, como la politica cambiaria, por
ejemplo.

El segundo aspecto es que los AEC, y las barreras no arancelarias, en la medida que
estén coordinadas, ayudan a estableccr una frontera del mercado ampliado, porque
introducen cierta certidumbre, simetria y sustentabilidad. Ello define un horizonte de
condiciones de competencia suficientemente previsible para que sc den las decisiones de
inversién que suponen una ampliacién de capacidad productiva en biisqueda de efectos de
especializacion y complementacidn.

Un tercer clemento se refiere al grado de desarrollo de los paises que se integran y a
su capacidad de oferta. En un csquema de integracién en el cual participan paises, como
Brasil, que ticnen una oferta exportable diversificada, a pesar que no existe un alto grado
de certidumbre, simetrfa y sustentabilidad, sicmpre habrdn efectos dec competencia cn el
mercado ampliado. Esto puede ser diferente cuando sélo concurren paises con ofertas
limitadas o menor capacidad de cxportacién al mercado conjunto.

El cuarto, y dltimo factor, es que en la medida que hay protecciones muy bajas y con
mdrgenes de preferencia reducidos e inciertos, parece ser mas necesaria la coordinacién de
politicas quc en los antiguos esquemas de altos aranceles y margenes de preferencia
elevados, puesto que ¢stos creaban un espacio muy amplio para que las demds politicas
comerciales pudicran diferir en un rango mas amplio.

Hay un aspecto adicional, que se reficre a la naturaleza de los procesos de integracion
que sc pretenden establecer, puesto que a simple vista sc puede verificar que en la regién
los distintos esquemas no son homogéncos ni en cuanto a los objetivos ni a los instrumentos.
No son comparables cntre s{ casos como la ALADI, el MERCOSUR y el Acuerdo de
Complementacién Econémica entre Chile y México, por ejemplo.

Por otra parte, no cabe duda que queda un largo camino por delante antes de que se
cstablezca ¢l libre comercio entre los paises de la regién. Del conjunto de naciones miembros
de la ALADI, sélo tres carccen pricticamente de barreras no arancclarias al comercio
-Bolivia, Chile y México~ y los niveles arancelarios son muy variables, puesto que van
desde tarifas mdximas de 85% hasta otras que no sobrepasan 10%. A esta realidad hay que
agregar que las concesiones arancclarias entre los participantes en las diferentes
agrupaciones y subagrupaciones de la regién, dificren sustancialmente. Hay, en
consecuencia, un enorme desafio para alcanzar una apertura rcal y homogénea de las
cconomias hacia los restantes pafses de la regién.
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En cuanto a las estrategias en materia de incentivos para la integracion, en lineas muy
generales se pueden identificar tres tipos: el primero es la coordinacién de politicas
macroecondmicas; el segundo la armonizacién de politicas estructurales; y el tercero la
concesion de preferencias comerciales. Dichas estrategias no se excluyen mutuamente y,
normalmente, se deberia trabajar con una sintesis o combinacién de ellas. No obstante, se
le concede prioridad, en general, a una de las tres en funcién de la factibilidad que les otorga
el entorno internacional de comercio y el ambiente interno y la politica econémica politica
de los paises que participan en un determinado proceso de integracién. En las condiciones
actuales se podria buscar, preferentemente, la armonizacién de las politicas estructurales en
relacién con los incentivos a las exportaciones, compras gubernamentales, reglas de origen
y otras semejantes, sin atenerse a férmulas especificas. Al proceder de ese modo no se
concederfa una importancia excesiva al avance en el AEC, ni se subordinaria la promocién
de las otras politicas al logro de progresos en esta materia.

Al mismo tiempo, si se desea establecer cierto grado de irreversibilidad en un proceso
de integracion, por ejemplo en €l MERCOSUR, no se debe excluir el tema de la coordinacién
de las politicas macroeconémicas ni la concesion de preferencias comerciales, aunque tengan
un papel subsidiario en el proceso y las posibilidades de avance en esos dmbitos sean
limitadas. Esto, sin perjuicio de priorizar la armonizacién de politicas estructurales para
generar los incentivos que le den continuidad del proceso de integracion.

En sintesis, bajo condiciones de apertura comercial unilateral y generalizada, como
ocurre en casi todos los paises de¢ América Latina, serd dificil crear incentivos a la
integracion basados en preferencias arancelarias. También serd complicado avanzar en la
coordinaci6n de politicas macroccondmicas en circunstancias de baja interdependencia y de
inestabilidad en los paises que debicran liderar los procesos.

3. Reflexiones finales

Los antecedentes expuestos permiten identificar ciertos criterios ttiles para abordar en
general el caso latinoamericano, desde un punto de vista tedrico y empirico, con algunas
referencias particulares a la integracion entrc Argentina y Brasil. Estos criterios se refieren
a las lecciones sobre el vinculo entre la integracion y la coordinacion de las politicas
macroeconémicas que se desprenden de la teoria tanto politica como econémica; las
ensefianzas que surgen a partir de las experiencias de la CEE y del Grupo de los Siete; y
la medida en que se pueden aplicar estas lecciones para el caso latinoamericano y, en
especial, a Argentina y Brasil, y cuil es la incidencia observable de las politicas
macroeconémicas en ¢l comercio en la region.

En primer lugar, en relacién con el marco tedrico, tanto desde el dngulo de la ciencia
econémica como politica, el nexo entre la integracion y la necesidad de cooperacién
macroecondmica se produce a través del concepto de interdependencia, pero ambas ciencias
entienden de manera diferente la forma en que se mide y se interpreta este concepto. Para
los economistas, la preocupacién mayor se concentra en los efectos de algunos cambios
marginales, es decir, en 1a incidencia de las variaciones macroeconémicas, sobre todo por
intermedio de las elasticidades, en el comercio y en las inversiones bilaterales. Para los
politélogos, es mds importante examinar cuiles son los efectos promedio que se producen
por la interdependencia econdmica con otros pafses, o sea, en qué medida se tienen que
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tomar en consideracién las acciones de estos pafses desde el punto de vista de sus
repercusiones sobre el grado de libertad de las politicas propias.

En efecto, si bien algunas perturbaciones macroecondmicas pueden impedir el
desarrollo de los vinculos econdmicos, especialmente comerciales, por sus repercusiones a
través de variaciones marginales, esa circunstancia no generard grandes preocupaciones
desde el punto de vista politico, si este comercio no tiene mucha importancia a nivel global
para un pais, en particular si hay un conflicto de intereses entre varios objetivos de la politica
nacional,

El nexo entre ambas corrientes de pensamiento —politica y econémica— se plantea en
términos de un circulo vicioso o virtuoso, segiin sea o no significativa la interdependencia.
Cuando no son importantes las vinculaciones entre los paises que se asocian es dificil
modificar esta situacion. Por el contrario, cuando se comienza con un elevado nivel de
interdependencia, habrd una gran preocupacién en promedio, por el alto impacto de las
acciones reciprocas, debido a las posibles perturbaciones a que podria verse cxpucsto un
pais por efecto de lo ocurrido en otro pafs asociado.

Es bastante dificil encontrar indicadores adecuados para medir la interdependencia.
Una forma de hacerlo, que permitiria estimar su importancia a nivel politico, es ¢l grado de
apertura calculado a partir del porcentaje que representa el total del comercio respecto del
producto interno bruto (PIB) de cada pais. En el caso de la ALADI, la apertura, medida de
esta manera, ha sido persistentemente muy baja y nunca super6 el 5% del pPIB para cl
conjunto de paises miembros. En los casos de Argentina y Brasil dicha situacién es atin mds
desfavorable en lo que toca a sus relaciones comerciales. Comparando este indicador con
cl correspondicnte para la CEE, se puede verificar que desde los primeros afios de integracion
econémica €sta ya superaba en apertura a la ALADI en cuatro o cinco veces. El comercio
reciproco fue desde el inicio muy importante en la CEE y constituyé una parte sustancial de
la actividad econémica comunitaria. Algo similar ocurre también en el Grupo de los Siete
que muestra una interdependencia, medida por ¢l coeficiente de apertura, muy significativa.

Retomando el caso de Argentina y Brasil, cabe recordar que al comienzo hubo cierto
acuerdo sobre el modelo macroecondmico —Plan Austral y Cruzado-, pero luego ambos
esquemas se distanciaron, al tiempo que se perdia el control sobre los instrumcntos y
disminuia la credibilidad respecto de las iniciativas para equilibrar las economias. Por ello,
es dudoso que los compromisos externos puedan ayudar a restablecer los desequilibrios —por
ejemplo, los fiscales— y colaborar en el control de la inflacién.

A partir de esta realidad, el avance hacia la cooperacién macroeconémica deberia
iniciarse con el intento de convergencia de algunas variables claves, como la tasa de
inflacion, por ejemplo, al propio ritmo y segin las capacidades de cada pais. Sélo después
de haber alcanzado cicrto grado de convergencia, se podria progresar hacia formas mds
ambiciosas de cooperacién macroecondémica.

Por otra parte, resulta sorprendente cuan poco influyen algunas variables
macroecondmicas sobre el comercio bilateral. Asi, empiricamente casi no se nota el efecto
de la volatilidad cambiaria sobre el intercambio entre Argentina y Brasil. Al parecer, ello
ocurre porque hay una gran cantidad de medidas sectoriales que se superponen a la
influencia de los tipos de cambio; que las politicas comerciales de promocién de las
exportaciones pueden eliminar en parte importante el riesgo cambiario; y, por dltimo, habria
~que argumentar que tanto los mercados externos como internos muestran inestabilidad, lo
que significa que el andlisis deberia considerar variaciones relativas y no absolutas. Ademads,
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otro resultado empirico indica que ¢l comercio bilateral ha reaccionado de manera més que
proporcional a las variaciones de la demanda interna en ambos paises.

En definitiva, si se retoma la senda del crecimiento sostenido, se aumentard la
interdependencia y esto generard una cierta presién hacia la cooperaciéon macroeconémica.
Sin embargo, para volver a crecer hay que restaurar la credibilidad y gobernabilidad de las
politicas macroeconémicas, en particular los equilibrios fiscales, tarea en la que dificilmente
se podrd buscar ayuda en los compromisos externos. En otras palabras, es preciso poner “la
casa en orden” para poder progresar en la integracion.

En las restantes agrupaciones en América Latina, se puede percibir una gran diversidad
de situaciones en cuanto a sus objetivos, a sus estructuras formales, a su institucionalidad y
a la viabilidad que cabria presumir a priori puedan tener cada una de estas iniciativas. Como
cada caso es distinto, no es posible encontrar patrones comunes de anélisis. No obstante, el
estudio del comportamiento de ciertas variables significativas, como los aranccles, los tipos
de cambio, ¢l PIB, las inversiones, los gastos del gobierno, los indices de inflacién y el saldo
de la deuda externa en los pafses de la ALADI —que comprende, entre otras, al MERCOSUR,
al Grupo Andino y al Acuerdo de Complementacién Econémica entre Chile y México como
subagrupaciones—, se revela que existe gran asimetria en la conducta de estos indicadores
en el 4mbito interno de cada acuerdo, lo que haria bastante compleja la aplicacién de
medidas muy ambiciosas de cooperacién ¢n materia de politicas macroeconémicas.

Estos hechos, sumados a la falta de pafses lideres, que estén en situacién de transmitir
estabilidad, y a la baja interdependencia inicial, dejan muy poco margen para imaginar
iniciativas poderosas de coordinacién de politicas macroecondémicas. Sin embargo, es
probable que a nivel de cada acuerdo especifico surja espacio para ciertas actividades de
cooperacion factibles para ese esquema, segin sus propias especificidades y realidades.

En el caso general, la demanda de coordinacion de politicas corresponde en realidad
a una aspiracién de aumentar la estabilidad y la previsibilidad en los escenarios futuros,
como elemento esencial para crear un ambiente favorable a la inversion. Por el lado de la
oferta, las restricciones ya analizadas acerca de la capacidad para controlar los instrumentos,
limitan las posibilidades de plena participacién de los pafses latinoamericanos en acciones
de coordinacién de politicas macroeconGmicas, y hace necesario buscar sistematicamentc
las drcas donde sea factible algiin avance. Ese propdsito rebasa del alcance de este libro.
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Primera Parte

ASPECTOS CONCEPTUALES DE LA COORDINACION
DE POLITICAS MACROECONOMICAS
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I. ANTECEDENTES

La transmisién internacional de efectos macroecondémicos se efectia de varias maneras.
En economias vinculadas a través de flujos de biencs y de capitales, los impulsos de precios
y cantidades originados en un pais afectan a otros; la forma en que se generan los desbordes,
su intensidad y sus mecanismos dependen del tipo de interdependencia entre las economias
y, en particular, de la magnitud de su comercio reciproco y de las caracteristicas de sus
sistemas cambiarios. Hay también influencias a més largo plazo: la configuracién del
comercio de un pais y las decisiones de localizar inversiones en €l dependen de su entorno
macroecondmico y del de quienes podrian ser sus asociados o competidores. Por otro lado,
los gobiernos suclen utilizar las politicas de comercio exterior como instrumentos para
enfrentar desajustes macroeconémicos coyunturales.

Cuando las medidas de politica tomadas en un pais tienen repercusiones fuera de €I,
surge naturalmente la posibilidad de que se generen externalidades. Es decir, si cada uno de
los responsables en materia de politica decide en forma independiente, ignorando las
consecuencias que pueden tener sus acciones sobre otras economias, el resultado puede ser
menos favorable para las partes cn su conjunto que si se aplicase un esquema de decisiones
cooperativas. Si bien cste planteamicnto admite excepciones, el argumento anterior indicaria
que, cn general, la interdependencia entre economias abre posibilidades para la formulaci6n
conjunta de politicas.

El concepto de coordinacién macroecondmica es ambiguo, porque no indica cuales
scrian concretamente los instrumentos utilizados y porque la dcfinicién puede scr muy
amplia y abarcar desde el simple intercambio de informacién entre autoridades de distintos
paises hasta la delegacién de autoridad en relacién con cicrtas politicas ¢cn manos de
entidades supranacionales. Con un criterio amplio, habria variados ejemplos dc arreglos
internacionales con repcrcusiones macroecondmicas; casos especialmente notables son los
que se refieren al establecimiento o la evolucién dc regimenes cambiarios y monctarios
dentro de 4reas comerciales o €n el dmbito multilateral. Sin embargo, mds alld de instancias
particulares, los acuerdos cooperativos entre paises en cuestiones macroeconémicas no son
demasiado frecuentes, sobre todo cuando se trata del manejo rutinario de perturbaciones de
corto plazo. Por lo tanto, hay un contraste entre la afirmacion genérica de que la existencia
de desbordes torna conveniente la coordinacién de las politicas y lo que ocurre en la practica:
ésta sucle tropezar con dificultades y ser esporddica.

Las dificultades para organizar la coordinacion de politicas no surgen exclusivamente
en el dmbito de las rclaciones internacionales, sino que a veces aparecen con nitidez, entre
centros de decision de un mismo pais. Los juegos no cooperativos entre jurisdicciones de
gobierno pueden tener consecuencias significativas sobre el resultado dc la gestién
macroecondmica. Estos problemas de coordinacién dentro de las propias economias alcrtan,
por un lado, sobre los obstdculos que encuentran las acciones cooperativas entre paises —cuya
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ejecucion, por cierto, parece mis compleja—, y, por otro, indican las limitaciones del supuesto
habitual, cual es que los paises actdan hacia afuera como un agente unico de decision, con
un control efectivo sobre sus instrumentos de politica.

Las iniciativas pricticas en este campo parecen a veces anticiparse al andlisis que las
sustentaria, pero eso no indica neccsariamente que existan deficiencias, dado el estado
relativamente incierto del conocimiento. En rigor, para medir con precision los beneficios y
costos de aplicar un esquema determinado de coordinacién habria que conocer los objetivos
que persiguen las autoridades de cada pais, los modelos que (ticita o explicitamente)
empleen para estimar los efectos de sus acciones y el verdadero modelo que en dltima
instancia dctermina los resultados de csas acciones. Esa informacién es, por supuesto,
inobtenible y, por lo tanto, cualquier evaluacién dependerd de juicios cualitativos y tendrd
un margen de ambigiiedad. No obstante, para que las propuestas de coordinacién tengan un
sentido concreto, hace falta identificar con cuidado los motivos que inducirfan a los paises
a ceder autonomia en materia decisoria, los compromisos que estarfan implicitos en esa
accion —y las condiciones para que puedan cumplirse— y los beneficios que las partes pueden
esperar.

El Mercado Comiin del Sur (MERCOSUR) tiene varias caracteristicas particulares, que
influyen sobre la “demanda” y la “oferta” de coordinacion en cuestiones macroeconémicas.
En primer lugar, las economias de la region tienen tamaiios muy distintos. Por lo tanto, aun
después de avanzada la integracién, los paiscs podrian tener actitudes marcadamente
diferentes ante la alternativa de acordar politicas o mantener autonomia de decisién, y
ademds, en un eventual juego de coordinacién, los roles de los participantes podrian ser
asimétricos. Por otro lado, en el momento inicial, el intercambio dentro de la regién no tiene
—mis alld de los efectos sobre sectores especificos— grandes impactos macroeconémicos para
el Brasil y la Argentina, puesto que la mayor parte del comercio de estos paises se realiza
con el resto del mundo. O sea que —a diferencia de lo que ocurre con Uruguay y Paraguay-
la evolucién de los precios y de la actividad rcal en la regién no tendria un efecto directo
apreciable sobre el comportamiento agregado de esas economias.

En segundo término, la Argentina y el Brasil son economias tradicionalmente
inestables, que han pasado por periodos de gran turbulencia en el Gltimo tiempo. Cuando
hay gran inestabilidad, las autoridades no controlan efectivamente los instrumentos
macroecondmicos y éstos se determinan periodo a periodo de acuerdo con las variadas
presiones y urgencias que se presentan. Ahora bien, para llevar adelante las acciones de
coordinacién internacional se requiere, en sentido estricto, la adopcién de compromisos
(como contrapartida se espera que los demds actores también cooperen). Esto no es posible
si el manejo es insuficiente sobre las variables de politica y el gobierno no es capaz de
adoptar de antemano un comportamiento que resulte creible en funcién de un arreglo con
otros pafses. De ahi que un ordenamiento previo por parte de cada pafs sea, como suele
afirmarse, un requisito necesario de la coordinacién. Al mismo tiempo, €n el proceso de
estabilizacién las autoridades van recuperando capacidad de administracién
macroeconémica, pero también suclen dclimitar el rango previsto de sus alternativas de
politica. En especial, los programas dcstinados a combatir la hiperinflacién suelen fijar
limites institucionales a los movimientos de ciertas variables, a fin de modificar las
conductas dentro del sector piblico y dc guiar las expectativas privadas. Un ejemplo es el
establecimiento de una regla monetaria que fija explicitamente el tipo de cambio, como se
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hizo en la Argentina. Tales normas de politica condicionan directamente algunas
herramientas e indirectamente a otras, que deben acomodarse de manera sistemdtica al
mantenimiento de la regla. Por otro lado, en una estabilizacion incipientc hay también
restricciones de hecho al manejo de los tipicos instramentos macroecondmicos; los mirgenes
de la politica fiscal, en particular, son netamente distintos segin la estructura del mercado
de la deuda piblica.

Es decir, por razones distintas —y a las anteriormente citadas habria que agregar las
condicionalidades derivadas de los acuerdos con organismos multilaterales de crédito— los
paises mds grandes del MERCOSUR tienen limitadas posibilidades para modificar
instrumentos a efectos de la coordinacién reciproca. Si bien esta situacién puede ir variando
con el tiempo, cabe suponer que los resabios dc la experiencia de inestabilidad siga limitando
las opciones de politica.

Sin embargo, se aprecia entre los actores econémicos en la regién una sensacion, difusa
pero palpable, de que seria itil articular las politicas macroeconémicas. Es probable que, en
dltima instancia, algunas de estas manifestaciones no indiquen tanto una demanda de
coordinacion como tal, sino expresen la necesidad de que la evolucién macroeconémica de
cada pafs sea mas previsible. En especial, las fluctuaciones del tipo de cambio bilateral entre
Argentina y Brasil (que es un tema siempre presente en ¢l debate piiblico) pueden atribuirse
més a la inestabilidad de ambas economfas, que a una deficiencia de coordinacién
propiamente dicha. De todas maneras, ante la expectativa de la integracion, es natural que
los agentes tengan en cucnta més que antes la evolucién de las economias regionales. Esta
mayor atencién no parece responder s6lo a un interés més o menos vago en la iniciativa del
MERCOSUR, sino que tiene determinantes econémicos concretos.

Si bien quedan todavia por definir aspectos centrales del MERCOSUR —entre €llos, el
nivel del arancel comin- y los efectos cuantitativos del acuerdo no son féciles de anticipar,
estd claro que el comercio reciproco se incrementard, tal vez en forma apreciable. Por
consiguiente, es probablc que —especialmente en los paises més chicos y en la Argentina-
muchas firmas contemplen desde ya las inversiones en funcién del futuro mercado ampliado,
o bien planecn una reconversién de sus actividades. Es importante que esas decisiones se
tomen oportunamente (es decir, no influya en ellas la demanda de flexibilidad que implica
la incertidumbre) y que sc basen en informacién lo mas completa posible a efectos de que
se aprovechen los beneficios potenciales de la integracion, y se reduzcan los costos de ajuste.
Adcmds, es muy posible que para llevar adelante algunas de las actividades surgidas al
amparo de la integracién sea necesario que ciertas empresas se especialicen para atender el
mercado regional o, incluso, que integren su proceso de produccién con firmas de otros
paises. A ese fin habria que realizar inversiones especificas; en tales casos, los flujos de
comercio futuros estarian determinados més bicn por las expectativas de precios relativos
generadas al iniciarse los proyectos quc por los precios vigentes cuando sc efectien
efectivamente las transacciones. Otra consecuencia de esta modalidad de intercambio scria
que, una vez concretada la integracion, la transmisién de las fluctuaciones sobre la actividad
real entre los paises serfa més directa.

De los antecedentes expuestos, se desprende que el grado de interdependencia entre
las economias no es indicado sdlo por ¢l volumen de intercambios corrientes: la expectativa
de la apertura de] mcrcado comin influyc inmediatamente en las decisiones econémicas,
espccialmente en materia de inversion. Estas decisiones se basarin en parte en las
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condiciones macroeconémicas, actuales y previstas, en el propio pais y en los asociados.
Dado que existen estos nuevos desbordes macroeconémicos inducidos por €l proyecto de
integracién es razonable que la demanda de coordinacién exceda de la que se explicaria por
el actual volumen del comercio, y que ella se refiera a la evolucién macroeconémica sobre
un horizonte més 0 menos largo.

Hay ademés otro aspecto que considerar. El MERCOSUR no sélo brinda la oportunidad
de aprovechar las complementariedades que existen entre las economias, sino que abre
también nuevas alternativas para la localizacién de inversiones. Es decir, al margen de los
beneficios conjuntos que acarrearfan los pafses también competirian respecto de la
instalacién de recursos, en un momento en el que todos le asignan una alta prioridad a que
se recupere la acumulacién de capital en su territorio. Es probable, ademds, que existan
difercntes percepciones de pais a pafs acerca de los elementos que determinan la inversién
y las politicas més efectivas para inducirla. En todo caso, las posibles politicas para la
inversién abarcan un amplio espectro de instrumentos, pero tienen repercusiones
macroecondémicas, porque pueden afectar a las variables monetarias y fiscales agregadas.
Esta es un drea en que podria implantarse la coordinacién, a fin de establecer un marco més
o menos coherente para las decisiones de localizacién de capitales sin que se vean afectados
los esfuerzos dc estabilizacion.

Estos argumentos no definen todavia acciones precisas pero, al menos, sugieren
que la integracion comercial induce a buscar formas de adaptacion mutua de las
politicas macrocconémicas. El presente trabajo se propone contribuir a esa bisqueda. Dada
la amplitud del concepto de coordinacién, parece Gtil comenzar con un examen general
de los propésitos y las formas de la cooperacién en materia macroeconémica. Este
andlisis se efectia en el siguiente capitulo. En el capitulo TIT se pasa revista brevemente a
las publicaciones de caricter analitico y a aquéllas que han evaluado experiencias
concretas. El objetivo de esta partc del trabajo es exponer los argumentos sobre las
caracteristicas del juego entre los responsables de las politicas que generan (0 no) una
demanda de coordinacién y facilitan o restringen su puesta en practica; ademds, se procura
destacar algunos casos concretos (en especial, los que se refieren a la  Comunidad
Econémica Europea (CEE) y Grupo de los Siete) a fin de identificar oportunidades y
problemas que pucden dar algunas oricntaciones cuando se consideren las caracteristicas
particulares del MERCOSUR. Finalmente, en ¢l capitulo IV se toma como base el andlisis
precedente para hacer un somero examen preliminar de algunas posibles formas de
interaccién acordes con el estado actual de la integracion en e} MERCOSUR vy las variadas
condiciones macroeconémicas de sus miembros. En el anexo se presenta una formalizacién
simple de algunos de los argumentos discutidos en el texto. El trabajo toma como un
dato los arreglos sobre los aspectos reales de la integracion, y se concentra en la discusién
del mancjo de instrumentos macroeconémicos tradicionales, cuales son las politicas
fiscales, monetarias y cambiarias, si bien se hacen también algunas referencias a politicas
sectoriales o especificas en la medida en que puedan tener impactos agregados
importantes.



II. ASPECTOS GENERALES
A. LA LOGICA Y LOS PROPOSITOS DE LA COORDINACION

En rigor, un andlisis de la determinacién de politicas econémicas deberia partir de una
especificacién de los objetivos tltimos que ellas persiguen. Pero, al margen de los conocidos
problemas para definir funciones de preferencia social, la vinculacién entre las variables
macroeconémicas y aquellas que en tltima instancia definen el bienestar de los agentes es
indirecta y a menudo difusa. 1 En las publicaciones recientes se ha recurrido a menudo a
arbitrios como el supuesto de que la politica econdmica optimiza la utilidad de la secuencia
de consumo de un agente representativo. Sin embargo, ese procedimiento no resvelve la
cuestién de cémo se establecerfa tal conducta, ni precisa c6mo, en un modelo que refleje
razonablemente la complejidad de la economfa, tales preferencias se traducen en criterios
de decision respecto de las variables macroeconémicas.

Una aproximacién tradicional postula directamente que las autoridades estdn
interesadas en ¢l comportamiento de cicrtas variables agregadas, en especial del producto,
nivel general de precios, saldo del comercio y tasa de inversion. Este es el enfoque empleado
en el anélisis efectuado a continuacién. Queda claro que tales variables constituyen objetivos
intermedios y las funciones que las contienen son una suerte de forma reducida, que
incorporan desde la partida algin juicio sobre el funcionamiento de ia economfa. 2 Por lo
tanto, en estos términos no hay una separacién tajante entre preferencias y modelos
empleados en las decisiones y dado que estos dltimos cambian de acuerdo con la teoria
implicita, los objetivos macroeconémicos pueden variar significativamente de momento a
momento y de lugar a lugar. Asimismo, ciertas variables pueden ser consideradas en algunos
contextos como objetivos directos de 1a politica, mientras que en otros se¢ las excluye dc la
definicion de las preferencias. Por otro lado, aiin cuando sea posible determinar en forma
genérica las variables que constituyen los objetivos macroeconémicos, a menudo resulta
dificil establecer su peso relativo. El problema para dcfinir una actitud precisa ante
disyuntivas entre objetivos no parece ser sélo de carécter analitico, sino que puede surgir
en el propio proceso decisorio. Es probable que en los ejercicios concretos de coordinacién
de politicas, una de las cuestiones principales sea la forma en que los participantes llegan a
especificar sus propios objetivos.

! Una cuestion ulterior que aparece al considerar economias abiertas es si las preferencias publicas se
refieren a los residentes en un determinado pais o a sus nacionales. El tema, que no se ha examinado en este
trabajo, surge de cualquier modo si existe movilidad de capitales o de trabajo, o de ambos; véase, por ejemplo,
Bhagwati (1988).

Zpor ejemplo, si (como es natural) s¢ suponc que una rpida variacién de precios le impone un costo a las
autoridades, ese planteamiento lleva implicito una opinién sobre los perjuicios econémicos que causa la inflacién.
En todo caso, s¢ ha observado que la evolucién de los principales indicadores macroecondmicos influye
marcadamente en la percepcion pablica sobre el resultado de 1a gestién en materia de politicas. Se ha intentado
inferir las preferencias de las autoridades basédndose en el comportamiento macroeconémico registrado (Oudiz y
Sachs, 1984}; sin embargo, los autores que han escrito sobre el tema no se han puesto de acuerdo sobre la validez
de tales inferencias (véanse las secciones E y F del capitulo I11).
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Si, para los efectos del anilisis, se acepta que las preferencias de los gobiernos estin
dadas, surge de inmediato la posibilidad de que las decisiones de politica independientes
den resultados subdptimos cuando las economias tienen interrelaciones més o menos fuertes.
El argumento bésico es simple (véase ¢l anexo): si cada uno de los responsable de las
politicas, persiguc unilateralmente sus propios objetivos, le imputa un valor nulo a los costos
o beneficios que sus acciones tiencn para los demds. La posicién de cada uno podria
mejorarse, en principio, si los agentes cooperaran para optimizar algin tipo de beneficio
conjunto.

Conviene precisar algunas consecuencias de esta proposicién general. Primero, los
agentes consideran beneficioso transformar el juego individual en uno de tipo cooperativo
s6lo si no pueden alcanzar sus objetivos mediante ¢l uso de sus propios instrumentos. Es
decir: la disposicion favorable a la coordinacion apareceria cuando son insuficientes los
instrumentos; o sea, los agentes sacarfan provecho de una cooperacién mutua, porque si
actuaran individualmente no dispondrian de medios para compensar los efectos externos
generados por los demds. Por lo tanto, cada parte debe tener presente que su situacién
macroeconémica puede mejorar si los demds adoptan ciertas medidas; de ello se infiere que
cuando las economias tienen relaciones asimétricas —por ejemplo si una es
comparativamente grande frente a las demds— la demanda de coordinacién se originaria en
aquellas mas dependientes de las otras.

En segundo término, para que cxista posibilidad de coordinacién, es necesario que las
partes puedan poner en juego ciertas variables de politica, o sea, que las controlen
efectivamente. La cuestion tiene varios aspectos. Uno de ellos se relaciona con los arreglos
institucionales de cada pais, que pueden restringir las variaciones de los instrumentos o
asignar las respectivas decisiones a una autoridad perteneciente a una jurisdiccién distinta
de aquella que interviene en el ensayo de coordinacién internacional. Las acciones de
politica en cada pafs resultan, en la mayoria de los casos, d¢ un proceso de decision que,
en iltima instancia, también tiene el cardcter de un juego entre diversos agentes, piblicos
-y privados. El andlisis de la coordinacién entre paises adquiere wna complejidad mucho
mayor cuando se considera su interaccion con ¢l mecanismo decisorio intcrno; €l aspecto
bésico destacado aqui es quc sélo hay oferta de coordinacién si los participantes cuentan
con grados de libcrtad para modificar sus instrumentos en funcién de un eventual arrcglo.

La coordinacién de politicas es asimilable a un intercambio econémico:> los
participantes aceptan modificar sus politicas (respecto de lo que hubieran hecho
auténomamente) y esperan recibir beneficios de las acciones de los demds. Esta clase de
arreglos entre pocos agentes pone a los participantes en una instancia de negociacién. Las
soluciones cooperativas convenientes para todos suelen ser tnicas, € implican diferentes
distribuciones de los beneficios esperados. En todo caso, la identificacidn de tales soluciones
“cooperativas presupone la existencia de mecanismos que permita ponerlas en practica. En
otras palabras, las partes deben ejecutar las acciones definidas por el ejercicio de
coordinacion y contar con que los demds agentes hardn lo mismo —de forma que haya
cfectivamentc un quid pro quo cn el intercambio. Ahora bien, dada una conducta

A veces, se incluye como forma de coordinacion al caso limite de una extrema asimetrfa, cuando un pais
adapta sus instrumentos al comportamiento de otro (e.g.: fijando su tipo de cambio). Si bien este procedimiento
puede suponer de hecho la convergencia de ciertas politicas, no se trataria de coordinacién en el sentido que se le
da aqui, porque representa una decision unilateral, en que no participan otros.
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cooperativa de los otros participantes, los agentes tienen incentivos para variar sus
instrumentos en forma distinta a lo acordado. Es un hecho gencralizado que cada vez que
se plantean acciones de tipo cooperalivo, existen incentivos para comportamientos
oportunistas, mediante los cuales las partcs buscan incrementar sus bencficios actuando
auténomamente; la expectativa de que ello suceda hace imposible la cooperacion. Es decir,
para lograr la coordinacién dc politicas es neccsario que los pafses adopten compromisos y
—explicita o implicitamente— restrinjan su libertad de accidn ex-post, sea porque hay
mecanismos de tipo contractual, o bien, si sc trata dc interacciones que sc repiten cn cl
tiempo, porque cl incumplimiento enturbiaria la buena reputacién, lo que tendria un alto
costo. Estc tema ha sido muy discutido en publicaciones recientes; y algunos de sus aspectos
se comentan més adelante. Pero, al margen de las complejidades de la cuestidn, s¢ puede
obscrvar que en la capacidad para contracr compromisos en materia macroeconémica influye
mucho el grado de inestabilidad de la economia. La coordinacién internacional de politicas
(entendida como la ejecucién efcctiva de acciones acordadas entre paises) no se plantea
cuando las partes no pueden determinar (por si solas o ¢n conjunto) la evolucién previsible
de sus instrumentos.

La discusién anterior destaca algunas condiciones genéricas para que sea factible
contemplar la coordinacién de polfticas. Sin embargo, el andlisis es, en varios sentidos,
demasiado simple para representar una situacion concreta. El argumento de que la
coordinacién resuclve el tratamiento de desbordes macroeconémicos supone que el agente
decisorio en cada pais opera con objetivos y modelos conocidos, que los efectos que los
instrumentos de politica dc un pafs generan en otros se entienden con precisién y que no sc
incurrird en ningdn costo para identificar el conjunto de oportunidades de las soluciones
coordinadas ni ¢n negociar y llevar a la prictica un eventual acuerdo. Si bien algunos de
estos supuestos pueden dejarse de lado sin modificar cualitativamente ¢l argumento original,
éste parccc mostrar claramente un sesgo en contra de la idea de mantener la
descentralizacién entre paises de las decisiones macrocconémicas. En consccuencia, hace
falta especificar con mayor cuidado las razones que llevarian a los paises a coordinar sus
politicas.

En realidad, la conciliacién explicita de politicas macroeconémicas no forma parte de
la rutina del proceso decisorio en la mayoria de los paises; mds bicn, se observa cn
circunstancias y contcxtos particulares. A grandes rasgos, se pueden identificar tres clases
de incentivos para la bisqueda de compromisos internacionales en el manejo de instrumentos
macroeconémicos. Si bien estos motivos se vinculan entre si, cada uno de ellos refleja un
cnfoque especifico, y da lugar a distinto tipo de arreglos.

Un primer proposito gencral serfa ¢l de facilitar los flujos de comercio; los paises
acordarian establecer cierto marco macroeconémico a efectos de reducir las fricciones —en
particular, las trabas en los pagos y la incertidumbre sobre los precios relativos— que tienden
a frenar ¢l intercambio. Las acciones concertadas con este objetivo ticnen varias
caracteristicas especiales. Una de ellas cs su enfoque a largo plazo: para el sistema de paises
en su conjunto, puede considerarse que €l problema consiste en generar en forma permanente
una suerte de bien publico internacional a través del establecimiento de mecanismos de
intercambio y de condiciones de previsibilidad. Desde el punto de vista de un pafs individual,
la decision de participar es asimilable a la de clegir un proyecto de inversion: se cede
autonomia cn las politicas a cambio de la corriente de beneficios quc generard por la
ampliacién esperada del comercio.
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Los cfectos del régimen macroecondmico sobre el nivel, la estructura y la direccién
del comercio actian a través de mecanismos complejos, y no son féciles de cuantificar con
precisién. Sin embargo, la existencia de esos efectos ha sido un tema recurrente en las
discusiones pricticas sobre sistcmas monctarios y cambiarios. El anélisis de la coordinacién
macroecondmica como elemento de apoyo de las politicas comerciales lleva naturalmente a
considerar la cuestién de las zonas monctarias. Esta se trata con cierto detalle més adelante
(véase el capitulo III). Aqui interesa destacar que la formacién de dreas monetarias por la
via de una coordinacion explicita —es decir, excluido el caso de la fijacién unilateral del tipo
de cambio con respecto a alguna moneda central- es un fenémeno poco comin. A ese fin
se requiere en principio que la densidad actual o prevista de intercambios entre las partes
sca muy elevada y asimismo que los paises participantes quieran y puedan armonizar en
forma permanente sus politicas monetarias y fiscales. Si bien no hay un criterio bien
establecido acerca de la secuencia temporal entre convergencia macroecondmica y desarrollo
del comercio, ¢s probable que los ensayos de integracién incipicntes puedan dar lugar a tipos
menos exigentes de coordinacién.

En segundo lugar, los paises pueden buscar una accién cooperativa para regular los
movimientos agregados dc precios y cantidades a corto plazo. Las actividades de
coordinacién de esta indole no son independientcs de la comentada antes ya que el régimen
de politicas establece los mérgenes de maniobra de los instrumentos, y afecta el grado de
sensibilidad de cada cconomia a determinadas perturbaciones. De hecho, uno de los motivos
para establecer acuerdos cambiarios como el de Bretton Woods fue reducir el riesgo de que
se produjeran espirales de devaluaciones competitivas para resolver problemas de empleo a
corto plazo. Por otra parte, se ha sostenido (Kenen, 1989) que algunos de los ensayos de
coordinacién entre paises industriales responden mds al propdsito de preservar el sistcma
monctario ante situaciones de crisis potencial que a un intento de aplicar conjuntamente
politicas anticiclicas. Sin embargo, estd claro que, en general, para un conjunto dado de
reglas de politica, al variar los instrumentos en un pais sc¢ producen cambios en otros; sc
pucden entonces comparar las propiedades de eventuales politicas auténomas o coordinadas
en funcién de la forma en que satisfacen los objetivos coyunturales de cada gobierno. El
tema ha sido extensamente tratado en las publicaciones sobre la materia en relacién con las
economias industriales. Las conclusiones (v€ase ¢l capitulo III) dependen mucho del modelo
que sc emplca cn ¢l andlisis y, por supuesto, de la solidez de las interdependencias entre las
cconomias; de todos modos, a efectos dcl manejo a corto plazo, para que la coordinacion
de politicas produzca beneficios apreciables es preciso que haya intercambios intensos entre
las economias respectivas. En el caso de las economias tradicionalmente inestables,
intervicnen dos efectos opucstos ya que los ejercicios dirigidos a mejorar la “sintonia fina”
de la evolucién macroeconémica no parecen ser demasiado relevantes pero, al mismo
tiempo, esas economias, por su misma inestabilidad, pueden ser fuentes de perturbaciones
no despreciables para la economia de sus asociados.

Un tercer motivo posible para la coordinacién es la bisqueda de “tecnologias para la
ncgociacién de compromisos” que sirvan a las autoridades de los paises. Un arreglo
internacional puede reforzar la solidez de ciertas acciones, al vincularlas a un consenso con
otros paises (la proposicién reconoce excepciones, véase la seccién D del capitulo IIT). En
estos casos, llegar a acucrdos en materia de politicas tendrfa sentido no tanto por la
reciprocidad que, en forma de medidas concretas sc obtendria de los demds, sino por el
“respaldo” externo capaz dc influir sobre las expectativas que se lograria. Es decir: la
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coordinacién seria un mecanismo para modificar la percepcién de la audiencia nacional
sobre las politicas del propio gobierno. Si bien ello no es necesario desde un punto de vista
16gico, parece razonable que los experimentos de esta clase tengan lugar cuando los paises
estin en una situacién asimétrica. Algunos, cuyas acciones tienen inicialmente una
credibilidad relativamente escasa, entrarian en arreglos para armonizar polfticas con otros
paises u organizaciones internacionales, que cuentan con una reputacién més establecida.
Dado que la ausencia de politicas sistemdticas estd asociada cn general con restricciones ¢n
cl acceso de los gobiernos al crédito, estos arreglos pueden incluir operaciones de
financiamiento. Se pucden concebir también instancias de coordinacién sin tales asimetrias,
en las que los paises se apoyan mutuamente para reforzar las expectativas acerca de sus
respectivas politicas; sin embargo, es probable que a ese fin se requiera cierto ordenamiento
previo de la gestién econdmica de las partes: parece dificil, por ejemplo, que dos economias
muy inestables puedan generar tal efecto reciproco.

B. FORMAS E INSTRUMENTOS

Mediante los ejercicios de coordinacion se intenta modificar ¢l esquema decisorio en materia
de politicas procurando pasar de una situacién en que hay una interaccién de hecho entre
las politicas (debido a las influencias de una cconomia sobrc otra), aunque €éstas operen
como si fueran independientes, a otra en que se negocian directamente cicrtas acciones
que ejecutard un pais y las que realizard el pafs asociado en reciprocidad. Para quc las
partes se sientan estimuladas a comprometerse en relacién con sus politicas, ¢l ensayo debe
tener una motivacién mds o menos definida, dc acuerdo con el tipo de relacién que tienen
las economias. Pero, ademds, la coordinacién puede tomar formas diversas, que difieren
en cuanto a su horizonte temporal, los instrumentos que abarca y el grado de flexibilidad
que se reservan las partes para actuar dc manera auténoma. No es sélo cuestion de identificar
si un arrcglo cooperativo es potencialmente beneficioso, sino que hay que considerar “hasta
dénde” y “c6mo” se llevard adelante la coordinacién. Esto introduce algunas dimensiones
adicionales en la discusién analitica.

Un primer grupo de temas se relaciona con el espectro de variables que se propone
como materia de coordinacion. Al margen de la proposicion genérica de que la agenda de
una negociacién puede afectar significativamente su resultado, no existe un criterio bien
preciso acerca de la conveniencia de concentrar los esfucrzos de coordinacién en pocas
cuestiones especificas, o bien incluir una amplia gama de instrumentos u objetivos: la
primera opcién reduce la complejidad del problema y (si las partes tienen definidos los
propdsitos del ejercicio) orienta la negociacién hacia acciones concretas; en cambio, se limita
¢l conjunto de soluciones posibles (al eliminar variables de entrc las posibles
compensaciones que las partes pueden intercambiar entre si), lo que puede hacer més dificil
que se llcgue a un acuerdo. En todo caso, los pafses participantes en un proceso de
integracion ya estdn de por si frente a la biisqueda de acuerdos sobre una gran variedad de
politicas. Hay buenas razones para que en la biisqueda se¢ vayan abordando cuestiones
parciales puesto que desde ¢l punto de vista prictico un tratamiento conjunto no parece
posible. Sin embargo, los compromisos ecspecificos sobre politicas comerciales, fiscales
y financieras ticnen repercusiones macroecondmicas en el 4mbito agregado.
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Independientemente de que se ensaye una coordinacién macroecondémica explicita y de la
forma que ella adopte, parece importante que las partes identifiquen esos impactos y los
reconozcan €n su programacién macroeconémica. v

Hay otro aspecto, de importancia tal vez secundaria, pero no trivial. Si no existiera
inccrtidumbre, se obtendrian resultados equivalentes acordando valores para instrumentos,
objetivos o variables intermedias; la equivalencia desaparece cuando las economias estin
expuestas a sufrir perturbaciones o se desconoce su modelo de comportamiento. En general,
el andlisis de la coordinacién de politicas se ha referido a compromisos respecto de los
instrumentos; sin embargo, hay ejemplos de ensayos de especificacién de metas para ciertas
variables de cada pais que influyen sobre los asociados, sin que ello entrafie determinar
anticipadamente las herramientas que se han de emplear.* Este esquema de coordinacién
es, por supuesto, mds difuso que uno en que se definen acciones precisas de las partes pero,
al mismo tiempo, puede dar lugar a acuerdos generales que dejan en libertad a cada pais
para buscar un conjunto apropiado de politicas y responder a las perturbaciones. Por cierto,
para que un consenso sobre objetivos surta efectos concretos y no se reduzca a una expresion
de deseos, debe evaluarse la coherencia de estas metas y existir algin mecanismo de
seguimiento que induzca la adopcién de medidas en caso de producirse desviacioncs.

El anilisis anterior pone de relieve un tema general en el andlisis de la coordinacion:
la tensién entre la exigencia de que ésta se manifieste en acciones concretas y verificables
y la demanda de que existan margenes para que los paises administren sus propias politicas.
Si bien no aparcce en las publicaciones respectivas una clasificacion definida de las formas
que puede adoptar la coordinacién (Kenen, 1989), éstas pucden distinguirse de acuerdo con
¢l grado de compromiso que cntrafian para las partcs y los mecanismos que inducen la puesta
en practica dc los acuerdos. .

El intercambio dc informacién puede ser considerado como una primera modalidad de
conducta cooperativa. Esta es una forma obviamente laxa, que no influye directamente sobre
¢l comportamiento macroecondmico de los pafses. Sin embargo, no conviene subestimar la
importancia de la comunicacién reciproca, especialmente en procesos incipientes. Aunque,
en teoria, no siempre es cierto que cuando los participantes en un juego de decisiones
interdependientes saben més sobre los demdés se optimiza el resultado, salta a la vista que
la imposibilidad de prever la conducta de los asociados suele entrafiar costos apreciables.
En efecto, los desbordes negativos que se producen a veces en unas economias inducidos
por el comportamiento de otras —y que llevan a pensar en la existencia de un problema de
falta de coordinacién— parecen ser generados no tanto por la determinacion de las politicas
cn un marco estrictamente nacional, sino por la imposibilidad de los agentes privados y los
responsables de la politica de un pafs de anticipar el comportamiento en los demds pafses;
a la inversa, cn estos casos se puede esperar que un mejoramiento de la capacidad de
prevision se traduzca en beneficios visibles.

4 Kenen (1989) identifica casos en los que los gobiernos del Grupo de los Siete examinaron acuerdos de
esta indole; los paises discutian no tanto politicas particulares, sino actitudes con respecto a la inflacion, el
producto agregado, el balance comercial y los tipos de cambio. Se observard que, a veces, no esti claro si un
acuerdo es de tipo instrumental o no. Por ejemplo, si dos paises se comprometen a wna cierta politica cambiaria
conjunta, estan condicionando una variable, pero sin establecer necesariamente qué medios utilizaria cada pais
para asegurar su participacion en el arreglo.
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Ademais, las economias quec contemplan una integracién, plancan interactuar en forma
creciente sobre un horizonte iargo de tiempo. Es probable que la evolucién de los flujos
comerciales esté asociada con un aprendizaje de los agentes, hasta que se define una
configuracién del intercambio. Algo similar valdria para las relaciones entre las politicas
macroeconémicas: haria falta ir identificando oportunidades para acciones de coordinacion
concretas y mutuamentc bencficiosas, de acuerdo con el conocimiento que se vaya
adquiriendo sobre los mecanismos de interdependencia. Al mismo ticmpo, la comunicacién
rutinaria que sc establece entre los responsables de la politica puede contribuir a dar un
respaldo a eventuales acuerdos, puesto que aumentan los incentivos para que las partes
adquicran buena reputacién y sus interlocutores les crean que llevardn a cabo las acciones
anunciadas. :

Desde esta perspectiva, el concepto de intercambio de informacién, va mas alla de la
elaboracién de datos primarios sobre las economias de los paises asociados, puesto que se
buscaria mejorar el conocimiento de las partes sobre los mecanismos de comportamicnto de
los paises y sus intcracciones, los modelos implicitos en las decisiones de politica y la actitud
de las autoridades respectivas ante las disyuntivas que enfrentan. Sin duda, hay aspectos
importantes de este conocimiento que son dificiles de formalizar con -precisién y es de
esperar que en muchos casos haya incentivos para reservarse la informacion. Sin embargo,
estos incentivos pueden moderarse cuando se codifica previamente (aunque sea
parcialmente) la informacién quc se intercambia, y la relacién establecida cntre las partes
es cstable.

Los contactos mds o menos informales entre los gestores de las politicas llevan casi
naturalmente a la discusién de los efectos reciprocos entre las economias. Una segunda
forma de cooperacion es la que representan tales consultas. Estas, que pueden tener un
caricter periédico, no obligan a las partes a ejecutar acciones determinadas, pero dan
lugar a que se considere la coherencia de las lineas generales de las politicas
macrocconémicas y permiten a cada pafs opinar sobre los efcctos que ocasiona el
comportamiento de las demds economias sobre la suya. En algunos casos, es posible que a
través de esas consultas se llegue a acuerdos generales sobre el manejo de ciertos
instrumentos (colaboracion); en todo caso, pueden ser utiles en la bisqueda de oportunidades
de conciliacién de politicas.

La coordinacién, en sentido estricto, representa un acuerdo entre los paises para adoptar
medidas precisas y por lo tanto, a diferencia de las formas anteriormente citadas, suponc la
adopcién de compromisos explicitos. A ese fin, no se requicre necesariamente un arrcglo
contractual; sin embargo, se presume que las partes tienen incentivos para no desviarse
unilateralmente de las politicas decididas de comin acuerdo con los asociados. Esta es asi
una forma avanzada de cooperacién, aplicable cuando existen desbordes significativos entre
las economfas, puesto que se han identificado mis o menos precisamente los mecanismos
de transmisién de las politicas nacionales y cl cjercicio de interaccién de éstas se ha tornado
periédico.

En todo caso, si bien la coordinacién de este modo definida limita las polfticas de cada
pais —al ponerlas en funcién de los consensos con los asociados— subsiste la necesidad de
conciliar decisiones periodo a periodo. Es decir, si bien las politicas son el resultado de un
arreglo cooperativo, las partes conservan la flexibilidad para modificar su posicién de
acuerdo con las circunstancias y las prioridades en cada momento; desde el punto de vista
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de los agentes privados de los paises participantes, las politicas siguen teniendo un carcter
discrecional. Una forma més rigida de coordinaci6n consiste en fijar las reglas de comiin
acuerdo -las que, en teoria, pueden contener cldusulas explicitas de contingencia, aunque
esto no suele suceder en la prictica— para la administracién de ciertos instrumentos. > El
ejemplo tipico es el de los regimenes cambiarios, donde los paises fijan la paridad de sus
monedas 0, en todo caso, definen un criterio preciso de intervencion oficial en los mercados
de divisas.

La fijacion de reglas de politicas en virtud de un acuerdo tiene dos finalidades: una
orientada hacia afuera, tendiente a facilitar los flujos de comercio y a impedir acciones no
cooperativas (por ejemplo, devaluaciones competitivas), y otra hacia adentro, como sefial
para la formacién de expectativas. Ambos propdsitos no son equivalentes entre si, aunque
estan vinculados puesto que la existencia de un respaldo internacional puede servir para
reforzar el compromiso macroeconémico de cada pais. Sin embargo, hay también casos en
los cuales la eventual adhesién a ciertas reglas armonizadas con los asociados podria reducir
la previsibilidad de las variables agregadas en un determinado pais, por ejemplo, si cl
régimen de politica acentiia la transmision de perturbaciones. Cuando estos efectos son
importantes, se incrementarfan los costos de la adopcién de una regla por consenso, de lo
“cual se deduciria que esta forma de cooperacion serfa aplicable s6lo entrc economias que
ya han alcanzado cierto grado de estabilidad.

Los pafses que acuerden reglas de politica respecto dc algunas variables deberin
adecuar otros instrumentos a fin de guardar la cohcrencia. Estos instrumentos, no
comprometidos directamente por la regla, tienen que poder acomodarse flexiblemente ante
las perturbaciones, para que se mantengan los valores previstos de las variables
predeterminadas en el acuerdo. Por otro lado, adn cuando se adopten compromisos en
relacién con cicrios instrumentos, generalmente subsistirdn ciertos grados de libertad en lo
que se refiere a las politicas de corto plazo. Es decir, la existencia de reglas de politica no
torna innecesaria ni imposible la gestién macrocconémica cotidiana. Por este motivo, no
desaparece por completo el problema de coordinar (o no) politicas a corto plazo como forma
de abordar la transmisién de los impulsos de pais a pais. Por ejemplo, un régimen de cambios
fijos permite (y, en ciertos casos, facilita) la propagacién internacional de variaciones de la
demanda agregada. Qucda, ademds, la cuestién de c6mo se aplican las reglas acordadas. Un
régimen monetario internacional —para citar el caso m4s habitual de utilizacién de tales
reglas macroeconémicas— no funciona en forma automatica, pues el consenso sobre la regla
supone, al menos ticitamente, que las partes cooperarin para mantencrlc vigente si se
producen perturbaciones o desviaciones y que, en todo caso, el ingreso de un pais cn el

? Estos comentarios, y los siguientes, se refieren a 10s casos en que las reglas de politica definen criterios
univocos de decision para establecer el valor de las variables involucradas. Por supuesto, las reglas pueden ser
més flexibles y determinar tos H{mites pero no valores puntuales para ciertos instrumentos, o rangos dentro de los
cualcs las variables pueden moverse por decisién auténoma de las partes y ser objeto de una cooperacién puntual,
si se lo considera necesario en ciertas circunstancias especificas. Estas formas intermedias son interesantes desde
el punto de vistz analitico, aunque no han sido examinadas frecuentemente en las publicaciones sobre la materia;
como excepcion cabe citar las bandas o zonas cambiarias de referencia (véase la seccién 5 del capitulo IIT).
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régimen, o su salida de €I, se producird con arregio a algin tipo de acuerdo. % O sea, un
sistema de reglas internacionales, debe contar casi obligatoriamente con el respaldo de las
actividades administrativas correspondientes.

La adhesién conjunta 2 un esquema de reglas en materia de politica, por lo tanto,
requiere que los participantes asuman un compromiso bastante estricto y también exige que
exista algiin mecanismo de gestién. Pero a este fin es necesario, nuevamente, que las partes
coordinen sus acciones, sea a través de acuerdos méds o menos informales (la coordinaci6n
puntual para preservar el régimen; véase la seccién A del capitulo II) de un liderazgo, tal
vez implicito, o de instituciones supranacionales. En cualquier caso, para que el esquema
se mantenga es necesario el estimulo que significa el enorme interés de las partes por
mantener su buena reputacin, La participacién supone que los pafses no traten de manipular
en forma oportunista la gestién de las reglas y esperen que los demés hagan lo mismo. Por
lo tanto, la coordinacién mediante reglas parece exigir que los pafses perciban que existe
entre ellos una fuerte interaccién recurrente y que haya llegado a existir entre ellos confianza

mutua acerca de su comportamiento macroeconémico.
No existe un criterio analitico preciso para determinar con exactitud cual es la forma

de coordinacién mds conveniente en cada circunstancia: la disyuntiva entre previsibilidad y
flexibilidad que se presenta al considerar la sujecién de politicas internas a reglas
predeterminadas se plantea también en el caso de la interacci6n entre politicas nacionales.
De todos modos, existen algunos argumentos generales que pueden servir como referencia.
En primer lugar, ciertos instrumentos, por su propia naturaleza, resultan més apropiados que
otros para su manejo a través de reglas. En este sentido, las reglas cambiarias son
relativamente comunes; en cambio, no suelen existir, por ejemplo, férmulas permanentes y
operativas para fijar variables cuya definicion es mds difusa y més dificil de controlar
directamente. Una segunda cuestion se refiere a 12 magnitud y ¢l tipo de perturbaciones que
presumiblemente debe enfrentar la politica pues cuando un instrumento influye sobre una
variable elegida como objetivo que estd sujeta a grandes perturbaciones exdgenas, son
mayores los beneficios de la posibilidad de variar flexiblemente la politica. Otra
consideracién es la incertidumbre con respecto al modelo de funcionamiento de la economia.
Las reglas estrictas no permiten adecuar los instrumentos a fa informacién que se va
obteniendo con el tiempo. Es decir, en cualquier caso, hace falta ponderar los beneficios de
una f6rmula simple sobre la credibilidad de las politicas, y los costos de no poder reaccionar
ante los nuevos datos que se reciben sobre las perturbaciones o sobre los pardmetros de las
economias.

® En este sentido, el régimen histérico de patrén oro era una forma sui generis de coordinacion, porque —al
margen de haber funcionado con un claro liderazgo de hecho- la decision de adherir al sistema o salirse de éf era
autébnoma, y no existian mecanismos internacionales definidos para facilitar el mantenimiento del esquema como
los que, en distinta forma, estaban previstos en sistemas como el de Bretton Woods o el Sistema Monetario
Europeo (SME). Pueden existir varios niveles de regulacién monetaria, que configuran una especie de pirimide;
un caso notable ¢s ¢l de la zona del francovigente en Africa para la Comunidad Financiera Africana (Devarajan y
De Melo, 1990, Honohan, 1990). E banco central de cada pais es supervisado por un banco regional vinculado al
Banco de Francia, que a su vez forma parte del SME.
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En la prictica, los ensayos de coordinacién muestran cierta regularidad en cuanto a las
formas adoptadas. El régimen monetario internacional ha dado lugar a una persistente
bisqueda de férmulas més o menos simples, para el sistema en su conjunto y, dltimamente,
dentro de bloques comerciales como la CEE. Sin embargo, no siempre resulta sencillo
adecuar las politicas nacionales y conjuntas de un modo compatible con un régimen dado.
Al margen de los ensayos como los de la CEE, que parece tender crecientemente a la
formulacién supranacional de politicas, la cooperacién macroecon6mica ha empleado
mecanismos mis flexibles, y ha sido motivada en especial por perturbaciones o por grandes
desviaciones en el comportamiento de ciertas variables con respecto a una evolucién normal.
Dicho de otro modo, se identifican dos modalidades de cooperacién: la definicién de reglas,
en ciertos casos particulares, y los mecanismos de coordinacién puntual, dirigidos
especialmente a enfrentar fuertes perturbaciones que afectan al conjunto de los paises
participantes.

En sintesis, si bien, con algunas excepciones, la coordinacién de politicas se considera
en general conveniente, los acucrdos formales para la administracién de instrumentos
macroeconémicos no suelen ser muy frecuentes. En todo caso, la adopcién de reglas por
consenso o la delegacién de decisiones a entidades no nacionales serfan el resultado final
de un proceso de cooperacién especial y de un intercambio intensivo de informacién; la
experiencia sugiere que, aunque la armonizacién macroecon6mica puede contribuir al
desarrolio de los flujos comerciales, hay una secuencia —con una transicién més o menos
larga dependiendo de la magnitud del intercambio— entre los primeros ensayos de
cooperacién flexible y 1a adopcién de compromisos estrictos con las obligaciones derivadas
de acuerdos suscritos entre los paises.

III. LA COORDINACION MACROECONOMICA:
PERSPECTIVAS ANALITICAS

A. ASPECTOS GENERALES

En los dltimos afios, y especialmente desde mediados del decenio de 1980, se ha acumulado
un extenso conjunto de publicaciones que analizan la coordinacién internacional de politicas
macrocconSmicas, ’ y en particular la interdependencia entre las economias industrializadas.
Se ha discutido tanto los argumentos tedricos como los ensayos de cuantificacién empirica
acerca de la conveniencia de coordinar politicas. Existen distintas opiniones sobre los efectos
cualitativos de la coordinacién, y las evaluaciones numéricas de los beneficios potenciales
han arrojado diversos resultados segin el estudio respectivo.

"El trabajo de Hamada (1976), por la forma explicita en que trata los aspectos estratégicos suele ser citado
como punto de referencia inicial, si bien ya antes se habia escrito sobre ¢l tema. Se hizo una revisién selectiva de
los trabajos recientes y se encontraron fécilmente més de una centena de titulos que se concentran en gran medida
de 1985 a la fecha. Por supuesto, los problemas generados por la transmisién internacionat de impulsos
macroeconémicos son un tema tradicional; lo que distinguc a las publicaciones més moderna es que enfocan la
coordinacion (o falta de ella) como un juego entre los responsables de la politica.
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El interés analitico por la coordinacién internacional de politicas ha crecido en los
Gltimos afios, debido en parte a la insatisfaccién que se ha generado respecto de la forma
en que funcionan las politicas monetarias y fiscales independientes en un esquema de
flotacién cambiaria. Las preocupaciones se centraron, en particular, en la persistencia
de grandes desequilibrios externos y en las intensas fluctuaciones de los tipos de cambio

que, en el caso de algunos paises centrales, parecian mostrar desajustes que no se

corregian automiticamente.  Ademés, las informaciones  disponibles llevaron a
reconsiderar ¢l argumento tradicional de que los tipos de cambio flotantes aislaban los
efectos de las politicas monetarias internas, y mostraron la posibilidad de que hubicra una
transmisién importante de perturbaciones macroecondmicas entre los Estados Unidos y
Europa. En consecuencia, se elaboraron argumentos criticos al manejo descentralizado
de las politicas macroeconémicas. Segin estas opiniones, existian conductas no
cooperativas y aisladas, que no reconocerian la interdependencia existente de hecho

entre las economias.

El otro elemento que incentivé ¢l interés académico en la coordinaci6n de politicas fue
la evolucién de las instituciones monetarias de la Comunidad Econémica Europea y, en
particular, la evolucién de su régimen cambiario. A diferencia de la dificil expericncia
internacional en materia de coordinacién entre los Estados Unidos, Europa y Japon, el caso
europeo refleja un enfoque centrado en una coordinacién estrecha, basada en la fijacién de
los tipos de cambio (con el consiguiente cfecto sobre las politicas monetarias y fiscales
nacionales), y que ha avanzado hasta considcrar la propuesta de llegar a una completa
unificacién monetaria.

Tanto en términos puramente analiticos como pricticos, las dos experiencias
mencionadas son muy diferentes y tienen también distintas connotaciones para su eventual
utilizacién como referencia para el MERCOSUR. Mientras que en el examen de las relaciones
entre grandes 4rcas econdmicas se ha cnfatizado la transmisién internacional de
descquilibrios internos y externos y las limitaciones en la capacidad para coordinar politicas,
en el caso europeo se han ido estableciendo vinculos estrechos entre las politicas nacionales,
especialmente en los 4mbitos cambiario y monetario. De este modo, mientras que en el
primer caso las propuestas académicas han tendido a anticiparse a los hechos, en el scgundo
han sido m4s bien las decisiones practicas las que han debido ser racionalizadas ex-post por
los argumentos analiticos.

La discusién tedrica sobre la coordinacién en el primer cscenario se ha iniciado con
la representacion de la solucién sub6ptima constituida por un equilibrio no cooperativo o
descentralizado cuando existen (como en la préctica) pocos actores, cuyos instrumentos
causan efectos en el biencstar de los otros, y continda luego con cuantificaciones vy
evaluaciones empiricas. En el escenario europeo, en cambio, los temas centrales han sido
la coordinacién cambiaria con la consiguiente carga sobre las politicas monctarias y fiscales
cuando éstas se dcterminan a escala nacional, y las cuestiones conexas sobre la existencia
0 no de un 4rca monetaria 6ptima comdin, Si bien la division aquf aludida no es tan tajante,
parece 1til revisar lo que se ha escrito sobrc ¢l tema en cuanto a su orientacién para cada
tipo de escenario descrito. Este fue el enfoque clegido para abordar este tema; asi, cn las
sccciones siguientes se discute, primero, la propucsta tradicional en favor de la coordinacién
y la evoluci6n del pensamiento sobre la materia desde el punto de vista analitico y empirico;
més adelante se abordan los temas de la coordinacién cambiaria y monetaria que aparecen
en procesos de integracion como el europco.
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B. UNA PROPUESTA SIMPLE PARA LOGRAR LA COORDINACION

El argumento favorable a la coordinacién de politicas se apoya en el hecho de quc las
decisiones independicntes son subGptimas cuando se producen externalidades. En el caso
mis simple, se supone que cada pafs maximiza la funcién elegida como objetivo, que
depende de dos argumentos o metas (por ejemplo, nivel de reservas e inflacién) a través
del control de un instrumento (por ejemplo, la expansién del crédito interno), mientras
existan efectos de desborde que se transmitan de un pais a otro (en €l mismo ejemplo, con
tipos de cambio fijo, las decisiones de un pais sobre su instrumento afectan las reservas
propias y del resto, y la inflacién internacional). Asi, si cada pafs maximiza su propias
metas considerando dadas las acciones del resto, se llega a un equilibrio no cooperativo
que, en general, no coincide con un “nivel ptimo global”.

Este ejcmplo simple ilustra el punto de partida de las publicaciones sobre el tema que
se iniciaron con un articulo de Hamada (1976). Este autor sugiri6 que ci sistema de tipo de
cambio fijo y capacidad descentralizada de expandir el crédito interno podia desembocar en
una situacién de inflacién internacional superior a la Optima, si la disponibilidad
internacional dc reservas era originalmentc mayor que la deseada por el conjunto de los
paises. En este caso, dadas las acciones de los otros paises, cada pais tendria incentivos para
expandir su crédito interno teniendo en cuenta el efecto (relativamente pequefio) que tendria
en la inflacién mundial, hasta el punto en guc se maximice la funcién elegida como objetivo.
Pero, si todos los paises se comportan de este modo, se produce un claro sesgo inflacionario.
En cambio, si cntre ellos se estableciera un acuerdo cooperativo, equivalentc a una
maximizacion conjunta de los objetivos nacionales, se alcanzaria a un nivel de bienestar
agregado (individual) mas alto (o al menos, no inferior).

Sin embargo, es este mismo alcance general del resultado lo que constituye a su vez
una limitacién del andlisis. Es decir, ¢ste se presenta, en lineas generales, como
independiente de las preferencias de las autoridades responsables en materia de politica, de
la estructura de las economias, de la naturaleza y magnitud de las perturbaciones que éstas
enfrentan, de la forma concreta de los efectos de desborde, de las caracieristicas de los
regimencs de politica econémica y, en iltima instancia, de la naturaleza misma del juego.
Pero, cabe suponer que tanto el contenido cualitativo como la magnitud cuantitativa de los
resultados deberian ser sensibles a esos factores. Es decir, al privilegiar €l an4lisis abstracto
de la interdependencia de politicas como un puro problema estratégico, sin mayor
especificacién del tema macroeconémico considerado importante, se pierde informaci6n
valiosa sobre el origen del problcma de coordinacién, los canales por los que operan las
externalidades y la forma y magnitud de los incentivos que inducen a los pafses a alejarse
de una eventual solucién cooperativa.

El modelo citado ilustra la fragilidad de ciertas conclusiones. Se observa que los
resultados dependen, en particular, de las preferencias (agregadas) por las reservas
internacionales: si €stas son inferiores cn el conjunto a una determinada disponibilidad
internacional, el equilibrio no cooperativo es demasiado expansivo pero, si son superiores
es demasiado contractivo. Algunos autores (Canzoneri y Gray, 1985) han preferido enfatizar
cl rol de los rasgos estructurales del modelo macroeconémico en la determinacién de la
naturaleza del equilibrio descentralizado, permitiendo especificaciones alternativas de los
efectos de desborde que entrafian distintos mecanismos de transmisién de la politica
monetaria segin éstos operen a través de los mercados financieros, de bienes o de trabajo.
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En este sentido, si bien la especificacién de los modelos tedricos sobre el tema es
variada, la mayor parte de las publicaciones que se refieren a experiencias pricticas trabajan
con variantes del esquema basico de Mundell-Fleming (Mundell, 1963), agregando a veces
efectos adicionales relativos a la determinacién de precios y salarios y al funcionamiento de
los mercados financieros. Al margen de los detalles de los modelos, los desbordes postulados
para las politicas macroecon6micas son generalmente los mismos. Una expansién monetaria
con tipos de cambio fijo y movilidad imperfecta de capitales, por ejemplo, aumentaria la
actividad real y la inflacién internas, y haria crecer la demanda agregada en los asociados;
con tipos de cambio flexibles, se produciria una desviacién de la demanda del resto del
mundo, que contrapesaria la caida de la tasa de interés. Los efectos de las politicas fiscales
se prestan a un andlisis similar, 8 por ejemplo, un aumento del gasto piblico en un pafs con
un régimen de tipos de cambio fijo se derrama a los asociados comerciales; con tipos de
cambio flexibles, reorienta la demanda interna al resto del mundo, si bien contribuye a elevar
la tasa de interés también en los demés paises. Estas son las propuestas corrientes; al margen
de la validez analitica que se les asigne, conviene, sin embargo, destacar que modelos que
se asemejan en su enfoque general pueden ser muy distintos en sus formas restringidas y,
por lo tanto, diferir en cuanto a su evaluaci6n de la transmisién internacional de las politicas
(véase la seccién E del capitulo I1I).

C. POLITICAS SOBERANAS Y COORDINACION EN
INTERACCIONES REPETIDAS

Algunos modelos recientes (Helpman y Razin, 1982) enfatizan los aspectos intcrtemporales
de las politicas fiscales; aqui se hace referencia a la extensién a la economia abierta del
esquema convencional IS-LM, es decir, el modelo Hicks-Hansen de equilibrio de las
funciones de ahorro-inversién y de oferta-demanda monetaria, que aun hoy fundamenta
una proporcion apreciable de los andlisis sobre las economias industriales.La propuesta
bdsica comentada en la seccién procedente recuerda el caso cldsico de una externalidad
competitiva o el caso del libre acceso a un recurso de propiedad comin.? En estas
condiciones, los resultados conllevan un tono pesimista sobre la autonomfa de decisiones.
Por lo tanto, s¢ plantearia una disyuntiva entre coordinacién y autonomia nada f4cil para
los paises; el argumento no deja tampoco demasiado lugar para instituciones supranacionales
que cumplan roles menos fuertes que ¢l de centralizar decisiones. Pero, de hecho, es de
esperar que los paises deseen resolver las interdependencias manteniendo algin grado de
control sobre sus instrumentos, y apoy4ndose en instituciones o formas de cooperacién (en
sentido amplio) dotadas de cierta flexibilidad.

8Algunos modelos recientes (Helpman y Razin, 1982) enfatizan los aspectos intertemporales de las
politicas fiscales; aqui se hace referencia a la extension a la economia abierta del esquema convencional IS-LM,
es decir, el modelo Hicks-Hansen de equilibrio de las funciones de ahorro-inversién y de oferta-demanda
monetaria, que aun hoy fundamenta una proporci6n apreciable de los anélisis sobre las economias industriales.

9 . . Lo
Una analogia en el 4mbito fiscal y monetario seria el de una descentralizacién de hecho de las decisiones
de gasto publico o de expansion monetaria; véase, por ejemplo, Aizenman (1989), Heymann, Navajas y Warnes
(1991); el federalismo monetatio sin un control bien definido de la emisi6n agregada seria un caso anilogo.
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La formulacién de juegos no cooperativos que abarcan un solo periodo ha sido criticada
por no ser capaz de explicar formas de cooperacién que no involucren la delegacién de
decisiones, sino que surjan en cambio como normas de conducta elegidas voluntariamente
e implicitas en relaciones de cierta duracién. La contribucién de algunos de los avances
modernos de la teorfa de los juegos ha sido explicar este fenémeno; es decir, los incentivos
que tienen los actores que participan en un juego repetido para seguir estrategias que les
permitan alcanzar resultados eficientes. 10 Sin embargo, en estas obras suele destacarse que
existe una multiplicidad de estrategias de esa fndole con distintas connotaciones para el
bicnestar y que la eleccién de cualquiera de ellas requiere un esfuerzo de coordinacién
(Rogoff, 1987).

En suma, si bicn el enfoque de los juegos repetidos es poco especifico en sus resultados
précticos, aporta algunas ensefianzas Gtiles y subraya la posibilidad de que haya formas de
cooperacién implicitas en estrategias a largo plazo (véase por ejemplo, Canzoneri y
Henderson, 1988). Ademés, hay ciertas apreciaciones usuales que tienen una justificaci6n
en este contexto. En particular, las estrategias tendientes a lograr que las partes se disciplinen
mutuamente pueden imponerse a las acciones oportunistas s6lo si el descuento sobre la

rentabilidad futura no es demasiado elevado. De ahf que el cortoplacismo que suele inducir
la inestabilidad macroeconémica aparezca como una traba para la coordinacién implicita de
politicas cn una interaccién recurrente. Es decir, el incentivo para invertir en el
mantenimiento de la buena reputacién seria propio de economias que ya son mds 0 menos
estables. Otro cfecto menos obvio, pero de naturaleza similar, es el encontrado por Canzoneri
y Henderson (1988) al analizar mecanismos de actuacién (véase la nota 10) en juegos
dindmicos sujetos a perturbaciones alcatorias. Estas reducen la posibilidad de que se adopten
las cstrategias de cooperacién implicita puesto que tornan més tentadoras, para el pais que
enfrenta la perturbacién, la opcién de jugar en forma no cooperativa.ll Es decir,
nucvamente, cuanto més inestables sean las economias respectivas, menos posibilidades hay
de poner en prictica las estrategias de cooperacién basadas en efectos vinculados al
mantenimiento de una buena reputacién.

Wyéase, por ejemplo Axelrod (1986) donde se evaltan algunas de cstas estrategias. En modelos de
juegos repetidos, o en juegos con efectos dindmicos o superjuegos, se alude mucho a las estrategias de activacién
(Friedman, 1971, 1986) en las que los actores juegan ¢n forma cooperativa a menos que la otra parte juegue la
estrategia no cooperativa (que resulta del juego que abarca un solo periodo); si esto Gltimo ocurre en algin
periodo, juegan en forma no cooperativa de ahi en adelante. En la estrategia de represalia popularizada en
Axclrod hay alguna flexibilidad porque se puede volver a cooperar si ¢l otro agente lo hace primero. En algunos
trabajos recientes se ha depurado la idea del equilibrio en materia de reputaci6n que pone énfasis en los aspectos

informativos, a través de los cuales los que cada agente procura conocer la naturaleza del otro (véase Kreps y
otros, 1982 y Kreps, 1990).

" Bsto refuerza lo expresado en la seccion anterior en el sentido de que las posibitidades de la cooperaci6n
dependen de la configuracion macroecondmica especifica para el caso considerado. Nétense, sin embargo, las
distintas rcpercusiones de las perturbaciones macroecondmicas en el debate sobre los beneficios de la
coordinacion de politicas en los sentidos aludidos en el texto: en un juego de estabilizacién que abarca un solo
periodo (como el estudiado por Canzoneri y Henderson, 1988 seccién IT), la presencia de perturbaciones fuertes
refuerza el argumento para la coordinacion —entendida como acuerdos cooperativos explicitos y limitantes—;
mientras que en una interaccion repetida cl mismo efecto tiene repercusiones pesimistas sobre la posibilidad de
coordinacion, entendida como acucrdos implicitos en estrategias a largo plazo.
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D. COORDINACION Y EXPECTATIVAS: EJEMPLOS DE
COOPERACION PERJUDICIAL

En las publicaciones sobre el tema pueden encontrarse algunos ejemplos tebricos que
contradicen la proposicién de que las politicas coordinadas benefician (0 al menos no
perjudican) a las partes. Estos argumentos indican que la coordinaci6n internacional puede
afectar negativamente los incentivos de las politicas internas. Supéngase por ejemplo que,
ademis de la interdependencia de politicas a que darfa lugar la coordinacién, cada gobierno
interactuara estratégicamente con el sector privado del respectivo pais. Segiin las numerosas
publicaciones (Kydland y Prescott, 1977; Calvo, 1978; Barro y Gordon, 1983) recientes
relativas al problema de la inconsistencia temporal de las politicas macroecondmicas, 12 )
incapacidad del gobierno para asumir compromisos sobre futuras lineas de accién puede
generar expectativas del sector privado que den lugar a resultados desfavorables. En este
escenario, una forma de atenuar este conflicto seria que las autoridades se vieran limitadas
para seguir ciertas politicas oportunistas por la presencia de interdependencias
macroeconémicas con otros paises. En esos casos, el efecto de la coordinacion a escala
internacional puede eliminar esta dltima restriccién lo que, al agravar el problema de
credibilidad de las politicas en el 4mbito interno, dejaria a los paises en peor situacién que
antes.

Este argumento ~que recuerda las proposiciones clasicas de soluciones subdptimas~ ha
sido ilustrado con varios ejemplos (véase Rogoff, 1985, Kehoe, 1989). En uno de ellos, el
gobierno tienc incentivos para sorprender al sector privado con una mayor tasa de inflacién,
para obtener asi bencficios en relacién con otro objetivo, como el producto real (en una
disyuntiva como la representada por la curva dc Philips, véase Barro y Gordon, 1983).
Supdngase ahora que esc sesgo hacia una sobreexpansién monetaria sea atenuado por un
sesgo opuesto que deriva de los desbordes sobre un segundo pais, en ese caso cada gobierno
ignora en sus célculos de los beneficios los aumentos del producto en el otro. Por lo tanto,
cxistiendo estos efectos, el resultado no cooperativo (en doble sentido tanto de que no se
coordine la politica con ¢l pafs asociado y que el gobierno actie con discrecionalidad en el
ambito interno) seria menos inflacionario que si los paises estuvieran aislados. El efecto de
disciplinamiento reciproco desapareceria si los paises aplicasen una politica discrecional
pero coordinada, por cuanto las sorpresas inflacionarias tendrian (con los arreglos a los
supuestos postulados) beneficios internalizados en el conjunto de la regién. Asi, concluye
la argumentacidn, la coordinacién distorsionaria los incentivos de las politicas, de modo que
el resultado final serfa contraproducente; c¢n este caso, mds inflacién a producto real
constante.

Canzoneri y Henderson (1988) sugieren que los resultados paradéjicos como el anterior
se explican por la hipétesis de que los gobiernos son incapaces de comprometerse con todas
las partes con las que interactian; asi, cualquier compromiso parcial —con una de las partes—
puede tener efectos negativos, porque anularia ciertos sesgos de las politicas, pero no todos,
y eliminaria asi “contrapesos” dtiles. Habrfa asf una coordinacién incompleta, porque los
gobiernos podrian asumir compromisos entre ellos, pero no con su sector privado; o a la

2 Entre las publicaciones més recientes sobre la materia cabe citar Persson, 1988 y Persson y Tabellini,
1990.
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inversa, podrian comprometerse respecto de lineas de accién con el sector privado pero no
coordinarse con otros paises (véase Oudiz y Sachs, 1984). En resumen, segtn el enfoque
de Canzoneri y Henderson el problema se referiria a la conveniencia de formar coaliciones
entre algunos actores de un juego, cuando éstos son capaces de asumir compromisos entre
si, pero no con respecto a otros actores. El caso que ellos ilustran se refiere a dos paises,
dc menor tamafio relativo, que tratan de coordinar sus politicas frente a un pais de mayor
tamafio con el objeto de acordar una respucsta comin; es decir, acuerdan seguir una
estrategia no cooperativa comn frente.al otro pafs. Hay casos en que este procedimiento
puede ser contraproducente para ambos paises si se tiene en cuenta la reaccién del tercer
actor. Sin embargo, estos autores cuestionan el interés prictico o la relevancia de este caso
y de los ya mencionados al sostener que las razones por las cuales se pueden asumir ciertos
compromisos y no otros depende de la estructura institucional del problema, lo que restringe
el alcance de las conclusiones.

El aspecto central de los argumentos resciiados en esta seccion es que la coordinacion
internacional puede tornar menos costosas las politicas oportunistas dentro de un
determinado pais y, por lo tanto, en estos casos empeorarian las expectativas privadas. Estd
claro, sin embargo, que también puede ocurrir lo contrario (y tal vez asf sea en la practica).
No es dificil imaginar escenarios para juegos de coordinacién en que la coordinacion
rcspalda la credibilidad de las politicas internas en lugar de perjudicarla.

E. COORDINACION CON MODELOS ERRONEOS

Uno de los ejemplos contrapuestos més citados sobre la validez general de la proposicién
bésica (véase la seccion A del capitulo IV) se refiere a la posibilidad de que la coordinacién
no contribuya a mejorar el bienestar cuando las politicas macroeconémicas nacionales se
guian por modelos erréneos. El argumento ha sido enfatizado, entre otros, por Frankel y
Rockett (1988), quienes observan que persisten desacuerdos en los paises de la Organizacion
de Cooperacién y Desarrollo Econdmicos (OCDE) acerca de los efectos de sus politicas, y
que hay varios modelos macroeconométricos de uso difundido, que difieren en cuanto a
su estructura y a su evaluacién de los efectos internacionales de desborde (véanse Bryant
y otros, 1989). La pregunta de estos autores puede resumirse asf: supéngase que dos pafses
utilizan modelos que no son los correctos, y que deciden coordinar sus politicas teniendo
en cuenta esos modelos ;qué probabilidad existe de que la coordinacién implique
movimientos de las variables en un sentido incorrecto, distinto del que indicarfa el verdadero
modelo de ambas economias? El resultado de Frankel y Rockett, luego de un ejercicio de
simulacién con modelos de uso difundido, es que en general esa probabilidad es no
despreciable (cercana al 50%); es decir, la coordinacién puede ser perjudicial cuando se
utilizan modelos incorrectos. A continvacién, los autores comparan los beneficios
potenciales de la coordinacién (cuando se usan los modelos correctos) con los de actuar
auténomamente si las partes emplearan (sin coordinacién) el modelo supuestamente
adecuado. La conclusién a que llegan es que estos iltimos beneficios son muy superiores
a los primeros. Es decir que ¢l problema no consistiria tanto en que no se aborden las
externalidades entre pafses, sino en que cada uno desconoce cémo funcionan las economias
respectivas. En resumen, la argumentacion da como resultado una visién poco optimista
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de la coordinacién (Feldstein, 1988) y la sugerencia de que los paises se preocupan por
establecer politicas nacionales vigorosas antes que coordinar sobre bases endebles.

En principio, las inconsistencias debidas a incertidumbres sobre el modelo pueden
atribuirse a varios motivos. Por ejemplo, a que las informaciones de los paises acerca de las
preferencias de los otros pueden ser incorrectas. Los incentivos que tenga cada pais para
revelar correctamente su actitud frente a los efectos reciprocos, y los mecanismos que mejor
contribuyen a que ¢llo ocurra, no se abordan en estas publicaciones (una excepcion es de
Trenqualye, 1990). De hecho, suele hacerse hincapié en el modelo macroeconémico y en
especial en el signo y magnitud de los efectos de desborde que tienen las politicas monetarias
y fiscales. En el escenario elegido por Frankel y Rockett, por ejemplo, cada pais persigue
objetivos relativos al producto real y a la cuenta corriente del balance de pagos, con
ponderadores fijos (que no son fuente de desacuerdo o mala informacién) y tienen como
instrumento la politica monetaria. En el caso particular elegido para ilustrar el argumento,
los pafses terminan en un equilibrio no cooperativo demasiado contractivo, porque no
internalizan el efecto positivo que la expansién monetaria transmite al exterior (sino mis
bien intercambian s6lo su efecto positivo sobre el producto interno por su efecto negativo
sobre la cuenta corriente); la coordinacién implica entonces algiin acuerdo de expansién
conjunta. Pero si el verdadero modelo de transmisién de politicas es distinto al que
fundamenta este acuerdo, nada garantiza nuevamente que la coordinacién sea beneficiosa.
Salta a la vista, también que las politicas independientes —ambas o al menos una— pueden
ser incorrectas, pero lo que interesa es que la coordinacién puede profundizar estas
ineficiencias y los beneficios potenciales residirfan principalmente en identificar las politicas
independientes correctas. De todos modos, estas publicaciones aportan pocas indicaciones
concretas de cuando y cémo coordinar, aparte de constituir un valioso llamado de atencién.
Sin duda, la coordinacién se realizard, en la préctica, entre paises que tengan informacidn
incompleta sobre los objetivos de los otros, el modelo correcto propio y el de los vecinos,
las propiedades de uno u otro régimen de politica y el valor adecuado de los instrumentos.
En las publicacioncs rcvisadas no se cspecifica satisfactoriamentc la forma precisa en que
los mecanismos o procesos de intercambio de informacién pueden contribuir a atenuar este
problema.

F. LA MAGNITUD EMPIRICA DE LOS BENEFICIOS
DE LA COOPERACION

A partir del estudio realizado por Oudiz y Sachs (1984), se ha difundido la idea de que,
si bien pudiera probarse el argumento tedrico en favor de la coordinacién, la magnitud
real de los beneficios potenciales es reducida. A partir de modelos macroeconométricos de
uso difundido, estos autores realizaron una evaluacién empirica de los beneficios que podria
traer la coordinacion de politicas entre Estados Unidos, Jap6n y Alemania y los resultados
obtenidos arrojaron cifras muy pequefias (nunca superiores al 1% del producto interno
bruto). Los autores atribuyen este resultado a la reducida magnitud de los efectos de
desborde que se deducen de la baja participacion de los flujos comerciales reciprocos en
¢l producto de cada pafs y del impacto también reducido que tiencn por otras vias las
politicas monetarias y fiscales.
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El estudio hace un aporte metodolGgico, al aplicar empiricamente un modelo de
coordinacién de politicas, ejercicio que no se habria hecho hasta entonces, pues esos
modelos, como otros explorados hasta entonces, s6lo habian tratado esos aspectos en
términos puramente teéricos. El andlisis supone que los paises han elegido como metas tres
objetivos: la estabilizacién del producto respecto de su tendencia, de la tasa de inflacion y
de la cuenta corriente del balance de pagos; el modelo macroeconémico empleado prevé
interdependencias por la via de los mercados de bicnes y de activos financieros; las politicas
disponen de dos instrumentos (la cantidad de dinero y el gasto piiblico). Los autores tomaron
las proyecciones corrientes de las politicas obtenidas de los modelos macroeconométricos
utilizados (denominadas proyccciones bésicas) y supusieron que, consideradas
independientcmente, esas cran las politicas Gptimas; es decir, resultaban de maximizar la
funcién elegida como objetivo mencionada y representaban la solucién no cooperativa. Ese
marco de referencia les permitié realizar un ejercicio para resolver los valores implicitos de
los pardmetros de la funcién de preferencias. Lucgo de haber obtenido estos pardmetros,
procedieron a computar la solucién cooperativa, esto es, los valores de la cantidad de dinero
y gasto piiblico de cada pafs que maximizarfan el bienestar conjunto. Por dltimo compararon
los niveles de bienestar obtenidos con esta soluci6n respecto de los obtenidos con las
proyecciones bisicas, y llegaron a la conclusién que se obtendrian pocos beneficios.

Aun cuando la validez de las conclusiones generales de Oudiz y Sachs ha sido aceptada
por muchos analistas, las opiniones dificren en cuanto a la relevancia y la solidez de los
resultados. En primer lugar, se ha subrayado que las magnitudes de los beneficios son
bastante sensibles a los argumentos que se incluyen en la funcién elegida como objetivo;
asi, Holtham y Hughes-Hallet (1987) sostiencn que cuando ¢l tipo de cambio o algin otro
instrumento de politica se incluye en la especificacion de dicha funcién —reflejando los
costos vinculados a su modificacién- las ganancias empiricas pueden incrementar
considerablemente. Un comentario afin se refiere a la sensibilidad de los resultados a los
coeficientes de ponderacién asignados a los objetivos; en particular pucden existir dudas
sobre la forma cn que éstos se dedujeron de las politicas observadas, ya que se supone que
desde ¢l punto de vista individual éstas son éptimas y en la practica puede que no lo scan
(véase Blanchard, 1984). En segundo lugar, algunos observadores han relativizado los
resultados de Oudiz y Sachs puesto que los beneficios estimados no ticnen en cucnta los
objctivos de preservacion del sistema de comercio internacional a los que contribuirfa la
coordinacién (por ejemplo Kenen, 1989; Gomel, Saccomanni y Vona, 1990). Por iltimo,
existe una distincion mds sutil (véanse Canzoneri y Minford, 1986, Canzoneri y Henderson,
1988), cntre conflictos de politicas permanentes y transitorios. Asi, Canzoneri y Henderson
observan que, en la mayoria de los modelos, ¢l conflicto entre politicas surge sélo a partir
de la§ perturbaciones macroecondmicas '3 y por lo tanto son transitorios. En cambio, si el
COllf!lClO fuera permancnte y si fucra importante el peso o coeficiente de ponderacién
asociado al objetivo de politica que gencra dicho conflicto, serian mucho mayores los

. B En tos juegos de estabilizacion, como los llaman estos autores, los paises no perciben la existencia de
conflictos entre sus politicas cuando no se producen perturbaciones. Por ejemplo, si ambos pafses tienen como
objetivo funciones basadas cn la desviacion del producto respecto de su nivel natural y en la tasa de inflacion, y 1a
cconomia se encuentra funcionando con un nivel de actividad normal en ambos paises, pucde no existir cont"licto
en ¢l sentido que ningtn pais ticne incentivos para expandir la demanda agregada. En cambio, la presencia, por
ejemplo, de una perturbaci6n negativa que aleja transitoriamente a una economfa del producto que desea alca;xzar
puede crear incentivos para expandir y generar un conflicto entre las politicas nacionales. ,
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beneficios de la coordinaci6én. Cabe sefialar que (con excepcion de Holtham vy
Hughes-Hallet, 1987) estos comentarios son de naturaleza hipotética, ¢s decir, no se basan
en simulaciones numéricas de los efectos de la coordinacién con arreglo a supuestos
alternativos.

G. COORDINACION Y POLITICAS CAMBIARIAS

La mayor parte de las publicaciones comentadas examinan la administracién de
politicas fiscales y monetarias cuando existen desbordes internacionales, tomando como dato
1a configuracién de los esquemas cambiarios. Sin embargo, la politica cambiaria ha ocupado
un lugar central en las experiencias concretas de cooperacién €n materia macroeconémica.
De hecho, no abundan los casos de coordinacién —en el sentido estricto de adopcién de
compromisos reciprocos— de variables fiscales. Esto no sélo se debe a que, en algunos
paises, la jurisdiccién de gobiemo que negocia con otros pafses se encuentra limitada por
restricciones institucionales para suscribir auténomamente acuerdos sobre la materia (véase
Feldstein, 1988); también ha influido la tendencia —al menos en cuanto a los prop0sitos— a
la consolidacién fiscal en los paises industrializados, que ha hecho del déficit mas bien una
variable elegida como meta (que debe reducirse) que un instrumento del manejo
macroeconémico de corto plazo (véase Gomel, Saccomanni y Vona, 1990). En cuanto a la
politica monetaria, pareceria que los intentos de coordinacién han estado subordinados al
objetivo de regular los tipos de cambio nominalcs, sea en forma mis o menos flexible —en
el caso del Grupo de los Siete~ o con el propésito de sostener paridades fijas, como en la
CEE.

De cualquier modo, no se ha llegado a un consenso en el anélisis con respecto a las
propiedades de los regimenes cambiarios alternativos. Asi, en los aiios setenta, predominé
la opinién —apoyada en la observacién del quiebre del sistema de Bretton Woods— de que
los problemas de coordinacién de politicas se manifestaban en particular con un esquema
de tipos de cambio fijo. Bl razonamiento se basaba en que, al no haber ajustes en los tipos
de cambio nominal, los impulsos monetarios se propagarian internacionalmente con
intensidad. En esta perspectiva, el movimiento hacia tipos de cambio flexibles s¢ veia como
una forma de reducir tales efectos y, en consecuencia, de atenuar la demanda de
coordinacidn.

Sin embargo, las observaciones correspondientes a periodos mds recientes llevaron a
cuestionar el planteamiento de que los efectos de las politicas monetarias con flotacién de
los tipos de cambio quedan circunscritos al 4mbito interno del pais que las aplica: si (como
lo indican las observaciones realizadas) los movimientos de la oferta monetaria afectan -al
menos transitoriamente— las cantidades producidas y gastadas y los precios relativos, sc
producirdn desbordes internacionales aun cuando los bancos centrales no intervengan
directamente sobre la cotizacion de las divisas. Por otra parte, si bien la cuestién no ha sido
zanjada con claridad, también se ha pucsto en duda la eficiencia de los mercados de cambio
—en el sentido de que los precios reflejen del mejor modo posible la informacién existente~
y s¢ ha enfatizado la posibilidad de que las tasas de cambio fluctuantes se muevan con
amplitud excesiva. Es decir, por un lado, la flotacién cambiaria no aislaria a los paises de
las influencias macroeconémicas originadas en los asociados comerciales y, por otro, no se
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sabe a ciencia cierta si los tipos de cambio -cuando no intervienen los bancos centrales—14

varfan sélo debido a desplazamientos reales o previstos de los fundamentos que
determinarian las paridades relativas en el largo plazo.

Es probable que, entre los regimenes cambiarios simples, no haya ninguno que en toda
circunstancia sea mejor que los regimenes alternativos. Algunos sistemas parecen adecuados
para resolver ciertos problemas, pero resultan vulnerables en condiciones en que otros
regimenes funcionarian sin grandes perturbaciones. 15 En todo caso, en los dltimos afios han
reaparecido ~tanto en el &mbito analitico como en la prictica~ planteamientos favorables a
los tipos de cambio administrados, sea a través de intervenciones ocasionales para alinear
paridades, de zonas de referencia (es decir, la flotacién dentro de bandas prefijadas) e incluso
a la fijaci6n de los tipos de cambio. Este procedimiento, en la CEE, tenderfa a cristalizarse
eventualmente en una unificacién monetaria completa. En las secciones siguientes se
comentan con mds detalle algunos aspectos del debate sobre las propiedades de los
regfmencs cambiarios y sobre ensayos de coordinaci6n internacional al respecto.

H. VOLATILIDAD CAMBIARIA Y COMERCIO INTERNACIONAL

Hay una presuncién generalizada de que la variabilidad de los tipos de cambio tiene efectos
negativos sobre el intercambio comercial. 16 1a hipbtesis se expresa no sélo en
razonamientos tedricos, sino que suele aludirse a ella en los juicios de los operadores
econdmicos y ha servido para respaldar decisiones de politica. En términos analiticos, el
argumento tiene una base simple y poco ambigua: la incertidumbre cambiaria frena el
comercio, porque los ricsgos no pueden cubrirse totaimente a través de operaciones
financieras —que, o bien son costosas, o bicn dependen de la existencia de mercados futuros
que no siempre estdn en funcionamiento. De ahi resultaria que la eleccién del régimen
cambiario tiene consecuencias reales apreciables, en la medida en que afecta la varianza
del precio de las divisas.

14 En realidad, no son comunes las expericncias de flotacién absolutamente limpias. Luego del quiebre del
sistema de Bretton Woods, las autoridades monetarias de los paises industrializados han operado a veces
fuertemente en los mercados de cambio, aunque sin asumir un compromiso explicito acerca del valor de las
divisas que estaban dispuestas a sostener 0 a la magnitud de reservas que estaban preparadas a poner en juego. De

ahi que las percepciones sobre la actitud de los bancos centrales hayan sido elementos importantes en la
formacion de tos precios de mercado.

B por ejemplo, los esquemas de tipo de cambio fijo serian especialmente itilcs para frenar las
expectativas, porque vinculan la politica monetaria a una variable observable, que influye directamente en las
decisiones privadas, y porque estabilizan un precio que pucde ser muy inestable a corto plazo. En cambio, cuando
hay perturbacioncs que modifican apreciablemente los tipos reales de cambio sostenibles ~y, cn particular,
cuando para restablecer los equilibrios macroeconémicos se requiere una devaluacién real- el ajuste con

paridades nominales comprometidas de antemano podria resultar mas complejo y traumético que bajo un régimen
mis flexible.

1% Esta seccién se refiere a la influencia de la volatilidad cambiaria, 0 sea, las variaciones a corto plazo del
tipo de cambio, sobre los flujos de bienes y servicios reales. El tema es tratado, por ejemplo, en Ethier (1973) y
Bhagwati y Srinivasan (1983, cap. 34). El anilisis del efecto sobre los movimientos de capital tiene matices algo
distintos; sin embargo, queda claro que las expectativas cambiarias influyen en las decisiones sobre el momento y
1a magnitud de las exportaciones o importaciones tal como ocurre con las operaciones de cartera.
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Sin embargo, los trabajos basados en observaciones empiricas han encontrado ciertas
dificultades para confirmar la hipétesis. Hay un trabajo muy citado de Hooper y Kohlhagen
(1978) que contiene un modelo estimado para los flujos bilaterales de comercio entre
Estados Unidos y Alemania con un grupo de pafses industrializados. Ese modelo no revel6
que existieran vinculaciones significativas entre la variabilidad cambiaria y el nivel del
intercambio. Por el contrario, otros autores encontraron resultados més positivos; por
ejemplo, Coes (1981) sugiere que la menor incertidumbre sobre el tipo de cambio real en
el Brasil luego de 1a adopci6n del sistema de paridad mévil en 1968 influy6 favorablemente
sobre las exportaciones de ese pais.

Hay algunos problemas metodoldgicos que influyen en la evaluacion préctica del efecto
de la variabilidad cambiaria. Hooper y Kohlhagen midieron la volatilidad a través de las
fluctuaciones en el tipo de cambio nominal; la estimacién de Cushman (1983), a partir de
los movimientos de los tipos teales de cambio —también para economias industrializadas—
genera resultados més claramente favorables a la hipdtesis, aunque tampoco son
concluyentes. Kenen y Rodrik (1986) ampliaron la investigacién al estudiar el impacto de
distintos fndices de variabilidad en los tipos reales de cambio en el comercio de once pafses
industriales. Llegaron a la conclusién de que existen grandes diferencias en la volatilidad
cambiaria por pafs —esta es mas reducida en los miembros del SME~ y que en la mayorfa de
los casos aparecen indicios importantes de la existencia de un efecto negativo sobre el comercio.

En suma, aunque los resultados recogidos por las publicaciones no son categoricos,
los estudios més recientes revelan que existirfa un vinculo entre la volatilidad cambiaria €
intercambio comercial. Por cierto, las estimaciones son sensibles a varias caracteristicas de
los modelos. Primero, la definicién misma de volatilidad dc los tipos de cambio es algo
imprecisa, y caben diversas alternativas para la medici6n. 17 Segundo, se verifica que los
resultados pueden variar segiin las series sobre volimenes del comercio y precios relativos
que se empleen. 18 Asimismo, importa el perfodo muestral, especialmente si se han
producido modificaciones en los regimenes cambiarios. Tercero, el anélisis puede referirse
a los flujos globales procedentes de y hacia un determinado pais, o a flujos bilaterales; la
eleccién depende de una apreciacién sobre la importancia de los “efectos atribuibles a
terccros paiscs”. Cuarto, cabe esperar que la volatilidad cambiaria influya sobre las
cantidades y los precios transados; la magnitud de los efectos variaria segin la estructura
del respectivo mercado y, por lo tanto, segiin ¢l tipo de bien.

17 Asi, Hooper y Kohlhagen (1978) trabajan con las desviaciones del tipo de cambio (nominal) corriente
con respecto al tipo de cambio desfasado en el mercado de futuros, como indicadores del error de prediccion,
mientras que Cushman (1983) calcula promedios méviles de varios trimestres de las variaciones del tipo real de
cambio. Kenen y Rodrik (1986), por su parte, definen distintas series: un promedio mévil de la desviacién
estdndar de la tasa de variaci6n mensual en el tipo real de cambio, una desviacién respecto de una regresion de
tendencia, y una desviacion respecto de una ecuaci6n autorregresiva de primer orden. Bini Smaghi (1990b)
observa que las medidas de riesgo deben estar condicionadas a la informacién con que cuentan los agentes en
cada momento, y emplea un método para descomponer las series en valores previstos y no previstos. Por otro
lado, este autor sugicre quc la volatilidad del tipo de cambio nominal es la variable primaria que influye sobre las
decisiones de intercambio, e indica que, con una estimacion cuidadosa, pueden encontrarse algunos efectos del
riesgo nominal.

8 Bini Smaghi (1990) considera 1a sensibilidad de las estimaciones a la clase de datos utilizada: la
hipotesis de que la inestabilidad cambiaria perturba el intercambio se verifica mejor sobre informacion
desagregada por sector y socio comercial. Goldstein y Khan (1985) muestran que los patrones de formacion de
precios y volamenes de comercio son diferentes para bienes primarios ¢ industrializados; concluyen de ahi que
puede haber sesgos en un anilisis agregado.
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Por otro lado, la especificacién dindmica de las ecuaciones estimadas afecta también
los resultados. Este aspecto fue enfatizado recientemente por Bini Smaghi (1990), quien
menciona diversas razones para interpretar las dificultades que han encontrado ciertos
estudios para confirmar la hipétesis. El autor sefiala que algunos trabajos excluyen variables
rezagadas; otros corrigen mecdnicamente por autocorrelacion de residuos (sin contemplar la
posibilidad de un error de especificacién); otros, imponen arbitrariamente una estructura de
rezagos. Es decir, en principio, hay indicios de que efectivamente el riesgo cambiario
desanima el intercambio, si bien la expresién econométrica de este planteamiento presenta
problemas no insignificantes.

I. REGIMENES CAMBIARIOS Y DEMANDA DE COORDINACION

El régimen cambiario influye sobre los mecanismos de transmision de efectos
macroeconémicos y, por lo tanto, sobre la naturaleza de los problemas que serian materia
de coordinacién internacional. Hay, de cualquier modo, una cuestion conexa -y, que en
algiin sentido, precede a la anterior- relativa a las propiedades de los regfimenes alternativos
en relacién con el comportamiento de las economias individuales.

Si, para simplificar se centra la discusi6én en los casos limite de los tipos de cambio
fijos y flotantes, aparecen cuatro aspectos relevantes para establecer el contraste: el modo
cn que el Banco Central regula las variables nominales —a través de un precio, como el tipo
de cambio, o de la cantidad de dinero—; el efecto de los movimientos en la cartera de activos
del Banco Central y del piblico asociados con las politicas de fijacién ya sea del tipo de
cambio, la cantidad de dinero, la forma en que se definen las expectativas, especialmente
en los mercados financieros; y, por ultimo, la influencia del régimen cambiario en los
incentivos que deseen establecer los encargados de formular la politica. Los trabajos sobre
la materia varian en cuanto al énfasis que se da a estos temas, seglin el modelo que se
emplee y el objeto del andlisis.

En los enfoques més tradicionales, lo que importa es saber c6mo, dependiendo del
régimen cambiario, variar la reaccién del producto real ante las perturbaciones. En general,
esa interrogante se ha estudiado mediante modelos que combinan funciones de demanda
agregada, sensibles a las perturbaciones exdgenas y a las acciones de politica, con una curva
de oferta agregada que incorpora algin tipo de rigidez en los precios (Mundell, 1968;
Henderson, 1979); se encuentra una analogia con el conocido anilisis de Poole (1970) sobre
las opciones de politica monetaria en cconomias cerradas. Al margen de las especificidades
de cada modelo, surge una conclusion relativamente general cual es que en los términos
planteados, el sistema que permite absorber las perturbacioncs con menor variabilidad del
producto es aquél que minimiza la magnitud de los excesos de demanda u oferta de bienes
a los precios dados. Esta circunstancia depende del origen de las perturbaciones. Asi, si la
cconomia estd expuesta principalmente a experimentar perturbaciones que afectan la
demanda de dinero, un sistema de tipos de cambio fijo amortigua los efectos sobre el
mercado de bienes, porque permite movimientos endégenos de la cantidad de dinero. En
cambio, si por ejemplo, las perturbaciones més significativas (por ejemplo, en el campo de
la tecnologia, las preferencias o los precios internacionales) son aquellas que en una
situacién de equilibrio darfan lugar a variaciones en los precios relativos, la flexibilidad del

tipo de cambio nominal ayudaria a efectuar el ajuste sin grandes repercusiones sobre el
producto.
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El aspecto principal del anélisis anterior es la capacidad relativa de los sistemas
cambiarios para reducir la variabilidad de los precios nominales internos (y, en especial, del
salario) consistentes con un nivel normal de actividad; si los precios tienen cierta rigidez,
esto es equivalente a estabilizar el producto real. Aunque las conclusiones parecen bastante
s6lidas, suelen derivarse de modelos que no especifican precisamente las propiedades
intertemporales del sistema. En publicaciones més recientes se ha abordado el estudio dc
las caracterfsticas de los regimenes cambiarios a partir de modelos intertemporales explicitos
(véase Helpman y Leiderman, 1991). Genéricamente, estos modclos derivan las ofertas y
demandas de bienes y activos a partir de las hipdtesis de que la eleccidn que hacen los
agentes de los planes intertemporales Gptimos se basa en expectativas racionales; sucle
suponerse también que hay total flexibilidad de precios. Dadas estas caracteristicas, las
preguntas quc se formulan tienen que ver principalmente con el efecto de la eleccién del
régimen cambiario sobre la asignacion de recursos en el tiempo; en especial, se trata de
establecer si la politica facilita o restringe la programacién dptima de la secuencia de
consumo del sector privado.

Salta a la vista que, si los precios son flexibles, la existencia o inexistencia de un
“ancla” nominal no influye en €l equilibrio del mercado de bienes, y s6lo se manifiesta a
través del diferente comportamiento de la demanda de saldos monetarios reales. Ahora bien,
cada régimen cambiario estd asociado a una determinada politica del Banco Central en el
manejo de sus activos y pasivos y, por lo tanto implica, que ante perturbaciones la respuesta
de la cartera financiera del sector privado podria ser distinta. Desde csta perspectiva ~y con
los supuestos mencionados— lo que definirfa las propiedades de un régimen no serfa tanto
¢l uso del tipo de cambio o la cantidad de dinero como instrumento, sino el hecho de que,
mediante esa eleccién, el Banco Central crea o cierra oportunidades para el financiamiento
del sector privado. 19 Este, a su vez, depende de cémo opercn los mercados de crédito. En
condiciones hipotéticas de mercados con instrumentos financieros miiltiples, sc¢ suele hablar
de ineficacia, ya que si son muchas las opciones en materia de activos, el piiblico compensa
las medidas de politica financiera y, en consecuencia, ésta no surte efecto (véase Sargent y
Wallace, 1982). Se infiere que las difcrentes caracteristicas de los regimenes cambiarios se
establecen segin ¢l tipo de imperfeccién que exista en los mercados financieros; en otras
palabras, cllas se derivarian decl problema dc la asignacidn presupuestaria intertemporal que
supuestamente s¢ trata de resolver a través de la politica monetaria y cambiaria.

Dado ese plantcamiento, no sorprende que los resuitados del anélisis dependan mucho
de la especificacién particular de los modelos. Por otra parte, parece dificil admitir la validez
literal dc aigunos supuestos tipicos contenidos en las publicaciones sobre el tema. Sin
embargo, €l enfoque intertemporal ha propuesto preguntas relevantes, y también ha
precisado algunos puntos generales; éstos no parecen depender de que se acepten o no
hipdtesis limitadas, dado que se desprenden de las restricciones presupuestarias
intertemporales y de los comportamientos individuales adoptados anticipdndose a lo que
pueda ocurrir, y que no equivale necesariamente a una previsién perfecta o racional.

19 por ejemplo, con tipo de cambio fijo, el piblico puede adquirir divisas en el Banco Central que canjea
por dinero local. Si el acceso al crédito internacional no es eldstico, las oportunidades para reasignar el consumo
¢en ¢l tiempo serian distintas que con un tipo de cambio fluctuante ya que en éste dltimo caso, el sector privado no
puede tomar préstamos contra ias reservas oficiales.
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Una primera observacién es que los regimenes cambiarios suponen restricciones para
los valores presentes y futuros de las variables monetarias y fiscales. Por ejemplo, si se fija
el tipo de cambio, debe ajustarse la politica fiscal a fin de que el crédito interno del Banco
Central permanezca en un nivel siempre inferior al que permite mantener las reservas
internacionales por encima de la cifra minima necesaria para la estabilidad del sistema (este
valor puede haber sido establecido por ley, o estar implicito en la funcién de reaccién de
las autoridades y en las expectativas del piblico). Por lo tanto, cuando se producen
perturbaciones de la demanda de saldos monetarios debe acomodarse la secuencia de
ingresos o gastos del gobierno. Este principio vale en general. Es decir, el esquema
cambiario afecta el manejo fiscal a largo plazo —porque contribuye a definir la forma de la
restriccién presupuestaria intertemporal del sector piblico— y también condiciona el ajuste
de los instrumentos de politica frente a las perturbaciones, lo cual plantea tipicamente
algunas disyuntivas, porque la estabilizacién de ciertas variables sucle tener como
contrapartida el incremento de la inestabilidad de otras. Por otro lado, dada la politica
cambiaria para el periodo corriente, el comportamiento de la economia es sensible a las
previsiones individuales acerca de la futura linea de acciones del gobierno. Un caso
analiticamente intercsante es aquél en que las politicas no son compatibles con el
sostenimiento indefinido del sistema cambiario en vigencia (o, al menos, existe una
probabilidad significativa de que no lo sean). Esta circunstancia puede dar lugar a fenémenos
como los “problemas del peso” o a las “embestidas especulativas”. 20 Estos ejemplos
muestran que el efecto de las expectativas puede generar una dindmica bastante rica aun
cuando el modelo subyacente sea simple.

En el anidlisis descrito el régimen cambiario y las politicas fiscales y monetarias son
consideradas como datos. Una de las interrogantes que se plantea se refiere a la coherencia
de ese conjunto de politicas; en general, no se discuten los incentivos del gobierno para
actuar del modo postulado. Ahora bien, los regimenes cambiarios tienen un aspecto asociado
al juego entre el gobierno y el sector privado de un pafs, que resulta en las acciones de
politica y en las previsioncs de los individuos. No es ficil elaborar un modclo exacto de
esas interacciones; por otro lado, los sistemas cambiarios no se pueden clasificar atendiendo
exclusivamente al contraste entre reglas y politicas discrecionales. 2! Sin embargo, la fijacién
del tipo de cambio es una manera simple de establecer una regla monetaria. Histéricamente,
sc ha sabido considerar la determinacién explicita de 1a paridad externa de 1a moneda como
un mecanismo para limitar los méirgenes de la politica econémica y para orientar las
expectativas.

2010 “problemas del peso” (designados asi aludiendo a la experiencia mexicana de mediados de los afios
setenta) se refieren a situaciones en las que, en un sistema de cambio fijo, el piblico le asigna perfodo a periodo
una probabitidad no nula a una devaluacién discreta. En consecuencia, |a tasa de interés en términos de divisas se
mantendria en niveles persistentemente altos en ¢l periodo en que no hay devaluaci6n. En el anilisis de las
embestidas especulativas (Krugman, 1979) se analizan casos en que la fijacién del tipo de cambio llega a fin
siibitamente cuando, al no haber correccién fiscal, ¢l piiblico (que reconoce la incoherencia de la politica) lleva a
cabo una corrida sobre las reservas del Banco Central.

Por ejemplo, el tipo de cambio puede haberse fijado mediante una regla explicita o, de facto, sin haber
sido reglamentado. Una flotacion cambiaria es compatible con la existencia o inexistencia de reglas de politica
para otros instrumentos. Aunque el tema es demasiado amplio para considerarlo en detalle aqui, conviene
mencionar que la noci6n de regla es ambigua: resulta poco probable que haya reglas con validez absotutamente
incondicional, pero en la préctica no suelen encontrarse definidas explicitamente las contingencias en las cuales
una regla se mantendria o se quebrantaria. Es decir que, al evaluar un determinado régimen de politicas, habria
que aludir a un juicio cualitativo sobre la solidez de las reglas, cuando éstas existen, o a los compromisos
implicitos, si el régimen no ests formalmente establecido.
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En sintesis, desde el punto de vista analitico, los trabajos sobre el tema no se han
pronunciado sobre la superioridad estricta de un sistema cambiario sobre sus alternativas.
De todos modos, algunos argumentos quedan relativamente claros. Primero, si, por causas
reales, una economia enfrenta perturbaciones que darfan lugar a fluctuaciones més o menos
amplias de los precios relativos, el ajuste a esas perturbaciones se ve facilitado cuando el
tipo de cambio nominal tiene flexibilidad. Segundo, los sistemas de tipo de cambio fijo han
sido empleados tipicamente para restringir la politica monetaria. Tercero, las propiedades
de los tipos de cambio flotantes dependen, por un lado de c6mo se determine la politica
monetaria y, por otro, del funcionamiento de los mercados de crédito; existen opiniones muy
diversas sobre la eficiencia con que estos mercados usan la informaci6n disponible. Cuarto,
uno de los aspectos de la politica cambiaria es el suministro (o no) de un “ancla” definida
para el sistema de precios nominales; al mismo tiempo, el régimen cambiario condiciona
las transacciones financieras entre el gobierno y el sector privado. Esta dltima dimensién
afecta la forma en que la economia responde intertemporalmente a las perturbaciones.
Quinto, los sistemas cambiarios ~y, en especial, las reglas que fijan el tipo de cambio-
limitan las opciones monetarias y fiscales. Por lo tanto, la eleccién de un determinado
régimen requiere, hacer un ordenamiento consistente de esas politicas; el comportamiento
econémico puede variar significativamente segiin las expectativas del péblico sobre la
probabilidad de que esas condiciones circundantes para sostener el régimen sean o no
satisfechas.

Se ha observado que, en los sistemas de flotacién cambiaria, son comunes las
refercncias a la volatilidad de precios de un perfodo a otro; por su parte, los regimencs de
tipo de cambio prefijado han sido a menudo vulnerables a crisis esporddicas de pagos
externos. Hay un conjunto de publicaciones en que se ha procurado comparar ¢l
comportamiento de las variables macroecondmicas en distintos regimenes. Existe consenso
en que la variabilidad del tipo de cambio real es mayor dentro de esquemas de flotacion
(Helpman y Leiderman, 1991). Sin embargo, hay cicrtas diferencias en cuanto a la
interpretacién del origen de ese comportamiento: algunos autores (Mussa, 1986) lo atribuyen
a las fluctuaciones del tipo de cambio nominal con precios relativamente rigidos, mientras
que otros (Gulde y Wolf, 1991) sugieren que la volatilidad del tipo de cambio real sc explica
también por movimientos de los precios internos. Por otro lado, no han dado resultados
concluyentes los intentos por identificar efectos significativos del sistema cambiario en la
evolucién de variables como el producto real, el consumo y el balance comercial en los
paiscs industrializados. Este aspecto sigue siendo objeto de debate.

Asimismo, se han estudiado las razones de la volatilidad del tipo real de cambio cuando
el tipo nominal es flotante. Seglin algunos autores, esta variabilidad obedecerfa a una
adaptaciOn equilibrante ante perturbaciones exdgenas. Si bien las expectativas influirfan
sobre el tipo de cambio corriente, ellas estarian basadas en una previsién correcta de los
elementos determinantes fundamentales de los precios relativos. Sin embargo, se ha puesto
crecicntemente en tela de juicio la hipétesis de que los mercados de cambios son insensibles
a los movimientos especulativos sin una correlacién real (Blanchard y Fischer, 1989, cap.
5, De Long y otros, 1990); de ahi surge la presuncién de que la volatilidad observada de
los tipos de cambio reales ha dado sefiales erréneas a efectos de la asignacién de recursos.

Por supuesto, la definicién de los esquemas cambiarios tiene una dimensién
internacional. En especial, se esperarfa que, sicndo diferentes las modalidades de operaci6n
de los mercados de cambios, se gencraran distintas interacciones estratégicas entre los paises
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en el juego donde se establecen las politicas macroeconémicas. Un asunto que ha sido
tratado en las obras sobre el tema es hasta qué punto la predeterminacidn de los tipos de
cambio puede ser 1itil para evitar politicas econémicas perjudiciales para otros paises (como
los que generan devaluaciones competitivas). Es decir, hasta qué punto el sistema cambiario
opera como una regla de juego internacional que limita los incentivos para la adopcién de
medidas ineficientes en el &mbito global.

Esta argumentacién suele plantearse en las discusiones précticas, y resulta razonable.
En términos analiticos, Kenen (1989) ha sugerido que, en ciertas condiciones, los regimenes
de tipo de cambio fijo acrecientan mas que la flotacién la capacidad de las politicas
macroecondmicas para neutralizar los efectos de desborde generados de los asociados. Por
lo tanto, se reducirian los requerimientos de coordinacién explicita. Sin embargo, el resultado
depende de la especificacién del modelo y del comportamiento previsto de las politicas
econdmicas. La conclusion de Kenen se basa en la posibilidad que tendrian los gobiernos
para compensar mediante la politica fiscal los impulsos originados por las politicas fiscales
de otros paises, ateniéndose a la hipdtesis adicional de que los asociados no hacen uso
estratégico dc las reservas internacionales para aumentar su gasto interno exportando
inflacién. Este dltimo supuesto tienc gran validez, ya que la gestién de un sistema de
cambios fijos a escala internacional presumiblemente abre opciones para las actitudes
oportunistas; es decir, no habrfa un funcionamiento ptimo automaético, en ausencia de un
respaldo institucional (Hamada, 1976, Hopenhayn y Dinenzon, 1987). Por otro lado, Sachs
(1986) senala que la predeterminacién del tipo de cambio no atenda necesariamente los
beneficios percibidos de la aplicacion de politicas no cooperativas, sino que modifica los
instrumentos que generan efectos internacionales. En suma, pareceria que la fijacién de los
tipos de cambio elimina ciertas formas de conducta sub6ptima, pero no resuelve de por si
el problema de la competencia entre politicas macroecondmicas nacionales; de ahi que siga
existiendo una demanda de coordinacién en esta clase de regimenes cambiarios.

Parte de las publicaciones se han orientado al estudio de los incentivos que mueven a
los paises a respetar las condiciones de eventuales acuerdos cooperativos. El énfasis en esta
cuestién ha sido criticado (Kenen, 1989) por cuanto ignora los efectos que tendria sobre la
reputacién y que limitarian las ventajas de no cumplir los acuerdos suscritos por los
asociados. Sin embargo, subsiste el hecho de que si no es facil verificar las acciones de
politica definidas en un ejercicio de coordinacién, mayores son los margenes para dejar de
cumplir implicitamente lo estipulado en los acuerdos. De ahi surge un argumento para
reducir los costos de ejecucion de los arreglos coordinados a través de esquemas basados
en la predctcrminacion de variables observables con poca ambigiiedad, tales como el tipo
de cambio. Conviene, de todos modos, recordar lo dicho en el sentido de que pueden
atcnuarse los problemas que dan lugar a una demanda de coordinacién mediante la eleccién
de un determinado sistema cambiario pero no eliminarse totalmente.

J. PROPUESTAS DE ZONAS DE FLUCTUACION PARA
LOS TIPOS DE CAMBIO

El espectro de posibles regimenes cambiarios e¢s muy amplio. El examen detallado de los
diversos esqucmas posibles, y de los efectos internacionales en cada uno de ellos, rebasa
los alcances de este trabajo. Puede resultar dtil, sin embargo, aludir brevemente a las
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propuestas recientes sobre sistemas de bandas cambiarias, que han tratado de combinar la
biisqueda de un patrén estable para el valor a largo plazo de las divisas con un cierto
grado de flexibilidad para absorber perturbaciones (Williamson y Miller, 1987, Miller y
Williamson, 1988; Boughton, 1990).

Se puede observar en los intentos concretos de coordinacién una tendencia a ir
conformando esquemas basados en pautas o conjuntos de reglas mis o menos explicitas.
Sin embargo, la formulacién y puesta en prictica de tales esquemas no ha resultado una
tarea sencilla. Por un lado, la teoria no ofrece recetas definitivas, al margen de que existe
una indeterminacién intrinseca en relacién con la forma de repartir los costos y beneficios
de la coordinacién. Por otro lado, cabe esperar que, en la préctica, la coordinacién
evolucionc sobre la base de propuestas mis o menos simples para definir acciones
satisfactorias en respuesta a problemas visibles, y no —como sugeriria una interpretacion
literal de los formalismos tipicos de los estudios analiticos— mediante la identificacién de
situaciones 6ptimas en un juego definido con precisién.

Las propuestas de bandas cambiarias se plantcaron de¢ modo bastante natural, como
alternativa intermedia entre la flotaci6n (o la flotacién sucia sin criterios sistematicos) y la
fijacion estricta. 22 pero sélo recientementc se han estudiado formalmente las propicdades
de estos regimenes (Helpman y Leiderman, 1991, Krugman y Rotemberg, 1990, Flood y
Garber, 1989). En este sentido, sc ha establecido en forma analitica que las bandas
probablemente reducen la amplitud de las fluctuaciones del tipo de cambio frente a las
perturbaciones de la demanda de dinero con respecto a lo que succederia c¢n una flotacién.
En ese caso, la expectativa de reversion de las fluctuaciones del tipo de cambio cuando éste
se acerca a los limites de la banda harfa reaccionar al mercado, lo que reduciria las
intervenciones necesarias del Banco Central. Para que ello ocurra, por supuesto, es necesario,
que el pablico tenga la firme conviccién de que se mantendré la banda. Ese andlisis podria
complementarse naturalmente con un examen de las condiciones de viabilidad del sistema
de bandas y de los efectos de las expectativas sobre los eventuales cambios de régimen,
pero en ese campo ain no se han obtenido resultados cenvenientcs. Cabe notar, a este
respecto, que con el esquema de zonas de fluctuacién el tipo de cambio nominal puedc
acomodarse ante perturbaciones pequeias; frente a las de gran magnitud, empiezan
presumiblemente a operar los limites de la banda; el esquema, por lo tanto, resulta simétrico
en cierta forma con respecto a los més tradicionales sistemas de tipo de cambio fijo con
cldusulas de escapatoria (implicitas). Se plantca, entonces, la prcgunta sobre cémo
funcionaria el régimen cuando cl tipo dc cambio de cquilibrio se mueve hasta quedar fuera
de la banda establecida.

Los planteamientos que proponen que la coordinacién de politicas se base e¢n bandas
cambiarias se han desarrollado con un enfoque netamentc aplicado ya que procuran ofrecer
reglas simples, a partir de modelos sencillos y argumentos cualitativos. Sobre esta base, se
han escrito varias obras; orientadas a precisar las propuestas, y a definir los pardmetros de

21 os sistemas de tipo de cambio fijo funcionan de hecho sobre una banda definida por los costos de 1a
transacci6n. En el periodo del patron oro, los “puntos o costos de entrada y salida” funcionaban de esta forma, y
etan mds o menos manipulables por los bancos centrales (Keynes, 1930, cap. 36). Sin embargo, 10s mérgenes de
fluctuacién contemplados en las bandas propuestas son tipicamente més amplios, y resultan de una decisién
cxplicita de las autoridades, independientemente de 1a tecnologia empleada en los pagos.
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las reglas de politica convenientes, y en particular, los valores de las metas cambiarias y la
amplitud de las bandas de fluctuacioncs de sucrte que se mantenga la coherencia del
esquema y se satisfaga el requisito de estabilidad dindmica. Al margen de los detalles
técnicos de las simulaciones numéricas, estos ejercicios son sensibles a las hipdtesis
postuladas en tres drcas: ¢l modclo macroccondmico, la funcién quc se postula como
objetivo y la base de comparacién para confrontar los resultados.

La mayoria de los cstudios cxistcntes se apoya en modclos macroeconométricos dc uso
difundido en los paises industrializados; 23 no resulta sorprendente que los resultados del
anilisis varfen segin la cspecificacién clegida. Por otro lado, las propuecstas relativas a las
reglas de politica parten, implicitamente o cxplicitamente —por ejemplo, en el caso de
cjercicios que emplean técnicas de control 6ptimo— de una hipétesis sobre los objetivos dc
‘la administracién macroeconémica. Aqui interesa, en especial, precisar el sentido que se le
atribuye a la estabilizacién del tipo real de cambio. Por ejemplo, Currie y Wren-Lewis
(1989b) incluyen la variabilidad cambiaria directamente en la funcién objetivo, como forma
de reflejar los costos de ajuste en los niveles de actividad sectoriales ante movimicntos de
los precios relativos. Hughes-Hallet (1990), en cambio, afirma que la moderacién de las
fluctuaciones cambiarias no es un objetivo en si mismo, sino una meta intermedia; esto ¢s
compatible con que sc busquc atenvar las variaciones cn ¢l tipo de cambio real, pcro sugicre
quc la evaluacion de un esquema de politicas se efectuaria exclusivamente segin su impacto
sobrc los objctivos altimos.

En cuanto a los rcsultados de cstos trabajos, en cicrta medida hay acuerdo cn quc la
puesta en prictica de convenios de zonas de¢ referencia mejoraria, tal vez significativamente,
¢l comportamiento dc las economias industriales en su conjunto con respecto a lo observado
en los afios ochenta. Algunos autores (Sachs, 1986; Feldstein, 1988) han cuestionado cl
criterio dc la comparacién, utilizando el argumento de que las politicas monetarias y fiscales
en un periodo fueron subdptimas, lo que inducirfa a inclinarse a favor de una alternativa
como la de las bandas cambiarias, cuando en rcalidad cl problema se habria originado cn
la falta de coherencia de las politicas internas. No obstante, Hughes-Hallet (1990) ha
obscrvado que hay diferencias scgiin que los paiscs cooperen 0 no cn la formulacién de las
politicas macroeconémicas. De las simulaciones realizadas por cste autor para las economias
del Grupo de los Siete se concluye que, cuando los paises eligen politicas dptimas no
cooperativas, un acuerdo sobre zonas cambiarias no modificaria mucho ¢l desempefio de las
cconomias. El bencficio quc sc obtendria gracias a la puesta en prictica del csquema dc
bandas scria mayor si las politicas monetarias y fiscales se estableciesen cooperativamente.
En suma, los acuerdos sobre bandas no scrian un sustituto de la coordinacién del conjunto
de politicas macroeconémicas; su rol consistiria mas bien en definir posibles acciones
cooperativas y en cstablecer una especic de red de scguridad para acotar el rango de las
politicas oportunistas quc pueden aplicar los paiscs.

Bgn Bryant y otros (1989) se revisan las propiedades y el comportamiento relativos de algunos modelos a
través de simulaciones comparativas. En su evaluacion de las proposiciones relativas a zonas de fluctuacion,
Edison y otros (1989) y Hughes-llallet (1990} utilizan el modelo MCM (multicountry model) del Sistema de la
Reserva Federal; Currie y Wren-Lewis (1989b) parten del Glohal Econometric Model (GEM) del Instituto
Nacional dc Investigaciones Fconémicas del Reino Unido; Frankel y Rochet (1988) utilizan el modelo MULTIMOD
del Fondo Monetario Internacional.

62



K. INTEGRACION ECONOMICA Y AREAS MONETARIAS
COMUNES: ALGUNOS ASPECTOS

Los procesos de integracién econémica se asocian tipicamente con una tendencia a
establecer zonas de cooperacién o convergencia monetaria. Desde el punto de vista analitico
deben examinarse varios aspectos. Primero, se trata de considerar cudl es la relacién entre
el desarrollo de los flujos de bienes y servicios entre paises, por un lado, y su organizacion
monetaria por otro. Se plantea entonces una pregunta no trivial acerca de la secuencia:
hasta qué punto el crecimiento del comercio induce modificaciones en los arreglos
monetarios 0 viceversa. Segundo, un 4rea monetaria puede tener caracteristicas distintas
segiin el grado de autonomia de las politicas de los miembros. En este sentido, se conciben
sistemas de tipo de cambio fijo mds o menos rigidos, de acuerdo con las posibilidades que
dejen abiertas para eventuales alineamientos y con el grado de centralizacién de la gestién
monetaria. Hay una variedad de formas que pucden comprender desde los acuerdos
cambiarios informales a la introduccién de una moneda comin administrada por un banco
central dnico. Estos regimenes se diferencian en cuanto a sus caracteristicas y a los requisitos
que imponen a las politicas macroeconémicas nacionales. El tema es muy amplio; a
continuacién se analizan algunos de sus aspectos.

Una cuestién tradicional ha sido la influencia del sistema monetario en los costos de
transaccién de los intercambios externos e, indirectamente, en el volumen. del comercio
(Keynes, 1930, p. 335). Las publicaciones sobre dreas monctarias comunes, sin embargo,
toman generalmente como dato la configuraci6n real de los movimientos de bienes y factores
y se concentran en la respuesta ante las perturbaciones. Por otra parte, €l argumento original
(Mundell, 1961, Mc Kinnon, 1963) deja de lado el anélisis de los mecanismos de creacion
monetaria y ¢l contraste se establecc entre un sistema de tipos de cambio fijo
—independientemente del modo en que se regula el nivel de liquidez internacional y el de
cada pafs~ y uno de flexibilidad cambiaria.

El argumento central de estos autores —que empezaron a cscribir sobre ¢l tema cuando
estaba en vigencia el régimen de Bretton Woods— es que la eleccién del sistema monetario
dependerfa principalmente del grado de movilidad internacional de bienes y factores. Asi,
Mundell sostiene que la existencia de tipos de cambio fijos tendria un costo en términos de
empleo si no estin integrados los mercados de trabajo de los respectivos paises ya que las
variaciones de la demanda relativa de los bienes producidos por los distintos paises, cuyos
salarios tengan cierta rigidez nominal, darfan lugar a fluctuaciones en la actividad real.

En términos mis generales, ci criterio para determinar la conveniencia de fijar el tipo
de cambio entre paiscs o regiones se basaria en la variabilidad en los salarios relativos
inducida por causas reales. De este modo, atin cuando el trabajo sea poco mévil, dos paises
con estructura econémica similar y facilidad para reasignar mano de obra localmente entre
sectores reunirfan los requisitos para formar una zona monetaria (Mc Kinnon, 1963).
Asimismo, importaria el grado de apertura reciproca, ya que cuanto mayor el peso de los
bienes comerciables en el producto y el consumo, menores serian los beneficios de la
mantencién de la flexibilidad cambiaria como forma de dar ¢lasticidad al sistema de precios
relativos.

Abhora bien, aunque hay una clara rclacién entre la intensidad de los intercambios y ¢l
incentivo para estabilizar el tipo de cambio ¢ntre los asociados, la magnitud del comercio
interregional no es un indicador suficiente. También intcresa el patrén de consumo vy
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produccién de los participantes potenciales en la zona monetaria. Por ejemplo, dos
economias con un gran volumen de comercio reciproco pero con estructuras muy distintas
diferirfan en su sensibilidad ante perturbaciones exdgenas, lo que atenta contra el
mantenimiento de un tipo de cambio fijo. La configuracién de las economias es
patticularmente relevante cuando las principales perturbaciones que enfrentan tienen un
caricter sectorial. Si los paises estdn muy especializados, estas perturbaciones tenderian a
ser especificas a cada uno y, por lo tanto, generarfan respuestas diferentes; de ah{ la
conveniencia de dejar margenes de variacién a los precios y los salarios relativos entre esos
pafses.

El andlisis de las zonas monetarias comunes sciiala, entonces, algunos criterios para
definir los beneficios de la integracién monetaria. En primer lugar, como ya se menciond,
estos beneficios aumentarian si hubiera movilidad internacional de factores; no parece facil
que esa condicion pueda satisfacerse en general para la mano de obra, pero hay més
posibilidades de que se cumpla en el caso del capital. Surge aqui la posibilidad de una
relacién inversa: si el tipo de cambio entre dos monedas estd fijo, y se cree que continuars

~estdndolo, serfa mayor la elasticidad dec las corrientes financieras entre los respectivos
pal'scs.24 Desde el punto de vista del comercio, la zona monetaria se conformaria mas
facilmente cuando hay grandes flujos de bienes entre los paises, pero ¢l intercambio no se
basa en una especializacion productiva muy definida, es decir, en la que existe cuando hay
un comercio intrasectorial importante. En otras palabras, este andlisis sugiere que la
integracién monetaria seria mds viable entre paises estructuralmente no muy distintos, donde
las perturbaciones nacionales —o sea aquellas que se originan en un pais y sus repercusiones
afectan principalmente el 4mbito interno— son relativamente pequeiias frente a las
perturbaciones sectoriales —que afectan a un sector independientemente de su localizacién.
La naturaleza de las perturbaciones, no depende solo de la conformacién productiva de las
economias sino también de sus polifticas. Es evidentc que una zona monetaria no funcionarfa
si hubiera una divergencia permanente entre las politicas macroeconémicas de sus miembros,
que se manificste, por ejemplo, en tendencias distintas para el nivel de precios.

Pesc a su interés conceptual, los argumentos tradicionales sobre zonas monetarias
Optimas no necesariamente captan el conjunto de motivos que inducen a los pafses a
constituirlas, 2 y también tienen algunas limitaciones analiticas. Una de ellas es la ausencia
de una discusion explicita sobre la administracion de un régimen acordado de tipos de
cambio fijo y sobre los requisitos para que éste se mantenga. Se le ha prestado bastante

2De eso se inferitia que la estabilidad de los tipos de cambio entre dos paises podria facilitar el
financiamiento reciproco de los ajustes ante perturbaciones especificas (Bini Smaghi, 1990 y Mundell, 1973). La
hipdtesis tendria mayor validez cuando los paises son de tamafio comparable y cuando la imperfecta
sustituibilidad entre activos en cada economia no es atribuible principalmente a restricciones legales 0 a
percepciones relativas al riesgo que representa el pafs. El argumento ya figuraba en los debates de los afios
cincuenta.

2 por ejemplo, Bini Smaghi (1990) concluye que el proceso de fa unificacién monetaria europea no
corresponde estrictamente a un caso de zona 6ptima segiin se describe en la teoria. La movilidad del trabajo no es
muy intensa dentro de la CEE, y las razones aducidas para proponer el régimen de moneda comin se basan mis
bien en su posible efecto sobre el desarrollo def comercio —y de la integracién econémico-politica en general— que
el manejo del ajuste ante las perturbaciones (véase la seccién L del capitulo IIT). Adn asi, el andlisis de las zonas
monetarias sefiala de todos modos algunas caracteristicas presentes en la CEE que dan respaldo econdmico a la
decision de avanzar hacia la creacion de la moneda comiin. A este respecto, Stockman (1987) encuentra que hay
més correlacion entre la actividad de determinados sectores productivos de siete paises de la CEE que entre ellos
con ofros sectores del pais de localizacién.
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atencion a este tema recientemente, en especial en lo que se refiere al juego entre los bancos
centrales nacionales cuando la creacién de dinero se mantiene descentralizada. Asi, se han
elaborado modelos que discuten los incentivos de cada pais para trasladar la recaudacion de
sefioreaje sobre otros dentro del drea monetaria. Cassella y Feinstein (1989), por ejemplo,
sostienen que un régimen estricto de tipo de cambio fijo, como el contemplado por la CEE,
tenderia a gravitar hacia un banco central nico si se busca evitar sesgos en las politicas
fiscales y monetarias. El argumento ilustra los posibles problemas de un arreglo cambiario
que no cuenta con un respaldo institucional para orientar las decisiones sobre el nivel de la
oferta de dinero, pero deja abiertas interrogantes sobre los costos de la pérdida de autonomia
de cada pafs para hacer frente a perturbaciones especificas y sobre la forma en que se
establecerfa y funcionaria un banco central supranacional.

En los andlisis sobre el caso europeo (véase la seccién L, letra b del capitulo IIT), se
observa una tendencia a enfatizar las dificultades de los regimenes intermedios, de tipo de
cambio fijo y de las politicas monetarias descentralizadas. Al respecto, Bini Smaghi (1990a)
sefiala que la mantencion de monedas diferenciadas incrementa los costos de transaccién, y
también puede acarrear incertidumbre sobre ¢l cardcter irrevocable de la estabilidad de los
tipos de cambio; esta situacién afectaria la sustituibilidad entre monedas si es que aparecen
dudas sobre la permanencia de alguna de ellas dentro del régimen.

De todos modos, la unificacibn monetaria a través del reemplazo de las divisas
nacionales por una moneda comiin representa un caso limite. Un aspecto importante es cémo
funcionaria un banco central dnico cuando las politicas fiscales de los paises de la zona
siguen siendo independientes, y puede haber intereses contrapuestos sobre €l volumen del
senoreaje en cada momento y su distribucién entre los participantes. Lo que resulta claro es
que la participacién en un régimen de moneda comiin requiere gran compatibilidad en el
manejo presupuestario a largo plazo de los miembros. A ese fin las politicas nacionales estdn
sujetas a fuertes restricciones, especialmente en el periodo de transicién. En el caso concreto
del proyecto de unificacién monetaria europea, por ejemplo, se imponen limites bastante
estrictos sobre el déficit fiscal y la magnitud de la deuda piblica; algunos pafses, para
satisfacer esta tltima condicion tendrian que hacer un importante esfuerzo para generar
excedentes primarios a efectos de rescatar pasivos del gobierno.

L. EXPERIENCIAS RECIENTES DE COORDINACION
MACROECONOMICA: BREVE EXAMEN

1. El Grupo de los Siete

Los ensayos dc los paises del Grupo de los Siete para intervenir conjuntamente en los
mercados de cambio se iniciaron en 1983. Los participantes europeos buscaron entonces
un estimulo para inducir una accién colectiva que permitiera corregir lo que percibian como
una sobrevaluacion del délar, frente a la posicién de Estados Unidos, que negaba la eficacia
de esas medidas. De hecho, los datos existentes hasta mediados de los afios ochenta sugerfan
que las intervenciones aisladas ensayadas individualmente por los bancos europeos no
habfan afectado mayormente el curso de Jos mercados (Gomel, Saccomanni y Vona, 1990),
De todos modos, €l acuerdo del Plaza (Plaza Agreement) suscrito en septiembre de 1985
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puede considerarse como el comienzo de una estrategia -no demasiado estricta, pero
perceptible- de intervencién acordada; en esa oportunidad, Estados Unidos y Jap6n
aceptaron poner en debate sus politicas macroeconémicas a fin de corregir los equilibrios
observados en las cuentas externas. Esos acuerdos no inclufan un mecanismo preciso de
aplicacién, y no contemplaban acciones capaces de modificar permanentemente fenGmenos
como el déficit comercial de Estados Unidos. Sin embargo, el acuerdo del Plaza fue una
primera instancia de coordinacién de politicas entre bloques, y tuvo repercusién en los
tipos de cambio.

Las intervenciones cambiarias en el Grupo de los Siete mostraron tres fases desde
1985. La primera abarca el perfodo entre septiembre de ese afio y febrero de 1987, y puede
considerarse que durante esa etapa se produjo una sucesién de adaptaciones como resultado
del acuerdo del Plaza. En realidad, la respuesta inicial de los mercados fue rdpida € intensa;
al mismo tiempo, se relajé la politica monetaria de Estados Unidos. Como consecuencia, a
partir de mediados de 1986 cambié la actitud de los bancos centrales y su preocupacion
pasé a ser una posible subvaluacién del délar. A raiz de eso se sucedieron varias
intervenciones individuales y nuevamente tales intentos no coordinados no tuvieron el efecto
buscado. La persistente caida del délar llevé a una segunda rueda de discusiones en 1987,
que culminaron con el acuerdo del Louvre, punto de partida de otra fase, que duré hasta
mediados del afio siguiente. Los paises industrializados acordaron efectuar grandes compras
de déblares y Estados Unidos se comprometié a buscar una férmula para revaluar su moneda
a cambio de la promesa de que Alemania y Japén adoptarfan medidas expansivas para
reducir su propio superavit comercial. Si bien con este procedimiento se detuvo de inmediato
la depreciacién del dolar, los mercados volvieron ripidamente a su tendencia anterior y en
esa situacién influyé la persistencia del déficit comercial de Estados Unidos, la aparicién de
expectativas inflacionarias —que incluyeron a los bancos centrales a poner en préctica
medidas contractivas generalizadas— y la percepcion de que habia desacuerdos entre las
responsables de la politica. Como respuesta, a partir de diciembre de 1987 volvieron a
ensayarse intervenciones concertadas en los mercados de cambio, que habrfan tenido algiin
efecto. Con posterioridad, sin embargo, los bancos centrales se fijaron como meta prioritaria
la contencién de las presiones inflacionarias internas. Esa decisién significé un compromiso
para las politicas monetarias de los paises, por lo que las intcrvenciones cambiarias fucron
relativamente leves, y buscaron suavizar la cvolucién del precio del délar, pero sin
subordinar las politicas internas a una meta sobre los tipos de cambio. A su vez, la sensacién
de que eso era lo que estaba ocurriendo hizo que las expectativas no s cifieran a la tendencia
que trataban de generar los bancos centrales. De ahi resultaron oscilaciones bastante amplias
en los precios de las principales monedas.

En sintesis, segin la experiencia del Grupo de los Siete, los paiscs negocian sus
politicas macroeconémicas, pero lo hacen en forma ocasional, y los compromisos tienen un
caracter difuso. Habria una correspondencia entre este modo de proceder y dos elementos
de las economias respectivas. Primero, si se considera a los paises europeos como un solo
conjunto, las autoridades, en lo que se refiere a los regimenes de politica de los participantes,
mantienen un considerable margen de flexibilidad. Ei objetivo de sostener los equilibrios
macroeconémicos se expresa no tanto en reglas, sino en la administracién coyuntural. Por
otro lado, las partes no consideran la coordinacién internacional como un mecanismo para
dar credibilidad a sus politicas, y no hay tanta asimetrfa como para inducir a un bloque a
adaptar unilateralmente su conducta a la de otro bloque. Segundo, si bien genéricamente no

66



hay desacuerdo respecto de la importancia del comercio para el buen comportamiento de
las economias, no es tanta la apertura de los grandes bloques entre si como para inducir a
los paises a que hagan depender su gestién macroeconémica de un acuerdo con otros. Es
decir que, si bien la demanda de coordinacién existe, y se manifiesta en instancias concretas,
no es tan intensa que lleve a una definicién multilateral de las politicas. Los gobiernos
establecen sus lineas de accién auténomamente, y cooperan a través de adaptaciones mds o
menos marginales.

Otra caracterfstica que vale la pena destacar ha sido que los mds importantes ensayos
de coordinacifn se originaron en buena medida en el prop6sito de influir sobre los tipos de
cambio. Sin embargo, en todos los casos, basdndose en juicios cualitativos sobre la
inconveniencia de los desajustes se procuré regular la flotacién cambiaria, obteniéndose
resultados que no siempre fueron exitosos. No hubo una definicién explicita de los criterios
de intervencion de los bancos centrales, y tampoco se observé un movimiento hacia
paridades predeterminadas. En efecto, las diversas propuestas de reformas planteadas (que
mencionan, por ejemplo, mecanismos basados en la introduccién de bandas o, directamente,
¢l retorno a una fijacidn generalizada) no han llegado a ser discutidas con vistas a su
aplicacién en la prictica. El hecho de que (pese a que se ha cuestionado en varias
oportunidades el régimen cambiario internacional) el Grupo de los Siete haya tomado como
dato la flotacién (mds o menos sucia) de las monedas parece revelar que es dificil alcanzar
una convergencia de las politicas fiscales y monetarias de las grandes dreas econdmicas y,
tal vez aludir también, a la idea de que, si los precios relativos entre esas dreas estdn sujetos
a perturbaciones reales, conviene que las paridades nominales puedan variar para reducir
los costos de ajuste. En todo caso, la actitud det Grupo de los Siete refleja una preocupacion
por las oscilaciones del valor relativo de las monedas a la vez que renuencia a comprometcr
las politicas internas en un ensayo colectivo de estabilizacién. Por eso las acciones en comiin
han sido esporddicas, incluso cuando los responsables de las politicas coincidieron en
considerar inapropiados los precios de mercado vigentes. Por otra parte, independientemente
del grado de acuerdo logrado en cada ocasién y del impacto de las medidas negociadas, las
discusiones del Grupo de los Siete han tenido en cuenta la vinculacion de los instrumentos
macroecondmicos entre si. Al menos cualitativamente, se reconocié que la intervencién en
el mercado dc cambios influye en el conjunto de las politicas y, reciprocamente, que la
direccién de las politicas monetarias y fiscales afecta a los tipos de cambio nominales y
reales. :

Por supucsto, caben opiniones distintas sobre el funcionamicnto del Grupo de los Siete,
segiin algunos ha sido un mecanismo util para enfrentar desequilibrios y situaciones de crisis
(como la caida en los mercados de valores en 1987), en tanto que otros opinan que se trata
de un sistema sin efectividad concreta, que encubre la falta de un régimen macroecondémico
a escala internacional. Las informaciones disponibles sugieren que en ¢l Grupo de los Sicte
no se ha logrado una coordinacién de politicas con formas precisas, pero que sf han habido
ejercicios pricticos de accién cooperativa, que tienden a convertirse en una interaccién
repetida. Ademds, dicho Grupo actia como dmbito para dar a conocer las decisiones de
politica individuales y conjuntas, y la informacién que este proceso genera parece ser
incorporada rdpidamente en las percepciones de los mercados, especialmente cuando se
observan tensiones o desacucrdos entre los participantes. Es decir, habria una respuesta
asimétrica puesto que las expectativas parecen ser mds sensibles a las situaciones en que las
autoridades no llegan a un consenso que ante anuncios de medidas coordinadas. Esta
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conducta indicaria que el Grupo dc los Siete no ha generado confianza en la puesta en
marcha de politicas cooperativas, pero que las autoridades nacionales enfrentan costos si
actian en forma manifiestamente no coordinada. De ahi surge un incentivo para, al menos,
evitar una competencia entre politicas demasiado aguda. Tal vez esa asimetria, y ese
incentivo, sean extrapolables a otros casos de coordinacién incipiente.

2. La experiencia del Sistema Monetario Europeo (SME)

La evolucién de la Comunidad Europea muestra una tendencia hacia formas mds estrechas
de integracion. De hecho, algunas discusiones sobre las perspectivas del régimen monetario
europeo han tomado como referencia la conformacion de las instituciones monetarias al
constituirse nuevos estados nacionales (Dc Cecco y Giovani.ni, 1989, especialmente los
capitulos 8 y 9). Desde la perspectiva europea, ¢l movimiento hacia la fijacién de los tipos
de cambio y, por idltimo, la unificacién monctaria, ¢s percibido como un complemento
natural del desarrollo de un espacio econdmico comiin. Sin embargo, la secuencia del
proceso de armonizacién de las politicas macroeconémicas ha sido bastantc larga, y sigue
existiendo incertidumbre acerca de cémo pueden conciliarse la convergencia monetaria y
la autonomia para la gestién macroeconémica nacional, y sobre cudles serian las propiedades
de un sistema de tipos de cambio irrevocablemente fijos 0 dc moneda unica. Por ello, la
cxperiencia histérica de la CEE y los debates actuales arrojan luces sobre la compleja relacién
entre integracion comercial y administracién macroeconmica.

Al margen de las propucstas generales de unificacion monetaria formuladas muy cn
los comienzos, en el informe Werner, aparccido cn 1970, las politicas cambiarias cn la
Comunidad han estado subordinadas a una influencia muy especifica: la Politica Agricola
Comiin. Asi, diversos autores (Giavazzi y Giovannini, 1989) destacan que el propésito de
uniformar los precios agricolas indujo a los paises europeos a buscar la estabilizacién de los
tipos de cambio nominales. En todo caso, el SME no fue el producto de un plan
preestablecido; mds bicn, surgié de sucesivas adaptaciones luego del quiebre del esquema
de Bretton Woods. El antecedente inmediato fue la medida llamada “serpicnte en el tinel”,
que se puso en prictica cn 1972 para limitar las fluctuaciones reciprocas de las monedas
comunitarias respecto de una red de relaciones de paridad preestablecidas. 26 Este sistema
enfrentd dificultades debido a la disparidad entre los paises participantes en cuanto a las
politicas; asi, se produjeron varias modificaciones en las paridades de las divisas de los
paiscs grandcs, como Francia ¢ Italia. La crcaciéon del SME cn 1979 mantuvo, como
caracteristica, la red de relaciones de paridad y de méargenes permitidos de fluctvacién. Sin
embargo, se agregaron dos elementos quc no estaban- presentes en la experiencia anterior.
Sc establecié una unidad de cuenta compuesta, la ecu {unidad monetaria europea) que
scrviria para indicar divergencias, y para dar lugar a medidas dc ajuste frentc a disparidades
en ¢l valor dc las moncdas; ademas, sc empezd a definir el proyecto de unificacién.

% En 1972, se estableci6 el esquema denominado “serpicnte en el tinel”, que fijaba mérgenes de 2.25% de

fluctuaci6n bilateral de los tipos de cambio nominales, entte la mayoria de las monedas europeas y el délar. Por
su orientacion bésica hacia el délar y las siguientes rcpercusiones dc la primera crisis petrolera, en 1973 se
abandono el tanel —cs decir, el margen de fluctuacion en relacién con el délar— pero se mantuvo la “serpiente”
entre Jas monedas de la CEE.
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Desde su origen, el SME atraves6é al menos cuatro etapas (véase Goodhart, 1990). La
primera, que se extendié hasta comienzos de 1983, no significé un quiebre respecto del
comportamiento anterior: hubo frecuentes realineamientos de los valores de las monedas,
sin que se observara un cambio de orientacién de las politicas en las economias de inflacion
comparativamente alta. La cesacién por parte de Francia de sus intentos de aumentar la
demanda agregada liev6 a una segunda etapa, donde prevalecié generalmente el objetivo de
la estabilizacién de precios y se afirmé el liderazgo del Bundesbank alem4n. Este fijaba su
politica monetaria en forma relativamente auténoma, mientras que los demés paises
buscaban mantener el tipo de cambio de su moneda respecto del marco. A menudo estas
politicas de los bancos centrales de ecsos paises se enfrentaron con expectativas
desfavorables; como respuesta, se aplicaron repetidamente medidas de control sobre los
flujos de capitales. En la tercera etapa, desde 1987 hasta mediados de 1990, se relajaron las
trabas a los movimiento financieros. Pese a los temores de que la eliminacién de los
controles llevaria a nuevas crisis cambiarias, los tipos de cambio no tuvieron sobresaltos
importantes y se observd una convergencia de las tasas de inflacién. El ordenamicento
monetario dio impulso a las propuestas de unificacién, manifestadas en el Plan Delors; éstas
—que han abierto una nueva fase en que se hace hincapi€ en el respaldo institucional que
debe darse a la fijacién de los tipos de cambio— se comentan més adelante.

El SME parece haber actuado en el idltimo tiempo como foco de las politicas monetarias
de los paises miembros, mediante el cual se produjo una gradual convergencia. La
argumentacién se apoya en observaciones recogidas, pero también en los resultados de
algunos estudios cuantitativos. Asi, Mac Donald y Taylor (1990) han utilizado técnicas de
cointegracién (Engle y Granger, 1987) para evaluar la evolucién de las politicas monetarias
de los asociados del SME. Estos muestran tendencias similares a largo plazo en cuanto a sus
tipos de cambio nominales y reales y su oferta monetaria; esa convergencia no se observa
en otros paises (Canadd, Japén y Reino Unido) que no pertenecen al Sistema. Asimismo,
se aprecian asimetrias en las politicas monetarias europeas, que confirman las impresiones
cualitativas sobre el liderazgo alemdn: los movimientos del acervo de marcos preceden a
los cambios en la cantidad de dinero en Francia e Italia, pero eso no ocurre en el caso
contrario, 27

Muchos opinan que el SME, al acotar la movilidad de los tipos de cambio intraeuropcos
y alinear las politicas macroeconémicas, ha modificado los patrones de comportamiento de
las economias participantes. Esta argumentacién ha sido sometida a contrastacion empirica.
Los resultados obtenidos (Bayoumi, 1991) muestran que las reacciones de los paises tienden
a ser uniformes frente a las perturbaciones de la oferta y demanda agregadas; estas
reacciones han sido més parecidas (entre los paises) y més tenues que en el periodo anterior
a la creacién del SME. Sin embargo, la puesta en prictica del mecanismo de tipos de cambio

1 observacion sc basa en las pruebas de causalidad de Granger (1969, 1980). En ¢l caso francés, los
valores rezagados de la propia oferta monetaria no tienen efectos estadisticamente significativos sobte 1a cantidad
de dinero corriente, pero si es importante la influencia de los agregados monetarios alemanes. Segin Mac Donald
y Taylot, los datos disponibles indicarfan que las intervenciones en el mercado de cambio para sostener las
paridades dentro del SME son efectuadas por los paises cuya polftica sigue la orientacidn de las del pafs lider; ¢l
Bundesbank aplicarfa una politica de regulacién de sus propios pasivos: cuando realiza operaciones en divisas
(por ejemplo, a fin de liderar las acciones det grupo europeo en el Grupo de los Siete), aplica simultdneamente
medidas neutralizadoras en ¢l mercado interno de bonos.
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no parece haber variado 1a naturaleza y el tamafio de las perturbaciones puesto que éstas
siguen manifestindose principalmente por el lado de la oferta y son bastante similares en
los distintos pafses. La observacién confirma el juicio cualitativo de que el SME abarca
economias que no presentan grandes diferencias en cuanto a su modelo de operacién. El
predominio de las perturbaciones comunes inducirfa a una coordinacién sostenida de las
politicas, atin al costo para cada una de las partes de perder flexibilidad en su adaptaci6n a
perturbaciones especificas.

Algunos de los miembros del SME, han considerado la adhesi6n al sistema como un
medio para disciplinar la politica econémica y para modificar las expectativas y la conducta
del sector privado. Esto iltimo se reflejaria en un cambio en los mecanismos de
determinacién de precios y salarios. Barrell (1990) ha evaluado la hip6tesis de que el ingreso
al SME ocasion6é cambios estructurales en las ecuaciones de precios, salarios y empleo en
los principales paises miembros. Los resultados mas sélidos aparecen en el caso italiano,
donde se encuentra clara evidencia de que las pautas de formacién de salarios variaron luego
del ingreso al Sistema. Ello sirve de respaldo estadistico del efecto de las transformaciones
del mercado laboral italiano en los afios ochenta y, en particular, del abandono del régimen
de escala mdvil, que establecia el reajustc automatico de las remuneraciones. Una
interpretacién corriente es que la fijacién del tipo de cambio en el SME actué como sefial
de un compromiso de la politica econémica, y permitié efectuar un cambio en el régimen
salarial con menor costo en términos de empleo de no haberse contado con el “ancla”
proporcionada por ¢l sistema cambiario.

El SME ha sido un régimen de¢ transicién, pero fueron precisamente sus resultados
—mejores de lo que originalmente se esperaba (De Cecco y Giovannini, 1989)- uno de los
motivos que ha dado lugar a los proyectos de transformar el sistema intracuropeo de tipos
de cambio fijo en un esquema permanentc. Una evaluacién precisa de las causas de ese
resultado rebasa los alcances de este trabajo. Sin embargo, pueden mencionarse tres
condiciones presentes en el caso europeo que probablemente contribuyeron de modo
importante para sostener el sistema. Primero, las economias participantes han alcanzado un
alto grado de integracién comercial. ?® Esto, por un lado, accntia los desbordes
macroecondmicos entre los paises y, por otro, sensibiliza a los agentes a los costos de
transaccién causados por la volatilidad cambiaria. Segundo, el comportamiento
macroeconémico de los paifses participantes, si bien mostraba diferencias al ponerse en
marcha ¢l sistema, requeria ajustes en gran escala para alcanzar la convergencia de las tasas
de inflacién. Por supuesto, esta observacion tiene sus matices; sin embargo —y al margen de
los efectos de credibilidad generados por el propio régimen— pareceria que los costos para
los paises individuales de adaptarse a la disciplina del sistema no eran altos comparados con
los perjuicios de quedar excluido. Tercero, Alemania ha combinado hasta ahora las dos
propiedades de haber llegado a tener la economia de mayor tamafio y de haber seguido

2 De Cecco y Giovannini (1989), dicen que a principios de los afios setenta, en la época en que aparecié €l
informe Werner, ¢l eslabonamiento reciproco de las economias no estaba lo suficientemente desarrollado como
para inducir la fijacion de los tipos de cambio. Un aspecto significativo que sefialan estos autores es que la
densidad de! comercio intracuropeo se aprecia en la participacién de cmpresas medianas y pequefias en los flujos
de bienes entre paises. Véase también lo que dice Stockman (1987) sobre correlaciones intersectoriales, citada en
la secci6n anterior.
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sistem4ticamente una polftica de estabilidad de precios. Por consiguiente, se simplificaba la
coordinacién -al existir un liderazgo més o menos establecido desde el comienzo- y la
adhesion al régimen permitia a los gobiernos adquirir credibilidad con cierta rapidez, como
reflejo de la reputacién de la politica alemana. 29

La evolucién del SME hacia la unificacién monetaria se reflejé en el Tratado de
Maastricht (1992), que establece los pasos hacia la Unién Monetaria Europea. Los objetivos
del tratado son: a) establecer la fijacién irrevocable de tipos de cambio que conduzcan
finalmente a la introduccién de la ecu como moneda tnica en Europa; b) la definicién y
manejo de una politica monetaria y cambiaria inica con el resto del mundo, cuyo propdsito
principal serfa mantener la estabilidad de precios; y c) establecer reglas y procedimientos
que, sin afectar el objetivo anterior, respalden las politicas econémicas generales de la
comunidad. El tratado determina la creacién de un Sistema Europeo de Bancos Centrales
{SEBC) y de un Banco Central Europeo (BCE), y los principios para la definicién de los
estatutos de ambos, asi como la creacién de un Instituto Monetario Europeo que facilite y
coordine la politica monetaria en la transicién. Especial importancia se asigna no sélo al
esclarecimiento de los objetivos de la politica monetaria sino también a la estructura
institucional que la respalda. En este sentido, el tratado define con bastante detalle la
conformacién del Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC) (a partir del BCE y de los
bancos centrales de los paises miembros) y de los 6rganos decisorios del BCE (el Consejo
de Gobierno y el Comité Ejecutivo), ¢l grado de independencia frente a los gobiernos
nacionales, y la conformidad necesaria de la legislacién de estos 1ltimos a los estatutos del
sEBC. 30

El tratado otorga gran importancia a las politicas fiscales nacionales y a los criterios
de convergencia para integrarse a la misma. En el documento se fijan procedimientos
cuantitativos para determinar el monto de los déficits fiscales considerados excesivos que
deben ser corregidos por los pafses. La supervisioén del cumplimiento de esta disposicion
queda en manos del Consejo de la Comunidad que, ademds, puede exigir mayores
informaciones a los paises miembros con déficits elevados, recomendar que se reconsidere
la politica crediticia de la Comunidad hacia esos pafses, pedirles a los mismos que
establezcan depdsitos hasta que corrijan su desequilibrio y, finalmente, imponer multas de

2 Es decir, hubo poca ambigiiedad acerca de cudl seria la conducta del SME: los agentes privados podian
esperar con cierta confianza que el tono de las politicas seria dado principalmente por las actitudes de Alemania.
Se ha planteado un debate sobre los beneficios que habria derivado este pais de su rol como lider. Una hipdtesis
es que la convergencia con la inflacion alemana a través de politicas monetarias restrictivas aplicadas por los
paises que segin las orientaciones del lider llevo a apreciaciones reales; esto habria permitido a Alemania
mantener la competitividad de sus exportaciones sin ceder terreno en sus objetivos en materia de inflacién.

g Consejo de Gobierno estd compuesto por los miembros del Comité Ejecutivo y por los gobernadores
de los bancos centrales nacionales. Ef Comité Ejecutivo estd compuesto por el presidente, €l vicepresidente y
otros cuatro miembros nombrados de comin acuerdo por los Gobiernos de Estados miembros sobre la base de
una recomendacién del Consejo de las Comunidades y previa consulta al Parlamento Europeo y al Consejo de
Gobierno. El criterio de independencia es tan riguroso que se ha establecido que “cuando ejerzan las facultades
que les confieren ¢l Tratado y los presentes Estatutos y desempeficn las funciones y deberes correspondientes, ni
el BCE, ni los bancos centrales nacionales, ni ningin miembro de sus érganos rectores recabaréin ni aceptarin
instrucciones procedentes de las instituciones u organismos comunitarios dc ningin Gobierno de un Fstado
miembro ni de ningun otro organismo. El Consejo de Gobierno decide por simple mayoria y en caso de empate,
el voto decisivo corresponde al Presidente. (Véase Consejo de las Comunidades Europeas —Comision de las
Comunidades Europeas, Tratado de la Union Europea, Luxemburgo, 1992, pp. 151 y 153)
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magnitud apropiada. El protocolo sobre el tratamiento de los déficits presupuestarios
determina que ellos no podrdn exceder el 3% del producto interno bruto mientras que la
deuda interna no debe superar del 60% de dicho producto. Asi, la posicién fiscal de cada
pafs, conjuntamente con la evolucién de los precios y las tasas de interés, son los tres
elementos basicos de los criterios de convergencia para ingresar a la unién monetaria.
Finalmente, sc establece un protocolo relativo a la decisién del Consejo de la Comunidad
de iniciar la unificacién dependiendo del estado de las economias de los paifses miembros
(en funci6n de los criterios de convergencia); el tratado contempla como casos particulares
los del Reino Unido y Dinamarca, que conservan la opcién de diferir la decisién sobre su
afiliacién a la unién monetaria, y otros protocolos relacionados con decisiones del Reino
Unido (llamado la cldusula de excepcién) y de Dinamarca respecto de su intencién de
integrar la unién monetaria.

IV. COORDINACION MACROECONOMICA Y MERCOSUR:
UNA BREVE DISCUSION PRELIMINAR

El anélisis expuesto en las secciones anteriores tiene un cardcter exploratorio. Sin embargo,
dc ¢l sc desprenden algunos argumentos generales, que pueden servir como referencia para
abordar las cuestiones concretas que plantea la formaciéon del MERCOSUR.

Las publicaciones recientes sobre ¢l tema difieren en cuanto a su enfoque analitico,
los modelos empleados y la actitud adoptada respecto de la conveniencia de coordinar y la
forma de hacerlo. Dentro de esa diversidad, se distinguen dos enfoques, que tienen su
equivalente en la experiencia de las economias industrializadas. Por un lado, el caso europeo
sugicre que la evolucién de la integracién comercial lleva —si bien a través de una secuencia
que puede tener avances y retrocesos— a formas de coordinacién monctaria y cambiaria
basadas en la aplicacién de mecdidas rigurosas, lo que a su vez inserta a la politica
macroecondmica e¢n su conjunto en un manejo acordado con los asociados. Por otro lado,
en instancias como las del Grupo de los Siete, las rclaciones comerciales no son tan
estrechas, y su configuracién se toma como dato; en ese caso los beneficios posibles de la
coordinacién se perciben como mds difusos, y las actividades coopcrativas ¢n matcria
macroccondmica son mis bien laxas y relativamente csporadicas.

El MERCOSUR no se encuadra exactamente cn ninguno de estos escenarios. Los
impactos macroccondmicos entre los pafses de mayor tamaiio son bastante débiles, y todos
los participantes le asignan gran prioridad al comercio extrarregional. No existe una tradicién
de cooperacién macroecondmica anterior —ni aun cuando los paises han estado expuestos a
las mismas perturbaciones, como la crisis de la deuda— y tampoco un liderazgo claro, capaz
dc inducir una armonizacién de hecho dc las politicas. Ademis, la gestion macroeconémica
dc los paises cucnta con escasos instrumentos, y estd restringida por las experiencias de
fucrte inestabilidad y por condicionalidades externas. En cambio, los integrantes del
MERCOSUR han establccido una ambiciosa meta de integracion ya que el posible incremento
del comercio puede amplificar los efectos de unas economias sobre las otras, y las medidas
de politicas y las decisiones privadas asociadas con el proyecto tienen desde un comienzo
consecuencias macroeconémicas. Estas circunstancias indican ciertas 4reas en las que se
podria cooperar y limitan las posibilidades en otras.
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En el anilisis sobre los factores macroeconémicos que condicionan la integracion del
MERCOSUR, la preocupacién por la inestabilidad de los tipos reales de cambio ha ocupado
un lugar importante (CEPAL, 1991a; Baldinelli, 1991; Ferrer y Lavagna, 1991; Lucéngeli,
1991). De hecho, las paridades reales entre las monedas de Argentina y Brasil han fluctuado
considerablemente y en forma muy amplia en los Gltimos afios. Estos movimientos han
estado asociados con variaciones agudas de los niveles de actividad, de modo que los flujos
bilaterales de comercio también registraron grandes oscilaciones. Los impulsos originados
en los paises més grandes de la regién repercutieron visiblemente en las economias de menor
tamaifio, por la transmisién de los rdpidos cambios de los precios y cantidades originarios
de las economias de los asociados mayores.

Aunque la argumentacién no se apoya en mediciones precisas, caben pocas dudas de
que la inestabilidad cambiaria perturba las decisiones econdmicas y distorsiona los
movimientos internacionales de bienes y servicios. Los riesgos derivados de las variaciones
en los tipos reales de cambio no son ficiles de diversificar y, por lo tanto, tienden a
desalentar el comercio, mds aiin si la participacién en los mercados externos requiere dedicar
recursos con un horizonte temporal més o menos largo. A estos efectos restrictivos se
agregan las consecuencias de las falsas sefiales que generan los precios relativos fluctuantes
en exceso. El rendimiento de las transacciones de compraventa —y de las inversiones
asociadas con éstas— no corresponde a las expectativas que las originaron; ademés, se
producen variaciones ineficientes en las cantidades de bienes intercambiados. En las
economias en que suelen ser frecuentes las situaciones de falta de alineacién de los tipos
de cambio, se generan ondas de prosperidad y recesién en los sectores productores de bienes
transables, que no reflejan cambios en las condiciones reales subyacentes. Cuando existen
desajustes macroeconémicos, no hay razones para pensar que sea Sptima la asignacién de
recursos € ingresos que resulta de la configuracion observada de los precios relativos.

Al mismo tiempo, y al margen de los problemas que pueda haber para definir la
variable (Edwards, 1989), es natural que el tipo real de cambio —como otros precios
relativos— se modifique de acuerdo con la evolucién de los mercados. No es sencillo
determinar un tipo de cambio de equilibrio, pero con seguridad éste no tiene un valor
constante. Por lo tanto, a efectos de establecer hasta qué punto es deseable y factible tratar
de atenuar las fluctvaciones, hace falta considerar los motivos que las originan.

Se pueden distinguir genéricamente dos clases de razones que tornarfan excesivamente
inestables los tipos reales de cambio. La primera estaria vinculada a desajustes en la
formacién de precios nominales, ya que cuando los precios de los bienes transables tienen
velocidades de reaccién distintas a los de los no comerciables, los impulsos nominales —de
la cantidad de dinero o del tipo de cambio nominal, segiin el caso— darfan lugar a una
dindmica de los tipos reales de cambio, determinada por la respuesta ante perturbaciones y
las posteriores adaptaciones de los distintos precios. La inestabilidad originada por esta via
depende del régimen cambiario (véase el capitulo [II); pareceria en especial, que el tipo de
cambio real varia més a corto plazo cuando el precio nominal de las divisas flota que cuando
es administrado. La segunda fuente de variabilidad estd vinculada con el mantenimiento del
equilibrio transitorio en los mercados (es decir, no depende de la existencia de rigideces);
si, por ejemplo, el gasto interno agregado es demasiado inestable, también lo seria el tipo
real de cambio. A su vez, la demanda interna de bienes y servicios depende de las politicas
fiscales y monetarias, pero el gasto privado no necesariamente se comporta en forma pasiva
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ya que las incoherencias o las alteraciones bruscas de las expectativas pueden originar
impulsos de expansién o contraccién, que se reflejarfan en los precios relativos (Heymann,
1984). :

Asi, en el tipo de cambio real influiria un conjunto méds o menos amplio de variables
como las condiciones de los mercados internacionales de bienes y activos, los movimientos
en las productividades sectoriales y las preferencias del piblico local, el comportamiento de
la politica econémica —incluida, aunque no es €l dnico clemento que interviene, la politica
cambiaria en sentido estricto~, las pricticas de formacién de precios y salarios, las
percepciones y expectativas. Por otro lado, como el valor del tipo de cambio sostenible no
se infiere inmediatamente de los datos, es probable que aparezcan con alguna frecuencia
discrepancias acerca de si las paridades reales sc encuentran o no en niveles apropiados. En
todo caso, en general no es posible afirmar que cualquier fluctuacién es un signo de
desajuste, ni tampoco que todos los movimientos observados consisten en respuestas de
equilibrio. La evaluacion requiere no sélo que se¢ estimen las condiciones corrientes, sino
también formular un juicio sobre las expectativas en que se basan las conductas en los
mercados; cualquiera sea el régimen cambiario, esto plantea un problema tanto para los
agentes privados como para la politica econémica.

Mi4s alld de este aspecto —de indole general- y de la falta de un modelo preciso que
fundamente las afirmaciones, subsiste el hecho comprobado de la gran variabilidad
cambiaria en los pafses del MERCOSUR. Un breve andlisis de los datos disponibles muestra
que cn la cvolucion histdrica de la paridad real de la moneda argentina frente al délar se
sucedieron con gran rapidez las fases de apreciacién y depreciacién, que tuvieron una
duracién media de siete y cinco trimestres, respectivamente, entre 1970 y 1990, y amplitudes
apreciables. En el caso del Brasil, la frecuencia de los ciclos fue menor pero, luego de un
largo periodo de estabilidad en los afios setenta, el tipo real de cambio varié intensamente
en el decenio de 1980, con una depreciacion aguda en la primera mitad y una tendencia a
la apreciacién posteriormente. A lo largo de las dos idltimas décadas, los tipos reales de
cambio de la Argentina y el Brasil frente al dlar mostraron una correlacién positiva, que
probablemente refleja la respuesta a perturbaciones que los afectaron a ambos como la crisis
dc la deuda. Sin embargo, los distintos comportamiento de ambas economias se manifestaron
en fuertes movirnientos en la paridad real bilateral. La ubicacién cronolégica de los ciclos
dc esa paridad —como consecuencia de la mayor oscilacién de la moneda argentina sobre
plazos cortos— coincidié casi exactamente con las fluctuaciones del tipo real de cambio del
peso frente al délar. No obstante, las variaciones de la divisa brasilefia influyeron en la
amplitud de las fases del tipo de cambio bilateral, especialmente en los dltimos afios.3! Dado
el contexto macroecondémico corriente de los dos paises, es probable que esta situacién se
mantenga en el futuro cercano, y que los movimientos de la paridad real entre los dos paiscs
dependan mucho de la evolucién del tipo de cambio y los precios en el Brasil.

31 Asi, por ejemplo, entre el segundo trimestre de 1988 y el cuarto trimestre de 1990, el tipo real de cambio
de la moneda argentina frente al délar se redujo en un 50%, mientras que la paridad real con el Brasil cay6 en
menos de 25%. Los extremos de este perfodo coinciden con un nivel méximo y minimo relativos del tipo de
cambio real de la ‘Argentina, aunque -a fin de evitar que las cifras reflejen el efecto directo de las
hiperinflaciones~ ¢l intervalo cubre dos breves fases de apreciacién y una de depreciacién. En el caso de la
Argentina, la estimacion se refiere a un tipo de cambio para el comercio exterior, que incorpora derechos y
reembolsos a las exportaciones (CEPAL, 1991b); el indice de precios internos empleado en [a deflacion es el IPC.
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Una revisién rdpida de la experiencia de ambos paises muestra un conjunto de
comportamientos anélogos en el perfodo reciente. El uso intensivo de financiamiento externo
seguido por una crisis de la deuda, el ajuste posterior con una marcada aceleracin
inflacionaria, los ensayos de estabilizacién con fijacién de precios, los quiebres de estos
intentos, los brotes hiperinflacionarios y los posteriores programas de contraccién fiscal y
monetaria iniciados con intervenciones sobre el acervo de activos financieros, sugieren la
existencia de paralelismos, al margen de los rasgos particulares a cada paso. Las oscilaciones
del tipo de cambio bilateral podrian entonces considerarse como un resultado de la forma y
el momento en que las economfas encararon situaciones con caracteristicas similares. Sin
embargo, la similitud parece ser atribuible en mayor medida a la presencia de estimulos
extrarregionales comunes y a efectos de aprendizaje a partir del comportamiento del pais
vecino, que a la respuesta a interconexiones econdémicas fuertes. Es decir, pueden haber
habido desbordes no triviales —aunque de naturaleza distinta de los que resultan de la
relacién comercial directa— a través del mencionado contagio de las percepciones. Pero, es
dificil establecer el impacto concreto de estos efectos sobre las conductas observadas, ya
que se necesitarfan modelos bastante precisos para establecer cuantitativamente la
interaccién de las economias por medio de tales mecanismos.

A primera vista, la apreciable volatilidad cambiaria bilateral pareceria ser entonces
el resultado de dos procesos macroeconémicos con ligazones mds o menos débiles o
indirectas. Naturalmente, la puesta en marcha del MERCOSUR puede acentuar
sustancialmente las interdependencias; por otro lado, los argumentos para atenuar la
variabilidad de los precios relativos bilatcrales no se apoyan principalmente en los
desbordes macroeconémicos tal cual existen en la actualidad, sino parten del objetivo de
mejorar las condiciones para el intercambio futuro. Ademds, una vez que la integracién se
desarrolle, pueden concebirse escenarios en los que, por ejemplo, ante alguna perturbacién
cn los mercados internacionales, se plantee la perspectiva de ajustes competitivos en los
balances comerciales, que podrian evitarse con una respuesta coordinada; ésta
seguramente incluirfa acciones en comiin para influir directa o indirectamente sobre los tipos
rcales de cambio.

Sin embargo, los mecanismos que han ocasionado las variaciones bilaterales de los
precios en la situaci6n inicial tienen importancia en la evaluaci6n de costos y beneficios de
alternativas de politica. Si; como ya se dijo, la variabilidad fue el resultado de una evolucién
macroecondémica erritica de ambas economias, con efectos reciprocos poco intensos, cabria
inferir que el mayor peso en la correccién de ese comportamiento recaerfa en las politicas
internas. Esta situacién se plantea también cuando se consideran las opciones de
coordinacién de politicas basadas en el establecimiento de algin tipo de régimen cambiario
regional.

Como ejercicio tedrico, pueden concebirse sofisticados mecanismos de gestién
cambiaria comin basados en el objetivo de lograr una optimizacién conjunta. Pero, en la
practica, hay claros limites para la complejidad de las reglas de politicas que pueden
aplicarse. Tanto el andlisis como los datos histricos sugieren que las instancias de
coordinacién cambiaria estricta funcionen sobre la base de sistemas conceptualmente simples
(v, en todo caso, cldusulas de escapatoria implicitas, mis que preestablecidas) y bajo dos
circunstancias. Primero, que el intercambio reciproco sea lo suficientemente intenso como
para que los paises acepten fluctuaciones de los precios relativos de terceras partes, si ello
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fuese necesario para atenuar los movimientos bilaterales. Es decir que, aun cuando no se
satisfagan por completo las hip6tesis de 4rea monetaria comin, los paises de la regién
privilegien de hecho el comercio entre si. Segundo, las economias participantes deben estar
ya funcionando de manera relativamente estable. Es probable que (como ha sucedido en el
SME) la existencia de un régimen que ponga en linea los tipos de cambio de los paises actie
como incentivo para que converjan las politicas nacionales. Pero este incentivo sélo es
relevante si, de partida, los paises estdn en condiciones de temer un comportamiento
macroeconémico similar. A ese fin, s necesario que las politicas se establezcan de forma
méis 0 menos sistemética, y no estén sujetas a presiones demasiado fuertes. Ademis, el
alineamiento cambiario exige que converjan las tasas de inflacién. Esa condicién sélo puede
cumplirse ~dado que hay una vinculacién entre el nivel y la variabilidad de la inflacién— si
los precios crecen a ritmos moderados. Dicho de otra forma, la armonizacién de politicas
cambiarias demanda un minimo de orden en la administracién macroeconémica de los paises
y que las economias no estén expuestas a grandes perturbaciones que lleven a
realineamientos nominales o reales. '

En principio, existen métodos que permiten desvincular el tipo de cambio bilateral de
la relacién de arbitraje dada por los tipos de cambio de cada pafs con el d6lar. O sea, podrian
llegar a aplicarse politicas tributarias sobre los flujos comerciales reciprocos de tal indole
que —aun cuando los tipos de cambio centrales variaran auténomamente— se estabilizaran en
alguna medida los precios relativos entre los asociados. Mds alld de la complejidad
administrativa de un esquema de este tipo, cabe resaltar que, de aplicarse, la inestabilidad
de los tipos de cambio reales se trasladaria al mivel de¢ las preferencias comerciales
reciprocas. Por lo tanto, los estimulos a la integracién serfan inestables € inciertos; serfa de
esperar que por esa razén se generen fluctuaciones en la participacion de los asociados
regionales en el intercambio de los paises.

El argumento anterior pone de manifiesto un hecho més gencral. Los efectos de la
inestabilidad macroeconémica no pucden neutralizarse. Si a través de alguna accién se trata
de aislar a alguna variable de esos efectos es probable que se acentien los movimientos de
otra, De ahi que la coordinacion de politicas sea mas bien un complemento de la
estabilizacién de las economfas nacionales, y no pueda sustituirla. En las condiciones
corrientes —¢ independientemente de los compromisos que los paifses hayan asumido
unilateralmente con respecto al manejo de la paridad de sus monedas— no pareceria viable
enfocar la cooperacion macroecondmica en el MERCOSUR sobre la base de la adopcion de
un régimen cambiario manejado en comin. Al margen de los requisitos vinculados con la
estabilizacién de las economias individuales y con la magnitud del intercambio, la gestién
de un esquema de esa clase serfa en si misma un ejercicio continuo de coordinacién, que
dificilmente puede intentarse sin haber experimentado por un tiempo con formas menos
exigentes. v

Esto no significa que deban ignorarse los movimientos de precios relativos
macroeconémicos entre los paises de la regiéon. Més bien, se trata de reconocer que la
coordinacién supone una secuencia y que conviene adaptar los mecanismos de acuerdo con
el desarrollo del comercio y la experiencia de las propias politicas macroeconémicas. La
evolucion del tipo de cambio real es, por supuesto, un elemento determinante central de la
transmision de impulsos entre pafses; en sus variaciones influyen la politica cambiaria
propiamente dicha, pero también el conjunto de instrumentos fiscales y monetarios y, en
general, cualquier accidn que afecte el nivel de precios. Por eso, aunque los pafses tengan
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regimenes cambiarios decididos auténomamente, toda forma de actividad cooperativa en
materia macroecondmica repercutiria en los tipos de cambio reales y, a la inversa, es de
esperar que los ejercicios de coordinacién tengan en cuenta particularmente las fluctuaciones
de esa variable.

Parece haber tres aspectos en los que puede centrarse de inmediato la atencién en el
esfuerzo de cooperacion macroeconémica en el MERCOSUR: a) la conciliacién de las
politicas reales relativas al mercado ampliado con las politicas macroeconémicas, b) el
mejoramiento de la capacidad de prediccién de los agentes de los paises sobre el
comportamiento de las economias regionales, y ¢) la creacién de una rutina de cooperacidén
entre las politicas de los pafses.

El surgimiento del MERCOSUR es una operacién de gran alcance, que afecta las
politicas comerciales, pero también, directa o indirectamente, al conjunto de las politicas
fiscales y crediticias destinadas a influir sobre el nivel de inversién. Es posible que los
paises, al margen de compartir ¢l objetivo de la integracin, piensen de manera diferente
sobre la forma de inducir el crecimiento de sus economias; en todo caso, puede ocurrir
que los pafses compitan entre si para atraer inversiones destinadas al mercado ampliado,
lo que a su vez no seria compatible con los propdsitos de estabilizacion. Dado su impacto
macroeconémico, y el hecho de que los desbordes se generarian antes de que se pusiera en
marcha efectivamente el mercado comin, lo mds apropiado, en un sentido amplio,
pareceria ser coordinar las politicas de inversién. Para lograrlo, deben establecerse
necesariamente polfticas idénticas pero a veces €so no es factible y, ademd4s, cierta diversidad
en cuanto a las combinaciones de politicas no es incompatible de por si con el desarrollo
del comercio y el mantenimiento de los equilibrios macroeconémicos. Al mismo tiempo,
parece importante que las partes tengan informacién precisa sobre las medidas que
aplican los demds, que las acciones pertinentes sean materia de negociacién -no sélo caso
por caso sino también en el agregado— y, probablemente, que se establezcan, por acuerdo,
formas y limites para las politicas aplicables, a fin de definir pautas de conducta que eviten
una excesiva competencia de estifmulos. Por cierto, en este campo es posible que existan
conflictos de objetivos y de puntos de vista, pero por €s0 mismo es especialmente
importante que se expliciten los desacuerdos y se busquen transacciones convenientes para
todos.

El tratamiento de las politicas estructurales podria dar lugar a la definicién de reglas
negativas, es decir al compromiso reciproco de no emplear ciertos instrumentos, o de hacerlo
dentro de limites; excluidos esos compromisos, las politicas se decidirfan auténomamente,
o serian materia de ejercicios de coordinacién mds amplios, pero también més difusos. Con
respecto a éstos, pareceria ttil empezar los ensayos de cooperacién macroeconémica a través
de mecanismos no demasiado rigidos. Se necesita un periodo de aprendizaje a través del
cual se vayan identificando las demandas y la disposicién de las partes a armonizar sus
politicas. Los objetivos iniciales serfan de tres tipos. Primero, mejorar la informacién a
disposicién de las partes sobre ¢l comportamiento de los asociados y sobre las repercusiones
reciprocas de esas medidas sobre las economias. Segundo, se procuraria inducir, de manera
més o menos informal, la convergencia de las politicas y de dar un marco para la discusién
de temas que podrian ser conflictivos. Tercero, se iria dando gradualmente un tono
multilateral a las politicas macroeconémicas, sin gencrar compromisos dificiles de cumplir
ni agregar de partida rigurosas condiciones adicionales para las politicas internas.
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En los pafses de la regién, el conjunto de las politicas macroeconémicas estd
determinado principalmente por la politica fiscal. Ademads, los documentos presupuestarios
contienen no sélo informacién sobre c6mo se orienta la gestién de los ingresos y gastos
piblicos, sino también previsiones (explicitas o implicitas) para el manejo monetario y
cambiario, y estimaciones sobre €l comportamiento agregado de la economia. Por lo tanto,
la elaboracion de los presupuestos ofrecerfa el marco y la ocasién para una discusion ex-ante
de las politicas macroeconémicas. En esta instancia —presumiblemente poco antes de la
presentacién oficial del presupuesto en los paises— cada parte informaria sobre las lineas
generales de su politica, las proyecciones implicitas y un detalle de la evoluci6n prevista de
los principales instrumentos, por ejemplo, agregados fiscales, programa monetario, politica
crediticia, régimen cambiario y, si procediera, la regla seguida para la determinaci6én de su
tipo de cambio. Cada pafs podria formular observaciones sobre los efectos que, a su criterio,
producirian en su 4mbito las politicas de los otros y, eventualmente, formular propuestas de
armonizacién. Sin embargo, las politicas de cada parte no estarian, en un principio, sujetas
a un acuerdo de conjunto, 32

Este esquema inicial serfa laxo, porque los paises no comprometerian formalmente su
autonomia de decisi6n. Sin embargo, el hecho de someter a consideracién de los demds las
politicas, antes de ponerlas en préctica, representaria un cambio significativo con respecto
a un sistema totalmente independiente de adopcion de decisiones. Si bien no se adoptarian
compromisos explicitos, es posible que el hecho de que las interacciones sean recurrentes
induzca a los participantes a esforzarse por mantener una reputacién de confiabilidad. En
forma subsidiaria, la existencia de un dmbito regional en que se discutan previamente las
politicas podria tener algiin efecto sobre la credibilidad de éstas en el 4mbito interno de cada
pafs.

A la larga, es probable que la profundizacién del intercambio -actual y previsto—
rcfuerce la demanda de coordinacién, mientras que la oferta se veria incrementada a
medida que los paises de la regién vayan ordenando su gestidn macroecondmica. Sc puede
esperar que, a una cierta altura, las politicas tiendan naturalmente a gravitar hacia un
funcionamiento conjunto y que €l proceso de coordinacidn vaya induciendo la aparicién de
mecanismos institucionales para reglamentar un manejo cooperativo de politicas. Sin
embargo, no parece factible obtener ese resultado en un futuro préximo; haria falta un
perfodo previo, cuya duracién es dificil de prever, en €l que vayan apareciendo las
oportunidades concretas de accién coordinada mientras cada uno de los pafses realiza
simultineamente un esfuerzo para cstabilizar la economfa interna. Hay algunos datos
(Sourrouille y Lucédngeli, 1992) que demuestran que, pese a la inestabilidad
macroccondmica, ha aumentado el grado de conexi6n entre las economias. Esto no significa
que las condiciones macroecondémicas no sean cruciales para el desarrollo del comercio,
pero si sugiere que es posible una evolucién paralela de la integracién y la cooperacién en
materia de politicas agregadas.

32En el caso de algunos instrumentos, seria posible introducir un requisito de consulta previa cuando
hubiera que modificar apreciablemente la politica con respecto a lo anunciado. Tal vez esta clase de requisitos se
podrfa ir introduciendo con €l tiempo, a medida que avanzara la integracién y surgiera una demanda de formas de
coordinacién més estrechas.
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V. ANEXO

Este anexo ilustra por medio de una formalizaciéon simple algunos temas que fueron
mencionados en los capitulos II y III, y que se relacionan con la légica de la coordinacién
de politicas. Se considera en forma genérica el problema de decisi6n de dos agentes (pafses)
cuyas acciones tienen efectos reciprocos. Por lo tanto, las proposiciones que se derivan
son de cardcter abstracto y no se refieren a un contexto econémico particular. Sin embargo,
por eso mismo los resultados son aplicables a una variedad de situaciones especificas, con
la Gnica condicién de que existan desbordes no internalizados en las decisiones de los
participantes. A continuacién se enumeran algunos de esos resultados:

a)

b)

d)

La demanda de coordinacién no existe si los agentes pueden satisfacer sus
objetivos empleando sus propias variables de control. La coordinacién, entonces,
es un mecanismo para resolver la insuficiencia de los instrumentos en presencia
de desbordes. :

Con instrumentos sobredeterminados no existe oferta de coordinacién. Esta
es posible solamente si existen mérgenes para modificar las variables de
politica. :

Cuando hay interaccion de dos agentes, que se crean externalidades
reciprocamente, el equilibrio de un juego no cooperativo entre ellos es
generalmente  subOptimo. Esta seria la  motivacién  genérica para la
coordinacién.

Existen, sin embargo, casos ¢n los que el equilibrio no cooperativo es éptimo.
Las decisiones auténomas generan un resultado con €sa caracteristica, porque los
objetivos de las partes son coherentes entre si y aun cuando haya desbordes, no
se plantean conflictos de objetivos. Esta compatibilidad puede desaparecer si
alguna perturbaci6n trastorna el sistema. El anilisis examina dos escenarios de
coordinacién: uno para resolver conflictos permanentes (si hay incompatibilidad
entre los objetivos de las partes), otro para enfrentar perturbaciones; la presuncién
es que ambos casos darfan lugar a formas de cooperacién distintas.

Si en el juego participan miltiples agentes, y se prevé la coordinacién de
acciones entre dos de ellos, el efecto sobre el bienestar de las partes depende
del caso especifico. No hay un resultado general que permita establecer sin
ambigiiedades si esa cooperacion parcial beneficiard o perjudicard a los
agentes. El ejemplo que se presenta en este anexo se refiere a un caso en el
que los efectos de las politicas depende de las expectativas privadas. En esas
condiciones, la coordinacién entre los gobiernos puede atenuar o agravar el
problema de la inconsistencia temporal (o credibilidad) de las politicas.
Conviene notar, sin embargo, que la ambigiiedad de los resultados vale
también si se contempla la utilizacién de reglas de politica simples en
presencia de desbordes internacionales. En ciertos contextos, éstas pueden scr
subdptimas (aunque no existan perturbaciones aleatorias) porque, si bien ellas
estabilizan las expectativas del sector privado, es posible que agudicen el
problema de la falta de coordinacién con el otro pais. Este raciocinio tiene
analogias con el andlisis de la solucién subdptima.
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El anélisis efectuado en este anexo se basa en un modelo sencillo, de dos paises y dos
objetivos.

A efectos de alivianar la exposicion, se supone que una de las variables elegidas como
objetivo en cada pafs puede ser controlada directamente por el responsable de la politica.
La extensién al caso en que hay una divisién neta entre instrumentos y objetivos no
acarrearfa complicaciones mayores, ni afectaria cualitativamente los resultados. Por otro
- lado, este andlisis considera sélo juegos que ocurren una sola vez; no se contempla, por lo
tanto, la posibilidad de que aparezcan efectos relacionados con la reputacién, que pueden
dar lugar a una coordinacién implicita sin que existan acuerdos formales (véase la seccién
D del capitulo III).

1. El esquema bdsico: objetivos e instrumentos

El juego se desarrolla entre dos paises, A y B. Las prefcrencias de los responsables de las
politicas se establecen a través de dos variables: X, Zj para j=A,B. Se supone que Z}
puede ser controlada directamente por el pais j. Las preferencias se representan por
una funcién de pérdida que castiga las desviaciones de X. con respecto a un valor deseado
Xj*, y los movimientos de Zj con respecto a cero.>> Es decir, el criterio de decisién de
cada pafs se basa en minimizar las correspondientes funciones Lj, (j = AB) dadas por:

o
X, _XA')2 + Y Zj 0))]

@

Donde los pardmetros o, P indican la ponderacién de las variables Zj en las
preferencias de cada agente.

En el caso m4s simple, se postula que las variables estdn relacionadas lincalmente con
los valores de los instrumentos de ambos paises:

X, = az, + dz, B

X, = bz, + bz, @)

Donde los pardmetros a,b miden ¢l efecto de la variable de control de un pafs sobre
el propio objetivo X, y los pardmetros a’, b’ sefialan los desbordes sobre el otro pais, que
generan las posibilidades de coordinacién. En la seccién 2 se introduce la posibilidad de
que exista un instrumento adicional Yj para cada pafs; en la seccién 4 se contemplan
perturbaciones exdégenas sobre las variables X ; en la seccién 5 se considera el caso en que
en X. no sélo influyen las variables Zj sino también las expectativas que el sector privado
formula sobre los Zj.

.‘ . «
P e supone que Zj =0 no es restrictivo.
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2. Disponibilidad de instrumentos, demanda y
oferta de coordinacién

Sea el caso en que el pais A dispone de un instrumento adicional, Y,. Las preferencias
siguen siendo funcién s6lo de los objetivos X,, Z,:

1

L= —
2

» a
A Xy - X, + > z; ()

pero ahora:

X, =aZ,+a'Zy +a'v, , ©)

Esté claro que L, ¢s no negativa y alcanza un minimo absoluto cuando X, = XA',
Z,=0,Y, =(X A‘ - a’ZB)/a”. En estas condiciones, el pais A puede compensar los efectos
producidos por ¢l otro pafs sin necesidad de que éste coopere de ninguna manera. Los
desbordes existen, pero son neutralizados por las politicas propias. Por lo tanto, ¢l pais A
no se percata de la existencia de una demanda de coordinacién. Este es obviamente un caso
limite, pero sugiere que los paises con mis opciones en materia de instrumentos dependen
menos de las decisiones de los otros con los que interactian y, en consecuencia, tienen
menos incentivos para coordinar politicas.

La situacién simétricamente opuesta es aquella en que el instrumento Y, no existe y,
por algin motivo, Z, estd cxégenamente fijado en un valor Z . Esto ulumo puede ser cl
resultado, ya sea de que no haya un control efectivo de ]a variable, o de que haya
restricciones institucionales que impiden modificar Z, .** En todo caso, es obvio que aqui
el pais A carece de instrumentos y, desde su punto de vista, las variables que interesan estan
dadas exdgenamente por Z, = Z_;, X,= a_Z-; +a’ Zy . Los desbordes causados por el pais
B tienen efecto; ¢l responsable de las politicas en A puede tener incentivos para coordinar
acciones con B, pero carece de medios para hacerlo puesto que el hecho de no disponer de
instrumentos anula la oferta de coordinacién.

La conclusién que se desprende del ejercicio es simple. Las posibilidades de
coordinacion aparecen en condiciones intcrmedias entre los extremos mencionados. Debe
existir una interdependencia cfcctiva entre las politicas (es decir, ningin pafs dispone de
instrumentos suficientes para neutralizar los desbordes) y los instrumentos no pueden estar
sobredeterminados —o sea, cada parte tiene que poder modificar alguna variable de control
en funcién de un acuerdo con la otra.

En rigor, para analizar estas restricciones hatia falta considerar un juego mas amplio, a fin de especificar
como se determina Z_ .
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3. Interdependencias y coordinacion

En esta seccién se considera el resultado de las decisiones derivadas de las preferencias y
restricciones que se expresan en el sistema de ecuaciones (1) a (4). Cada pais tiene dos
objetivos y un instrumento, y sus politicas tienen efectos en el otro pafs. Se supone que
cuando los agentes actiian en forma no coordinada determinan el valor de su instrumento
para optimizar su bienestar, tomando como un dato la accién del otro pais. Es decir, para
el responsable de las politicas A el problema es:

minl A

z

1 v o 2 p
= —2 X, -X)" + ? z, SA X,=aZ, +a'ly @)
A

La solucion de este problema define la funci6n de reaccién Z, (Zg), que expresa cuél
es la mejor eleccién de Z, para distintos valores del instrumento de B. La funcién de
reaccién estd dada por la condicién:

0Ly X, - X)) + oZ, = a(aZ iz XY +az, =0 8
6—2—- = aX,-X,)+0oZ, =a@Z,+a'Zy-X,) A~ ®)
A

O bien:
Z,Zy) = alX, - a'Z,) (@ + o) )

Supdngase X A' > 0, a > 0; el signo de a’ depende del modelo especifico que se esté

0Z
considerando. Si a’ < 0, la ecuacién (8) indica que 4 50. E pais A determina su

Z

instrumento como la suma de un componente aut(’)nomoBdado por su objetivo X A' y una
reaccién que acompaia (parcialmente, siempre que -aa’ < a® + a) a la accién del otro
pais.®

Conviene destacar que una caracteristica importante de la funcién de reaccién (8) es
que ella resulta de una decisién adoptada por A que no tiene en cuenta los efectos sobre el
bienestar de B, y tampoco considera explicitamente la respuesta de B ante el hecho de que
se le asigne un valor dado a Z,. Esta conducta se deriva del cardcter no cooperativo del
jucgo (es decir, del marco en el que se desenvuelve la interaccion), que hace que los
participantes se comporten en forma oportunista con respecto al otro.

La funcion de rcaccién de B sc determina en forma similar:
Z(Z) = b(X, - b'Z) (* + B)! (10)

¥ Un ejemplo simple serfa cuando X es ¢l balance comercial y Z el tipo de cambio; una funcién como la
expresada en la ecuacién (8) indica que el pais A modificaria su tipo de cambio acompafiando las variaciones del
otro pais para impedir desbordes negativos en su balance comercial. En este caso, la falta de coordinaci6n abre la
posibilidad de empezar a aplicar devaluaciones competitivas.
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En este caso, las politicas de ambos paises son funciones lineales una de la otra.
Gréficamente, si @’ < 00/ < 0, Ja>| a’l, [p>]p] y X," >0, X" >0:

Z) 2, (Zy)

E

2y (Z4)

Z,

La interseccion de ambas rectas define el equilibrio de Nash del juego no cooperativo,
es decir, €l punto en el cual la decisién de cada agente es Optima dada la accién del otro.
En este caso particular, ese equilibrio es tinico y define en forma natural el estado al que
llevaria la intcraccién de los agentes para las reglas del juego planteadas.

Es fécil ver que, genéricamente, el punto E no es el mejor que pueden alcanzar los
participantes pues el equilibrio de Nash es sub6ptimo. Considérese el caso indicado en el
gréfico, y supéngase que, partiendo de E, los agentes acordardn una pequeiia reduccién del
valor de sus instrumentos: dZ, < 0, dZ; < 0. Entonces, las pérdidas de ambos paises
variarfan segin:

oL, oL

d,= =2 |. dz,+ =2 |, dz (11)
A E A E ““p
0Z, 9z,
aL oL
dl,= =2 |  dz,+ —2 |, dz (12)
B £ A E ““B
oz, Zy
oLy
Pero, por definicién del punto E (véase la ecuacién (8) y su equivalente para — ):
Zp
oL aL
— o |g = 0. Entonces:
0z, 0Zg
oL, *
dL, = 3z lp dZp = (X, - X,) aldZ, (13)
B :
oL, g
dL, = v dz, = (Xp- Xp) b'dZ, (14)
A
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Ahora bien, en el punto E: Z, > 0; esto, segiin la ecuacién (8) implica (dado a > Q)
que X, -X A' < 0: el pafs A se queda corto respecto de su objetivo X, y lo mismo le sucede
a B. Por lo tanto, (X, - XA‘) a’ > 0y la pérdida del agente A disminuye si dZ; < 0; algo
similar sucede con B.

De este resultado puede inferirse una conclusién muy sencilla. En el equilibrio E, los
agentes optimizan por separado: pequefias desviaciones de Z, (por ejemplo) con respecto a
su valor en E producen cambios de segundo orden de magnitud en L,, pero generan
desbordes de primer orden de magnitud en la pérdida de B. Por lo tanto, existe generalmente
un par de variaciones en las politicas de las partes que deja a ambos en mejor posicién que
en E. Por eso existen posibilidades para la coordinacién de politicas.

Puede ser dtil revisar un poco més detenidamente las propiedades de las acciones
representadas en las férmulas (13) y (14), cuyo propésito seria trasladarse a un estado
preferible al equilibrio no cooperativo. En primer lugar, se ve que el efecto de la variacién
dZ, se produce sobre la funcién de pérdida de B, y no sobre la de A. Al proceder asi, el
agente A actiia a favor del otro —a la espera de recibir vna retribucién de parte de B. Esta
es una tipica situacion de intercambio. Claramente, ninguno de los dos agentes tiene
incentivos para modificar por si solo su comportamiento no cooperativo. Més ain, si por
alguna razén una de las partes ensayara una movida cooperativa, la otra, actuando de acuerdo
con sus propios objetivas, percibirfa un beneficio al ubicarse en su funcién de reaccién, lo
que causa un perjuicio a la primera. O sea, los acuerdos cooperativos para ubicarse en
posiciones mejores que E requieren algin mecanismo que asegure el quid pro quo de las
politicas, o bien que existan efectos vinculados a la reputacién que no se captan en este
andlisis de un juego que sc ejecuta una sola vez. Segundo, las expresiones (13) y (14)
sugieren que la magnitud de los beneficios derivables de la coordinacién dependen de la
intensidad de los desbordes: dL, es proporcional al pardmetro a’, que mide el efecto del
instrumento Zy; sobre la variable elegida como objetivo X,,.

Se deduce que deben cumplirse dos condiciones para que la coordinacion pueda
concretarse: que los desbordes sean significativos (es decir, que la externalidad que ha de
resolverse sea bastante importante) y que exista alguna manera de comprometer a los agentes
para que pongan en practica un eventual arreglo cooperativo.

En este ejercicio, la coordinacién de politicas puede verse como un cambio en la
configuracin del juego, de modo tal que los instrumentos de cada pafs se determinen, no
ya por optimizacién de los meros objetivos propios, sino de una funcién que contempla los
objetivos de ambos agentes. Es decir, las politicas cooperativas (coordinadas) serfan un par
(Z,, Zy) que satisface:

min
ZA,ZBL=MA+(1-)») LB,Os}‘.sl (15)

Aqui el coeficiente A es una medida del peso que tienen las preferencias de cada pais
en la solucién cooperativa. Las soluciones de (15) determinan la curva de contrato —es decir,
las configuraciones de politica éptimas de Pareto- mientras que en la regién de la curva de
contrato en la cual ambas partes estdn en mejor situacion (o, al menos, no peor) que en ¢l

84




equilibrio no cooperativo E define el nicleo del juego, o sea, el conjunto de politicas
alcanzables a través de acuerdos para cooperar en el manejo de los instrumentos. Esté claro
que, en general, ese niicleo no serd un dnico punto, sino que habrd miiltiples soluciones para
el juego cooperativo (dadas, implicitamente, por diferentes valores del parimetro ); cl
resultado de la coordinacién puede cntrafiar distintas distribuciones de los beneficios
conjuntos generados por csa cooperacion. Estas caracteristicas distributivas dependeran del
poder de negociacion de las partes en el ejercicio de coordinacion; se deja de lado aqui un
andlisis detallado dc cdmo se determina una solucién especifica dentro del niicleo.

De todos modos, las politicas coordinadas tendrfan en comin el hecho de que se
derivan ponderando los intereses de las partes como se representa en la expresién (15). Eso
implica que, en cualquiera de las soluciones cooperativas (resolviendo ¢l problema (15) con
la especificacién dada por las expresiones (1) a (4)):

0Ly (-2 6Ly MaX, - X)) +aZ, 1+ (1 -Nb/(X,-X)=0 (16
—_—= +(-2N)—= =1Aa - +a + (1 - - =
9z, L, oL, 4 A 4 BB )

i v a-0E i, X+ (A-NBE.-X)+pZ)=0 (7)
— — - — = - + - - N -
3z, Ly oL, AT B TE TR

Sc aprecia que la diferencia principal entre las soluciones cooperativas implicitas en
(16) y (17), por un lado y la optimizacién de los intereses de las partes en ¢l caso no
cooperativo (véase la expresion {8)) es que las primeras incorporan explicitamente el efecto
del instrumento de un pais sobre el bienestar del otro, mientras que las segundas no o hacen.

4. Inconsistencias de los objetivos, perturbaciones
aleatorias y coordinacion

La argumentacién cxpuesta en la seccién anterior puede servir para precisar algo mais las

condiciones en las cuales aparcce la demanda de coordinacién. Como ya se vio, la

optimizacién no cooperativa consiste, dada la accién de la otra parte, cn minimizar la propia
oL,

funcién de pérdidas; ello implica la condicion — =0, j= A,B. En general, esta condicién
9Z;

difiere dc aquellas que definen las soluciones cooperativas, (16) y (17). Sin embargo,

ambas coinciden en un importante caso particular. Si X; = XB', en el equilibrio de Nash

0Z
Z, =Zgy =0 (o, lo que es equivalente:

= (); si también vale X, = X, , el jucgo
oz,

de decisiones auténomas lleva a cada pais a su solucién Sptima absoluta y, por lo tanto,

no surge la necesidad de coordinar politicas.
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Esta situaci6n se presenta concretamente cuando X,* = X;" = 0; de las expresiones
como (8) se deduce entonces que, en €l equilibrio no cooperativo:

oL, R

—2 =@+ 0)Z,+aa'Zy=0 (18)
iz,
oL

—2 = P+ B Zy+bbZ,=0 (19)
3z,

Lo que implica una solucién en la que Z, = Z, =0, X, = X," = X" = X = 0.

Por supucsto, el resultado vale para un valor especial de los objetivos. Sin embargo,
las caracteristicas cualitativas de este caso son de interés. La meta del pais B para la variable
X es tal que el instrumento correspondiente se determina por si solo en un valor que no
impide al pafs A alcanzar su punto preferido y, por lo tanto, no genera una reaccién por
parte de éste. No es que los desbordes internacionales desaparezcan, la cuestién central es
que ambos agentes persiguen objetivos coherentes entre si.

Esta armonfa de los objetivos puede verse afectada cuando ocurre alguna perturbacién.
Supdngase ahora que X A' = XB' = 0, pero que, en cada pais, la variable X no depende sélo
de los instrumentos Zj pero también de un término aleatorio. Es decir, las expresiones (3)
y (4) se transforman en:

X,=az,+a'Zy+ €, (20)

X,=bZ,+b/Z, + €, (21)
con Ej variables aleatorias de media cero.

Se conciben dos casos. En el primero, se supone que en el juego no cooperativo, cada
gobierno decide su accién antes de observar las perturbaciones € . Entonces, la funcién de
reaccién del agente A serfa:

i 1 o
min 2 2
7 B(5 Xo+ Z) $A X, =aZ,+aZ;+ €, , (22)
A
donde E representa la esperanza matemdtica de una variable aleatoria.
Teniendo en cuenta que EE,, = 0, este problema se reduce a:
min

1 1 \2 1 2 o 2
z, [? (azZ, + aZp* + 5 o, + — Z;] (23)

2

2 2 .
donde o, = EEA es la varianza de €,.
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Es fécil ver que la introduccién de la variable aleatoria no afecta €l valor de los
instrumentos en €l equilibrio no cooperativo. En efecto, las funciones de reaccién son dadas
por (a partir de (23) y su equivalente para B): ’

aaZ, +a'zZ) +0Z, =0 (24)
b(dZy+b'2,) +PpZy =0 | (25)

La solucién del sistema sigue siendo Z, = Z; = 0, aunque ahora, los valores ex-post
de los objetivos Xj resultan iguales (dados (20) y (21)) a las perturbaciones E’.. Por lo tanto,
las perturbaciones no causan de por si un problema de coordinacién: el equilibrio no
cooperativo es un 6ptimo ex-ante. Sin embargo, la incapacidad de los agentes para responder
a las perturbaciones implica costos, porque impide que se utilicen los instrumentos Zj a fin
de moderar los efectos de esas perturbaciones.

El segundo caso es aquel en que las variables de politica se pueden modificar luego
de verificada la magnitud de las perturbaciones. En este caso el problema de decision se
convierte en (ndtese que, en €l momento de establecer Zj, las variables Gj han revelado su
valor):

. 1 o ..
m“‘[? X 45 5] SA X =aZy+alZy+€, (26)
ZA
min g Ly2 B g =bZy+b'Z, + € @7
2 [?XB +'2‘ZB] SA Xy=bZp+b'Z, + & @)

B

Esto genera las funciones de reaccion:

aaz, +dz, +€,)+0z, =0 (28)
b(bZy+ VZ, + €y +PZy =0 (29)
O bien: :
Z,(Zy) =-adz, + €,) (@ + ! (30)
Z,(Z,) = -bZ, + € (b* + P! (31)

Al comparar (30) y (31) con (9) se observa que, en este caso, las perturbaciones
aleatorias €, y € son equivalentes a modificaciones (con signo inverso) en los valores de
referencia X, °, X'

Es decir, las perturbaciones actdan como si estuvieran induciendo un cambio en los
objctivos de los agentes. Esto vuelve a introducir el problema de la coordinacién. Por efecto
de las perturbaciones se pierde la consistencia existente entre las politicas independientes,
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que tornaba 6ptimas las decisiones auténomas. Por supuesto, el costo de no coordinar
dependeria de la magnitud de las perturbaciones ya que no habria grandes incentivos para
suscribir compromisos en la eventualidad de que éstas fueran pequefias. Por otro lado,
dependiendo de los pardmetros del problema —en especial, del signo de los efectos de
desborde— la demanda de coordinacitn seria méds fuerte cuando se tratara de perturbaciones
comunes (es decir, €, y € fueran del mismo signo y tuvieran magnitudes comparables) o
bicn, en otros casos, de perturbaciones especificas a determinada economia.

El andlisis anterior supone, implicitamente, que la coordinacién ocurre una vez
observadas las perturbaciones. Pueden plantearse situaciones en que, por razones de
complejidad del proceso decisorio, las politicas coordinadas no posean tal flexibilidad. Es
decir, en este ejemplo, que los agentes deberian decidir si coordinan, y, en caso que acuerden
hacerlo, las politicas se comprometerian por anticipado, antes de que se revelaran los valores
de las perturbaciones € . En tal caso, salta a la vista que la mcjor solucién coordinada
es, nuevamente, fijar Z, = Zy = 0 (dado que X, = X;;" = 0 por hipétesis en cste ejercicio,
y que E. =0). Este procedimiento afecta de dos maneras la pérdida prevista de las partes.
Por un lado, evita el problema de las acciones competitivas que podria plantcarse si s¢
producen perturbaciones generadas por otros y asimismo evita quc cada parte reaccione
ante las perturbaciones. Es decir, una coordinacién de esta clase produce un efecto
favorable y otro desfavorable. No existe un resultado general que indique si la coordinacion
ex-ante es preferible o no al mantcnimiento de la autonomia de decisién. La posible
disyuntiva entre coordinacién y flexibilidad es una instancia de una ambigiiedad
recurrente en cl andlisis de 1las politicas econémicas (véase Persson y Tabellini, 1990,
cap. 2); ejemplos andlogos que incorporan a las expectativas del sector privado se presentan
en la seccidn siguiente.

5. Coordinacion y expectativas

En las secciones anteriores se postuld el supuesto de que las variables X, dependian sélo
de variables de politica de los agentes A, B y, eventualmente, de perturbaciones alcatorias.
Esto, implicitamente, circunscribia el juego de las politicas a los dos participantes A y B.
De hecho, sin embargo, la interaccién entre las politicas nacionales puedc verse a menudo
como parte de un conjunto de relaciones estratégicas que involucra a otros agentes; en
particular, a los sectores privados de cada pafs. En los modelos esquemdticos empleados
hasta aqui, las variables elegidas como objetivo respondian mecdnicamente a las variaciones
en los instrumentos; también es posible que influyan, asimismo, las expectativas con
respecto a las politicas. Este dltimo es el caso analizado a continuacién a partir de un
ejemplo simple.

El gjercicio conserva la forma de las funciones de pérdida de los responsables de la
politica; lo que se modifica es la hipdtesis sobre cémo se determinan las variables Xj: ahora,
éstas no sélo dependen de los valores de los instrumentos Zj sino también de las expectativas.
Para simplificar, se ignora la posibilidad de que s¢ produzcan perturbaciones aleatorias. Los
problemas decisorios de los gobiernos son, cntonces:
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min 1 * a c '
, 5 G- X0P+ — 201 SA X, =aZ +aZyrczi+cZ; (D)
A

B

. 1 R
min [? Xy - X,)% + ry ZJl SA Xg=0bZy+b'Z, +dZf+dZ{ (33)

B

Los pardmetros c, ¢’, d, d’, miden el impacto de las expectativas 36 ¢n las variables X;
la representacion usada del efecto de las politicas incluye, como caso particular, aquél donde
las variables X responden a perturbaciones no anticipadas de los instrumentos: este caso
—que tiene abundantes ilustraciones en las publicaciones pertinentes— estarfa dado por las
condiciones ¢ = -a, ¢’ = -a’,d = -b, d’ = -b’.

La introduccién de las expectativas hace aparecer un nuevo conjunto de actores; si
bien éstos deciden en forma relativamente simple (se supone que su criterio, es aproximar
el valor esperado de la variable a su valor efectivo), su conducta genera efectos marcados.
En especial, la solucién del juego depende crucialmente de la secuencia de las
decisiones de los gobicrnos y de los que generan las expectativas. Se reconocen dos casos.
En el primero, los individuos determinan sus expectativas vy, luego, ¢l gobierno
establece el valor de su instrumentg, sin compromisos previos que lo limiten. A efectos del
responsable dc las politicas, las expectativas son un dato puesto que su accion no puede
influir sobre ellas porque el sector privado actué primero; ademds, no hay ninguna
necesidad de que las expectativas sean convalidadas. 37 En la terminologfa ugual, ésta es
una situacién de politicas discrecionales. El segundo caso es aquél en el cual €l gobierno
estd en condiciones de formular anuncios creibles —antes de que se definan las
expectativas— acerca dcl valor que tendré su instrumento. Aqui se invierte la secuencia y
el gobierno actia como si adoptara su decision antes que el sector privado y, por lo tanto,
puede influir sobre las expectativas. Claramente, para que tal efecto se produzca, debe
haber algin modo de evitar que las politicas se aparten de lo anunciado, sea a través de
reglas institucionalmente dadas, sea por la existencia de algdn tipo de sancién implicita
para las promesas incumplidas.

*En rigor, haria falta especificar cudl es ¢l agente que formula la expectativa (es decir, discriminar la
variable Z° segiin quién hace el prondstico) y en qué informaciones se basa esa expectativa. No es necesario
hacerlo en la hipdtesis especifica de que valen las expectativas racionales (que equivalen a una previsién petfecta
si, como en este caso, no hay perturbaciones aleatorias). El ejercicio emplea esta hipétesis, que es tipica de los
trabajos quc han analizado el problema de la inconsistencia temporal de las politicas. Por supuesto, pueden existir
dudas no triviales sobre la vatidez de la hip6tesis. La interpretacion que se le quiere dar aqui al supuesto de que
las expectativas son consistentes con el modelo no es literst, simplemente, se pretende analizar genéricamente
situaciones en las que el piblico reacciona ante los incentivos que el gobierno percibe af decidir las politicas. Ello
no afecta el hecho de que, probablemente, la incertidumbre sobre ¢l modelo tenga un peso importante en la
determinacién de la respuesta ante acciones de politica, y en el enfoque de los problemas de coordinaci6n (véase

- el capitulo HI).

*"En un equilibrio de previsidn perfecta, estd claro que las expectativas corresponden a los hechos. Sin
embargo, ésta es una propicdad de la solucion del juego —que resulta por libre decisién del formutador de las
politicas y para un estado particular de las expectativas— y no una restriccion adicional que deba satisfacesse para
un valor cuatquiera de las previsiones. ’
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La capacidad de los gobiernos para adoptar compromisos creibles, o la falta de ella,
define una primera dimensién del jucgo; otro aspecto es la relacién entre las politicas de los
paises; es decir, si entre ellas hay coordinacién o si se determinan independientemente. En
principio, por lo tanto, habrfa cuatro configuraciones del juego: politicas discrecionales
auténomas, politicas discrecionales coordinadas —los gobiernos acuerdan, pero no se
comprometen respecto del sector privado—, politicas preanunciadas auténomas -los
gobiernos acuerdan sus anuncios y ejecutan lo pactado—, y politicas preanunciadas
coordinadamente. La forma que adopte el juego dependeria, en particular, de la tecnologia
para la adopcién de compromisos de que disponen para los gobiernos (tanto con respecto a
los demds responsables de las politicas como con respecto al sector privado) es decir, de la
existencia de mecanismos que permitan cumplir lo anunciado o lo acordado. Aqui interesa
analizar brevemente las propiedades de los resultados en las distintas alternativas.

a) Politicas discrecionales no coordinadas

Cada responsable en materia de politicas optimiza en funcién de sus preferencias,
tomando como dato las expectativas y la accién del otro gobierno. Por lo tanto, las acciones
Zj resultan del par de problemas:

1 a
Z" [~ (Z, + a'Zy + <Z + c'Z, - x’)z+— z ] (34)
A
1 / e /e *\2 B 2
[ 025+ b2, + dZ5 + d'Z5 - X + = 23] (35)
B

Las condiciones de primer orden son:

i

X .
&, - X, a_zA +0Z, zaaz, + a'Zy+cZf+c/Zi-X)+ 0z, =0  (36)

A

Xy,
Xy - X Ny —= +[3Z
Zy

b(bZ, + biZ, +dZ, +d'Z-X) + BZ,=0  (37)
Dc donde surgen las funciones de reaccién de ambos agentes:

2,2y 25, Zp) = -a(@ + @) (@'Zy + cZ+c'Z; - X)) (3%)

ZSZ,, 25 Z) = -b(0* + BY' (b'Z, + dzg + d'Z, - X)) (39)

El sector privado, conociendo los pardmectros del modelo, formaria sus expectativas de
modo que €stas coincidan con las acciones que efectivamente adoptardn los gobiernos. Por
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lo tanto, el equilibrio de este juego es un par Z,NP, Z_NP (donde ND indica que se trata de
una solucién no coordinada y discrecional) de modo que: Z,NP = Z,® y Z,NP = Z ¢ respecto
de las funciones de reaccién. De ahf surge:

ND ND R

Z, =-a@+ac+o)y! (@' +cHzy -X,) (40)
ND ‘ ND

Z, =-bb*+bd+pyt (b +dNHzZ, -Xp) (41)

Se aprecian las caracteristicas de las condiciones (36) y (37), que dan lugar a la que
en sentido genérico sea subdptima la solucién (40)-(41): cada gobiemo, al determinar el
valor de su instrumento, actda como si pudiera frustrar las expectativas privadas y como si
su accién presente no causara repercusiones en la conducta del otro gobierno, que a su vez
influyen sobre la propia variable elegida como objetivo X. Esa circunstancia no deriva de
una irracionalidad, sino de la naturaleza del juego. Pero las expectativas se adecuan a la
accién que realizard el gobierno y las repercusiones reciprocas en los paises provocan
reacciones de las politicas. Los problemas de inconsistencia temporal y de coordinacion de
politicas estén presentes simultineamente; como se verd a continuacién, la solucién de uno
de esos problemas no mejora necesariamente la situacién de las partes si el otro problema
permanece vigente.

b) Coordinacién discrecional

En este caso, los gobiernos coordinan sus politicas después de haberse formulado las
expectativas. Se define entonces una funcién de reaccién conjunta, que optimiza un
promedio ponderado de las preferencias de los gobiernos, tomando como dato las
expectativas:

min L 1 X a 2
i :}.LA+(1-A.)LB=[-5- (aZA+a’ZB+cZX+c/Z§-XA)2+5— Z,)+
ATB

1 . 2 .
+(1 -0 Bl (bZy+b'Z, +dZ+dZ]- X5 ) + % Zy) (42)

De ahi resultan las condiciones de primer orden:

Ly 2 +(1-2) Oy MaX, -X,)+aZ,}+(1-Mbl(X, - X,)
— - —_— = a - - - =
3z, 9z, iz, 4 74 4 g 7F

=M [a@z, +a'Zy + cZ{ + ¢z - X)) + aZ,] +

+ -\ bbZy+ b'Z, + d'Z5 - Xp]=0 (43)
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oL, : .
2z Nz +(1-7&)37 = Mg - Xg) + (1 - WXy - Xp) + BZ,] =

=hM'aZ, +alZy + cZ7+ /25 - X, ]+

+ (- M) [b(bZy + b'Z, + dZf + d'Z, - X,) + BZ;] = 0 (44)

Estas condiciones definen implfcitamente las funciones de reaccién resultantes del
acuerdo coordinado; el equilibrio del juego resulta de imponer las condiciones adicionales
Z, =1,°% Zy = Z5° (que reflejan la hip6tesis de perfecta previsién) con lo que se obtiene:

CD CD CD CD
Ma((a + ©)Z, + (@' +chzy, -X)+oxX, 1+(1-WNo1b+dZ, +

CD N
+W+dhz, -Xx,1=0 (45)
CcD CD . CD
M@a+0zZ, +@ +chzy -X, 1+ 1-NbOb +DZ, +
+ d/)sz - X,) + BZED] =0 (46)

Donde ZjCD indican los valores de los instrumentos en ¢l equilibrio con coordinacién
discrecional.

Las expresiones (45) y (46) no tienen una interpretacion intuitiva inmediata, més alla
del hecho de que resuelven el problema de optimizacién planteado mds arriba. Una
formulacion més simple aparece en el caso particular en que las variables X sélo responden
a perturbaciones de la politica (es decir, a desvfos de Z, con respecto a su valor esperado).
Esto equivale a decir:ra +c=a’ +¢’=b+d =b" +d’ = 0. Entonces (45) y (46) se reducen
a:

. CD .
M-aX; +oZ, 1-(1-MbX, =0 47
Aa'X, + (- N)(-bXp + BZSP ) =0 (48)
O sca:
2P = ay'haX, + (1- Mb/X, ] (49)
Z,P= (1 - MBY'[Ma'X, + (1- MbX ) (50)
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A efectos de la discusién que sigue, conviene mostrar cémo quedan las soluciones no
coordinadas (40) y (41) en este caso particular:

ND ot
Z, =aa’'x, (51)
ND *
Zy = bpX, (52)

Se advierte que si las variables X, no son afectadas por los instrumentos de politica
cuando los valores de éstos coinciden con los csperados, entonces, en cualquier equilibrio
de prevision perfecta:

X, = Xg = 0. Esto es independiente de que haya o no coordinaci6n. Entonces, si las
soluciones son equivalentes en cuanto al valor de Xj que generan, las pérdidas resultantes
dependen sélo de Z.. Es decir, la coordinacién scria conveniente si, y s6lo si, genera menores
Zj que la solucién con politicas auténomas. Esto no ocurre siempre. Supéngase, por ejemplo,
que los desbordes son tales quec a’ > 0 y b’ > 0. En la solucién coordinada (sobre (49) y

(50)):

o N B Y L
ZA = adl {XA + *;* XB] (53)
z bR X, a’ X (54)
= Dp’ + —— b
£ L U R

Estd claro que, sia, b>0,Z,? Z N y 7P Z NP no hay ningin valor de
A (0 =< ) s 1) para el cual alguno de los paifscs csté en mejor posicién si coordina que si
actila por scparado. La razén para esto es relativamente simple, una eventual coordinacién
agravaria el problema de inconsistencia temporal. La existencia dc desbordcs cntre los
paiscs, no neutralizados a través de la cooperacién de los gobiernos, disciplinaba las
politicas; estc cfecto no actda cuando se coordina.

La posibilidad de coordinacién contraproducente ha sido reconocida por algunos
autores (véanse Rogoff, 1985; Kehoe, 1989; capitulo II). El ejemplo analizado aqui es sélo
un caso muy simple que ilustra esa posibilidad. Sin embargo, este ejemplo muestra con
alguna claridad la razén de ese resultado que a primera vista parcce contradecir lo intuido,
cual es que si las variables clegidas como objetivo sélo responden a perturbaciones de
politica y no existen perturbaciones alcatorias exdgenas, en la practica, los gobiernos carecen
de instrumentos utilizables, cuando valen las expectativas racionales. En otras palabras,
aunque las politicas eventuales no previstas generaran desbordes, en equilibrio no hay nada
para coordinar. El dnico problema que (en el ejercicio) enfrentan realmentc las politicas es
el de inconsistencia temporal. Por lo tanto, la coordinacién no tiene razén de scr salvo que,
indircctamente, reduzca los incentivos de los gobiernos a producir sorpresas; con los
parametros del ejemplo, ocurre lo contrario.
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Al mismo tiempo, este mismo argumento cualitativo alerta contra una excesiva
generalizacion del resultado. En este ejercicio, el modelo de funcionamiento de las
economias no planteaba una demanda de coordinacién sino, por el contrario, hacia que fucra
preferible competir en la formulacién de las politicas. Conservando el planteamiento general,
basta con una pequefia modificacién de los supuestos para que la conclusién sea mucho més
ambigua, y pueda en ciertos casos ser contraria. Si, por ejemplo, las economias estin sujetas
a perturbaciones exdgenas, y las politicas pueden en principio reaccionar ante ellas, las
expectativas racionales ya no implican una prevision perfecta. Seria ahora posible ocasjonar
perturbaciones por intermedio de politicas en respuesta a esas perturbaciones, a fin de
moderar sus cfectos. Pero estas perturbaciones se derramarfan sobre el otro pais, lo que
vuelve a generar un problema derivado de la interdependencia entre las politicas y
nuevamente puede convenir la coordinacién discrecional si permite mejorar el manejo
estabilizador de las perturbaciones de un modo que compense su posible efecto negativo
sobre las expectativas promedio.

c) Compromisos relativos a politicas no coordinadas

Es posible que uno dc los pafses esté en condiciones de hacer anuncios anticipados
creibles en relacién con sus politicas y el otro no. Este caso es potencialmente interesante,
porque introduce consideraciones de liderazgo en el juego entre las politicas nacionales: el
pais que disponc de la tecnologia para la adopcién de compromisos presumiblemente
formularia sus anuncios teniendo en cuenta no s6lo el efecto sobre las expectativas privadas
sino también la reaccién de las politicas del pafs que lo sigue. Sin embargo, el ejemplo que
sc analiza aqui no contempla esas posibles asimetrias: se supone que ambos gobiernos
predeterminan sus instrumentos pero, al hacerlo, se han involucrado en un juego no
cooperativo entre cllos. Por lo tanto, se cstudia cl equilibrio de Nash de ese juego que define
los compromisos en materia de politica.

La secuencia del juego es entonces la siguiente. En primer término, cada gobicrno
predetermina el valor de su instrumento, dada la accién del otro gobicrno, y sabiendo que
los agentes privados adaptardn sus expectativas segin la decisién del gobierno. Una vez
definido un valor de equilibrio para los instrumentos de cada pais (en el juego no cooperativo
antes mencionado), los gobiernos, auténomamente, anuncian sus politicas. En segundo lugar,
el sector privado fija sus expectativas quc, manteniendo la hip6tesis de que los anuncios son
perfectamente crefbles, serdn iguales a los valores anticipados por los gobiernos. En tercer
término, sc ejecutan las politicas, lo que aqui significa simplemente cumplir con lo
anunciado previamente.

Dado que en el gjercicio se ignora la existencia de perturbaciones aleatorias, los
anuncios de los gobiernos resultarian de la optimizacién:

min 1 .« 2 (94 2 / /

7 [? X, -X,) +? Z,] SA X,=(@a+c)Z, +(a + ¢z (55)
"

min 1 + 2 ﬁ 2 / I

7 [-2— Xy -Xy) + -? Zg]l SA Xp=(b+dZy+ (' + d)Z, (56)
B
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Se observa que las restricciones en (55) y (56) incorporan la condicién de que
Zj = Zje pucs los anuncios de los gobiernos reconocen el efecto sobre las expectativas; las
politicas se predeterminan precisamente para actuar sobre esas expectativas. De ahi que, por
ejemplo, el gobierno A considere que una variacién unitaria en Z, producird una variacién
(a + ¢) sobre X, que es la suma del impacto directo y de aquél que se produce a través de
las expcctativas.

Est4 claro que, formalmente, los problemas (55)-(56) equivalen a los tratados en en
punto a) de esta scccién. Por lo tanto, las funciones de reaccién que dan lugar al equilibrio
en este juego de compromisos no coordinados son (por analogia con (9) y (10)):

NC NC .

Z, =[@+cP+al'l@+c) [(a'+chHzy +X,] (57)
NC NC .

Zy =[b+d?+PBIP b +d) [-b/+dNZ, +Xy] (58)

Donde Zj NC expresa el valor del instrumento Zj cuando los gobiernos no coordinan, y
adoptan compromisos auténomamente.

Las propiedades de esta solucion pueden verse con mayor simplicidad en dos casos
extremos. Supdngase que sélo las perturbaciones relacionadas con las politicas influyen
sobre los Xj. Como ya se menciond, la coordinacién discrecional podria entonces ser nociva.
No sucede asi cuando se anuncian las politicas que se proyecta aplicar, aunque no estén
coordinadas. Dado que (a + c) = (b + d) =0, las ecuaciones (57) y (58) dan como resultado
Z,NC = Z.N¢=0, con X, = X, = 0. Pero ese es el mejor punto que pueden alcanzar ambos
gobiernos cuando hay previsién perfecta. Por lo tanto, el empleo de reglas de politica en
cada pais por separado lleva aqui a una situacién 6ptima: el anuncio previo resuclve el
problema dc inconsistencia temporal en ¢l juego con el sector privado y, dado quc en cl
equilibrio no hay desbordes internacionales (porque €stos s6lo sc producen antc movimicntos
no previstos dc los Zj), la falta de coordinacidn no trae consccuencias.

En cambio, se puede considerar el caso en el que las expectativas influyen poco sobrc
las variables X: los pardmetros ¢, ¢’, d y d’ son pequefios. Aqui, las soluciones (57) y (58)
para los compromisos independientes son similares a las obtenidas cuando las politicas son
discrecionales y no hay coordinacién (véanse las ecuaciones (40) y (41) haciendo tender
¢, ¢’y d, d’ a cero). El incentivo para producir sorpresas con las politicas no afecta en gran
medida el valor de los instrumentos; lo que importa méds en este escenario es ¢l problema
de coordinacién, que no se considera por el hecho de que se utilicen las reglas de cada pafs.
Es dc esperar que, en tales condiciones, si los paises tuvieran que optar entre anunciar por
anticipado sus politicas unilateralmente y coordinar sus instrumentos en un esquema de
decisiones discrecionales, les serfa més favorable la segunda alternativa.

La conclusién sigue siendo, entonces, que el ordenamiento de las reglas del juego
posibles para la determinacién de las politicas segiin sus cfectos sobre cudnto pierden los
gobicrnos depende de cada caso especifico y, en particular, del problema que esté pesando
mds en cada instancia.
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d) Compromisos relativos a politicas coordinadas

Queda por considerar el caso en el que los gobiernos acuerdan hacer un anuncio
anticipado y en conjunto, sobre politicas coordinadas; estd implicito que tales anuncios
tienen suficiente respaldo como para ser crefbles y que, llegado €l momento, se ejecutan tal
cual se habfa previsto. La secuencia de decisiones comienza por la negociacién del acuerdo
durante la cual los gobiernos reconocen que sus acciones futuras quedarin incorporadas en
las expectativas. De ahi surge un conjunto de politicas cuya ejecucién se anuncia, luego de
eso se formulan las expectativas y, por Gltimo, se lleva a la prictica lo anunciado.

Las reglas de politica coordinadas son el resultado de minimizar un promedio
ponderado de las pérdidas de las partes:

min 2
ZA ’ ZB

1 sy O 2 1 . B 2
[7 (XA'XA) +?ZA]+[? (XB'XB) + ?ZB]SA

X, =@+0)zZ,+ (a +chzy

X,=(b+dzZy,+ (b +dhz, (59)

Las soluciones de {§9) son tales que:
M@ + ol(@ +0)Z,5+ (a’ + eHZF- X, ] + aZ{] +

+(L-N)b - dY [ + HZE+ (b + dNZ - X51=0 (60)

(1 - W[ + DG +DZF+ b +dNZ7- X1+ P2 +
sh(@ +c)@+AZS + (@ + Nz -X,1=0 (61)

Donde chc denota el valor del instrumento Zj en un equilibrio con compromisos
coordinados.

Se puede apreciar que, si las politicas preanunciadas son ineficaces sobre los Xj (es
decir, s6lo las perturbaciones actdan), Z,“ = Zy* = 0, lo que coincide con la solucién en
¢l caso de los compromisos auténomos. En cambio, cuando los efectos de las expectativas
son pequciios, las soluciones de las férmulas (60) y (61) son similares a los de la
coordinacién discrecional (véansc las férmulas (45) y (46) y hacen que c, ¢, d, d’ sean
CEercanos a cero).

Esto convalida el argumento cualitativo presentado al final del acédpite anterior. En
general, de todos modos, con los supuestos postulados hasta aqui, este esquema de
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formulacién de politicas a través de compromisos coordinados resultaria superior a sus
alternativas, dado que considera simultdneamente el problema de inconsistencia temporal en
las politicas de cada pafs y ¢l de la interdependencia de las politicas.

Sin embargo, parece cierto también que si bien existen algunos casos de aplicacion de
reglas de politica establecidas por acuerdo entrc paises, ésta implica costos no despreciables
de negociacién y ejecucion, no considerados en este ejercicio simple. Por otro lado, la
introduccién de incertidumbre acerca del modelo de comportamiento y de perturbaciones
estocdsticas exdgenas volveria a generar ambigiiedad en los resultados. Nuevamente, la
superioridad de un esquema de decisiones sobre otros no puede establecerse en forma
genérica, sino que depende de las caracteristicas y los pardmetros del escenario econémico
que se contemple.

Queda, en todo caso, una proposicién mds o menos general: si bien los problemas de
coordinacién, de inconsistencia temporal de las politicas y de manejo de perturbaciones
aleatorias interactian de modo complejo, €l tratamiento del problema se facilita cuando se
identifica cudl de ellos es el problema principal; de ahi se deriva, al menos cualitativamente,
una indicacién sobre los costos y beneficios de regimenes alternativos de determinacion de
politicas.
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Segunda Parte

LAS LECCIONES Y LAS NUEVAS ENCRUCIJADAS
DE LA CONSTRUCCION EUROPEA*

*Preparado por Gérard Lafay y Deniz Unal-Kesenci, consultores de la Divisién de Comercio Internacional
y Desarrollo de la CEPAL.



El proceso de integracién europea, que comenzé en los afios cincuenta, primero con la
Comunidad Europea del Carbén y del Acero y més tarde con la Comunidad Econ6mica
Europea, se ha reactivado durante los tltimos afos. La perspectiva del mercado dnico, que
debe entrar en vigor el 1% de enero de 1993, se define cada vez con mayor precision.
Asimismo, la integracién seguird adelante més all4 del mercado dnico, con la implantacién
de la unién econ6mica y monetaria, cuya primera etapa vio la luz en julio de 1990, mientras
comienza ya a perfilarse un proyecto de uni6n politica.

Paralelamente a este esfuerzo de profundizaci6n, se aprecia un nuevo movimiento de
expansion, ya esbozado por la reunificacién alemana. Una gran Europa se divisa en el
horizonte, por cuanto la CEE no puede sino acercarse a los dem4s paises de Europa
occidental, agrupados en la Asociacién Europea de Libre Comercio (AELC), ni tampoco
podré mantener sus puertas cerradas a los paises de Europa Central que han emprendido la
via de la economia de mercado. La construccién de una Europa unida, aunque a distintas
velocidades, serd sin duda el Gnico medio para conciliar, en los afos venideros, la voluntad
de profundizacién con la necesidad de expansion.

I. HACIA EL GRAN MERCADO

El 12 de enero de 1993 se creard un mercado tnico entre los doce paises miembros de la
Comunidad Econémica Euwropea. Para comprender el alcance de este acontecimiento
conviene, en primer lugar, situarlo en relacién al “mercado comin”, que representaba la
etapa anterior de la integracién econémica en Europa occidental. Al permitir la libre
circulacién de bienes y servicios, la creacién del mercado tnico implica profundas
modificaciones en cuanto al papel de los Estados en materia de desreglamentacion, gastos
en infraestructura, contratos piblicos, o incluso, tributacién indirecta. Sin embargo, como
es ldgico, el mercado nico se extenderd también a los factores de producci6n (capital y
trabajo), y los problemas planteados por esto dltimo tienen relacién con los procesos de
unién econdémica, monetaria y politica que ya se han iniciado en diversos grados en toda
Europa.

A. DEL. MERCADO COMUN AL MERCADO UNICO DE
BIENES Y SERVICIOS

1. La profundizacién del Mercado Comiin

Tal como fue concebido por el Tratado de Roma, firmado en 1957, la primcra etapa
correspondia principalmente a una unién aduanera. Por consiguiente, se tradujo en una
abolicién de los derechos arancelarios, en un comienzo entre los seis miembros fundadores
de la Comunidad, y més tarde con los seis pafses que adhirieron a ella, mientras se aplicaba
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un arancel externo comin a terceros paises. En materia agricola se adopté un sistema
especial: un mercado énico muy reglamentado en el cual, en principio, se fijaba un precio
tinico para cada producto a nivel europeo, el que se garantizaba a los productores, y se
contemplaba un mecanismo de gravamen previo en los intercambios con el resto del mundo
(para las importaciones) o de reintegro (para las exportaciones).

Ademis, se suscribieron acuerdos de asociacidn entre la CEE y otros paises de la propia
Europa, o de Africa, el Caribe y el Pacifico (grupo de pafses ACP).

Conviene observar que la existencia del mercado comiin no ha hecho desaparecer las
medidas nacionales de proteccién. En la industria subsisten obsticulos no arancelarios,
inclusive para los intercambios dentro de la CEE (normas, contratos piblicos); a veces han
afectado a las importaciones extracomunitarias cuando algunos Estados han querido proteger
sus empresas contra las formas més fuertes de competencia (cuotas fijadas unilateralmente
o mediante negociaciones multilaterales, autolimitacién impuesta o negociada con los
exportadores). En la agricultura, la politica com(n de precios se ha visto perturbada por las
variaciones del tipo de cambio, que han dado origen, entre los paises miembros, al
otorgamiento de montantes compensatorios monetarios. Por iltimo, los servicios han
quedado préicticamente excluidos de la construccién europea.

La nueva etapa de integracién europea, que comenzari el 1% de enero de 1993, tiene
entre sus objetivos profundizar el “mercado comin”. Dicha etapa fue concebida a partir de
la elaboracién del Libro Blanco presentado en junio de 1985 en Mildn, y donde se
enumeraban las 282 medidas necesarias para la construccién de este gran mercado a escala
de los Doce. El Acta Unica Europea, que entré en vigor en julio de 1987, definié el gran
mercado como un espacio sin fronteras interiores, en el que se garantizaba la libre
circulacién de personas, mercancias, servicios y capitales. Ese instrumento persigue
organizar un espacio econémico y social basado en los estimulos que ofrece este mercado
inmenso y en los logros de las politicas comunes. De ahora en adelante, la realizacién del
mercado unificado se presenta como un proceso irreversible.

Respecto del exterior, la Europa de los Doce va a cambiar de postura. En efecto, la
libre circulacién entre los pafses miembros hard inoperantes todas las medidas nacionales
que, en la esfera industrial, garantizan hasta hoy la proteccién fundamental de los distintos
mercados. Uno de los aspectos principales en juego en la construccion del mercado tnico
descansa, por consiguiente, en la definicion de una politica comercial comiin, especialmente
en el marco de las negociaciones comerciales multilaterales (Ronda Uruguay). Puesto que
los pafses més liberales se niegan a endurecer sus medidas proteccionistas, es inevitable que
sc¢ tienda a una mayor apertura de toda la Comunidad, aun cuando ésta no esté dispuesta a
convertirse en una zona de libre intercambio irrestricto con el resto del mundo. Ejemplo de
ello es el sector de ]a industria automovilistica, donde el acuerdo suscrito en julio dltimo
con Japén lleva a una apertura gradual del mercado europeo. S6lo la agricultura se mantiene
por ahora al margen de este proceso de liberalizacién, a causa de los mecanismos
particulares de la Politica Agricola Comiin (PAC).

Entre los paiscs miembros, los progresos realizados hasta ahora son fruto, por una
parte, de la aplicacién de los principios de reconocimiento mutuo y de armonizacién y, por
otra, de la posibilidad de adoptar acuerdos por mayoria cualificada. Es asi como, en junio
de 1991, de las 282 propuestas contenidas en ¢l Libro Blanco, quedaban 89 pendientes de
aprobacién por los Doce. Sin embargo, persisten serias dificultades en materia de tributacién,
supresion de controles a la libre circulacién de personas y la construccién de la Europa
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social. Ahora bien, la Comisién estima que es preciso respetar escrupulosamente el plazo
estipulado para la constitucién del gran mercado a fin de preservar el patrimonio actual.

La conformacién del patrimonio comunitario se hace, en primer lugar, mediante la
transposicién al derecho nacional de las medidas adoptadas por los Doce. En conjunto, en
mayo de 1991, méds de 72% de las directivas se habfan transferido a las legislaciones
nacionales. Sin embargo, existen disparidades considerables tanto a nivel nacional como
sectorial. Dinamarca encabeza la lista, mientras que Italia es el colista de los Doce, con una
tasa de transposicién de s6lo 50%. El Reino Unido, Francia y Grecia se hallan bien
colocados, a diferencia de paises como Luxemburgo, Irlanda, los Paises Bajos y Espafia. A
nivel sectorial, los servicios financieros son los mds atrasados (valores mobiliarios 45%,
bancos 48% y seguros 61%).

2. La eliminacion de obstaculos al intercambio de bienes

La libre circulacion de mercancias entre los pafses no puede establecerse sélo mediante el
simple principio del libre comercio. En el marco de la Comunidad, no obstante la aplicacién
de un arancel externo comin y la supresién de los derechos de aduana entre los Estados
miembros en 1968 y la aplicacién de un programa de profundizacién de la unién aduanera
10 afios m4s tarde, los procedimientos aduaneros fueron durante mucho tiempo tan molestos
como los que se aplicaban a terceros paises. Asimismo, los reglamentos y normas técnicas
fijados por los Estados y las organizaciones profesionales constituyen hasta el presente las
m4és temibles armas proteccionistas.

La recaudacién del TVA y los impuestos al consumo o los montantes compensatorios
monetarios en el marco de la politica agricola comiin; la verificacién de las normas sanitarias
o de los documentos exigidos para el transporte por carretera y el control de ciertos
productos que son objeto de cuotas bilaterales respecto de terceros paises (como el Acuerdo
Multifibras del GATT) suponen controles en las fronteras. Estas barreras fisicas se traducen
en precios mas elevados para los consumidores, en tanto que representan retrasos y gastos
considerables para las empresas y los Estados afectados.

La sustitucién de los 130 formularios que acompaiian las mercancias por un documento
administrativo inico a partir del 1° de enero de 1988, ha simplificado enormemente esos
procedimientos. Este documento se utiliza tanto con terceros paises como dentro de la
Comunidad para las exportaciones e¢ importaciones, el trénsito, el pago del IVA y la
elaboracién de estadisticas. La eliminacién de ciertos documentos vinculados directamente
con el comercio se¢ inscribe igualmente en el marco de una simplificacién de los
procedimientos. Asf lo ilustran, la supresion del “aviso de trdnsito” en julio de 1990 y del
formulario relativo al “caricter comunitario” de la mercancia a contar de marzo de 1991.

Esos cambios representan grandes avances, pero no bastan por sf solos para abolir
completamente los controles aduaneros internos, que en su mayoria corresponden a
procedimientos para el despacho aduanero del IVA. Las recientes decisiones sobre el
desplazamiento geogrifico de los controles de la tributaci6én indirecta, desde las fronteras
nacionales hacia ias empresas (v€ase el punto 2, de la seccién D, del capitulo I) han resuelto
ese problema. Por consiguiente, en diciembre de 1990, el Consejo declaré que la abolicién
completa de los procedimientos aduaneros entrard en vigor dentro de la CEE a contar del 12
de enero de 1993. La supresién, en la misma fecha, del documento administrativo tinico
para €l comercio interno concretard ese acontecimiento.
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Sin embargo, aiin subsisten algunas incertidumbres relativas, en primer lugar, al control
de la circulacion de determinados productos como las armas, los productos quimicos o
radioactivos, una vez que se supriman las fronteras fisicas. En la esfera agricola, el
funcionamiento de la politica agricola comiin se cuestiona cada vez més y plantea temibles
problemas presupuestarios (véase la seccién C, del capitulo II). Finalmente, tarapoco se
conoce €l destino de los productos afectos al articulo 115. Conforme a dicho articulo, si la
Comisi6én asf lo autoriza, un Estado miembro puede impedir el ingreso de determinados
productos, exportados por terceros paises, que hayan transitado por otros paises de la
Comunidad. En 1985, la Comisién estim6, en el Libro Blanco, que ambos problemas
obedecfan a la insuficiencia de la politica comercial comiin y s6lo se eliminarfan una vez
que ésta se hubiera fortalecido, pero tal politica no ha evolucionado gran cosa en los dltimos
seis afios.

Al margen de tales incertidumbres, la intervencién de los servicios de aduana se
limitar4 exclusivamente al comercio de la Comunidad con terceros pafses y a partir de 1993,
se reforzara la vigilancia de las fronteras exteriores. La abolicién de las fronteras fisicas
implica, en este contexto, 1a redefinicién del papel de los servicios aduaneros nacionales y
la readaptacién profesional de los agentes de dichos servicios.

Habr4 que determinar si estos dltimos seguirdn siendo nacionales y dependientes de
los ministerios de hacienda, como en la actualidad, o si constituirin el primer servicio
integrado de esa indole en la Comunidad. En todo caso, respecto de los agentes de aduana,
habrd que intervenir no a favor de un Estado miembro, si no en el de toda la Comunidad.
Conforme a esa l6gica, el Consejo aprob6 en marzo de 1991 el Programa Matthaeus, cuyo
objetivo es infundir a los 22 000 funcionarios en cuestién un “espiritu europeo” mediante
intercambios, una formacién profesional complementaria y cursos de idioma intensivos.

Este programa ticne la singularidad de permitir que un agente de aduanas se desempeiie
como autoridad oficial aunque sea funcionario de otra nacionalidad. Sin embargo, esta
“intercambiabilidad™ dista de haberse alcanzado tanto a nivel humano como estructural. En
efecto, existen grandes disparidades de un Estado miembro a otro, como por ejemplo en
materia de informatizacién de los servicios. Asimismo, se plantea el problema de la
“impermeabilidad” de las fronteras extracomunitarias ante la eventualidad de controles cuya
vigilancia varia de un pafs a otro. Para ello, la Comisién elaboré a comienzos de 1990
propuestas tendientes a la adopcién de un cédigo aduanero comunitario, con el fin de lograr
la unidad conceptual que requiere una legislacién sobre la matcria.

A diferencia de los obstaculos fisicos, las barreras técnicas se concretan dentro del pafs
que recibe las mercancfas, una vez que se han cruzado las fronteras. Su objetivo es exigir
que los productos nacionales e importados sc ajusten a normas o reglas técnicas y
cualitativas correspondientes a condiciones de higiene, scguridad, proteccién del ambiente
y de los consumidores. Las fronteras técnicas poseen un efecto doblemente negativo: no
sOlo implican costos suplementarios como las fronteras fisicas, sino que distorsionan ademés
los sistemas de produccién. Su presencia impide las economias de escala, ya que las
empresas preficren circunscribirse a los mercados nacionales.

Las normas y reglamentaciones técnicas, que durante mucho tiempo permanecieron
intactas confra toda injerencia comunitaria, han experimentado un desmantelamiento
espectacular desde 1987, merced al reemplazo del principio de armonizacién, que requiere
la adopcién de decisiones undnimes, por el de reconocimiento mutuo de normas y reglas.
Conforme a este nuevo enfoque, los Estados miembros se limitan a definir undnimemente

104



s6lo las exigencias fundamentales en materia de proteccion del medio ambiente, la salud y
la seguridad de los consumidores, sin tener en cuenta todos los elementos de un mismo
producto.

Sin embargo, algunos productos siguen sujetos al criterio de armonizacién. En materia
de abonos, productos quimicos, cosméticos, tractores, productos farmacéuticos y
alimentarios las labores estdn a punto de concluir.

3. La libertad de prestacion y de establecimiento
en los servicios

Los avances en la perspectiva de la unificacién del mercado de servicios han sido mucho
maés lentos que los relativos al mercado de bienes. Ahora bien, la liberalizacion de los
servicios suele condicionar la competitividad industrial y su participacion es predominante
en la actividad econémica europea (mis de 60% del valor agregado).

A priori, la internacionalizacién de una actividad puede hacerse de dos maneras
diferentes: mediante el comercio o al desplazamiento. Pero mientras esas dos formas son
equivalentes en el caso de los bienes, en el caso de los servicios predomina la segunda.
(Véase Commerce international: la fin des avantages acquis, 1989.) En efecto, lo
caracteristico de los servicios es que su produccién y consumo son simultidneos y no pueden,
por consiguiente, almacenarse, de modo que el comercio internacional de servicios sélo
puede efectuarse de tres maneras:

a) desplazamiento del productor (transporte, ingenieria;
b) desplazamiento del consumidor (viajes);
¢) suministro a distancia (telecomunicaciones y prestaciones como los seguros).

El desplazamiento del productor o del consumidor sélo ocurre en algunos servicios
muy particulares. En cuanto al suministro a distancia, que se desarrolla con el auge de las
nuevas tecnologias de la telemética, sigue siendo limitado por el hecho de que en la mayoria
de las actividades de servicios nada sustituye el contacto humano.

A las dos formas de internacionalizacion de los servicios corresponden dos tipos de
liberalizacion: la libre prestacién debe favorecer el comercio internacional en aquellos casos
particulares que permitan su desarrollo, mientras que la libertad de establecimiento debe
garantizar ¢l desplazamiento de todas las actividades de servicios.

La libre prestacion de servicios se define como la posibilidad que se ofrece, tanto a
toda empresa de la Comunidad de ejercer su actividad en beneficio de clientes de otros
Estados miembros sin que ésta se halle radicada en dichos Estados, como a todo sibdito de
ella de recutrir a una empresa legalmente establecida en cualquier Estado miembro. La libre
prestacién de servicios, reconocida en el Tratado de Roma, ya se aplica ampliamente, si
bien algunas prestaciones siguen sujetas a una reglamentacién excesiva, tanto en las esferas
del transporte, que es objeto de un esfuerzo especifico en la construccion del mercado énico
(véase el parrafo siguiente), como en la de los seguros (véase el punto 2, de la seccién E,
del capitulo I).

La libertad de establecimiento plantea el problema de la libre circulacién de los factores
de producci6én. Consiste en la facultad que tiene cualquier agente econémico de un Estado
de la Comunidad de constituir y administrar una empresa o ejercer su profesién en otro pais
miembro de ella segiin las condiciones de consentimiento definidas por la legislacién del
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pais de origen. Ello implica que este consentimiento goce del reconocimiento mutuo de parte
del pafs receptor. Para los particulares, la libertad de establecimiento se ha visto dificultada
por la falta de reconocimiento recfproco de los titulos y de las calificaciones en la mayoria
de las profesiones, aunque este obstdculo se halla en vias de superacién (véase el punto 2,
de 1a secci6n F, del capitulo I); para las empresas, dicha libertad se ha visto frenada por la
inexistencia de un derecho comiin de sociedades, pero sobre todo por la estricta
compartimentaci6n de los servicios financieros, que actualmente deben ceder su lugar a un
mercado dnico de capitales (véase la seccién E, del capitulo I).

B. DESREGLAMENTACION DE LOS SERVICIOS
DE TRANSPORTE

La excesiva reglamentaci6n de los servicios de transporte, asi como su cardcter estratégico
para la libre circulacion de personas y mercancias, justifican el esfuerzo particular volcado
hacia este sector. En este caso, las medidas adoptadas se refieren bisicamente al transporte
vial, aéreo y ferroviario, ya que el transporte maritimo estd§ mucho menos reglamentado y
el fluvial sélo interesa a algunas regiones.

1. El tramsporte por carretera

En la esfera del transporte vial las restricciones no son solamente cuantitativas, como es
el nimero limitado de autorizaciones para el transporte interestatal de mercancias, sino que
van acompaiiadas de restricciones cualitativas, como son los reglamentos de seguridad.

Las decisiones adoptadas por el Consejo en 1986, que preveian entre otras cosas un
aumento anual de 40% del nimero de autorizaciones de transporte vial hasta 1992, sélo se
materializaron a partir de 1988 debido a la obstruccién de Alemania. Este pais exigia que,
paralelamente con la liberalizacion del transporte vial, se armonizaran las dem4s esferas que
siguen afectadas por distorsiones de la competencia, basicamente la tributacién (peajes que
se cobran especialmente en las autopistas francesas e italianas, impuestos que afectan a los
vehiculos, etc.).

Durante la reunién del Consejo de Ministros de junio de 1988 se progresé notablemente
hacia una mayor apertura del sector. La decisién de aumentar en 40% las cuotas de las
licencias comunitarias (1986) entr6 en vigor para los afios 1988 y 1989. Este ritmo de
crecimiento se mantuvo en los afios subsiguientes y su consecuencia inmediata ha sido un
aumento espectacular de la cuota comunitaria en los dltimos afios.

Sin embargo, los avances méis importantes se produjeron durante la reunién del
Consejo en 1989, en que se decidi6 suprimir, a partir del 1% de enero de 1993, todas las
restricciones cuantitativas al transporte vial interestatal de mercancias.

Ademis, a contar de la misma fecha, el cabotaje por carretera (transporte de mercancias
por un Estado distinto del territorio nacional) se hard de manera totalmente libre. Con ese
fin, se aplicardn medidas transitorias, comenzando por la concesién de 15 000 licencias por
dos meses pagaderas mensualmente y vilidas a partir de julio de 1990. El porcentaje de
aumento anual dependerd del crecimiento del tréfico, pero no serd inferior a 10%. Hay
cldusulas de salvaguarda previstas para ciertas regiones a fin de evitar que las licencias se
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utilicen exclusivamente para el cabotaje en algunos Estados miembros (se establece un tope
de 30% de las licencias de cabotaje para un solo Estado miembro). Por dltimo, los
camioneros deberdn acatar las normas-del Estado donde ejercen el cabotaje en relacién con
los precios, el peso y las dimensiones, las normas de circulacién, el tiempo de conduccién
y el IVA. : '

Asimismo, se ha dado un primer paso hacia la armonizacién de las condiciones de
trabajo de los transportistas europeos. Se trata de la aprobacién de una directiva, en
diciembre de 1990, sobre la longitud de los vehiculos pesados. A partir de enero de 1992,
el camién europeo podrd medir hasta 18.35 metros y transportar dos contenedores. Se han
establecido normas sobre la longitud de la cabina, del acoplado y del propio tren.

El progreso que supone el conjunto de esas directivas para el transporte por carretera
es sin duda importante, pero dista de provocar una verdadera apertura de dicho sector. En
efecto, mientras no se resuelve el problema de la armonizacién tributaria, el mercado no
contard con un verdadero marco competitivo. A guisa de ejemplo, se puede mencionar el
caso de un transportista francés con un camién de 38 toneladas que paga una patente de
3 500 francos y circula gratuitamente por las autopistas aleranas, mientras que su colega
allende el Rhin paga un impuesto de circulacién anual de 14 000 francos en su pais, sin
incluir los peajes pagados en Francia. Asimismo, el impuesto al gasdleo varia de 1 812
francos en el Reino Unido a 697 francos en ltalia.

Con el objeto de instaurar, por una parte, yna competencia mis sana y aumentar el
gravamen al transporte vial para sufragar el costo de infraestructura y estimular, por otra,
la reduccién de las emisiones de di6xido de carbono (véase el punto 1, de la seccién C, del
capitulo T), la Comisién habia propuesto una banda de impuestos al consumo. El 24 de junio
de 1991, en la reunién del Consejo de Ministros de Hacienda destinada a examinar la
tributacién indirecta (véase ¢l punto 3, de la seccién D, del capitulo 1), los Doce llegaron a
un acuerdo politico sobre determinado niimeto de tasas minimas. Respecto de los productos
derivados del petr6leo, la tasa minima por 1 000 litros serd de 337 unidades monetarias
curopeas (ecus) para la gasolina con plomo, 287 ecus para la gasolina sin plomo, 245 ecus
para el gaséleo destinado al transporte, nula para el gasdleo destinado a la calefacci6n y 13
ecus para el combustéleo pesado. El acuerdo prevé una derogacién temporal para Grecia y
Luxemburgo (195 ecus).

2. El transporte aéreo

La gran mayoria de las compaiifas aéreas intracomunitarias pertenecen a los Estados
miembros, cuyas direcciones de aviacién civil protegen la empresa nacional. Una de las
razones principales que justifican esa proteccién es la necesidad que tienen las compaiifas
de obtener grandes utilidades para mantener un elevado nivel de seguridad. Por otra parte,
salvo en los Estados Unidos, la aviacién civil constituye un sector fuertemente protegido
en todo el mundo.

Actualmente, la fijacién de las tarifas aéreas entre dos Estados miembros ests a cargo
de las direcciones de aviacién civil respectivas, las que s6lo dan su aprobacién después de
haber obtenido el consentimiento de su compaiifa nacional. S6io una compaiifa por pais estd
autorizada para realizar vuelos entre ambos estados y las tarifas y la capacidad de transporte
en vigor deben ser idénticas para los dos transportistas.
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En materia de carga aérea, el Consejo aprob6 en diciembre de 1990 un reglamento que
liberaliza las tarifas y el acceso al mercado a partir del 1° de encro de 1991. Respecto del
transporte de pasajeros, los Doce aprobaron en junio de 1990 la segunda fase de
liberalizacién del transporte aéreo para 1992, que apunta a establecer condiciones que
favorezcan la adaptaci6n de las compaiifas antes de la apertura integral del sector en 1993.
Se han definido tres zonas de precios (tarifa normal, reducida y econémica).

Por otra parte, a partir del 12 de enero de 1993, ya no serd necesario que los dos Estados
miembros interesados acepten las tarifas, pues bastar con el aval de un solo gobierno. De
modo que para impedir que comience a regir una nueva tarifa, ambos pafses tendrén que
rechazarla de comiin acuerdo. De lo contrario, el que esté disconforme, si prueba que se
trata de una venta con pérdida desleal, puede invocar la cldusula de salvaguarda, que se
refiere dnicamente a las tarifas cuestionadas que sean inferiores en 20% al menos a las
vigentes en la temporada anterior.

El acceso al mercado se facilita igualmente mediante la reduccién de la parte reservada
a una compaififa en una linea determinada. En 1987 el reparto de asientos de 50/50 entre las
dos compaiias de dos Estados miembros vari6 'a 60/40 y una de ellas puede, por lo tanto,
utilizar hasta 60% de los asientos entre los dos paises. Esta limitaci6n desaparecerd
progresivamente al ritmo de 7.5% de los asientos suplementarios por afio desde ahora hasta
1993.

En julio de 1991, la Comisién formul6 sus propuestas en relacién con la tercera y
iiltima etapa de la liberalizacién del sector. Se prevé que la apertura de los mercados se
lograr4 con la entrada en vigor, sin limitacién alguna, de la “quinta libertad” y del “cabotaje”,
tanto para €l transporte de pasajeros como para el de carga. La extensién a toda la CEE de
la norma de la quinta libertad permitird a un transportista embarcar pasajeros de un pais
distinto del lugar de matricula para trasladarlos a un tercer pais. En el caso de la libertad
de cabotaje, un transportista podrd cubrir vuelos dentro de un mismo pais aunque su
nacionalidad sea distinta.

La dltima parte del proyecto de la Comisién se refiere a un derecho comin de
establecimiento y obtencién de derechos de trafico. Habrd que definir requisitos comunes
para que los transportistas puedan operar en todo el territorio comunitario sin restricciones,
con un documento tnico emitido por las autoridades nacionales. Entre los criterios
econémicos, la compaiifa deberd desempefiar sus actividades fundamentales y tener su sede
en el pais emisor de la licencia y la mayoria de su capital deber4 estar bajo control de los
Estados de la CEE o sus nacionales (ninguna participacin extranjera podrd exceder de 24%).

3. El transporte ferroviario

La fijacién de las tarifas internacionales mediante negociaciones bilaterales y el reparto del
producto entre las compaiifas nacionales participantes confieren al transporte ferroviario un
carécter singular que recuerda el caso de la aviacién civil. Puesto que la liberalizacién del
sector en el marco del mercado tnico se encuentra todavia s6lo en la etapa conceptual,
este medio de transporte continda siendo una de las esferas més cerradas de la construccién
europea. '

En noviembre de 1989, la Comisién propuso una estrategia centrada en tres puntos: la
liberalizacién de los ferrocarriles, el desarrollo de altas velocidades y el transporte
combinado. La propuesta relativa al tren europeo de gran velocidad progres6 rdpidamente
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mediante la adopci6n, en diciembre de 1990, de un plan maestro proyectado al afio 2010.
Se trata de la construccién de 9 000 kilémetros de nuevas vias y el acondicionamiento del
tendido existente a las altas velocidades (15 000 kilémetros) y a la interconexién (12 000
kilémetros).

La red europea del tren de gran velocidad se propone lograr, dentro de los préximos
20 afios, un producto industrial comidn: el STEP (Speed Transport European Product,
producto europeo para el transporte veloz) tanto en la esfera de la infraestructura como del
material rodante y la sefializacién. Los expertos han determinado un centenar de elementos
constitutivos, que se han clasificado en funcién de su importancia y la urgencia con que
deben armonizarse.

El reglamento sobre la liberalizacin del transporte combinado se aprobé oficialmente
en marzo de 1991. Los transportistas por carretera podran llevar en adelante sus mercancias
al tren y recuperarlas en el Estado miembro de destino. Hasta ahora, la intervencion de dos
transportistas distintos (uno del pais de salida y otro del pais de llegada) hacfan que el
transporte combinado fuera poco atrayente.

La politica propuesta por la Comisiéon en 1989 para liberalizar los ferrocarriles ha
tardado en aplicarse, pues preconiza un cambio radical de prédcticas seculares. Para
racionalizar estos servicios, hay que disociar la propiedad de la infraestructura, que
corresponde al Estado, de aquella de su explotacién a cargo de las compaiiias. Actualmente,
el déficit creciente de estas fltimas obliga a una masiva intervencién estatal para cubrir sus
deudas. Los subsidios concedidos con este fin para la CEE en su conjunto ascienden a 20 000
millones de ecus anuales. ’

En junio de 1991 el Consejo del Transporte suscribid un acuerdo relativo al proyecto
de directiva propuesta por la Comisién. Por consiguiente, en el futuro las empresas
ferroviarias deberdn efectuar una separacién contable entre las actividades vinculadas a la
infraestructura y aquellas ligadas a la explotacién, susceptibles de privatizarse en el largo
plazo. De esta manera, al hacerse cargo los Estados de las primeras, las compafias
estimuladas por la competencia podrdn aspirar nuevamente a obtener una rentabilidad
econdmica. Conforme a esta futura directiva, las asociaciones internacionales de compaiifas
ferroviarias de la Comunidad tendran derecho a acceder a las redes de los Estados miembros.

C. INFRAESTRUCTURA Y CONTRATOS PUBLICOS

1. El ordenamiento de las redes transeuropeas

M4s alla de la desreglamentacidn, la reorganizacion del transporte ferroviario a escala
comunitaria se inscribe en el marco de un vasto proyecto de redes transeuropeas. Si se
parte del principio que el mercado Wnico serd una realidad en 1993, dicho proyecto apunta
a establecer un reequilibrio, dentro de una gran perspectiva, entre las regiones centrales y
periféricas de toda Europa, mediante el reforzamiento de los vinculos de la CEE con los
paises de la AELC, por una parte, y los de Europa oriental, por otra. Los enlaces ferroviarios,
la red de autopistas y el transportc maritimo forman parte de ese proyecto con tanta
propiedad como las telecomunicaciones, los sistemas de control del espacio aéreo, las
interconexiones eléctricas, los gasoductos y la formacién profesional a distancia.

109



En 1983, 14% del transporte internacional intracomunitario se hacia por ferrocarril,
42% por vias navegables y 44% por carreteras. Cinco afios después, es decir en 1988, los
porcentajes correspondientes a los dos primeros medios de transporte s6lo llegaban a 13 y
38%, respectivamente, mientras que el iltimo habia subido a 49%. Ahora bien, esta mala
distribucién y su tendencia evolutiva pueden provocar una pardlisis del transporte
intracomunitario a muy corto plazo.

De acuerdo con el informe del grupo de expertos “Transport 2000 Plus”, designado
por la Comisi6n, el transporte experimentard una evolucién dificil de controlar cuando el
mercado Gnico se convierta en una realidad y las corrientes de intercambio entre las distintas
partes de Europa aumenten masivamente. La demanda de transporte crecerd con mayor
rapidez que el desarrollo de la infraestructura, lo que puede afectar el crecimiento
econémico, el medio ambiente y el equilibrio entre el centro y la periferia de Europa.

Aunque para los préximos 20 afios se prevé una duplicacién del trifico comunitario,
las inversiones destinadas actuvalmente a obras de infraestructura no alcanzan a 1% del
producto interno bruto de los Doce. El informe del grupo “Transport 2000 Plus” subraya
que existe una verdadera carencia de politica comunitaria en materia de transporte en el
sentido del Tratado de Roma y que falta un estudio global de la economia del sector. Pero,
aunque en un comienzo la organizacién de esos servicios se haya concebido para situaciones
locales, regionales o nacionales, los Doce deben hallar soluciones para reforzar las obras de
infraestructura en toda la Comunidad y unificar las normas.

Las labores relativas a la armonizaci6én y el mejoramiento de la infraestructura
comunitaria han constituido el centro de las preocupaciones europeas durante 1991. Los
Doce se preparan asi para intensificar el comercio en ¢l marco del mercado énico, pero los
servicios de transporte siguen siendo un sector muy compartimentado a causa de las
disparidades de las reglamentaciones nacionales. En efecto, debido al rechazo del cabotaje,
inscrito sin embargo en el Tratado de Roma desde 1967, el 30% de los camiones circulan
vacfos en el trifico internacional, la utilizacién de la infraestructura ferroviaria es objeto de
monopolios, mientras que el control del trifico aéreo se considera un asunto estrictamente
nacional.

Para la puesta en ejecucin del proyecto de redes transeuropeas, la Comisién definié
a fines de 1990 cinco orientaciones: 1) claboracién de planes maestros (como el propuesto
para los trenes de gran velocidad); 2) creacién de un marco juridico favorable a las
iniciativas; 3) fortalecimiento dc los programas de normalizacién para todas las formas de
transporte y las telecomunicaciones; 4) concesién de una “declaracién de utilidad europea”
a los proyectos propucestos, y 5) participacion de todos los agentes piblicos y privados en
una reflexién integrada sobre el desarrollo de las redes.

En noviembre de 1990, de conformidad con la l6gica de las futuras redes transeuropeas,
el Consejo adoptd un reglamento relativo a la puesta en marcha de un programa de accién
plurianual (1990, 1991 y 1992), con miras a concretar el mercado integrado del transporte.
Dicho programa, que entr6 en vigor en 1990, dispone de una asignacién financiera no
despreciable. Consta de una lista inicial de proyectos prioritarios, de criterios para
seleccionar otras prioridades y permite conceder a los proyectos escogidos una declaracion
de utilidad europea para que puedan obtener ficilmente financiamiento pablico y préstamos.

Para obtener la concesién mencionada, los proyectos deberdn cumplir con las
siguientes condiciones: suprimir los estrangulamientos; integrar los enclaves y las zonas
situadas en la periferia de la Comunidad; reducir los gastos inherentes al trifico en trénsito;
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mejorar los enlaces entre los corredores terrestres y maritimos y estructurar enlaces de
calidad entre los principales centros urbanos.

Desde noviembre de 1990 se estableci6 una lista de proyectos prioritarios, en que
deberdn incluirse las propuestas individuales de los Estados miembros:

a)  Contribucién a la red ferroviaria de gran velocidad:
i) enlaces: Paris-Londres-Bruselas-Amsterdam-Colonia y empalme hacia otros
Estados miembros;
ii) enlaces: Sevilla-Madrid-Barcelona-Lyon-Turin-Mildn-Venecia;
ili) enlaces: Oporto-Lisboa-Madrid;
b) Eje del transito alpino (eje del Brennero);
¢)  Contribucién a la red de transporte combinado de interés comunitario;
d)  Enlaces viales transpirenaicos (Somport);
e)  Eje vial hacia Irlanda;
f)  Enlaces escandinavos;
g) Refuerzo de enlaces terrestres en Grecia.

El apoyo financiero de la Comunidad a esos proyectos se traducird en subvenciones
con un tope de 25% del costo del proyecto (50% en caso de estudios preparatorios). El
monto asignado en el presupuesto de 1990 es de 60 millones de ecus, mientras que para
1991 se han previsto 105 millones de ecus.

Ademds, la Comisién contempla emplear un nuevo criterio de tarificacién de la
infraestructura, en que el usuario asuma el costo de los factores externos (medio ambiente,
seguridad, energia) mediante gravidmenes tributarios mds o menos elevados segin el medio
de transporte. A guisa de ejemplo, los impuestos viales serdn probablemente mayores que
otros porque los usuarios de las carreteras consumen mucho més energfa y contaminan
considerablemente el medio ambiente.

2. La apertura de los contratos piblicos

Mientras que las futuras redes transeuropeas, por su propia naturaleza, interesan bisicamente
a toda la Comunidad, no ocurre 1o mismo con los gastos actuales de los Estados miembros.
Muy por el contrario, los contratos pablicos han constitnido una esfera exclusivamente
nacional hasta hace pocos afios. Dos directrices comunitarias, relativas a las obras piblicas
y los suministros, adoptadas en los afios setenta, se proponian coordinar los procedimientos
nacionales de adjudicacién de contratos mediante la introduccién de un minimo de normas
comunes. Estas fueron deliberadamente burladas o pasadas por alto por las autoridades
adjudicadoras, que hasta el presente han preferido siempre inclinarse por lo nacional,

Solian cometerse numerosas infracciones como la no publicacién de los llamados a
licitacién en el Diario Oficial de las Comunidades Europeas, €l recurso abusivo a los
procedimientos de adjudicacién excepcional, la exclusion ilegal de los licitadores originarios
de otros pafses miembros, la discriminacién al momento de verificar las compatibilidades
con las condiciones exigidas, etc. En la mayorfa de los casos, el comprador jugaba un papel
considerable en la eleccién de su contratista (sobre todo mediante el subterfugio de recurrir
al procedimiento del acuerdo mutuo) y cllo se generalizaba a toda la Comunidad.
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De modo que no se observaron en absoluto las directivas de la Comunidad que
propiciaban la adjudicacién competitiva de los contratos. Ademds, éstas no regfan para los
sectores excluidos de los acuerdos del GATT, como las telecomunicaciones, el transporte, la
energia y el agua, que comprenden por s solos mds de la mitad de los contratos piiblicos.

Existen tres directivas, aprobadas desde finales de los afios ochenta, que han abierto
una nueva era en materia de contratos piblicos en el seno de la CEE. Las dos primeras que
entraron en vigor a comienzos de 1989 y 1990, abrieron respectivamente a la competencia
las adquisiciones piblicas de suministros y las obras piblicas. La dltima, aprobada por el
Consejo de ministros de industria el 22 de febrero de 1990, constituye en si misma una
verdadera revolucién, porque alude a los famosos “sectores excluidos” ajenos, hasta ahora,
a toda competencia internacional.

A fin de asegurar la transparencia de los contratos, las dos primeras directivas prevén
la introduccién de un sistema de informacién bastante complejo:

a) en lo sucesivo, la autoridad adjudicadora deberd publicar anualmente su programa
y su calendario de adquisiciones;

b) los poderes piblicos estdn obligados a mencionar las normas técnicas europeas o
al menos internacionales en sus pliegos de condiciones;

c) el plazo de presentacién de ofertas y recepcion de postulaciones se ha extendido
considerablemente;

d) los adjudicadores deben publicar el resultado de las ofertas en el Diario Oficial
de las Comunidades Europeas;

e) finalmente, los Doce deberdn presentar anualmente un informe estadistico
relativo al conjunto de contratos de obras y suministros que hayan sido
adjudicados.

Ambas directivas rigen para los contratos con un valor minimo de 200 000 ecus para
los suministros y de 1 millén de ecus para las obras. Por otra parte, las regiones més
desfavorecidas de la Comunidad (decadencia industrial o retrasos de desarrollo} podrén
seguir prefiriendo a las empresas locales en la adjudicacién de contratos hasta el 31 de
diciembre de 1992.

La tercera directiva, aprobada por ¢l Consejo y que se someterd préximamente a
votacién en el Parlamento Europeo, abrird a la competencia comunitaria, e inclusive
internacional, las adquisiciones de suministros y la ejecucién de obras en la mayorfa de los
contratos piblicos relativos al agua potable, la energfa, el transporte y las telecomunicaciones
a partir del 1% de enero de 1993, salvo en Espafa (1996), Grecia y Portugal (1997). Sin
embargo, hay algunas esferas de gran importancia, como determinados contratos de compra
de energfa (gas, electricidad), asi como el transporte aéreo y maritimo, que quedan excluidos
del campo de aplicacién de la directiva. »

Se aplicard tanto a los organismos piiblicos como a las entidades privadas que gozan
de derechos especiales o exclusivos concedidos por los Estados. Sélo estardn afectos los
contratos de obras por un valor superior a 5 millones de ecus, en tanto que para los contratos
de suministros en general y para el sector particular de las telecomunicaciones, se han
establecido valores minimos de 400 000 ecus y 600 000 ecus, respectivamente.

Esta directiva tiene no s6lo la particularidad de abrir sectores excluidos hasta entonces
de la competencia internacional por los acuerdos del GATT, sino sobre todo de establecer la
nocién de preferencia comunitaria. Esta prevé, por una parte, que si la oferta pioveniente
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de una sociedad no comunitaria representa menos de 50% del valor agregado originario de
la CEE, la autoridad adjudicadora tendr4 el derecho de desecharla. Por otra parte, si compiten
varias ofertas equivalentes (es decir, que no presenten una diferencia de precios superior a
3%), la oferta comunitaria tendra preferencia obligatoriamente.

Esta noci6n de preferencia comunitaria no debe, sin embargo, asimilarse a la idea de
una fortaleza europea. En efecto, se trata de sectores en que la falta de competencia es
practicamente universal. Por ejemplo, en los pafses de la AELC se aplica una diferencia de
precio de 10%, mientras que en los Estados Unidos esa diferencia varfa entre 6 y 25%,
segiln los estados. '

La aprobacién de esas tres directivas cuestiona todas las normas de mercados
compartimentados hasta ahora. Sin embargo, es indudable que la apertura real de los
contratos piblicos a la competencia comunitaria tardard en producirse. En efecto,
actualmente, 98% de los contratos piiblicos europeos se conceden a una empresa nacional.
Las autoridades nacionales y locales que los conceden hacen gala de una gran inercia ¢n su
comportamiento y los Estados miembros no muestran mucho entusiasmo en reprochérsela.
De acuerdo con estudios recientes de la Comisién, de las 3 000 adjudicaciones de contratos
que se han producido en los iltimos afios, en 900 se han cometido miltiples infracciones a
las normas comunitarias.

Una cuarta directiva, aprobada por el Consejo Europeo en 1990, persigue corregir esta
situacién de hecho mediante la instauracién en todos los Estados miembros de vias de
recurso juridicas o administrativas para exigir la correcta aplicacion de las directivas de
apertura a la competencia. Ese texto, que comenzard a regir el 21 de diciembre de 1991,
prevé que las empresas que se consideren injustamente marginadas de una adjudicacidn de
contrato podrdn obtener mediante una orden judicial sumaria que se interrumpa el
procedimiento de concesién y que les sean pagados eventualmente dafios y perjuicios.

Esta directiva, que no abarcaba a los sectores excluidos, acaba de ser complementada,
en junio de 1991, por otra que concede los mismos derechos a las empresas interesadas en
los contratos piblicos del agua, el transporte, la energia y las telecomunicaciones, cuya
entrada en vigor est4 prevista para enero de 1993.

Sin embargo, el problema sigue siendo complejo. En principio, las empresas que se
consideren injustamente marginadas tendran derecho de apelar ante una autoridad judicial
nacional o directamente ante la Comisién, la que decidird si interviene ante el Estado
miembro interesado o designa un mediador para buscar una solucién amistosa. Los
adjudicadores de contratos ptblicos no s6lo estdn representados por las autoridades, sino
también por socicdades privadas. Pero sucede que las legislaciones anglosajonas en
particular no autorizan a un juez a inmiscuirse facilmente en los asuntos de las sociedades
privadas. '

La solucién propuesta por 1a Comisién consiste en establecer un sistema de auditoria.
Para las sociedades privadas afectas a la directiva, un contralor, que pueda ejercer esta
profesién a titulo liberal, examinaria los documentos relativos a las adjudicaciones de
contratos de la sociedad y, una vez al afo, presentaria un informe a las autoridades acerca
de la mancra en que la sociedad en cuestién aplica las directivas comunitarias.

Los contratos piblicos de servicios son menos transparentes que los de bienes ya que
en estos casos proliferan oficinas y cmpresas consultoras cuyos objetivos no cstdn
necesariamente vinculados al desempefio econémico. Los esfuerzos de la Comision se
centran en formular propuestas de directivas que obliguen a las autoridades a sefalarle cuéles
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son los servicios que no les atafien primordialmente y para los que han establecido un
departamento interno, o se remiten a otra autoridad fuera del marco de toda competencia
exterior.

El Gnico texto comunitario que existe actualmente sobre el tema es una propuesta de
directiva, aprobada por la Comisién en septiembre de 1990, que tendria por objeto, a partir
de marzo de 1992, hacer que se publiquen en el Diario Oficial de la Comunidad las
licitaciones para la adquisicién o concesién de servicios piblicos que revistan importancia
suficiente. En general, las directivas descritas para las mercancias se aplicardn igualmente
al sector servicios que controla la administracion piblica y englobardn a unas 15
modalidades: reparaciones, mantenimiento, transporte, seguros, informatica, contabilidad,
estudios de mercado, publicidad, vialidad, recoleccion de desperdicios, etc.

Se trata de servicios que se consideran prioritarios en razén de su potencial de
convertirse en operaciones transfronterizas. Debido a que los debates entre los Doce en
relacién con esta propuesta son muy recientes, tal vez la lista se reduzca. Sin embargo, la
Comisidn tiene el propésito de estudiar en los proximos afios la evolucién de los servicios
que no figuren en el texto mencionado.

D. ARMONIZACION DE LA TRIBUTACION INDIRECTA

La tributacion es la esfera en que la construccién del mercado \inico experimenta €l mayor
nimero de dificultades. La obligacién de adoptar decisiones por unanimidad contribuye a
la complejidad de los procedimientos de integracién. En este campo, es necesario que se
produzca una convergencia de las legislaciones nacionales para precaverse de las
distorsiones de la competencia y de los fraudes potenciales. En general, se piensa que la
apertura real de las fronteras pasa por una armonizacion estricta de las tasas tributarias
indirectas, pues los consumidores se mostrarfan sensibles a las diferencias significativas
entre ellas.

Sin embargo, la competitividad de las firmas depende también de los gravimenes
tributarios que las afectan. Parte de éstos corresponde al financiamiento de los regimenes
de proteccién social y las tasas de las contribuciones patronales son mds o menos elevadas
de un pais al otro. De modo que ¢l debate acerca de los gravdmenes sociales se relaciona
més bien con €l reparto de su carga entre las empresas, las familias, y el Estado que con su
monto. Los Estados miembros utilizan estrategias diferentes: un mutualismo muy difundido
basado en la tributacién en el Reino Unido (en que las familias participan en gran medida
en la proteccion social), el recurso al ahorro de los asalariados y de las empresas en
Alemania y una fuerte participacion empresarial en Francia y en Italia. En suma, si se
considera que las disparidades tributarias de los paises son susceptibles de obstaculizar la
realizacion del mercado interior, el esfuerzo comunitario debera tender a cubrir en el futuro
la totalidad de los impuestos (véase CEPIOFCE, 1991).

1. Las disparidades actuales

En 1967, se adopté €l IVA como el impuesto indirecto principal del sistema tributario
europeo. Por su indole, es el dnico capaz dc garantizar la neutralidad de la tributacién
indirecta desde el punto de vista de los intercambios comerciales intracomunitarios. La
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neutralidad interna exige que el monto del impuesto que se agrega al precio de venta de
los productos sea el mismo sin importar €l recorrido que realiza el producto desde la fase
de produccién hasta la venta al consumidor final. Por su parte, la neutralidad externa exige
que el mismo monto impositivo sc agregue a productos similares, ya sea que se fabriquen
en el pais o se importen.

Esta limitacién es de particular importancia cn €l marco de una unién econémica
perdurable, que exige una competencia leal desde el punto de vista tributario entre los
asociados. La adopcién comiin del 1vA no sélo asegurd la longevidad del mercado comiin,
sino que permitié también modernizar y simplificar la tributacién indirccta en Europa a
finales de los afios sesenta. Los mecanismos impositivos indirectos vigentes en los Estados
miembros de la CEE son, en consecuencia, muy similares en la actualidad, y las diferencias
importantes resultan bdsicamente de la disparidad del nivel de tasas aplicado.

El conjunto de principios y definiciones relativos a la aplicaciéon del IVA se ha
claborado a nivel comunitario y ha sido objeto de varias directivas. Las diferencias
normativas pueden resumirse en tres puntos:

a) la clasificacion de los productos segiin las diferentes tasas varia de un pais a otro.
En varios Estados miembros hay algunos productos exoncrados que deberian
cstar afectos al impuesto de conformidad con la clasificacion de la Comisién;

b) los impuestos que pueden deducir las empresas excluyen a veces el IVA pagado
por algunos productos;

c) los plazos concedidos para presentar las declaraciones y efectuar los pagos son
variables.

Las diferencias normativas entre los sistemas nacionales respecto al IVA podrian
suprimirse progresivamente sin mayores dificultades, aun cuando algunas adaptaciones
resulten relativamente complicadas y costosas. Las diferencias importantes entre ios distintos
niveles de impuestos aplicados a los mismos productos plantean problemas de armonizacién
mas complejos.

La tasa normal aplicada a la mayoria de los productos varia entre 12% (Luxemburgo
y Espafia) y 23% (Irlanda). En ocho Estados miembros rige una tasa que oscila entre 14 y
19%. Dinamarca es el énico pais que ha dispuesto una tasa dnica de aplicacién universal
(22%). Muchos paises utilizan un sistema que incluye diversas tasas reducidas, mientras que
¢l Reino Unido, Irlanda y Portugal no gravan algunos productos de¢ primera necesidad.
Finalmente, seis de ellos (Bélgica, Francia, Grecia, Italia, Portugal y Espafia) aplican una
sobretasa a los bienes suntuarios y, a menudo, a los automdéviles.,

Los problemas que plantea la armonizacién de la tributacion indirecta van més alld de
las complejidades técnicas, y sigue siendo el asunto més dificil de la unificacién europea,
porque toda armonizacién implica renunciar a la soberania nacional. En cfecto, en todos los
paiscs de la Comunidad, el IVA constituye un impuesto importante que asegura, en general,
entre 15 y 20% del total de los ingresos fiscales y parafiscales y a menudo casi un tercio
de los ingresos del Estado. Sin embargo, las diferencias son tan grandes que mientras en
Luxemburgo o Italia el IVA sélo representa un 20% de esos ingresos en Francia ese
porcentaje se duplica.

Los impuestos al consumo constituyen el otro ¢lemento de la tributacién indirccta, y
tal como el VA, representan una parte importante de los ingresos fiscales de los pafses
curopeos, aunque su cstructura varia considerablemente de un pais a otro. Es asi como
respecto a los derivados dcl petréleo hay paises que, como Alemania y €l Reino Unido
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particularmente, aplican tasas relativamente moderadas a la gasolina aunque sin favorecer
al gaséleo, mientras que otros como Francia e [talia, gravan més la gasolina, pero aplican
tasas reducidas al gaséleo.

Para las bebidas alcohdlicas, la estructura de las tasas tiende a favorecer
sisteméticamente a los productos locales y las diferencias tributarias son m4s acentuadas.
En el norte de la CEE (Dinamarca, Irlanda y el Reino Unido) las tasas son muy altas, en el
centro (Bélgica, Paises Bajos, Alemania y Francia) son moderadas, y las més bajas se dan
en el sur (Espafia, Italia, Grecia y Portugal). '

El impuesto al tabaco tiene una distribucién mds homogénea, y su porcentaje en el
precio final de los cigarrillos suele variar entre 70 y 75%. Sin embargo, también en este
caso, la estructura impositiva enfrenta a pafses productores e importadores.

2. La elecéi(m del lugar de tributacién

El debate sobre la armonizacién de los regimenes de tributacién indirecta en Europa dura
desde 1987. De conformidad con el Acta Unica, los sistemas tributarios de los Doce deben
evolucionar segin los principios de la abolicidn de los controles fronterizos y la supresion
de la mayoria de las demés barrcras. Para los consumidores, ello implica la libertad de
abastecerse donde les plazca sin someterse a controles fronterizos para pagar impuestos.
Por ejemplo, para los viajeros que son nacionales de la Comunidad, el 1? de enero de 1993
se suprimirdn totalmente las franquicias tributarias entre los Doce. Respecto de las empresas,
el mercado tdnico debe traducirse en la homogeneizacién de las normas a fin de que se
hallen en las mismas condiciones de competencia cuando envian sus productos a los
diferentes destinos. ‘

En la Comunidad, en relacién con las corrientes de intercambio, el paso por aduana
es actualmente la instancia cn que sc paga el impuesto sobre el valor agregado (IVA). Se
aplica la tasa del pais importador, es decir, del pais donde la mercancia serd utilizada o
consumida. En el caso de un mercado énico, donde los intercambios entre Estados miembros
se asimilardn a las compras y ventas dentro de un mismo pafs, deberfan desaparecer las
nociones de importacién y exportacién. En términos mds sencillos, el principio de
territorialidad que constituye la base de los actuales sistemas del IVA ya no tendria razén de
ser. '

En este caso, el pago del IVA deberia hacerse como si se efectuara dentro de un mismo
pais, es decir, al momento de la compra y pagando la tasa del pais productor con la ventaja
de suprimir los controles fronterizos para recaudarlo. La Comisién habia defendido esta
16gica cuando presenté sus primeras propuestas, y asegurd a las autoridades nacionales que
ninguna empresa saldria perjudicada, puesto que el IVA pagado en el extranjero en el lugar
de adquisicién se deduciria cn las declaraciones presentadas al fisco de su pais.

Los Estados miembros criticaron enérgicamente esta logica, aduciendo que si bien
disminuirfan las distorsiones de la competencia por la aproximacién que induciria el sistema,
los riesgos de fraude aumentarian, en cambio, considerablemente mientras persistiera la
diversidad de autoridades tributarias: en razén de la indolc misma de este impuesto, las
empresas pagan €l IVA sobre sus ventas, pero pueden recuperarlo con cargo a las compras
efectuadas en cualquier pafs de la Comunidad. Adem4s de los fraudes tributarios que podria
generar este sistema, se esgrimieron asimismo otros argumentos econdmicos. La casi
totalidad del comercio intraeuropeo lo efcctian empresas afectas al IVA, que como lo
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recupecran s6lo se muestran sensibles a los precios sin impuestos, pero la “neutralidad” del
IVA con su deducci6n ulterior estarfa fuertemente sesgada por numerosas excepciones.

Para las pequefias empresas exentas del IVA, las colectividades locales o los
profesionales de la medicina “no afectos” a este impuesto y otros afectos parcialmente como
los bancos y las compaiifas de seguros como también la venta por correspondencia, que dc
todos modos no recuperan ¢l IVA (o lo hacen de manera incompleta), la carga seria
considerable. Ademads, la desigualdad de tasas pondria en desventaja a las empresas de los
paises en que éstas son elevadas. La Comisién presenté nuevas propuestas en relacién con
esas excepciones, pero fueron igualmente rechazadas.

El otro inconveniente de este sistema radica en la necesidad de que exista una
compensacion presupuestaria entre los paises, ya que el juego combinado de los déficit
comerciales y las diferencias de tasas acarrearia mecdnicamente una reasignacion de los
ingresos del 1VA. Tomemos las mercancfas intercambiadas en el plano internacional:
actualmente, un pafs percibe un IVA que vale t IM (en que t es la tasa media del IVA e IM
sus importaciones); con el sistema propuesto, recibirfa t EX (en que EX representa el monto
de sus exportaciones). En consecuencia, resultarian favorecidos los paises que registraran
un fuerte excedente comercial. No se tuvo en consideracién la propuesta de la Comisién
tendiente a establecer un mecanismo central de compensacion para reembolsar a los paises
importadores netos el excedente percibido por los exportadores, debido a su complejidad y
al poder que otorgaba a la Comisién.

De manera que la adopcién de directivas por el Consejo sobre el régimen de tributacién
indirecta se retrasé hasta finales de 1990. Las decisiones adoptadas en esa ocasion
constituyen férmulas de transaccién indispensables para abrir fisicamente las fronteras en
1993, pero no representan soluciones radicales para armonizar el régimen tributario curopeo.
A falta de una aproximacién inmediata entre las 12 legislaciones, los ministros de hacienda
aceptaron primeramente establecer un “sistema transitorio del IVA” para el periodo
1993-1996. , -

Este acuerdo, aprobado en noviembre de 1990, define las modalidades de control
necesarias para que el pago del IVA sobre las mercancias se transfiera, a partir de 1993, de
la frontera al lugar de destino. De cste modo, las empresas estardn sujetas a una declaracién
trimestral que debera llevar el mimero de identificaciéon del 1vA del vendedor, el del
comprador y el monto total de las operaciones efectuadas entre ellos. La Comisién espera
que cl paso al régimen definitivo, con el pago del 1VA en el pais de origen, pueda realizarse
después de 1996.

En cuanto a los impuestos al consumo, en diciembre de 1990 se adoptaron medidas
similares respecto de su pago al momento de la venta en ¢l pais de consumo y aplicando
las tasas vigentes en ese pafs. Para los particulares, mientras se espera de la libre circulacién
de productos el 1¢ de enero de 1993, se ampliaron las franquicias desde el 1¢ de julio de
1991. A partir del 1° de enero de 1993, se establecerd para las empresas un sistema de
depdsitos “interconectados”, entre los que las mercancias podran circular sin pagar derechos
y sin pasar por controles en las fronteras.

3. La aproximacion de las tasas

En 1987, las propuestas de la Comisién prevefan un sistema de doble tasa, en el que la
tasa normal del IVA debfa situarse en una banda de 14 a 20%, y para los productos de
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primera necesidad de 4 a 9%. Pero los gobiernos rechazaron de nuevo este enfoque porque
no deseaban trastornar el sistema de financiamiento de su gasto piblico.

A partir de 1989 se deseché el principio de la armonizacién sistemética del régimen
tributario de los Estados. El nuevo enfoque de la Comisién, més flexible y pragmatico,
consiste en proponer tasas minimas. De todas formas, la supresién de los puestos de aduana,
que torna imposible cualquier control del trifico comercial de los particulares, obligaria a
reconsiderar las propuestas iniciales de la Comisién respecto del IVA. Mientras tanto, el
nuevo método permitié que el 24 de junio de 1991 el Consejo llegara a un acuerdo politico
global sobre el régimen tributario indirecto. En relacién con el IVA, el acuerdo puede
sintetizarse de este modo:

a) A partir del 1° de enero de 1993, los Estados miembros aplicardn una tasa normal
del 1vA igual o superior a 15%. En consecuencia, se suprimirdn todas las
sobretasas (Francia, Bélgica, Grecia, Espaiia, Italia y Portugal) a contar de la
misma fecha, en tanto que Alemania, Espafia y Luxemburgo aumentaran sus tasas
normales vigentes.

b) Los Estados miembros tendrén la posibilidad de aplicar una o dos tasas reducidas,
con un minimo al menos equivalente a 5%. En el marco del régimen transitorio,
los Estados miembros podrdn mantener las tasas ultrarreducidas y las tasas nulas
actuales. Espafia y Luxemburgo, que deberdn aumentar sus tasas de 12 a 15%
antes del 1% dc enero de 1993, podrdn en ciertas condiciones aplicar una tasa
ultrarreducida a productos y servicios que no la tienen en la actualidad.

Respecto de los impuestos al consumo, se deseché por completo el principio de la
unificacién total aprobado por la Comisién en 1987. El acuerdo del Consejo de fecha 24 de
junio prevé, como en el caso del 1VA, la aplicacién de un sistema de tasas minimas a contar
de 1993; posteriormente, los Estados tratarian de aproximarse a las tasas fijadas como
objetivo, pero no se ha previsto fecha alguna para la convergencia definitiva.

Las tasas minimas aplicables a las bebidas alcohdlicas son de 1.87 ecus por grado
alcohélico para los 100 litros de cerveza y nulas para los vinos reposados y espumantes, a
reserva del buen funcionamiento del sistcma. Adn no se ha reglamentado el caso de los
licores y productos intermedios. Para los cigarrillos, el impuesto al consumo se ha
simplificado y deberd representar al menos 57% del precio dc venta al piblico (véase el
punto 1, de la seccién B, del capitulo I, para los derivados del petr6leo). Un nidmero limitado
de pafses ha logrado derogaciones para determinados productos.

E. SERVICIOS FINANCIEROS Y MERCADO UNICO
DE CAPITALES

El 12 de julio de 1990 entr6 en vigor la liberalizacion total de los movimientos de capitales
dentro de la Comunidad, fecha en que se suprimieron los controles cambiarios. De manera
que los residentes de un Estado miembro tienen libre acceso al sistema financiero de otro
Estado miembro para efectuar operaciones de inversién, colocacién, o empréstitos. En ¢l
marco de la liberalizacion entran todas las operaciones que hasta cse momento podian ser
objeto de restricciones, en especial los créditos financicros a corto plazo, las operaciones
rclativas a los instrumentos del mercado monetario y la apertura de cuentas en divisas.
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Se estableci6 un régimen de transicién para cuatro paises, que vence a finales de 1992
para Espaiia e Irlanda, y a finales de 1995 para Portugal y Grecia. Sin embargo, se han
previsto cldusulas de salvaguarda para recurrir al control cambiario en caso de dificultades
graves, pero con una duracién maxima de seis meses.

La integraci6n de los mercados de capitaies se halla estrechamente relacionada con las
politicas presupucstaria y monctaria y con las relativas al ahorro y la inversién. La supresién
de los controles cambiarios es una condicidn necesaria pero no suficiente para alcanzar el
mercado tnico de capitales: éste supone, ademds de armonizar el régimen de tributacién
directa, superar los obsticulos en materia de reglamentacioncs nacionales y libertad de
cstablecimiento mediante la liberalizacién de los servicios financieros. La pregunta crucial
consiste entonces cn saber si basta con desreglamentar este campo, 0 si, en ciertos casos,
deberian sustituirse los controles nacionales por nuevas normas fijadas a nivel comunitario.

1. Los bancos y los servicios de inversion

A partir del Acta Unica, se han aprobado tres directivas importantes en el &mbito bancario.
La primera, que data de abril de 1989, postulaba una definicién comin de los fondos
propios, mientras que otra determind, ocho meses después, un cocficiente de solvencia
comiin. Sin cmbargo, es la dltima dc ellas la que aporta el hecho més notable en la
liberalizaci6n de cste sector. El 15 de diciembre de 1989, fecha de aprobacion de la segunda
directiva de coordinacién bancaria, representa un vuclco en el proceso de unificacion no
s6lo de los servicios bancarios, sino también de todo ¢l sistema financiero europeo.

Hacfa mucho tiempo que a los bancos extranjeros de todos los Estados miembros de
la Comunidad sc les reconocia la libertad de establecimiento, pero la falta de una legislacién
comiin hasta diciembre de 1989 habia favorecido la aparicién de miltiples obstaculos en la
practica. Las disparidades eran considerables de un pais a otro tanto en materia de gastos
de establecimicnto y contenido de las actividades que podian ejercer los bancos extranjeros,
como respecto a las reglamentaciones relativas a las rcservas, la concentracion de riesgos,
los coeficientes de endeudamiento, etc.

La segunda directiva de coordinacion bancaria corrige eficazmente esas deficiencias
legislativas, pucs cstablece una acreditacién bancaria wnica que permitc a los
establecimientos de crédito que la hayan obtenido ofrecer toda una gama de servicios en
todos los Estados miembros, sobre la base de someterse al control del pafs de origen. Por
tanto, la sucursal de un banco de un Estado miembro establecida en otro Estado miembro
operara segiin las normas dec su pafs de origen y serd fiscalizada por las autoridades de cse
pais. De tal manera que a partir de 1993, el pais receptor ya no podré exigir a las sucursales
de los bancos de otros Estados miembros un capital de reserva.

La scgunda directiva de cooperacién bancaria entrafia igualmente una mayor apertura
respecto de terceros paises. En efecto, en el marco de las relaciones bancarias con los paises
ajenos a la Comunidad regird ¢l principio de reciprocidad en cuanto a “tratamiento nacional”.
Por ende, los bancos de terceros pafses que otorguen el mismo tratamiento a los
establecimicntos curopeos que a los bancos locales tendrdn acceso automdtico al mercado
europeo en las mismas condiciones que los bancos europeos. Cabe recordar que los bancos
de terceros pafses ya establecidos o que se cstablezcan antes de 1993 cn los paises de la
Comunidad, se considcran o serdn considerados como bancos europeos.
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La directiva referenie a los coeficientes de solvencia apunta. por su paite, a establecer
en ese comtexto una mayor protecciin al consumijdor. Los bancos de la Comunidad sc
ocupan desde ya de incrementar notoriamente su capital a fin de poder satisfacer en 1993
las exigencias relativas al “coeficiente Cooke”, definido por €l comité del Banco de Pagos
Internacionales (BPI) e incorporado en la directiva. Este coeficiente corresponde a una
relacién de 8% entre los fondos propios y las obligaciones ponderadas de un banco.

Las tres iltimas directivas bancarias abren, por consiguiente, una nueva era en la
unificacién financiera de los Doce, aunque la falta de armonizacién, hasta el presente, del
régimen tributario aplicable al ahorro ensombrece un tanto este panorama. Asimismo, la
propuesta de directiva, que data de 1988, sobre servicios de inversién (corredores de valores
mobiliarios, administradores de cartera, asesorfas de inversion, etc.), aiin no ha sido objeto
de una “propuesta comin” de los ministros de hacienda,

Dicho texto tenia por finalidad permitir que los servicios de inversién operaran en toda
la Comunidad con un documento Gnico, como la acreditacién bancaria. Los Doce atn no
logran ponerse de acuerdo respecto de modalidades como las normas de transparencia, el
acceso directo de los establecimientos crediticios a las bolsas de valores, el grado de
organizacién de los mercados intercsados, etc. En efecto, subsiste mucha disparidad de un
pais a otro en las condiciones de funcionamiento de los mercados bursitiles, a causa de
grandes divergencias dc opinién respecto del fundamento de los distintos modos de
organizacién.

2. Los seguros

- La liberalizacién de los seguros e¢n la Comunidad se mantuvo blogueada durante mucho
tiempo debido a las tres dificultades siguientes:

a) el problema dcl derecho aplicable: ;cudl dcbe regir en las relaciones entre
aseguradores y asegurados y cudl cabe aplicar a las compaiifas dc seguros en el
ejercicio de sus actividades?

b) el problema del régimen tributario: en Europa las tasas impositivas varfan
actualmente entre O y 30% en matcria de seguros. En cste contexto de grandes
disparidades, resulta muy dificil armonizar los regimenes de tributacién. Ahora
bien, la falta dc armonizacién tributaria previa a cualquier liberalizacién en
materia de seguros (0 de ahorro) puede conducir a condiciones de competencia
desiguales y dar lugar al fraude.

c) el problcma de elegir entre el cstablecimicnto y la libre prestacién de servicios:
/puede una misma compaiia de seguros operar simultineamente segin las dos
modalidades en otro pais de la CEE?

En la CEE ha costado poner en vigor la libre prestacion de servicios concedida a los

~ arquitectos, los médicos y a otras categorias de profesionales. Aun asi, ello supone

dificultades mucho menores que liberalizar las actividades de los servicios masivos, que
cmplean mucha mano de obra, se hallan fuertemente capitalizados, poseen gran importancia
econdémica, cstin muy rcglamentados en interés del consumidor y, en algunos paises, muy
controlados.

Tras una década de inercia, la Comunidad, con el respaldo de las decisiones del

Consejo de ministros de diciembre de 1988, se encamina hacia una realizacién rdpida del

mercado tnico de seguros, basada cn ¢l principio de otorgar la libertad total a los
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aseguradores extranjeros para cubrir los riesgos industriales, fuera de sus paises de origen,
sin que tengan que establecerse in situ para tener acceso a sus clientes. Las libertades
otorgadas por el Consejo comenzaron a regir desde el 12 de julio de 1990. Espafia, Portugal,
Grecia ¢ Irlanda gozan de un periodo de tramsicién que comenzard en enero de 1993 y
terminard en enero de 1997 para Espana, y enero de 1999 para el resto.

Mediante este acuerdo, la libre prestacién de servicios se aplica a casi a todos los
scguros distintos del de vida. Se hace una distincién entre los riesgos mayores y los riesgos
menores. Por los primeros se entienden todos aquélilos que afectan a la industria, como {os
incendios y dafios conexos (pérdidas de explotacién, etc.), para los cuales existe plena
libertad de contratar seguros, pero el contrato de seguros de una empresa sélo podrd
asimilarse a esa categoria si cumple con dos de los tres criterios previstos: tener al menos
500 empleados, manejar una cifra de negocios superior o igual a 24 millones de ecus y
presentar un balance superior o igual a 12.4 millones de ecus. Todos los riesgos inferiores
a esos umbrales se considerardn menores. Sin embargo, a partir del 1° de enero de 1993,
esos niveles cuantitativos se reducirdn a la mitad.

Para los riesgos menores podré solicitarse una acreditacion a la compaiifa de seguros
que desee operar con libertad de prestacién de servicios. Las disposiciones técnicas estdn
sujetas a las condiciones del pais donde se cubre ¢l riesgo. Asimismo, se aplicard el régimen
tributario de ese pais. v

De este acuerdo se excluyen los seguros personalcs. En efecto, las empresas que
aseguran sus riesgos en el extranjero se consideran aptas para evaluar la reglamentacion y
el contrato, mientras que los particulares no tienen por qué dominar las sutilezas de la
reglamentacién de otros paises. Por tanto, a falta de una armonizacion de las
reglamentacioncs a nivel curopeo, las autoridades piblicas han preferido mantener
temporalmente la reglamentacién nacional.

La clasificacion de riesgos en dos regimenes fue retomada en la postura comin del
Conscjo, en junio de 1990, en relacién con la libre prestacion de servicios en la esfera del
seguro de responsabilidad civil para los vehiculos automotores.

Otro de los progresos se refierc al seguro directo de vida, que representa un mercado
de tamafo considcrable. En esta esfera, sc obtiene la libertad de establccimiento mediante
la directiva del 5 de marzo de 1979, pero numerosos Estados han impedido hasta ahora que
sus nacionales contraten seguros de vida fuera de sus fronteras,

En diciembre de 1989, los Doce suscribieron un acuerdo en principio sobre una
directiva rclativa a la liberalizacion de la libertad de prestacion de servicios en los scguros
de vida, que debia entrar en vigor €l 1° de enero de 1993, en el que se distinguen dos
regimenes:

a) un régimen liberal, cuando el asegurado por propia iniciativa contacta a un
asegurador no establecido en ¢l Estado en que reside (libertad de prestacién de
servicios pasiva);

b) un régimen que da mayor proteccién a los consumidores, cuando el asegurador,
establecido en un Estado micmbro, gestiona la venta de sus servicios en otros
Estados miembros (libertad de prestacién de servicios activa).

Este acuerdo cn principio condujo, en noviembre de 1990, a la aprobacién de una

directiva que autoriza la libre prestacion de servicios, a partir de enero de 1993, sélo en
caso de “venta pasiva”, es decir, la que no es el resultado de una gestién.
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Huelga seialar que las directivas de 1979 y 1990 no conducen a una verdadera
unificacin del sector, pues la primera (directiva de nivel 1) trata solamente de la libertad
de establecimiento, la segunda, aprobada muchos afios después, relativa a la libre prestacion
de servicios (directiva de nivel 2), no incluye a la vez las ventas activas y pasivas. Con el
fin de racionalizar este caos legislativo, la Comision aprobd una propuesta de directiva de
tercera generacion en materia de seguros de vida, que completard los textos necesarios para
crear un verdadero mercado comin en todo el sector de los seguros. Esta directiva prevé
una acreditacidn tnica y la fiscalizacién exclusiva del pais de origen, con normas razonables
y de proteccién a los consumidores comunes para 10dos.

En junio de 1991 el Consejo “mercado interior” adopté una postura comin sobre la
directiva referente a las cuentas anuales y consolidadas de las compaiiias de seguros que
facilitard indudablemente la aprobacién de directivas sobre los seguros de tercera generacion.
Esta directiva, que deberia aprobarse oficialmente a finales de 1991 y entrar en vigor en
1995, persigue establecer una comparabilidad directa entre las cuentas de las compaiiias de
seguros de los distintos pafses, al someterlas a normas contables comunes. Actualmente, los
activos de dichas sociedades sc evaldan scgin criterios incompatiblcs de un pafs a otro.

La dificultad principal radica en la creacién de normas de evaluacidn de las inversiones
realizadas por las compafifas de seguros. En efecto, algunos Estados miembros se basan en
el valor histérico (valor de la inversién al momento de la compra), mientras que otros exigen
a las compaiifas de seguros quc declaren cl valor actual de la inversién, que se considera
como su valor real. De acuerdo con la directiva en cuestidn, las sociedades que registran
actualmente sus activos en valor histdrico deberdn hacerlo también de acuerdo con su valor
actual. En consecuencia, tendrdn plazo hasta ¢l 1° de encro de 1997 para presentar sus
activos mobiliarios de esta manera y hasta el 1° de enero de 1999 para hacer igual cosa con
los activos inmobiliarios.

3. La tributacion directa

La liberalizacién de los movimientos de capitales supone la armonizacién de la tributacién
directa tanto para los particularcs como para las empresas. Respecto a los particulares,
aqucllos paises que mas gravan los ingresos del ahorro estidn obligados a adoptar medidas
de desgravacidn para evitar la fuga dc capitales. Se corre, entonces, el riesgo de que este
proceso desemboque en una subimposicién gencral de los ingresos de capital en relacién
con los del trabajo, ya que actualmente no se ha establecido ningiin umbral minimo a
escala comunitaria.

En cuanto a las empresas, las dltimas directivas sobre ¢l régimen tributario de las
socicdades cstablecidas en varios pafses de la Comunidad representan progresos importantes
para la unificacidn del mercado de capitales. En efecto, €l impuesto a las utilidades de las
sociedades constituye uno de los asuntos mas complejos de la armonizacién comunitaria.
Las normas para determinarlo difiercn netamente entre los pafses de la CEE en materia de
tasas, tratamiento especifico de las utilidades distribuidas, existencia o carencia de un sistema
de crédito tributario o métodos de¢ amortizacién. A ello se agrega el tratamiento diferente
de las utilidades repatriadas o provenientes del exterior.

El afio 1990 constituy6 una etapa importante para suprimir el obstdculo tributario que
pesa sobre las cmpresas comunitarias cstablecidas en varios Estados miembros. En junio de
1990 los Doce suscribieron un acuerdo politico sobre tres directivas, negociadas desde hacia

122



mds de 20 afios y que entrardn en vigor a comienzos de 1992, merced a las cuales las
empresas que laboran en varios territorios de la Comunidad no estarin en desventaja en
relacién con aquéllas cuya actividad se limita al territorio nacional.

La primera directiva, llamada “fusiones”, crea un sistema comdn de gravamen sobre
las fusiones, las escisiones y las transferencias de activos entre las sociedades de diferentes
Estados miembros. El sistema prevé el aplazamiento del gravamen sobre las plusvalfas
resultantes de dichas operaciones hasta el momento en que dichas plusvalias se materialicen.
El texto se propone garantizar la neutralidad tributaria al aplicar a las operaciones
transfronterizas el mismo régimen que los Estados miembros aplican a nivel nacional.

La segunda directiva, denominada “casas matrices-filiales”, apunta, por su parte, a
suprimir cualquier retencién en la fuente sobre los dividendos que una filial distribuye a su
casa matriz establcecida en un Estado miembro. A fin de evitar la doble tributacion, el Estado
de la casa matriz puede abstenerse por completo de gravar las utilidades que ésta recibe de
su filial en el extranjero, o bien permitir, al momento del gravamen, la deduccién del
impuesto ya pagado en el extranjero hasta cubrir el monto del impuesto nacional
correspondiente; asi, ni el Estado dc la filial como tampoco el Estado de la casa matriz
perciben la retencién en la fuente.

Finalmente, el convenio comunitario de arbitraje, aprobado por los Doce en julio de
1990, obliga a las autoridades tributarias a llegar a un arreglo para evitar precisamente la
doble tributacién en el caso de correccion de los precios de transferencia de las utilidades
entre sociedades de un grupo transnacional. Al aprobar este convenio, los Estados de la CEE
se obligan a llegar a un acuerdo cn los plazos previstos, en tanio que €l convenio de fa OCDE
sobre el tema, aplicado por la mayoria de ellos, sélo prevé un procedimiento amistoso sin
resultados obligatorios. Ademds, la empresa interesada participa muy tempranamente en el
procedimiento y tienc, en consecuencia, la posibilidad de exponer su punto de vista.

Para completar este mecanismo, la Comisién present6 al Consejo, en noviembre de
1990, dos propuestas de directivas. En una sugiere suprimir las retenciones en la fuente que
afectan el pago de derechos e intereses entre sociedades vinculadas dentro de un mismo
grupo. En otra propone establecer un régimen tributario que permita a las empresas tener
en cuenta, en sus resultados, las pérdidas incurridas por sus entidades estables y sus filiales
situadas en otro Estado miembro; se trata de una propuesta que prefigura una tributacion
colectiva a escala comunitaria.

F. LIBRE CIRCULACION DE PERSONAS Y
MERCADO LABORAL UNICO

1. El control de personas en las fronteras

La libre circulacién de personas dentro de la Comunidad, prevista entre otros instrumentos
en ¢l articulo 8A del Tratado de Roma, parece ser la condicion mds dificil de satisfacer
para la construccién del gran mercado. Puesto que la expresion “persona” que alli se utiliza
s6lo se aplica a los ciudadanos de la Comunidad, los Estados miembros deben seguir
controlando la circulacién de los nacionales extracomunitarios. Pero ;cémo distinguir entre
unos y otros sin comprobar la identidad de cada quien?
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A faha de un acuerdo entre los Doce, gran parte de los Estados miembros ha decidido
acelerar el proceso mediante la creacién de un espacio de libre circulacién que no abarca a
toda la Comunidad. En 1990, el binomio franco-alemén y los paises del Benclux, que habian
suscrito hace algunos anos el Acuerdo de Schengen, aprobaron definitivamente el convenio
complcmentario del mismo nombre. Italia se sumé en noviembre de 1990, y Espaifia y
Portugal lo hicieron en junio de 1991. Se trata de reforzar, en el marco de los paises
signatarios, los controles en las fronteras exteriores y la cooperacién entre los cuerpos de
policfa, lo mismo que los sistemas judiciales y administrativos. Sin embargo, atin no se ha
decidido la fecha de entrada en vigor de dicho texto.

Dentro de las fronteras del “espacio Schengen” estdn previstas la libre circulacidn de
los nacionales de los paises signatarios y facilidades para los otros ciuvdadanos de la
Comunidad, sin perjuicio de mantener los controles de las personas ajenas a ella. Los
extranjeros que residen en los paises signatarios deberdn prestar una declaracién obligatoria,
y su situacién siguc sicndo privaiiva de cada parlamento nacional, que tiene la facultad
exclusiva de modificarla. Respecto de terceros paises, la armonizacion de las condiciones
para la concesién de visas de corta duracién exige primero el reconocimiento mutuo de las
visas nacionales. En una segunda etapa, la concesién de una visa uniforme vilida en los
territorios de los ocho Estados permitira la circulacion irrestricta en este espacio. En el marco
del convenio sc anuncia desde ya la confeccidn de una lista comin de visas relativas a 110
paises, cuestién todavia en estudio a nivel de los Doce.

La supresién total de las fronteras es un procedimiento muy delicado de aplicar, porque
el control fronterizo permite precisamente filtrar el trafico de estupefacientes y armamentos,
la delincuencia mayor y la inmigracion ilegal. Respecto de la delincuencia mayor, el
convenio prevé la creacién de un fichero informatizado (el sistema de informacién Schengen
(s18)) para lograr una mejor cooperacién entre los servicios policiales. El SIS registra a las
personas implicadas en la delincuencia mayor, el tréfico de estupcfacientes y armamentos,
las personas buscadas en el marco de un proceso judicial y también las personas
desaparecidas o los menores fugados.

Para luchar contra la inmigracion clandestina se anuncian tres tipos de procedimientos:
el establecimiento de normas comuncs para desalojar del territorio de un Estado miembro a
los extranjeros con residencia ilegal; la armonizacién de las disposiciones relativas a los
pasadores; y la adopcién por cada Estado de una legislacién relativa a la repatriacion de los
nacionales de tcrceros paises cuyo ingreso ha sido rechazado.

El convenio de Schengen se ajusta al convenio comunitario sobre el derecho de asilo
suscrito en el mes de junio de 1990. Los Estados miembros confirman su adhesién comin
a los convenios internacionales que definen el derecho de asilo y conservan sus propias
legislaciones especificas. El convenio se propone suprimir las disfunciones que resultan de¢
los desplazamientos imprevistos de un Estado a otro de quicnes solicitan asilo. Dicho
convenio prevé que toda solicitud de asilo presentada por un extranjero ante uno de los
Estados serd examinada por un solo Estado miembro, designado de conformidad con
criterios objetivos. No obstante, los Estados conscrvan el derecho de examinar una solicitud
de asilo aun cuando otro Estado la haya rechazado anteriormente.

Los criterios de designacion del Estado responsable se refieren a los vinculos familiares
eventuales del peticionario de asilo y sus condiciones de ingreso al territorio d¢ los Estados
miembros. Por ende, el Estado donde residen, en calidad de refugiados, los familiares del
que solicita asilo, se encargard de examinar su expediente. Los otros critcrios se refieren a
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la responsabilidad asumida por un Estado miembro respecto de la llegada de quien solicita
asilo al territorio de la Comunidad. Por ejemplo, se designard como responsable al Estado
que concede al peticionario de asilo un permiso de residencia o una visa, o inclusive al
Estado por intermedio del cual dicho peticionario ingresa, irregularmente o no, al territorio
de 1a Comunidad. Si la solicitud no se enmarca dentro de esos criterios, la responsabilidad
de examinar el expediente recaerd en ¢l primer Estado miembro en que se presenta.

Esos dos convenios representan indudablemente un progreso considerable en la
construccién de la ciudadania europea, pero en materia de la libre circulacién de personas,
la Comunidad acusa un gran retraso respecto del calendario que se habia fijado. Una de las
razones principales radica en que esta liberalizacién no concierne a la competencia
comunitaria. Las decisiones se adoptan en el marco de negociaciones intergubernamcntales
y por unanimidad.

2. La armonizacion de las calificaciones

La libre circulacién de trabajadores rige actualmente en diez de los Estados de la
Comunidad, mientras que los nacionales de Portugal y Espafia necesitan hasta 1993 un
permiso para trabajar en los otros paises miembros. Sin embargo, no resulta fécil llevar a
la préctica esta libertad reconocida en los textos comunitarios. Antes de proceder al
reconocimiento reciproco de las calificaciones, los Estados quieren contar con seguridades.
de que existe correspondencia entre las mismas.

Con esa finalidad, cada pais ha comenzado por catalogar las profesiones reglamentadas
(médicos, arquitectos, artesanos, ctc.). En adelante, las condiciones para el ejercicio y la
obtencién de titulos de algunas dc esas profesiones se definirin mediante directivas
comunitarias sectoriales, mientras que aquellas que no son objeto de una directiva se regirdn
por un sistema general. En una segunda ctapa, a todas las profesiones que requieren como
minimo tres afios de ensefianza superior se les ha otorgado el reconocimiento académico
tanto en materia de periodos de estudio como de titulos. El sistema aceptado en 1988
comenzé a aplicarse en enero de 1991.

La determinacién de correspondencia para las profesiones con menos de tres aios de
cstudios superiores ha resultado mucho mds dificil, pues hay que comenzar por establecer
la coherencia desde abajo, es decir, a partir de los obreros calificados, repartidos en varios
niveles, antes de ascender por el escalafén jerdrquico hasta empalmar con los profesionales
egresados de la ensefianza superior. La situacién de las categorias intermedias (supervisorcs,
técnicos, técnicos superiores, etc.) sdlo se considerard con posterioridad.

De acuerdo con un balance efectuado en junio de 1990, de los 19 grupos de profesiones
incluidos en el programa original se ha logrado la correspondencia de cinco: hoteles-
cafeterias-restaurantes; reparacién de vehiculos automotores; construccién-edificacion;
electricidad-clectrénica y agricultura-horticultura-silvicultura. Se trata en total de 66
profesiones que representan 137 oficios o actividades profesionales diferentes. Estin en
estudio otros scis grupos: textiles-vestuario; industria textil; metales; oficinas-
administracién; quimica y comercio. Los cuatro grupos siguientes (turismo, transporte,
industria agroalimentaria y oficios de la alimentacidn, obras piiblicas) se estudiarian en 1991,
cn tanto que en 1992 se examinarfan los dltimos (imprenta, industria de la madera;
hicrro-acero y cuero). Pero habida cuenta de la complejidad de los procedimicntos dc
armonizacidn, es indudable que no se respetard el calendario previsto.
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En consecuencia, el derecho de establecerse, concedido desde 1957 por el Tratado de
Roma a los trabajadores de la Comunidad, s6lo podré hacerse plenamente efectivo después
de transcurridos varios decenios. Sin embargo, el no reconocimiento de los titulos o
calificaciones nunca ha sido obsticulo para que los titulares de un empleo y sus familias,
lo mismo que las personas en vias de formacion profesional, se beneficien del derecho de
residencia dentro de la Comunidad desde 1957. Tal no era el caso de los estudiantes, los
jubilados o los “rentistas”, considerados como inactivos, quienes debian acogerse hasta hace
poco a los derechos nacionales, puesto que cada Estado tiene la facultad de concederles o
no la autorizacién para residir en su territorio.

En junio de 1990, la adopcién de tres directivas distintas en relacién con los
cstudiantes, los jubilados y los rentistas eliminé parcialmente este obsticulo. De manera que
a partir del 30 de junio de 1992 las personas inactivas podrdn establecerse en cualquier
Estado miembro de la Comunidad con sus familiares, siempre que prueben que no
constituirdn una carga para el pafs receptor.

3. La utépica armonizacién social

El criterio comunitario en el marco de la ciudadania europea va més alld de la mera libertad
de circulacion. En diciembre de 1989, 11 de los 12 paises micmbros suscribieron una Carta
social que materializa 1a voluntad de los signatarios de atribuir a las consideraciones sociales
la misma importancia que a los aspectos econdmicos y hacer que ambos evolucionen de
manera equilibrada.

Las directrices principales de la Carta social son:

a) el mejoramicnto de las condiciones de vida y trabajo, que debe efectuarse
mediante una armonizacién progresista, se refiere a la fijacion de la duracién
maxima del trabajo semanal aplicable a todos los trabajadores, sin importar el
tipo de contrato de trabajo;

b) el derecho a la libre circulacién de los trabajadores comprende la armonizacién
de los derechos de residencia en los Estados miembros, 1a supresion de los
obsticulos emanados del no reconocimiento de los titulos y ¢l derecho a la
asistencia social del pais receptor; »

¢) el derecho a la remuneracion, postula que todo empleo debe tener una justa
retribucion; v

d) el derecho a la asistencia social, aplicable a todos los trabajadores cualquiera sca
el tamaiio de sus empresas, prevé igualmente un ingreso minimo para los
trabajadores excluidos del mercado laboral;

e) el derecho a la libertad de asociacidn y a la negociacién colectiva interesa a todos
los niveles del didlogo social, desde €l derecho a huelga hasta la libertad sindical;

f) el derecho a la formacidn profesional implica el derecho de todos los trabajadores
a aspirar a ella;

g) el derecho al tratamiento igualitario de hombres y mujeres tiende a intensificar
las medidas para garantizar la puesta cn practica de la igualdad entre ambos sexos,
especialmente para acceder al empleo, la remuneracién, las condiciones laborales,
la asistencia social, la educacién, la formacién profesional y la evolucién de las
carfefas;
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h) el derecho a la informacidn, la consulta y la participacién de los trabajadores
entrafia el desarrollo de las précticas pertinentes en toda la Comunidad y su
aplicaciébn cuando surjan cambios tecnol6gicos de gran envergadura,
reestructuraciones o fusiones de empresas y despidos colectivos;

i) el derecho a la proteccién de la salud y la seguridad en el ambientc laboral prevé
la armonizacién de las condiciones existentes en esa esfera;

j)  a proteccién de los nifios y adolescentes tiende a ascgurar la formacién de
personas interesadas en lograr su insercién profesional, fija la edad minima de
admisi6n al trabajo en 16 aios y prevé un salario equitativo para quienes ejercen
un empleo;

k) la Carta prevé un ingreso minimo para las personas de cdad avanzada que no
cuentan con otros medios suficientes para subsistir;

)  finalmente, la Carta supone la elaboracién de medidas especificas en materia de
formacidn, insercién y readaptacién profesional de los impedidos.

Los signatarios especifican que dichas medidas deberén aplicarse de conformidad con

el principio de subsidiariedad, con la mayor participacion posible de los trabajadores y
cmpresarios.

La Carta social fue aprobada por los jefes de Estado y de gobierno de 11 Estados
miembros, con la sola excepcién del Reino Unido que se opuso. Esta Carta no amplia de
manera alguna las competencias comunitarias en la esfera social puesto que carece de valor
juridico, y su contribucién es, por consiguiente, basicamente politica. La aplicacién del
programa de accién previsto por la Comisién supone, en efecto, un delicado proceso de
concertacién entre el Conscjo, el Parlamento Europeo, el Comité Econdémico y Social y los
representantes de los trabajadores y empresarios, antes de aprobadas las directivas
nccesarias.

Esta Carta est4 respaldada por un programa de accién de 46 medidas legislativas que
incluyen, especialmente, el desarrollo de la formacién continua (programa FORCE), una
resolucién a favor de los desempleados crénicos, dos directivas sobre la salud y la seguridad
en cl lugar de trabajo y tres propuestas de directivas relacionadas con el trabajo atipico. Esas
propucstas de directivas figuraban en el calendario de 1990, pero la mayor parte no ha
podido concretarse hasta el momento. Salvo las condiciones de trabajo (salud y seguridad
de los trabajadores), sobre las cuales el Consejo puede decidir por mayoria cualificada, la
unanimidad sigue siendo la norma e impide su aprobacién.

Mis alld de los principios generales consignados en la Carta, es evidente que la
Comunidad se encuentra ain muy lejos de alcanzar una completa armonizacién social que
corresponda a un mercado tnico laboral. No sélo subsisten grandes diferencias entre los
mecanismos de previsién social de los diversos paises; sobre todo, no es concebible pensar,
ain por muchos afios, en una homologacién de los salarios. En efecto, la ampliacién de la
Comunidad con la inclusién de Irlanda y los tres paises de Europa meridional (Espafia,
Portugal y Grecia) ha aumentado considerablemente las desigualdades, ya que sus niveles
de desarrollo son de 25 a 50% inferiores al promedio comunitario. La utépica armonizacién
social plantea desde ya un problema formidable dentro de la Europa de los Doce,
precisamente cuando la Comunidad deberd combinar dos perspectivas distintas: la
profundizacién de la Unién Econdmica y Monetaria y la expansi6n includible en circulos
concéntricos hacia otros pafses europeos.
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II. HACIA LA GRAN EUROPA

El afio 1991 estuvo consagrado a la redaccién del tratado de Unién Econémica y Monetaria
que debia aprobarse en ¢l mes de diciembre en Maastricht, con ocasién del Consejo de
Jefes de Estado y de Gobierno de la Comunidad. Al término de la tercera etapa prevista
esta consolidacién de la estructura europea en el d4mbito monetario se manifiesta en una
moneda tnica, pero el proceso de unificacién monetaria supone numerosas dificultades, no
s6lo coyunturales sino, y sobre todo, de caricter estructural. Ademas, la situacién politica
dc los afios noventa se enmarcard ¢n una ampliacién gradual de la Comunidad Europea
que llevard a repensar tanto su organizacin interna como sus relaciones con el resto del
mundo.

A. CONSOLIDACION MONETARIA DE LA
ESTRUCTURA EUROPEA

1. Sitwacion actual del Sistema Monetario Europeo (SME)

El Sistema Monetario Europeo, que entré en vigor en 1979, tiene por objeto la creacion
de una zona europea de estabilidad cambiaria, mediante un mecanismo de cooperacién
monetaria. La ecu (unidad monetaria europea) es una cesta de monedas cuyo valor equivale
a la suma de determinadas cantidades de cada una de las doce divisas nacionales y cuya
composicién se establece de acuerdo con la importancia econémica de cada Estado miembro;
¢l Fondo Europeo de Cooperacidn Monetaria emite la ecu para las operaciones de los
bancos centrales de los paises participantcs en ¢l Mecanismo de Tipos de Cambio (MTC),
que aportan con ese fin el 20% de sus reservas en oro o en délares. La ecu s un instrumento
de transaccién o de reserva de cardcter limitado, pero es el elemento fundamental del Sistema
Monetario Europeo.

Todas las moncdas incluidas en el Mecanismo tienen un valor medio que estd
vinculado a la ecu. Sobre la base de un cruce de “valores medios en ecu” se establecc una
red de valores medios bilaterales para cada moneda cuya fluctuacion se procura limitar. En
torno a esos valores medios se fijan margenes reducidos de fluctuacién (de alrededor de un
2.25%), salvo en los casos de la libra esterlina y de la peseta espaiiola, a las que se aplica
un margen de aproximadamente un 6%. Para cada moneda se establece un “umbral de
divergencia” que, en caso de ser traspasado, da origen a la adopcién de una seric de medidas
destinadas a mantener el tipo de cambio dentro del margen permisible. Un sistema de
créditos a corto plazo, que opera por intermedio del Fondo Europeo de Cooperacion
Monetaria, facilita las intcrvenciones dec los bancos centrales.

El Sistema Monetario Europeo ha logrado una notable estabilidad monetaria en Europa
pese a las graves tensiones internacionales que se han producido desde su creacién (la baja
de los precios del petrSleo, las fluctuaciones del délar, la crisis del sobreendeudamiento,
etc.): desde entonces las variaciones entre los valores relativos de las monedas que forman
partec del Mecanismo han disminuido notablemente, en tanto que el délar ha registrado
considerables fluctuaciones; se ha observado una tendencia neta a la baja y una mayor
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convergencia de las tasas de inflacién basada en los precios y el costo medio de Ia mano
de obra; las fluctuaciones a corto plazo de los tipos de interés han sido menos marcadas.

Pese a lo anterior, el SME no dio resultados satisfactorios desde un comienzo. Es
posible distinguir tres fases en su evolucién (Ungerer y otros, 1990). La primera de ellas,
que se prolongé desde marzo de 1979 hasta marzo de 1983, fue una “fase experimental y
de orientaci6én”. Adn no habia una estrategia comin en materia de politica econémica y los
paises miembros respondian de distintas maneras a los impactos externos. Por lo tanto, las
divergencias entre las politicas econdmicas se acentuaron en lugar de disminuir y hubo que
reajustar los tipos de cambio en varias oportunidades.

La segunda fase (marzo de 1983 a 1987) fue un periodo de consolidacién durante el
cual las politicas econSmicas de los paises que integran el Mecanismo se fueron
estructurando progresivamente en torno a la estabilidad monetaria interna. Ademds, los
reajustes no sélo compensaron las diferencias que se¢ habian producido entre los costos y
los precios, sino que también las redujeron a un minimo y contribuyeron a una mayor
disciplina financiera. Debido a la creciente convergencia de las politicas econémicas, el
marco alemén se convirti en el “ancla” de las monedas del Sistema, gracias a su mayor
estabilidad. Por lo tanto, la politica monetaria de Alemania, que se basa en el estabilidad de
los precios, desempeiia un papel fundamental en el SME.

El comienzo de la tercera fase coincide con la firma del acuerdo de Bale-Nyborg en
1987, que permitié a los bancos centrales del SME recurrir al mecanismo de financiamiento
a muy corto plazo del SME (que consiste en un sistema de lineas reciprocas e ilimitadas de
crédito entre los bancos centrales participantes) para modificar los mérgenes de fluctuacién.
El acuerdo prevé asimismo ajustes concertados de los tipos de interés.

En 1990 se produjo un notable fortalecimiento del Sistema. En ¢l mes de enero la lira
italiana abandoné el margen de fluctuacién ampliado en un 6% para insertarse en el margen
restringido, pero el hecho mas destacado fue la adhesién de la libra britdnica al mecanismo
de cambio. Por lo tanto, a partir de entonces la zona europea de estabilidad monetaria abarca
casi toda la Comunidad. Las tinicas monedas que no forman parte de ella son el escudo
portugués y el dracma griego.

Las fluctuaciones de la libra esterlina que, si bien se tomaba en consideracion en el
célculo de la ecu no se habia sometido a la disciplina cambiaria comin, tuvieron serias
consecuencias para la unidad de cuenta europea. La reciente adhesion de la moneda britdnica
rcfuerza la estabilidad de la ecu, pero sus condiciones no son del todo satisfactorias. De
hecho, la libra esterlina se enmarca en el margen ampliado de fluctuaciones y no se ha
establecido ningin plazo para su incorporacion al margen restringido. Aidn existen graves
tensiones dentro del SME, lo que se debe tanto a la debilidad de la libra esterlina como a la
solidez del marco, que se ha visto afectado por el alza de los tipos de interés impuesta por
el financiamiento de la reunificacién alemana.

2. Etapas de la Union Econ6mica y Monetaria (UEM)

Al comienzo de los afios setenta, los Jefes de Estado de la Comunidad decidieron iniciar
un proceso destinado al establecimiento de la unién monetaria. En 1971 el Consejo adopté
el Plan Werner, que fue formulado con tal objeto. En ¢l plan se proponia la implantacién
del sistema de fijacién de tipos dc cambio intracomunitarios que fue adoptado

129




postcriormente, cuando entré en vigor ¢l margen europeo de fluctuacion de los tipos de
cambio en 1972. La solidez de los tipos de cambio intracomunitarios, una politica monetaria
estrictamente coordinada y supervisada por una institucién comin y la absoluta libertad de
las corrientes de capital se lograrian en los diez afos siguientes. Debido a las tensiones
internacionales no se llegé a aplicar el Plan Werner, pero la idea de crear una unidad
monetaria se planted nuevamente durante el proceso de desarrollo del SME. En realidad,
éste debfa entrar en una “fase institucional” que harfa posible la transicién a la unién
monetaria europca.

El retraso que se produjo en la iniciacién de esta segunda fase, prevista inicialmente
para 1981, frend el proceso de integracion europea. De hecho, el Sistema Monetario Europeo
como tal no ofrece una politica monetaria comin, definida por una institucién comunitaria,
y menos aiin la mayor coordinacion de las politicas presupuestarias de los paises que deberia
darse paralelamente a una total integracién econémica. El Consejo, reunido en Hanover en
junio de 1988, indic6 que estaba dispuesto a superar esos obstdculos y, en respuesta a una
solicitud del Consejo, en abril de 1989 se dio a conocer el informe del Comité Delors sobre
la unién econémica y monctaria de la Comunidad Europea.

El Plan Delors tiene por objeto conmsolidar el proceso de integracion mediante la
transformacion a fondo del SME. Aunque haya sido complementado o modificado, este
informe sigue siendo ¢l documento de referencia esencial, puesto que en €l se propone un
programa de integracion econdmica y monetaria en el que se definen claramente el objetivo
de unién monetaria, las nuevas instituciones necesarias y los instrumentos para su
consecucién. Se proponen tres etapas consecutivas, pero no se indica explicitamente la
duracién de cada una de ellas.

La primera etapa, que entrd en vigor el 12 de julio de 1990, estd consagrada al
fortalecimiento de la coordinacién comunitaria. En esta fase del proceso se prevé la creacion
de un mercado interno; la incorporacién de todas las monedas de la Comunidad al
mecanismo cambiario del SME, de conformidad con las mismas normas; ¢l establecimiento
dc orientaciones cuantitativas a mediano plazo que rijan las politicas presupuestarias de los
paises; la institucién de un control multilateral de las politicas econdémicas de los Estados
miembros; la suprcsiéon de las restricciones al uso privado de la ecu; la ampliacién de las
funciones de los comités directivos dc los bancos centrales y, por dltimo, la preparacion y
la ratificacion de un nuevo trato.

La segunda etapa ha sido concebida como ¢l periodo de estructuracién de las nuevas
instituciones. Sus principales elementos son la creacién del organismo monetario de la
Comunidad, que se denominaria Sistema Europeo de Bancos Centrales; una posible
reduccién de los mérgenes de fluctuacién de las monedas; la formulacién de normas no
obligatorias sobre el déficit presupuestario anuval y su f{inanciamiento; la adopcién de
orientaciones mayoritarias en materia dc politica econdémica y, en dltimo término, la
evaluacién del mercado interno y de las adaptacioncs necesarias.

La transicién a la segunda etapa supone la entrada en vigor efectiva de la Unién
Econémica y Monetaria. De acuerdo con el plan Delors, a partir de entonces sc¢ fijardn
paridades irrevocables, las orientacioncs relativas a la politica econémica tendrdn cardcter
obligatorio, el Sistema Europeo de Bancos Centralcs se encargara de la formulacién y la
aplicacién de la politica monetaria, las reservas pasardn a ser comunes y, por iltimo, se
adoptard una moneda tnica.
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3. Decisiones adoptadas desde 1990

En 1990 la Comunidad dio muestras de estar firmemente decidida a consolidar la Unidad
Econémica y Monetaria. Asi es como en el mes de octubre, cuando se celebro la reunién
del Consejo Europeo en Roma, los Estados miembros (con excepcion del Reino Unido)
adoptaron posiciones comunes con respecto a los objetivos del proceso, la creacién de una
nueva institucién monetaria y las modalidades de transicidén a la segunda etapa.

De conformidad con esos acuerdos, que responden a los lineamientos generales del
informe Delors, la unién econémica comprenderd un sistema de mercado abierto,
caracterizado por la estabilidad de los precios, el crecimiento, €l empleo y la proteccién del
medio ambicnte. Tal sistcma tiene por objeto crear condiciones financieras y presupucstarias
adecuadas y equilibradas, asi como una cohesién econémica y social.

La unién monetaria supone la creacién de una nueva institucién, integrada por los
bancos centrales de los paises y un érgano central, que serd la Gnica entidad responsable de
la politica monetaria. Su principal funcién consistird en velar por la estabilidad de los
precios. Su independencia estard consagrada en sus estatutos y responderd ante las
instituciones responsables en el 4mbito politico. En la tercera etapa se establecerdn tipos de
cambio irrevocablemente fijos antes de que se adopte la moneda inica, una ecu fuerte y estable.

Segiin lo previsto, la segunda etapa se iniciard el 1% de enero de 1994, después de que
el Parlamento de cada pais haya aprobado la revisién de los tratados constitutivos de la
Comunidad (a més tardar a fines de 1992). En este caso, las modalidades de transicién a la
tercera etapa difieren de lo indicado en el informe Delors con respecto a dos puntos. En
primer lugar, no se exige la adhesion de todas las monedas al mecanismo cambiario;
simplemente se prevé que el mayor niimero posible de paises deberd haber suscrito el
acuerdo cambiario del Sistema Monetario Europeo. En segundo lugar, sélo se indica que no
se contempla el financiamiento monetario del déficit presupuestario ni la posibilidad de que
la Comunidad o los Estados se hagan responsables de la deuda de otro miembro, y no se
imponen limitaciones presupuestarias a los Estados miembros.

Para esta segunda etapa s6lo se ha previsto la creacion de la nueva institucién
monetaria de la Comunidad y se han definido sus objetivos. No se ha estipulado la duracion
de csta fase transitoria ni las modalidades de transicién a la tercera etapa. Simplemente se
indica que, a més tardar tres afios después del inicio de la segunda etapa, la Comisién y ¢l
Consejo de la institucién monetaria informardn al Consejo de Economia y Finanzas y al
Consejo de Asuntos Generales, a fin de que se adopte la decisién relativa a la transicion a
la tercera ctapa, que deberd iniciarse una vez cumplido un plazo razonable.

El afio 1991 fue un perfodo de dudas y de esperas infructuosas en el proceso de
adopcién de la Unidad Econdémica y Monetaria por parte de los Doce. Las decisiones
adoptadas en el marco de las reuniones intergubernamentales celebradas en los meses de
setiembre y octubre, con el objeto de preparar un proyecto de tratado, representaron un
rctroceso con respecto a 1990, aunque, por otra parte, tienen la virtud de haber sido més
realistas. El establecimiento de la autoridad monetaria comin tardaré alrededor de tres afios
y la creacién de una Europa en la que se combinan diversos ritmos de crccimiento estd
pricticamente oficializada, puesto que se contempla la transicién a la tercera fase en los
pafses que ya han alcanzado cierta convergencia, en tanto que los demds se verén
beneficiados por exenciones y por la fijacion de plazos transitorios antes de que se
incorporen al sélido nicleo de la Comunidad.
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De acuerdo con este proyecto, al comienzo de la segunda etapa el actual Comité de
Gobernadores de los Bancos Centrales serd sustituido por el Instituto Monetario Europeo
(IME), que estard integrado por los doce gobernadores, un presidente y un vicepresidente.
Este Instituto se encargard de difundir el empleo de la ecu y de estructurar los instrumentos
de la politica monetaria comin; adem4s, antes de 1997 deber4 presentar un informe sobre
el grado de convergencia existente en la Comunidad Econémica Europea. En base a todo
lo anterior, los Ministros de Hacienda determinardn qué pafses estdn en condiciones de
adoptar la moneda Wnica y qué paises no pueden hacerlo todavia.

El Consejo Europeo fijard la fecha de transici6n a la tercera etapa en base a criterios
objetivos relacionados con la estabilidad de los precios, el control del déficit presupuestario
y la matriz de fluctuaciones cambiarias. Se ha estipulado que los criterios de convergencia
no se aplicardn en forma mecénica, sino de acuerdo con criterios politicos, es decir, teniendo
en cuenta su tendencia. La tercera fase s6lo podrd iniciarse cuando se considere que miés de
la mitad de los Estados miembros estdn en condiciones de pasar a la siguiente etapa. Los
paises que estén rezagados se verdn beneficiados por exenciones provisionales antes dc
unirse a dichos Estados. '

Se ha acordado que ningiin pais podrd vetar una decisién mayoritaria y que un pafs
que se considere en condiciones de participar podrd optar por mantenerse al margen. En
resumen, hay tres principios que rigen la participaciéon de los paises miembros: no se
discrimina de modo alguno a los paises menos adelantados, puesto que las decisiones
relativas al ritmo de participacion de cada pais se adoptarén en comiin (Consejo Europeo)
y los Estados miembros que no deseen delegar su soberania monetaria no estardn obligados
a participar, pero tampoco se reconoce ¢l derecho a veto, a fin de no retardar el proceso.

Una vez que se inicie la tercera etapa, el Instituto Monetario Europeo desaparecerd y
comenzari a funcionar el Banco Central Europeo. Pero antes de que este Gitimo cuente con
facultades propias que no dependan de los gobiernos, durante la scgunda etapa la gestion
econdmica dcberia racionalizarse a nivel de la Comunidad, a fin de consolidar la
convergencia. Con tal objeto, el Consejo Europeo establecerd cada ano las orientaciones
comunes de la politica econémica y el consejo “ECOFIN” procurard que las politicas
(presupuestaria, fiscal, salarial, etc.) aplicadas independientemente por cada gobierno se
conformen a csas directivas. De esa manera se mantendrd la autonomia de los poderes
nacionales durante la segunda etapa, pero se supone que los gobiernos deberdn seguir una
cierta tendencia.

En la rcunién de Ministros de Hacienda, celebrada el 7 de octubre de 1991, se llegd
a un consenso con respecto a las disciplinas monetarias que deberdn observar los paiscs que
formen parte del nicleo y que tengan una moneda Gnica durante la segunda etapa de la
Unidad Econémica y Monetaria. Hay que determinar qué se considerara un déficit excesivo
y qué sanciones se aplicardn a los paises “indisciplinados”. Los ministros parecen dispuestos
a aceptar criterios cuantitativos (un déficit superior al 3% del PIB y una deuda piblica
superior al 60% del PIB), siempre que la evaluacién de la situacién de los paises no sea
mecénica. En el caso de los paises que presenten divergencias méis marcadas, aparentemente
se podria concordar en la aplicacion de una gama de medidas que abarquen desde una
discreta recomendacién a la imposicién de “multas”, pasando por ‘“amonestaciones
piblicas”.

Estos son los principales componentes del proyecto de tratado, pero antes de que se
presentara un texto definitivo al Consejo Europeo en Maastricht, en diciembre de 1991, los
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doce Ministros de Hacienda debian definir algunos elementos esenciales, entre otros el
estatuto y las funciones especificas del Instituto Monetario Europeo y las caracteristicas
concretas de la segunda etapa.

B. OBJETIVO FINAL DE LA MONEDA UNICA

1. La moneda inica como coronacién del mercado inico

En un informe (Emerson, 1990) publicado por la Comisién en octubre de 1990, se aboga
por un conjunto compuesto por “un mercado dnico y una moneda dnica”. A juicio de sus
autores, en su Gltima fase la unién monetaria europea deberia condudir a la sustitucién de
las monedas nacionales por una moneda europea tnica. La otra alternativa, que consistirfa
en la fijacién irrevocable de los tipos de cambio, supone las mismas obligaciones que la
adopcién de una moneda dnica, pero no persigue los mismos beneficios. El proceso dc
adopcién de una moneda vnica, que permitirfa lograr una eficacia a nivel microeconémico
y —a la vez— una mayor estabilidad macroeconémica dentro de la CEE, no deberia llevarse
a cabo durante un prolongado periodo de transicién sino dentro de los plazos mds breves
que sea posible. :

El informe consiste en una serie de criticas contra la teorfa “de las zonas monetarias
Optimas”, que define las caracteristicas que deberia tener una zona que tefiga una moneda
propia. Segiin el concepto fundamental de esta teoria, una moneda tnica tiene la ventaja de
suprimir los gastos por concepto de transacciones que suponen las operaciones de cambio
entre diversas monedas dentro de una misma zona econdémica, siempre que los dos factorcs
de produccién —la mano de obra y el capital- puedan desplazarse entrc las distintas regiones
que la integran.

Segiin los autores del informe Emerson, la CEE es un caso tnico en la historia y la
geograffa del plancta. La Comunidad representa un mercado de 340 millones de persona
cuyo ingreso equivale al de los Estados Unidos. Con excepcion de los Estados miembros
menos adelantados, la mayoria de los pafses cuentan con una gama muy amplia de industrias.
De hecho, el comercio intrasectorial es el tipo de intercambio més comin en la Comunidad.
Los autores consideran que en el caso particular de la CEE la movilidad de los trabajadores
ha sido tradicionalmente muy limitada y que, por otra parte, dada la importancia del
comercio intersectorial, un dramético deterioro de las perspectivas de un determinado sector
(o de un conjunto de sectores) puede afectar con igual intensidad a varios pafscs de la
Comunidad. Por consiguiente, es mucho més probable que los impactos que puedan sufrir
los Estados miembros provengan del exterior, no de la misma Comunidad, y que una
moneda tnica pueda resistir mds adecuadamente las perturbaciones que se produzcan a nivel
mundial.

Los autores consideran que la evaluacién de la Unién Econémica y Monetaria es una
tarea muy dificil, especialmente porque no hay precedentes histéricos de una unién
monetaria que abarque tantos paises. Se trata de un cambio de grandes proporciones en todo
el sistema de gestién de la economfa, que tiene repercusiones en la politica monctaria, que
supone la creacién de un nuevo banco central europeo independiente y la adopcién de
normas relativas a los presupuestos nacionales y que también influye en el sistema
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internacional. Los autores afirman que éste es un cambio de sistema cuyo alcance es muy
similar a la decision de establecer un sistema de tipos de cambio fijos, adoptada en
Bretton Woods en 1944. En ese contexto y, en vista de la imposibilidad de realizar una
evaluacién cuantitativa de los beneficios futuros, en el informe se incluye una larga
enumcracién de las ventajas y desventajas de la unidn, pero no se presenta una evaluacién
global.

La Uni6n Econ6émica y Monelaria realzaria la eficacia y el dinamismo de las economias
de los Estados miembros en distintos sentidos. En primer lugar, los tipos de cambio dejarian
de ser variables € imprevisibles. A manera de ejemplo, en el informe se hace referencia a
las variaciones medias entre las diversas monedas de la Comunidad, variaciones que
alcanzan a un 0.7% en el caso de las monedas que forman parte del mecanismo cambiario
del Sistema Monetario Europeo y a un 1.9% en el caso de las demds monedas. Ademds, la
adopcién de una moneda tnica eliminaria los gastos relacionados con las operaciones de
conversién de una a otra moneda de la CEE (actualmentc los bancos cobran la misma
comision por operaciones de cambio entre divisas comunitarias y entre otras monedas). Una
moneda tnica permitiria ahorrar una suma equivalente al 0.5% del producto interno bruto
de 1a Comunidad. En el informe se insistc en que, ademds de estos beneficios iniciales, se
lograria una mejor consolidacién del programa para 1992 y el incremento de las inversiones
debido a las perspectivas favorables aportaria constantes beneficios.

Los autores sostienen que la existencia de un banco central independiente que operara
con una moneda tnica facilitaria notablemente el control de la inflacién. Es probable que
la reduccién de la inflacién, que sucle suponer una baja pasajcra de la produccién y el
empleo, no tuviese efectos negativos dentro de la Unién. En el informe se hace hincapié en
que, si las empresas y los trabajadores sienten que el banco central estd efectivamente en
condiciones de poner fin a la inflacién, es posible que modifiquen su comportamicnto en
respucsta a esa situacion. Estos adoptarfan una actitud mids moderada con respecto a los
precios y los salarios y, por lo tanto, limitarian el costo que suponc una reduccion de la
inflacion.

En vista d¢ que una moneda Unica provoca una pérdida de la autonomia en materia de
politica monetaria y tipos de cambio, la politica presupuestaria de cada pais adquirird mayor
importancia para cada Estado miembro. Los gobicrnos adoptardn decisiones relacionadas
con cl sistema fiscal y los gastos piiblicos, a fin de contrarrestar las perturbaciones. La unién
monctaria bencficiard a los paises quec tengan altos tipos dc interés, en la medida en que
éstos se fijaran de acuerdo con los tipos vigentes en los paises cuya inflacién se encuentre
més controlada. Por lo tanto, la reduccion de los tipos de interés nominal se traducird en
una disminucién del déficit presupuestario de esos paises. Por otra parte, la Unién
Econ6émica y Monctaria intensificara las presiones competitivas sobre los gobiernos que, a
su vez, podran realzar la eficacia en la prestacién de servicios piiblicos y de la recaudacion
de impuestos. .

En iltimo término, la moneda Gnica europea se convertird indudablemente en la divisa
quc se utilice en numerosas transacciones monctarias a nivel mundial. La posesién de ccu
en cfectivo podrfa traducirse en un aumento de 35 000 millones de délares de los ingresos
por concepto de derechos de emisién. Asimismo, la Comunidad deberia poder reducir a la
mitad sus reservas oficiales de oro y divisas, lo que permitiria ahorrar 200 000 millones de
délares. Pero, sobre todo, la existencia de una politica monetaria @nica que aplicar ¢l banco
central curopco otorgaria a la Comunidad wna mayor influencia en la coordinacién
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internacional de las politicas econdémicas. El sistema monetario internacional scrfa mds
cquilibrado, puesto que tendria como base la triada formada por €l yen japonés, el d6lar de
los Estados Unidos y la moneda europea.

Siempre de acuerdo con lo indicado en el informe, el costo més elevado de la Unién
Econémica y Monetaria serd la desaparicién de los tipos de cambio como instrumentos de
politica econémica, sobre¢ todo porque existe una marcada diferencia entre algunos grupos
de paises de la Comunidad. Siete paises de los Doce (Alemania, los paises del BENELUX,
Francia, Dinamarca e Irlanda) han alcanzado un grado de convergencia adecuado y otros
tres Estados (Espafia, [talia y el Reino Unido) podrian alcanzarlo en el futuro cercano, cn
tanto que Grecia y Portugal atin tienen un largo camino que recorrer en tal direccion.

En el informe Emerson los tipos de cambios se consideran exclusivamente como
instrumentos de amortizacién de los impactos externos (por ejemplo, el alza de los precios
del petréleo) y se analizan los mecanismos que podrian sustituirlos. Segin los autores, la
invariabilidad de los tipos de cambio no provocaria mayores problemas por lo siguientes
motivos: la Comunidad seguiria estando en condiciones de modificar sus tipos de cambios
en relacién con el resto del mundo; los integrantes iniciales del mecanismo cambiario del
SME no han tenido que hacer ningiin reajuste importante desde 1987; los salarios y los
precios no varfan a corto plazo, incluso en casos de crisis, en tanto que a mds largo plazo
los tipos de cambio varian de acuerdo con la inflacién, sin influir en forma duradera en la
competitividad de los precios, etc.

2. Transicién necesaria para la adopcién de una moneda comiin

Las orientaciones adoptadas recientemente en el marco de las reuniones
intergubernamentales (véase el punto 3 de la seccion A del capitulo II) demuestran que es
muy probable que la Unidad Econdémica y Monetaria se establezca en el seno de una
Comunidad con diversos ritmos de crecimiento. Por otra parte, ésta es la opcién mis seria,
porque los Estados miembros nunca han preconizado una redistribucién presupuestaria de
gran alcance. Sin embargo, aun si la adopcién de la UEM parece fundarse sobre una base
sélida gracias a los cambios registrados recientemente, los Estados miembros tienen mucho
interés en conservar su autonomia, lo que ha contribuido a postergar la creacién del Banco
Central Europeo (tercera etapa), que en la reunion del Consejo Europeo celebrada en Roma
en 1990 se habia propuesto establecer a comienzos de la segunda etapa.

Ademds, no se han definido claramente las condiciones de funcionamiento de la Unién
Econémica y Monetaria a lo largo de todo el periodo de transicidn anterior a la integracion
total. De acuerdo con el proyecto actual, la segunda fase aparece como una prolongacidn
de la primera que no supone mayores modificaciones. Es muy importante saber cémo podria
sustituir la ecu al marco en lo que respecta a la funcién que desempefia a nivel internacional.
En este sentido el proyecto britdnico de una “ecu fuerte” podria ofrecer una solucién
transitoria.

Aunque la ecu ha sido hasta ahora el elemento fundamental del mecanismo cambiario
del Sistema Monetario Europeo, su rol internacional se ha mantenido relativamente limitado.
La ecu, que ha sido definida como una cesta de monedas, sc ve menoscabada por las
moncdas més débiles de la Comunidad y, por lo tanto, es obligatoriamente menos atractiva
que la moneda mis fuerte, €l marco alemdn. Esta situacién no cambiard, a menos que las
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monedas nacionales sean sustituidas por una moneda Wnica, pero nadie prevé que esta Gltima
etapa se inicie ¢n un futuro cercano.

El rol de la ecu durante ¢l periodo de transicién no es objeto de consideracién ni en
el plan Delors ni ¢n el informe Emerson. Ahora bien, antes de la adopcién de una “moneda
unica” evidentcmente es imprescindible que se adopte por un periodo una “moneda comin”
que vaya adquiriendo cada vez mas importancia en el plano internacional. En caso de que
€so no ocurra, €l marco alemén seguird ocupando ese lugar. La idea de una “ecu fuerte”,
propuesta por el Primer Ministro de Gran Bretaiia, J. Major cuando era Ministro de
Hacienda, aparecia inicialmente como una solucién alternativa a una moneda tnica. Aunque
la Comisi6n se opuso enfaticamentc a ese proyecto, es digno de ser analizado en la medida
en que parece capaz de llenar un importante vacio.

La ecu fuertc prevista en el plan Major corresponde a una moneda europea reforzada,
que se caracterizaria por la imposibilidad de depreciarse en relacién con las demés monedas
de la Comunidad. Si una de las monedas que formara parte de la ecu fuerte tuviera que ser
devaluada, sc reducirfa la porcién de la ccu que ésta representara y aumentarfa la porcién
correspondiente a las monedas de los demés paises participantes. Si los tipos de interés que
se fijaran para la ccu fuerte y otra moneda de la Comunidad fuesen idénticos, los particulares
preferirian la primera primero porque estarian seguros de que nunca seria devaluada. Por lo
tanto, los tipos de interés de la ecu {uerte serfan de hecho los tipos basicos del sistema y
desempeiiarian una funcién similar a la de los tipos aplicados actualmente al marco alemdn,
lo que convertiria a la ecu fuerte en el nicleo del Sistema Monetario Europeo. A la larga y
si el conjunto de actorcs econdémicos asi lo deseara, podria sustituir a las monedas
nacionales.

La emisién de la ecu fuertc estaria rcspaldada por un Fondo Monctario Europeo
(FME), quec se crcaria con aportcs cn divisas nacionales transferidas por los bancos
nacionales de los Doce. Por consiguiente, la ccu fucrte no provocaria inflacién, porque
s6lo se emitiria a cambio de monedas nacionales. Mediante la fijacién del tipo de interés
de la ccu fuerte y en base al compromiso asumido ante los bancos centrales que operaran
con moncdas débiles, en el sentido de que el FME rcadquiriria su moneda a un precio
elevado, el Fondo influirfa ¢n los tipos dc interés de los paises y, por lo tanto, en sus tasas
de inflacién.

A juicio de los britnicos, este proyecto permite disponer de mas tiempo para que s¢
produzca una convergencia entre el comportamicnto cconémico de los paises y deja en
manos del Parlamento de cada pais el control de la politica monetaria nacional, a la vez que
representa un adelanto en el proceso de consolidacidn de la estabilidad europea. Sin
cmbargo, es posible quc este enfoque “evolutivo” (en contraposicién al enfoque
“institucional” del plan Dclors), que permite la igualacién de las monedas nacionales, no
conduzca nccesariamente a la unién monetaria. Ademds, no se indica cudndo se cumplirdn
las condiciones necesarias para que se inicie la Gltima etapa de la Unién Econémica y
Monetaria. Por lo tanto, la ccu fucrte del Plan Major es un buen instrumento de transicién,
pero ¢l plazo previo a su adopcién deberia limitarse. En vista de que los beneficios derivados
dc la supresion de los gastos por concepto de transacciones y de la desaparicién de la
incertidumbre s6lo se conoccrdn cn la tercera etapa de la UEM, el periodo de transicién
deberia ser relativamente corto.
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C. CONDICIONES COYUNTURALES DE LA
UNIFICACION MONETARIA

Paralelamente al establecimiento del mercado tinico, durante la primera etapa de la Uni6én
Econ6émica y Monetaria se deberia lograr un mayor grado de convergencia econémica,
reforzar la coordinacién de las politicas monetarias y promover la ecu. Con tal objeto,
los Estados miembros han adoptado un dispositivo de vigilancia multilateral de la
evolucion del empleo, los precios y los costos, la competitividad, los mecanismos de
formacién de los salarios y los presupuestos. Mediante la vigilancia multilateral se
procura lograr una convergencia entre las politicas y el comportamiento econémico de los
Estados miembros, a fin de perpetuar y perfeccionar las condiciones necesarias para un
crecimiento sostenible y generador de empleo. No obstante, ese mecanismo se ve afectado
por problemas provocados por la reduccién del ritmo de crecimiento econémico mundial
y la persistencia de las divergencias nacionales, tanto con respecto a la inflacién como a
las finanzas publicas.

1. Reduccion actual del ritmo de crecimiento mundial

El perfeccionamiento de la coordinacion de las politicas econémicas entre 1983 y 1990 en
el marco del Sistema Monetario y Econémico, sumada a las previsiones favorables de los
agentes econémicos motivadas por la adopcién del Acta Unica, contribuyé a la recuperacién
de la rentabilidad de las empresas europeas, a la creacién de empleo y a la reduccion de
los elevados déficit presupuestarios. Durante el segundo semestre de 1990 se produjo una
reduccién del ritmo de actividad econdémica dentro de la Comunidad, que ha seguido
acentudndose desde entonces: el crecimiento real del producto interno bruto de la
Comunidad fue de un 2.7% en 1989, lo que se compara con un 3.3% en 1988, y las
previsiones indican que sélo alcanzard a un 1.4% en 1991.

Es indudable que ia desintegracién de las economias planificadas de Europa oriental,
las incertidumbres relativas a la Unién Soviética y la crisis del Golfo han creado
condiciones desfavorables para la economifa de la Comunidad. Fuera de la CEE, el
crecimiento del producto interno bruto real se redujo de un 3.2% en 1989 a un 1.7% en
1990, y ese reduccién deberia continuar en 1991. Por consiguiente, la demanda de
importaciones provenientes del resto del mundo sélo aument6 alrededor de un 4% en 1990
y es probable que no supere el 2.8% en 1991, aunque su tasa de crecimiento anterior
equivalia a mas del doble (7.4% en 1989). (Véase Comisién de las Comunidades
Europeas, 1990-1991.) Ademds, los Doce se han visto afectados por una pérdida de
competitividad debida a la valorizacién dc las monedas europeas en relacién con ¢l délar
registrada en 1990.

Ante las incertidumbres econémicas y politicas actuales, la Comunidad se ve obligada
a recurrir a sus propios medios para crear las condiciones que hagan posible el crecimiento
equilibrado necesario para que se produzca la unién econémica y monetaria. En vista de
que no se prevé una recuperacion sostenida de la actividad econémica en el futuro inmediato
en los principales paises industrializados, las politicas monetarias y presupuestarias
nacionales deben ser relativamente restrictivas en la mayoria de los casos.
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2. Lenta anulacidn de las brechas inflacionarias

Pese a la reduccién del ritmo de crecimiento, la inflacién sigue siendo un motivo de
preocupacion para la CEE (véase el cuadro 1). La tasa de inflacién que alcanzé a un 8.1%
cn el periodo 1978-1987 en toda la Comunidad, se redujo notablemente hacia fines de los
afios ochenta (3.4% en 1988). La inflacién comenz6 a aumentar a partir de 1989 y las
previsiones de la Comunidad indican que en 1991 y 1992 ser4 de aproximadamente un
5%, pero esta cifra global oculta: considerables disparidades entre los paises de la CEE,
paises que pueden clasificarse en tres categorias, de acuerdo con su grado de convergencia.

Los siete paises, cuyas monedas han evolucionado desde 1979 dentro de un estrecho
margen cambiario (Bélgica, Dinamarca, Alemania,! Francia, Irlanda, Luxemburgo y los
Paises Bajos) prescntan el mds alto grado de convergencia. Su tasa media de inflacién
aumenté recientemente, pero se ha mantenido en un nivel inferior o cercano al 3% desde
1986. La dispersion de las tasas de inflacién es reducida: la diferencia entre la més alta
(3.8% en Luxemburgo) y la més baja (2.5% en Alemania) fue ligeramente superior a un
punto porcentual en 199.

Cuadro 1
CONVERGENCIA DE LAS TASAS DE INFLACION EN LA CEE

(Deflactor del consumo privado)

1978-87 1988 1989 1990 19917 1992°
cre® 8.1 34 49 50 50 46

Paises con tasas de inflacion hyjas y convergentes
CEE® 5.6 1.9 33 2.8 32 3.6
Bélgica 52 1.3 35 3.5 32 3.6
Dinamarca 7.8 4.9 5.1 2.6 24 2.6
Alemania 33 1.4 3.1 2.5 35 4.2
Francia 8.7 2.7 35 3.0 3.1 32
Irlanda 10.5 2.5 39 26 3.0 3.0
Luxcmburgo 5.7 2.8 34 38 35 3.5
Pafses Bajos 35 0.6 29 2.6 28 29

Paises con tasas de inflacion elevadas
cer? 111 5.2 6.0 6.7 6.3 53
Ttalia 130 53 , 5.8 6.2 6.3 5.6
Espana 12.7 5.2 6.6 6.4 5.9 53
Reino Unido 8.3 5.0 5.9 7.2 6.5 51
Paises con tasas de inflacién superiores al 10%

CKE® 19.4 124 13.8 169 14.6 113
Portugal 204 10.1 12.8 136 11.5 98
Grecia 18.6 14.2 14.7 20.5 180 13.0

Fuente: Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econdmicos (QCDE), proyecciones econdmicas realizadas en julio de 1991,
Comisidén de las Comunidades Evropeas.
* Prayecciones.
® Doce pafses.
“Siete pafses.
Tres pafses.
© Dos pafses.

1 . . . .
Con la excepcidn mencionada cn ¢l cuadro pertinente, en este caso “Alemania” se refiere solamentc a
Alemania occidental hasta 1989 y al pais reunificado a partir de 1990,
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A juicio de la Comisién, la convergencia de los precios registrada en esos paises hasta
1990 ya corresponde en términos generales a lo que seria necesario para que se iniciara la
etapa final de la Unién Econémica y Monetaria. Paralelamente a esta convergencia de las
tasas de inflacién se ha producido una reduccién neta del ritmo del aumento de los costos
unitario de los salarios. No obstante, desde 1991 las tensiones derivadas del proceso de
reunificacién han producido un leve aumento de la inflacién en Alemania, que hasta
entonces constitufa el principal polo de estabilidad.

Hay un segundo grupo de paises cuyas tasas de inflacién equivalen al doble de las
primeras (media = 6.7% en 1990). Se trata de Italia, el Reino Unido y Espafa que, pese a
esto, han logrado notables progresos en la dltima década. La principal causa de inflacién en
[talia y el Reino Unido es el aumento de los costos salariales. En la primera etapa, el Reino
Unido y Espaiia podrian lograr un cierto grado de convergencia, que fuera suficiente para
que se incorporaran al margen estrecho del Sistema Monetario Europeo.

El dltimo grupo de paises estd integrado por Portugal y Grecia, cuyas tasas de inflacién
siguen siendo superiores al 10%. Dentro del marco de la Unién Econémica y Monetaria,
dichas tasas supondrian graves pérdidas de empleos en caso de que estos paises participaran
plenamente en la primera fase (mdrgenes reducidos, reajustes limitados, etc.) sin adoptar
simultdneamente medidas de estabilizacién. En el régimen adoptado por el Consejo en su
reunién de Roma (1990) se prevé ademds una transicién a la segunda etapa en que el mayor
nimero posible de pafses pueda participar en el mecanismo cambiario del SME sin que eso
signifique que deben acatar todas sus disposiciones. En Portugal, cuya tasa de inflacién
ascendid a cerca del 14% en 1990, se sigue produciendo un acclerado aumento de los costos
salariales unitarios nominales, pero la moneda portuguesa podria incorporarse en un futuro
relativamente cercano al margen estrecho del mecanismo cambiario, como ha logrado
hacerlo ya la moneda irlandesa gracias a constantes esfuerzos. Por otra parte, en Grecia,
cuya tasa de inflacién fue superior al 20% en 1990, es imprescindible que se adopten serias
medidas de ajuste y que el esfuerzo en tal direccion de mantenga a mediano plazo.

3. Divergencia persistente entre las politicas presupuestarias

En el informe Delors se afirma que la falta de convergencia entre las politicas
presupucstarias es una de las deficiencias que presenta el Sistema Monetario Europeo. De
hecho, como la politica presupuestaria no es estricta y se orienta en direccién opuesta a
la politica monetaria, los esfuerzos desplegados con el objeto de fomentar la estabilidad
de los precios, un ajuste externo cfectivo y la estabilidad de los mercados cambiarios sc
ven gravemente obstaculizados. El plan Delors preconizaba la imposicién de normas
obligatorias para limitar el déficit presupuestario, la prohibicién de financiar el déficit
mediante la emisién de moneda y la limitacién de los préstamos que se contrajeran en el
exterior en monedas no emitidas por los Doce. No obstante, de acuerdo con el régimen
establecido por el Consejo, durante la segunda etapa no se prevé el financiamiento monetario
del déficit presupuestario ni la imposicién de limitaciones presupucstarias a los Estados
miembros.

Como queda en evidencia en los cuadros 2 y 3, la situacién relativa a los presupuestos
nacionales de los pafses de la Comunidad presenta marcadas disparidades. A partir de 1985
los Doce tienen una necesidad de financiamiento pablico que fluctda entre un 4% y un 5%
del PIB de la Comunidad, aunque, de acuerdo con la norma absoluta de convergencia
establecida por la CEE, ésta no debe ser superior al 3%. El sector piiblico de Luxemburgo,
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el pafs mas pequefio de la Comunidad, es el Gnico que ha tenido un superédvit constante en
los iltimos cinco afos. Dejando de lado este caso excepcional, Dinamarca, Alemania,
Espana, Francia y el Reino Unido tienen una necesidad de financiamiento de la
administracién publica relativamente menor (de un 1% a un 4%, segiin el pais, en 1990) y,
asimismo, una relacién razonable entre la deuda piblica y el PIB.

Cuadro 2

CAPACIDAD O NECESIDAD (-) DE FINANCIAMIENTO DE LAS
ADMINISTRACIONES PUBLICAS

(Cama porcentaje del PIB)
1985 1987 1989 1990 1991" 1997°
CEE -4.6 -4.2 -3.0 -4.1 -4.6 -4.4
Paises con deuda y déficit elevados
Grecia ~13.8 -12.4 -19.2 -18.9 -15.4 -10.7
Talia -12.5 -11.0 -10.1 -10.6 -10.0 -10.0
Paises muy endendados
Bélgica -85 -7.0 -6.6 -6.0 -6.4 -6.1
Irlanda -11.2 -9.1 -35 -34 -38 -35
Paiscs Bajos -4.8 -6.6 52 -57 -48 -49
Portugal -10.1 -6.8 -3.8 -58 -55 -5.0
Otros paises
Dinamarca ' 2.0 24 -0.5 1.5 -1.3 -1.1
Alemania 1.8 -1.9 0.2 22 -4.7 -39
Espaiia -6.9 -32 27 -3.7 -2.7 -2.0
Francia -29 -19 -14 -1.6 -1.6 -1.5
Luxemburgo 53 12 3.1 42 1.7 1.6
Reino Unido -28 -1.3 1.0 0.5 2.2 -3.1

Fuente: Comisién de las Comunidades Europeas.
* Proyecciones.

Cuadro 3

DEUDA PUBLICA BRUTA DE LOS PAISES DE LA COMUNIDAD

(Como porcentaje del PIB)

1986 1989 199¢° 1991° 1992°
CLE 583 58.6 586 60.0 61.0
Bélgica 123.7 1289 127.5 128.1 1278
Ttalia 835 98.6 100.7 1033 105.8
Irlanda 115.7 103.8 99.8 97.4 95.2
Grecia 65.3 829 86.3 86.0 833
Paises Bajos 71.7 78.0 78.5 788 79.9
Portugal 684 712 67.3 638 61.6
Dinamarca 66.9 62.5 624 623 61.7
Alemania 427 436 430 454 47.2
Espafia 480 446 452 44.5 43.7
Reino Unido 57.7 451 432 444 45.6
Francia 34.1 357 36.4 373 378
Luxemburgo 134 85 6.2 47 32

Fuente: Comisién de las Comunidades Europeas.
* Proyecciones.
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Bélgica, Irlanda, los Paises Bajos y Portugal no s6lo necesitan un cuantioso
financiamiento piblico (de un 3% a un 6%, segin el pafs, en 1990), sino que adem4s tienen
un coeficiente de deuda elevado (128% del PIB en Bélgica en 1990). La situacion de ltalia
y de Grecia es aiin m4s inquietante, porque su necesidad de financiamiento equivale a mds
del 10% del PIB y, ademds, la carga de su deuda piblica va en aumento: en 1986
representaba el 89% del PIB de Italia y el 65% del PIB de Grecia y en 1990 equivalia al
101% y al 86% del PIB, respectivamente,

En este contexto, Alemania comutuye un caso partlcular debido al proceso de
reunificacién que inici6 en 1990. El déficit pablico de Alemania aument6
considerablemente y el coeficiente de su deuda piblica registra una tendencia ascendente.
La aplicacién de esta politica presupuestaria expansionista, en un pais que hasta entonces
habia sido muy estricto, tiene dos efectos contradictorios. Por una parte, la estimulacion
del crecimiento influye favorablemente en los demds paises de la Comunidad y, por otra,
la evolucién de los tipos de interés a corto plazo es una fuente de tensién dentro del Sistema
Monetario Europeo.

A fin de controlar la tendencia inflacionaria debida al incremento del déficit
presupuestario y al aumento de los salarios provocado por la presion de las
reivindicaciones salariales, el Bundesbank aument6 en tres oportunidades desde 1990
su tipo de interés bdsico. Los Paiscs Bajos, Bélgica y Dinamarca, tres paises cuyas
monedas tienen una estrecha vinculacién con el marco, tuvieron que incrementar ¢n
cada una de esas oportunidades su tipo de interés, pese a la reduccién del ritmo de su
actividad econémica. Este fenémeno también tuvo consecuencias perturbadoras para
la economia de otros paises de la Comunidad que no desean aplicar una politica
monetaria més restrictiva y que, adem4s, necesitan reactivar el crecimiento para
reducir ¢l desempleo.

En el régimen de paridades monetarias estrechamente vinculadas que supone ¢l
Sistema Monetario Europeo, las corrientes de capitales flotantes dependen en gran
medida del nivel que tengan los tipos de interés. Los pafses con tipos de interés elevados
se ven beneficiados por una entrada de capitales y su moneda se valoriza. Esto provoca
graves desequilibrios que obligan a los bancos centrales a intervenir con el objeto de
mantener las monedas mas débiles dentro de sus limites de fluctuacién, ya sea mediante
la venta de divisas, ¢l aumento del tipo de interés o recurriendo a esos dos tipos de
medidas.

La evolucién de los tipos de interés ha creado una situacion muy curiosa para quienes
participan en el mecanismo cambiario del SME. El Reino Unido, pais conocido por sus
elevados tipos de interés, ha ido reduciéndolos progresivamente desde que la libra esterlina
se enmarcé en los estrechos mdrgenes del mecanismo cambiario. El coeficiente de
intervencién del Banco de Inglaterra, que en octubre de 1990 era de un 15%, asciende
actualmente a un 10.5%. Por su parte, los tipos de interés de Alemania, pafs cuya estabilidad
monetaria lo convirti6 en base de apoyo del Sistema Monetario Europeo, aumentaron hasta
llegar a un 9.3%. Sin embargo, seria exagerado atribuir exclusivamente a Alemania el
aumento de los tipos de interés a nivel mundial; al contrario de lo que sucede en los Estados
Unidos, antes de la reunificacién Alemania contaba con una notable capacidad de
financiamiento en comparacién con otros paises y su balanza corriente atin se manticne en
un punto muy cercano al equilibrio.
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D. CONDICIONES ESTRUCTURALES PARA LA
UNIFICACION MONETARIA

Las politicas macroeconémicas inadecuadas o las perturbaciones externas no explican por
si solas las divergencias existentes dentro de la Comunidad. Las diferencias entre el ritmo
de inflacién o el déficit piblico de los pafses suele ser un reflejo de disparidades estructurales
que la Comunidad procura reducir recurriendo a su propio presupuesto, pero que, en el
caso de las mds marcadas, s6lo pueden eliminarse gradualmente mediante la fijacién de
distintos tipos de cambio reales.

1. Persistencia de las disparidades estructurales

El crecimiento necesario en los doce paises de la Comunidad sigue siendo diferente, como
lo demuestran la evolucién del desempleo y las disparidades entre los productos internos
brutos por habitante. En los dltimos veinte afios se ha producido un incremento del nimero
de personas desempleadas cn toda la CEE, cuya tasa media de desempleo aument6 de un
2% en 1970 a mds de un 6% en 1980, en tanto que a mediados de los afios ochenta alcanzé
a un 11%. Por otra parte, la tasa de desempleo ha ido disminuyendo gradualmente desde
1986 y se redujo a un 8% en 1990 (Comisién de las Comunidades Europeas, 1991).

No obstante, hay marcadas disparidades entre los Estados miembros. De acuerdo con
la magnitud de la tasa de desempleo expresada como porcentaje de la poblacién activa, los
Doce podian clasificarse en tres categorfas cn 1990 (véase el cuadro 4). Espaiia (17%) e
Irlanda (16%) son los dos paises que ticnen las tasas de desempleo més altas. En el segundo
grupo, integrado por la mayorfa de los paises miembros (Grecia, Italia, Reino Unido,
Francia, Bélgica, Dinamarca y los Paises Bajos) el indicador se sitiia entre ¢l 6% y ¢l 10%.
Alemania occidental, Portugal y Luxemburgo, que integran ¢l dltimo grupo de Estados
miembros, ticnen tasas de desempleo relativamente bajas, que van del 2% al 5%.

Cuadro 4

TASAS DE DESEMPLEQ

(Porcentaje de la poblacién activa)

1988 1989 1990° 19912 1992°
CEE 9.7 8.9 82 8.8 9.3
Irlanda 17.4 16.0 15.1 16.0 16.8
Espafia 193 17.1 16.1 16.0 155
Grecia 7.6 75 ' 7.5 8.8 9.3
Italia 10.8 10.7 9.8 .98 9.5
Reino Unido 8.5 7.0 5.7 8.5 108
Francia 9.9 9.4 9.0 93 9.5
Bélgica 100 85 8.1 8.5 8.3
Dinamarca 6.5 7.7 8.6 9.0 8.8
Paises Bajos 93 87 8.1 7.8 7.8
Alemania occidental 6.1 5.5 5.1 4.5 4.8
Portugal 5.6 48 4.6 4.8 53
Luxemburgo 2.1 1.8 . 1.7 1.5 15

Fuente: Comisién de las Comunidades Europeas.
*Proyecciones.
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Por lo tanto, el desempleo sigue siendo un problema grave en més de la mitad de los
paises de la Comunidad. En este caso, las disparidades demogréficas se suman a las
caracteristicas estructurales de cada mercado de trabajo: desfase entre la oferta y la demanda
de empleo, incremento de las tasas de actividad de la mano de obra en periodos de
reactivacion econdémica, evolucion de la productividad en los diversos sectores. Las tasas
de natalidad y los indices de fecundidad de la Comunidad han disminuido hasta llegar a
niveles muy bajos, con la excepcion de Irlanda y, en menor medida, Francia y el Reino
Unido. A largo plazo, esta situacién general plantea graves amenazas y hace dudar sobre Ja
capacidad de recuperacién de Europa. A corto plazo, se observan sobre todo divergencias
en cuanto al ritmo de aumento de la poblacién en edad activa. Antes de que se produjera
una emigracién masiva de personas de origen alemédn a Alemania occidental, en ésta ya se
habia iniciado un proceso de implosién demogrifica.

Lo anterior indica que debe haber una mayor diferencia entre las tasas de crecimiento
de los paises miembros para que sea posible reducir el desempleo dentro de la Comunidad
Europea: el crecimiento debe ser mayor en los pafses cuyas tasas de desempleo sigan siendo
las mds altas. Esta diferencia también es imprescindible si se desea reducir las persistentes

disparidades entre los diversos niveles de desarrollo, que se reflejan en el cuadro 5. El
producto interno bruto per cépita calculado en base a un poder adquisitivo paritario indica
la posicién relativa de cada pafs y la base de 100 representa la media comunitaria
correspondiente a cada afio. De acuerdo con la situacion existente en 1990, se pueden
distinguir cuatro grupos de paises:

a) Luxemburgo, que encabeza la lista con un fndice de 138, es un caso especial
porque es ¢l mis pequefio de todos los paises miembros y atrae capitales
extranjeros debido a las importantes ventajas fiscales que ofrece;

b) Alemania occidental ocupa el segundo lugar con un indice de 117; 2

¢) A continuacién se encuentran el Reino Unido y Dinamarca (107), Francia y
Bélgica (105), los Paises Bajos (104) ¢ Italia (103). En el periodo 1960-1990 se¢
produjo una convergencia entre todos estos pafses, cuyos indices, que
originalmente se enmarcaban entre 87 y 127, pasaron a ocupar un rango
comprendido entre 103 y 107;

d) Los cuatro dltimos paises se encuentran claramente en un nivel inferior a la base
(100); Espaiia (77) aventaja a Irlanda (66), Portugal (52) y Grecia (51).

2 . . . .

E§ta cifra refleja exclusivamente datos correspondientes a la region occidental de Alemania. A titulo de
compal:acxén, se podria indicar que en 1989 el PIB per cépita en términos de paridad del poder adquisitivo
ascendia a 11 170 délares de 1980 en la RFA y a 6 933 délares en la RDA, nivel que sitda a esta ditima entre
Irlanda (6 271 dolares) y Espafia (7 381 délares),
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Cuadro 5

PIB PER CAPITA EN LOS DOCE PAISES DE LA CEE

(Poder adquisitivo paritario, base 100 = CEE, 12 paises)

1960 1970 1980 1985 1989 1990
Luxemburgo 1451 1289 119.7 1284 138.2 1379
RFA 1204 1153 115.5 116.2 1158.5 117.0
Reino Unido 1272 1078 101.3 105.1 1082 106.9
Dinamarca 1211 117.6 1100 117.6 108.6 106.6
Francia 1020 106.4 1078 106.6 105.8 1054
Bélgica 98.3 1014 106.8 1042 104.1 1048
Paises Bajos 1198 116.6 111.0 107.6 103.5 1037
Italia 86.8 95.7 103.0 103.7 103.6 103.3
CEE 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Espafia 62.7 771 76.2 73.7 763 76.8
Irlanda 63.4 61.8 66.5 66.8 649 65.8
Portugal 371 475 521 495 51.5 520
Grecia 374 49.8 56.1 548 514 50.6

Fuente: Centro de informacién y estudios prospectivos internacionales, base: PIB-POB.

Durante la década de 1980 cl PIB per cdpita de los pafses de este ultimo grupo
(CEE 4) equivalia a menos de las tres cuartas partes de la media de la Comunidad. En un
estudio de la Comisién se presentan conclusiones muy interesantes relacionadas con las
perspectivas futuras (Comisién de las Comunidades Europeas, 1991). Durante el periodo
1982-1985 el grupo CEE 4 registré una tasa de crecimiento del PIB total de un 1.9%, tasa
practicamente idéntica a la de los demds paises de la Comunidad. Sin embargo, entre 1986
y 1990 el diferencial de crecimiento entre ese grupo y los demds miembros de la Comunidad
fue de 1.2 puntos porcentuales por afio (4.2% en este grupo y 3.0% en los otros paises de
la CEE). No obstante, a pesar de que el rendimiento econémico del grupo CEE 4 es
cvidentemente mejor y tenicndo en cuenta la tasa de crecimiento de la poblacién, el grado
de convergencia expresado en términos del PIB per cépita fue relativamente modesto durante
el segundo periodo: en 1985 correspondia al 66% de la media de la Comunidad y en 1990
habia aumentado al 69%. Si ese grupo de paises presentara un diferencial de crecimiento
sostenido de aproximadamente 1.25 puntos porcentuales por afio en relacion con el resto de

la Comunidad, tardarfa veintc afios ¢n tener un PIB per cépita equivalente al 90% de la media
de la Comunidad.

2. Rol del presupuesto de la Comunidad y
de los fondos estructurales

Tomando en consideracién la magnitud de las disparidades estructurales, que aumentaron
considerablemente con las sucesivas cxpansiones de la CEE, la dindmica interna del mercado
comunitario no puede por si sola eliminar ¢l desempleo y atenuar gradualmente las
diferencias relativas al nivel de desarrollo. Por lo tanto, no hay seguridad de que la
integracién curopea pueda concretarse en caso de que no se creen mecanismos adecuados
de supresi6n de las disparidades. El tinico instrumento comin de ajuste de que disponen
actualmente los Doce es un presupuesto que tiene una limitada importancia
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macroeconémica. A comienzos de los afios noventa slo representa alrededor del 1% del
PIB de la Comunidad y corresponde, aproximadamente, al 2% de los presupuestos
nacionales.

Para acelerar el proceso de integracién después de la firma del Acta Unica en 1988,
hubo que realizar una reforma del presupuesto de la Comunidad con el objeto de
contrarrestar la marcada reduccién de los recursos comunitarios y el inadecvado control de
los gastos. En lo que respecta a los recursos propios, a partir de 1988 un cuarto recurso
—proporcional a la porcién del PNB de la Comunidad correspondiente a cada pais— vino a
sumarse a los otros tres: los aranceles aduaneros comunes, los ingresos derivados de la
aplicaci6n de la Politica Agricola Comiin (PAC) y los recursos provenientes del IVA. En el
caso de los dos primeros recursos “antiguos”, conocidos como recursos “tradicionales”, se
produjo una reduccién estructural debida tanto a una disminucién multilateral de los
derechos de importacién como a la creciente autosuficiencia de la CEE en el sector agricola.
En 1991 sélo el 27% del financiamiento del presupuesto comunitario provino de recursos
tradicionales; el 56% provino del IVA y el 15% del nuevo recurso vinculado al PNB.

El efecto mas importante de la reforma de 1988 es el que se relaciona con la
distribuci6n de los gastos de la Comunidad y la orientacién de su evolucién. Més del 60%
de los gastos incluidos en el presupuesto de 1988 estaban destinados al Fondo Europco de
Orientacién y dc Garantia Agraria (FEOGA, servicio de garantia), en tanto quc las medidas
estructurales destinadas a reducir las desigualdades entre las diversas regiones de Europa
representaban menos del 20% (v¢ase ¢l cuadro 6). La reforma volvi$ a crear un marco de
referencia a mediano plazo —las proyecciones financieras para 1988-1992—, que deberad
respetarse en el proceso de preparacion de cada presupuesto anual, con el objeto de lograr
una evolucién sistemdtica de los gastos que consista en una duplicacién en términos rcales
de los gastos destinados a la adopcion de medidas estructurales. A nivel global se establecié
un limite que corresponde a un porcentaje del PiB (1.2% en el caso del siguiente presupuesto,
el de 1992). También se han fijado otros limites que se aplican a distintos tipos de gastos,
en particular la “linea directriz agricola”, que limita el aumento de los gastos agricolas a un
74% de la tasa dc crecimicnto del PIB de la Comunidad.

El proyecto de presupuesto para 1990 demuestra que la reforma logré efectivamente
su objetivo (véase el cuadro 6). De hecho, en este proyecto, que el Parlamento Europeo
debe adoptar en diciembre de 1991, se propone que mis de un 27% de los gastos se destinen
a la adopcién de medidas estructurales, lo que se compara con un 17% cinco afos antes.
Los gastos correspondientes al servicio de garantia del FEOGA ascienden a} 53%, en tanto
que en 1988 representaban un 61%. Sin embargo, el hecho de que estas proyecciones
financieras quinquenales se hayan materializado no significa que la elaboracién del
presupuesto de la Comunidad refleje una situacién satisfactoria; por el contrario, la
Comunidad se enfrenta a problemas de fondo para cuya solucién habria que recurrir a
medidas radicales. La adopcién de medidas pasajeras no permitird remediar el grave
problema que afecta a la politica agricola comiin, ni reducir sustancialmente las
desigualdades rcgionales y tampoco permitird a Europa asumir el nuevo rol que debe
desempeiiar a nivel internacional, a menos que se ayude a los pafses de Europa central a
integrarse a la economfa mundial.

La preponderancia de los gastos agricolas dentro del presupuesto comunitario limita
los gastos correspondientes a las demés politicas. Por lo tanto, la incorporacién de nuevos
miembros -Grecia cn 1981, Espaia y Portugal en 1986 acentué notablemente las
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disparidades regionales dentro de la CEE, que ya eran bastante marcadas. Paralelamente a la
reforma del presupuesto comunitario, que se basé en la duplicacién de las asignaciones
destinadas a la aplicacién de las politicas estructurales, en 1988 la CEE inicié una reforma
del programa de fondos estructurales. Se suprimirdn las numerosas reglas y orientaciones
aplicables a cada fondo y se concentrardn las prioridades en torno a un nimero limitado de
objetivos, otorgando preferencia a la ejecucién de programas en lugar de proyectos. Los
cinco objetivos establecidos por el Consejo para el perfodo 1989-1993 son los siguientes:

a) promover el desarrollo y el ajuste estructural de las regiones menos desarrolladas;

b) lograr la reconversién de las regiones gravemente afectadas por la crisis industrial;

¢) combatir el desempleo prolongado;

d) facilitar la insercién profesional de los jévenes;

e) acelerar la adaptacidn de las estructuras agricolas y promover el desarrollo de las
zonas rurales, de conformidad con la reforma de la politica agricola comin.

El Fondo Europeo de Desarrollo Regional (FEDER), el Fondo Social Europeo (FSE) y
el servicio de orientacién del FEOGA se encargardn de la consecucién de estos objetivos en
sus respectivas dreas de competencia. Las operaciones de los tres fondos se llevan a cabo
en colaboraci6n con el Banco Europeo de Inversiones (BEI), la institucién de la Comunidad
encargada de la concesion de créditos a largo plazo, y teniendo en cuenta las demads
instituciones crediticias que mancja la Comisién (la Comunidad Europea del Carbén y del
Acero, los paises recientemente industrializados y la Comunidad Europca de Energfa
Atémica).

Cuadro 6

PROYECCIONES FINANCIERAS PARA 1988-1992

(Asignaciones para contraer compromisos)

En miles de millones de ecu Porcentaje

1988 1989 1990 1991 1992 1988 1989 1990 1991 19927

FEQOGA

Garantia 275 28.6 30.7 315 350 60.7 59.0 574 531 534
Medidas

estructuraies 7.8 9.5 116 14.8 18.0 17.2 19.6 21.7 250 274
Otras politicas 33 42 53 8.1 7.8 73 8.7 9.9 13.7 11.9
Reembolsos y

administracién 57 52 49 39 38 12.6 10.7 9.2 6.6 58
Reserva monetaria 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 22 21 1.9 1.7 15
Total 453 485 535 593 656 1000 1000 1000 1000 100.0

Fuente: Comisién de las Comunidades Europeas, informe general sobre las actividades de las Comunidades Europeas, 1990.
* Proyecto de presupuesto propuesto pot la Comisién en julio de 1991.

3. El tipo de cambio como instrumento compensador

Cuando los autores del informe Emerson estudiaron en detalle las consecuencias de la
pérdida del tipo de cambio nominal como instrumento nacional de politica econémica y
propusicron novedosas estrategias para remediar esa situacién, sélo tomaron en
consideracién un aspecto de la realidad econémica, los fenémenos coyunturales. Ahora
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bien, la pérdida del instrumento que representa el tipo de cambio puede ser un problema
insuperable para las economias que deben iniciar profundas transformaciones estructurales.
Tanto la evolucién de los tipos de cambio como su nivel pueden ejercer una influencia
decisiva que haga posible la recuperacion de los paises que se encuentran en una situacién
menos favorable.

Debido a las disparidades econémicas existentes entre los Doce, la ripida adopcion de
la Unidad Econémica y Monetaria y su extension a toda la Comunidad someterfa a todos
los paises a una l6gica de total integracién de los mercados (bienes, servicios, capital y mano
de obra), a semejanza de lo que sucede en un Estado federal. Esto se traduciria
inevitablemente en un proceso de ajuste, no sélo de los precios sino también de los salarios.
Por lo tanto, la actividad econémica tenderia a concentrarse en las regiones que ya estén
més industrializadas y que cuenten con una mayor especializacién.

En un pais en el que todos los mercados estdn totalmente unificados o en el que se
utiliza una moneda dnica, hay dos factores que pueden reducir los desequilibrios
interregionales: las corrientes migratorias masivas y una redistribucién presupuestaria que
absorba recursos de las regiones ricas para la iniciacién de actividades en las regiones pobres
o la transferencia de ingresos a dichas regiones. La primera soluci6n es inconcebible en el
caso de la Comunidad, en cuyo interior se producen migraciones, pero de cardcter limitado
debido a las diferencias culturales lingiiisticas. Por otra parte, para que Ia redistribucion
presupuestaria responda efectivamente a las necesidades el presupuesto comunitario deberia
tener otra magnitud y equivaler por lo menos al 10% del PIB. Ademds, ésta no seria
obligatoriamente la solucidon Optima que permitirfa eliminar las disparidades més
importantes. El caso de Italia, pafs en el que se da ese tipo de transferencia entre el norte
y ¢l sur sin que el “Mezzogiorno” haya salido del subdesarrollo, demuestra que una
operacién de esa indole puede transformarse rdpidamente en una prestacion de asistencia
que se perpetie.

En vista de la situacién descrita, la eliminacién de las disparidades estructurales més
importantes dentro de la Comunidad supone la conservacién de las monedas de los paises,
durante el tiempo que sea necesario, con tipos de cambio reales que respondan a la situacién
de cada pais. Esto se aplica en particular a los paises atrasados, que deberfan poder verse
beneficiados por un tipo de cambio real mis bajo; esto les permitiria, por una parte,
compensar su menor especializacién mediante precios mas competitivos y, por otra, atraer
capitales extranjeros gracias a una combinacién favorable de calidad y costo de la mano de
obra. En vista de esta situacion, es posible que las disparidades estructurales entre los doce
miembros actuales de la Comunidad frenen el proceso de unificacién monetaria y, sobre
todo, que impidan su materializacién fuera de un niicleo restringido de paises, aquellos que
tengan un nivel de desarrollo y estructuras productivas més similares.

E. ETAPAS SUCESIVAS DE LA EXPANSION DE LA COMUNIDAD

1. El ejemplo de la reunificacion alemana

En 1990 la Comunidad se expandi6 de hecho a consecuencia de la reunificacién alemana.
La Repiblica Federal de Alemania y la Repidblica Democritica Alemana se reunificaron
el 3 de octubre de 1990, después de haber estado separadas por méis de cuarenta afios. El
proceso de unificacién econdémica se inicié ef 1° de julio de 1990, ain antes de que la
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RDA desapareciera formalmente como Estado, con la firma del Tratado de unién econémica,
monetaria y social entre la Repiiblica Federal de Alemania y la Repiiblica Democriética
Alemana.

Este proceso de integracién tiene caracteristicas peculiares. La unificacién alemana es,
ante todo, el fruto de una voluntad politica, lo que naturalmente impone una adaptacién de
las dos economfas para que la poblaci6n alemana en su conjunto goce de una prosperidad
aceptable para todos. Contrariamente a lo que ha sucedido en la Comunidad Europea, en
este caso la unién monetaria constituye el preludio de la unién econémica. La unificacién
monetaria dentro de la zona de influencia del marco se tradujo de inmediato en un reajuste
basado en el sistema de precios de Alemania occidental. Por otra parte, el presupuesto de
la ex Repiiblica Federal de Alemania se ha abierto espontidneamente a las subvenciones
destinadas al este, con el objeto de mantener el nivel de vida de sus habitantes y, de esa
manera, evitar una emigracién masiva.

En 1990 la economia de la Repiblica Federal de Alemania se encontraba en una
situacién casi ideal para hacer frente al impacto de la reunificacién. Tenfa un crecimiento
econémico vigoroso, una inflacién moderada y un elevado superdvit en la balanza corriente.
En resumen, la prudente politica aplicada durante muchos afios por el gobierno de la RFA
y el vigor que caracterizaba a la economia en 1988-1990 se combinaron para dar una base
sélida a la unificacién. En cambio, la economfa de la RDA era muy débil. La estructura de
precios y salarios de Alemania oriental tenfa diversas distorsiones que se sumaban a un
sistema tributario y de subvenciones de cardcter intervencionista. Sin embargo, es posible
hacer ciertas estimaciones razonables que permitan comparar la situacién de las dos
Alemanias en 1989 (Harasty, H. y J. Le Dem, 1990, p. 3).

La poblacién de la RDA representaba entonces una cuarta parte de la poblacién de
Alemania occidental y ocupaba una superficie pricticamente equivalente a la mitad del
territorio de la RFA. Aunque en la RDA la productividad de la mano de obra era un 50%
inferior a la de la RFA, la intensidad de capital era comparable, lo que significa que la
productividad del capital era reducida. Por dltimo, los salarios brutos correspondian
aproximadamente a una tercera parte de los salarios brutos de Alemania occidental. Ademis,
las empresas estaban muy endeudadas y obsoletas, 1a gama de mercaderias disponible era
muy limitada, m4s de la mitad del comercio exterior se realizaba con los miembros del
Consejo de Ayuda Mutua Econémica (CAME) y el pais tenfa graves problemas de
contaminacién del medio ambiente.

Ademis de las subvenciones otorgadas a las unidades familiares de la ex Repiiblica
Democritica Alemana para compensar la pérdida de poder adquisitivo provocada por el
reajuste de los precios, hay que realizar transferencias destinadas a la modernizacién de la
infraestructura, condicion esencial para que se efectien inversiones privadas. Si se cumplen
los requisitos necesarios —retencién de la poblacién y modernizacién de la infraestructura
en Alemania oriental-, el aparato productivo podrd desarrollarse bajo el impulso de las
inversiones privadas. Si se renovara integramente el capital, en un plazo de diez afios la ex
Repiblica Democréitica Alemana podria alcanzar el nivel de productividad actual de
Alemania occidental y el nivel de vida de las asalariados se asemejaria al de sus compatriotas
occidentales. Lo esencial es que en Alemania oriental los salarios sigan siendo muy
atractivos para las empresas durante varios afios, sin desincentivar demasiado a la mano de
obra. En este sentido, la conservacién de beneficios sociales tales como la vivienda gratuita
serd un elemento de decisiva importancia.

148



Por lo tanto, el ejemplo de la reunificacién alemana es muy valioso para el andlisis
del proceso de unién econémica y monetaria dentro de la Comunidad. La integracién de las
Alemanias sélo serd posible si se realizan transferencias presupuestarias de gran magnitud
a lo largo de varios afios. Alemania occidental tiene posibilidad de realizar los desembolsos
necesarios, debido a su equilibrio presupuestario y al elevado superdvit que registra su
balanza corriente desde 1990 (Lafay y Unal-Kesenci, 1990). Actualmente nada garantiza
que este proceso tenga éxito: si bien Alemania oriental parece haber tocado fondo en su
crisis econémica, el peligro de que se transforme en un “Mezzogiorno” no se ha disipado
del todo.

- Es evidente que la CEE no puede de ningiin modo reproducir ese proceso con miras a
la recuperacién de los paises atrasados. Por otra parte, la integracién de Alemania oriental
favorece la unién econémica y monetaria europea, en la medida en que elimina el superévit
de cuenta corriente de Alemania occidental, que habia llegado a ser abrumador para el resto
de Europa. Asi es como se ha eliminado la principal causa de desequilibrio entre los Doce,
desequilibrio cuya perpetuacién indudablemente habria dado origen a graves tensiones
monetarias dentro del Sistema Monetario Europeo. No obstante, cabe senalar que esta
situacién positiva no es permanente: para lograr la cohesién de la Comunidad, los dem4s
paises deberdn reforzar su aparato productivo antes de que se complete ¢l proceso de
reunificacién alemana. ’

2. Futura expansion a los paises de la Asociacion Europea
de Libre Comercio (AELC)

En muchos sentidos, los siete paises que integran actualmente la Asociacién Europea de
Libre Comercio (Austria, Suiza, Suecia, Noruega, Islandia, Finlandia y Liechtenstein) ya
se han incorporado a la estructura econémica de Europa occidental, y su capacidad de
avanzar en el proceso de integracién suele ser superior a la de los pafses meridionales de
la Comunidad. El hecho de que alin no se hayan integrado a ella se debe sobre todo a
razones politicas, puesto que la posicién de neutralidad que adoptaron en el pasado los
mantuvo al margen del enfrentamiento entre el este y el oeste. Austria y Suecia ya han
golpeado las puertas de la Comunidad y, después de la reciente firma del acuerdo
constitutivo del Espacio Econémico Europeo (EEE), es probable que la mayoria de los paises
de la AELC lo suscriban antes de fines de este siglo.

Los paises de la AELC ocupan un lugar especial en las operaciones comerciales de la
Comunidad con el resto del mundo. La Asociacion es el conjunto de paises que tiene
relaciones comerciales més estrechas con la CEE, tanto en lo que respecta a las importaciones
como a las exportaciones. Este fenémeno es atin mds impresionante si se considera que el
intercambio comercial entre estos paises es relativamente reducido. Dado que los niveles de
desarrollo, los modos de produccién y las estructuras de consumo son comparables los
intercambios intrasectoriales (distribucién de tareas en los sectores productivos o corrientes
cruzadas de productos similares al nivel mds refinado) son tan frecuentes en el comercio
bilatcral entre la CEE y la AELC como en los intercambios que se llevan a cabo dentro de
la misma Comunidad (Lafay y Unal-Kesenci, 1991, 1990). Adem4s, aunque atin no hayan
firmado el Tratado de Roma, estos paises ticnen politicas monetarias y econémicas muy
similares a las que se aplican en la Comunidad. La corona noruega, la corona sueca y el
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marco finlandés ya estdn vinculados a la ecu, en tanto que las monedas de Austria y Suiza
guardan una estrecha relacién con el marco alemén.

El 21 de octubre de 1991, fecha en que se firmé el acuerdo sobre el Espacio Econémico
Europeo (EEE), las relaciones entre los dos grupos de paises superaron €l marco de los
acuerdos de libre asociacién. Por lo tanto, a partir de enero de 1992 las cuatro libertades
que supone ¢l mercado unico europeo (libre circulacién de mercancias, servicios, capitales
y personas) no se reconocerin solamente a nivel de los Doce sino también de los Diecinueve,
de modo que los siete paises de la AELC se convertirdn oficialmente en parte integral de la
vnién euvropea. Dichos paises, que en muchos casos se han anticipado al acuerdo,
incorporardn a sus legislaciones las directrices del mercado dnico.

El acuerdo prevé diversas exenciones en dreas tales como la agricultura y el transporte
vial, conforme a las intenciones de los Siete, pero aunque se consulte a los paises de la
Asociacién y se los llame constantemente a participar en la formulacién de las leyes de la
Comunidad, éstos no intervendrdn en la adopcién de decisiones de los Doce. Asimismo,
aunque aceptaron participar con aportes financieros en el desarrollo de las regiones menos
adelantadas de la CEE, mediante la concesién de donaciones y préstamos con bajos intereses
durante un periodo de cinco afios, no tienen derecho a voto cuando se adoptan decisiones
relacionadas con la coordinacién de las politicas econémicas de los Doce.

Se ha propuesto la creacion de un mecanismo institucional que garantice el
funcionamiento armonioso del EEE. Un consejo integrado por los doce miembros del
Consejo de la CEE y un representante de cada uno de los siete paises miembros de la AELC
velard por la adecuada aplicaci6n del acuerdo. Este consejo se reunird dos veces al afio y
estard presidido alternativamente por representantes de cada una de las partes. Un comité
mixto, en el que la Comunidad y la Asociacién participardn con un solo voto y que se reunird
por lo menos una vez al mes, se encargard de la aplicacién préctica del acuerdo. Por iltimo,
se creard un tribunal independiente del EEE para la solucién de los conflictos que puedan
surgir.

Mediante el acuerdo suscrito el 21 de octubre de 1991 entre la CEE y la AELC se procura
establecer la zona de libre comercio mas ambiciosa que se haya creado en todo ¢l mundo.
De hecho, ios diecinueve paises del EEE generan mds del 40% de todo el comercio
internacional y tienen 380 millones de habitantes que se cuentan entre los méis présperos
del planeta. En el caso de los paises de la AELC, el Espacio Econémico Europeo puede
contribuir a una mayor especializacion de la produccion basada en las ventajas comparativas,
las cconomf{as de escala y la competencia. Adem4s, éste neutralizaria los efectos negativos
que podria tener para los paises de la AELC la reorientacién del comercio dentro de la
Comunidad, una vez que entre en vigor el mercado tnico.

Sin embargo, el alcance del EEE supera el &mbito exclusivamente comercial. El Espacio
Econémico Europeo, concebido por la Comision en 1989 como posible alternativa a la
adhesion de los Siete a la Comunidad, parece representar para varios paises de la AELC un
periodo de transicién anterior a la adhesin cabal. De hecho, Suecia, en julio de 1991, y
Austria, dos afios antes, presentaron una solicitud oficial de adhesi6n a la CEE, y Finlandia
probablemente hago otro tanto en 1992.

Se deberia proceder de inmediato a un andlisis minucioso de la organizacién de una
Comunidad que supere ampliamente el marco de los Doce y del funcionamiento de sus
instituciones, puesto que las perspectivas de expansién de 1a Comunidad le imponen la
obligacién de definir claramente sus compromisos futuros en materia de unién politica ¢
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incluso de defensa comiin. Austria y Suecia plantean el problema de la coexistencia entre
paises neutrales y paises miembros de la Organizacién del Tratado del Atlédntico Norte
(OTAN). Estos dos paises conciben esa coexistencia en una Europa en la que hay escasas
posibilidades de guerra entre las grandes potencias. No obstante, la Comunidad debe adoptar
una posicién comiin antes de su incorporacién, para no verse obligada a limitar sus
aspiraciones en caso de que se adopte una politica comin de defensa.

3. Integracién gradual de los paises de Europa central

Es indudable que la inevitable expansién de la CEE no puede limitarse a su actual estructura.
Desde que se produjo ¢l derrumbe del bloque soviético, los paises de Europa central tienen
puestos los ojos en la Comunidad, de la cual estin muy cerca tanto geogrifica como
culturalmente. El retraso de estos pafses es enorme, porque ante todo deben aprender a
vivir en una economia de mercado. La CEE ha comenzado a ayudarles en forma muy
moderada, ofreciéndoles vias seguras de comercializacién para algunos de sus productos
y otorgandoles créditos, pero deberd ir aiin mis lejos: si desea evitar que se produzca una
grave desestabilizacion politica o una inmigracién masiva, no podré seguir cerrindoles la
puerta por mucho tiempo.

Al igual que en el caso de los paises de Europa meridional, la Comunidad deberd
obligatoriamente consolidar las incipientes democracias de Europa central, reconociendo el
principio de adhesi6n de los paises de esa regién conforme a regimenes especiales. El ritmo
de su incorporacién dependera de la rapidez con que lleven a cabo el procesos de transicién
a una economia de mercado. Es probable que Polonia, Hungria y Checoslovaquia sean los
tres pafses cuya posible adhesién pueda contemplarse en primer término. No ocurre lo
mismo con Bulgaria y Rumania, y mucho menos con Albania, aunque la atomizacién de
Yugoslavia plantea un grave problema en los mismos limites de la Comunidad Europea. Si
bien es inconcebible que la ex Uni6n Soviética se incorpore a la CEE, su actual proceso de
desintegracién provoca trastornos en las corrientes de comercio internacional y plantea
amenazas a todo el continente europeo.

F. ANO 2000

Una vez que se cumplan las sucesivas etapas de expansién, la Comunidad tendrd que
redefinir su organizacién interna y sus relaciones con los demds paises teniendo, como
horizonte el afio 2000. ;C6mo podra fortalecer y ampliar sus estructuras simultineamente?
Qué relaciones establecerd con las regiones que se encuentran més cerca de ella, en su
periferia? ;Se convertird en una “fortaleza” o se abrird al resto del mundo?

1. Organizacién interna de configuracién variable

En el proceso de creacién del mercado tinico, pero aln mds cn el de establecimiento de
la Unidad Econémica y Monetaria, se ha observado que era dificil que los doce miembros
actuales de la Comunidad actuaran al unfsono. Los seis miembros fundadores siguen estando
a la vanguardia, aunque Alemania aiin tiene que asimilar la absorcién de la ex Repiblica
Democrética Alemana, que se ha incorporado de hecho a la CEE. Sin embargo, con la
excepcion de Dinamarca, se deben otorgar mayores exenciones a los paises que han sido
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los dltimos cn incorporarse. Cada vez es mds evidentc que, en caso de que sea posible
continuar con el proceso de integracién, Europa deberd descubrir nuevas modalidades de
organizacién. '

La necesidad de que la Comunidad Econdémica Europea se diversifique se manifiesta
aun con mayor claridad cuando se consideran sus posibilidades de expansidn, ya sea hacia
la AELC o hacia los paises de Europa central. Los primeros estin més capacitados para
participar en una unién monetaria que algunos de los actuales miembros de la Comunidad.
Por otra parte, los paises econémicamente atrasados pueden aceptar los adelantos que sc
logren en el plano politico, en tanto que los paises que han sido tradicionalmente neutrales
no pueden, por ahora, contemplar la posibilidad de participar en una organizacién que adopte
posiciones comuncs en ¢l campo diplomatico y de la defensa. Debido a la Guerra del Golfo
y a la guerra civil en Yugoslavia, la necesidad de adoptar medidas especificamente europeas
sc ha hecho cada vez mas evidente, y Francia y Alemania presentaron recientemente una
iniciativa en ese sentido.

El mito de una Europa homogénca, en la que todos los paises actuarian al unisono, ha
perdido vigencia. En los préximos anos la Comunidad Europa tendrd quc encontrar un
esquema de organizacién de configuracién variable. En cada campo, los paises mas
preparados y resucltos constitnirdn un nicleo sélido de integracion, cn tanto que los demds
formarén circulos concéntricos de acuerdo con su nivel de compromiso.

Esta logica de organizacion vilida para los Estados también podria aplicarse a los
diversos sectores industriales. Hasta ahora, los iinicos sectores en los que se aplicado una
politica industrial son aqucllos en los que se han creado agrupaciones de empresas o de
Estados, pertenczcan o no a la Comunidad. Esto ha ocurrido en ¢l campo de la aerondutica
(Airbus) y en las actividades espaciales (Ariane), especialmente por iniciativa de Francia.
Asimismo, la Comunidad ha iniciado programas comunes de investigacién, con el objeto de
integrar a diversas empresas: a los programas ESPRIT (tecnologfas de informacidn) y DRIVE
(aplicacioncs de csas teenologias a la infraestructura vial) se sumaron posteriormente los
programas BRITE (investigacién industrial bésica), RACE (telecomunicaciones) y BAP
(biotecnologias) y, mds adelante, los programas DELTA (tecnologias de aprendizaje) y AIM
(informética avanzada en ¢l campo de la medicina).

51 Europa dcsca conservar la posicion que ocupa a nivel mundial, en los préximos
anos tendrd que intensificar considerablemente los esfuerzos que despliegue en favor de las
industrias de vangunardia. En realidad, €l mercado tnico sélo puede concebirse como un
trampolin que permita a las empresas europeas pasar a formar parte del mercado mundial.
En cuanto a la competencia, la politica de la Comisién se limita al control de la
concentracion de las empresas. Esta visién ya supcrada debera ser sustituida por una
estrategia industrial mucho més dindmica conforme a la cual, en lugar de obstaculizar los
esfuerzos de las empresas, se las aliente a crear cstructuras flexibles, de acucrdo con cada
caso c¢n particular, como una forma de responder a la creciente importancia que van
adquiriendo Jap6n y los paises cn desarrollo de Asia.

2. Relaciones privilegiadas con Ia periferia

Si bien la Comunidad Europea tiende naturalmentc a ampliarse, sus limitcs no podrin
superar los del continente europeo. ;Qué caricter podrian tener sus relaciones con la ex
Unién Soviética?; ésta es una pregunta quc ya se ha planteado. ;Cabe la posibilidad de
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que los paises bdlticos, préximos a los pafses escandinavos por su ubicacién geogrifica,
pudieran incorporarse més adelante a la CEE? El problema se plantea en términos diferentes
en el caso de Rusia y las dem4s repiblicas. Si se lograra detener el proceso de desintegracién
de esa regién, es concebible que en el futuro los Estados soberanos constituyan una
comunidad econdmica dependiente de la CEE, con la cual evidentemente tengan relaciones
privilegiadas.

La CEE ya ha establecido estrechos vinculos comerciales con log paises del sur del
Mediterréneo puesto que, también en este caso, las condiciones geograficas e histdricas estdn
dadas para que asi sea. Debido a sus relaciones privilegiadas con la Comunidad, ésta es
insustituible para el mundo drabe y para los paises del Africa subsahariana, € incluso se ha
observado que estos iltimos se han ido alejando de Jap6n en las iitimas décadas. Pero esto
s6lo acentda la urgente necesidad de dar una solucién a los problemas que aquejan al
continente africano.

Lo que plantea un dilema en este caso no es la intensidad de las relaciones entre Europa
y Africa, que es l6gica, sino su cardcter inmutable, es decir, el hecho de que sigan planteadas
entre un centro desarrollado y una periferia que, con escasas excepciones, no consigue
industrializarse. La situacion es ain més inquietante debido a la explosion demogréfica que
se estd produciendo en el continente africano, precisamente cuando la mayoria de los paises
europeos s¢ ven amenazados por una posible implosion. Si estos problemas no se solucionan
en los préximos afios, la cercania existente en diversos planos se traducird en un emigracién
hacia Europa de una magnitud mcomparablemente superior a todas las corrientes migratorias
conocidas.

Europa adoptaria una actitud suicida si, paraiclamente a su apertura al este, se alejara
de los paises de la otra orilla del Mediterrdneo. Esa tendencia ya se ha manifestado, sobre
todo de parte de las empresas. La situacién de la mayorfa de los paises africanos es
dramética: los precios internos o mundiales excesivamente bajos han arruinado el sector
agricola; los proyectos de industrializacién basados en el modelo soviético han fracasado o
su ejecucién se ha visto frenada por la sobrevalorizacién de la moneda; la formacién de
cuadros se ha limitado al 4mbito administrativo o contribuye a la uni6n con las antiguas
metrépolis; el integrismo isldmico adquiere un fmpetu cada vez mayor en el norte del
continente y en el sur las estructuras sanitarias se desintegran y €l SIDA ha adquirido
dimensiones de epidemia. A consecuencia de todo lo anterior, los paises del Africa
subsahariana son los mds pobres del mundo, aunque la situacion en los paises de Africa del
Norte no es menos dificil, puesto que la baja de los precios del petréleo contribuy6 a agravar
atin més la situacién a partir de 1986.

Una vez terminado el proceso de descolonizacidn, la Comisién Econémica Europea
consider$ que actuaba correctamente al prestar una generosa ayuda oficial a los Estados de
Africa, el Caribe y el Pacifico (ACP), al dar libre acogida a sus productos en virtud de los
acuerdos de Lomé, y al evitar una crisis financiera mediante la estabilizacién monetaria
(especialmente en la zona de influencia francesa). Pero, por otra parte, la CEE olvidé dos
cosas: la situacién de extremo retraso en que vivian los paises del sur del Sahara, retraso
que tardardn varias generaciones en superar y, en segundo lugar, que el desarrollo econémico
no puede basarse exclusivamente en la exportacién de productos primarios, porque supone
el desarrollo de una agricultura destinada a la produccién de alimentos y de una industria
que se adapte a las caracteristicas del pafs. Con el pretexto de evitar el deterioro de las
relaciones de intercambio, la Europa paternalista ha mantenido una relacién econémica
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colonial con esos paises, que ha seguido beneficiando a algunas empresas que venden sus
productos a precios superiores a los del mercado mundial (Yeats, 1990).

Lo que resulta paradéjico en este caso es que el tipo de relacién que Europa ha
mantenido con Africa desde hace un cuarto de siglo, que beneficia principalmente a una
minorfa de dirigentes corruptos, también ha sido desfavorable para Europa. Esta no sélo se
ha visto afectada por el marasmo que caracteriza a sus mercados africanos, sino que también
ha obtenido ventajas comparativas ilusorias, que no le permiten hacer frente a la intensa
competencia proveniente de Asia. Europa no puede contar con ios paises africanos, pero
debe asumir sus responsabilidades: debe repensar el conjunto de mecanismos vigentes de
cooperacién. Cabe repetir aqui 1a conclusién presentada el afio pasado y que ha adquirido
una actualidad sin precedentes: “Africa necesita a Europa para contar con instrumentos que
le permitan iniciar su despegue econémico y serd imposible crear la estructura europea si
el continente africano sigue inmerso en el subdesarrollo” (Lafay y otro, 1989).

3. La apertura al resto del mundo

La Comunidad Europea, que debe estrechar sus relaciones con la periferia, tampoco puede
convertirse en una fortaleza en relacién con el resto del mundo. Evidentemente, los
obsticulos no arancelarios que existen en el sector industrial de varios paises de la
Comunidad, asi como los mecanismos vigentes de la politica agricola comin, siguen
contribuyendo a un marcado proteccionismo en algunos sectores, aunque es posible que
ese proteccionismo tenga que reducirse en los préximos afios.

En cuanto al sector industrial, en primer lugar los paises asidticos de reciente
industrializaci6n, los més afectados por el proteccionismo industrial europeo, son los que
han ampliado en mayor medida su participacién en el mercado de la Comunidad. Por otra
parte, y en particular, la creacién del mercado tnico el 12 de enero de 1993 se traducird en
la préctica en la derogacién de las medidas nacionales proteccionistas. En vista de que los
paises de la Comunidad que tienen economias m4s abiertas no estdn dispuestos a adoptar
una posicién mds proteccionista, el mercado Gnico no puede dejar de conducir a un mayor
apertura basada en un acuerdo entre los paises miembros. El ejemplo de la industria
automovilistica, sector en el que se ha concertado un acuerdo de apertura gradual con el
Japén, ya apunta en esa direccion.

La politica agricola comin que se comenzé a aplicar en los aiios sesenta ha permitido
a la Comunidad ser autosuficiente, y ain més, en el caso de la mayoria de los
productos agricolas importantes, y de garantizar a los agricultores la obtenci6én de ingresos
equitativos en una primera etapa. A lo largo de los treinta iltimos afios, la productividad
agricola ha registrado un incremento muy superior al de la industria. La produccién agricola
de la CEE se ha duplicado, aunque la mano de obra empleada en ese sector no
representaba més del 7% del total a fines de 1980, lo que se compara con un 21% en 1960.
La politica agricola comin es victima de su propio éxito, puesto que los esfuerzos por
incrementar la productividad s6lo conducen a una acumulacién de existencias de las que
la Comunidad trata de deshacerse, pero no logra poner fin al empobrecimiento de las
zonas rurales provocado por la considerable reduccién de los ingresos de los pequefos
agricultores.

Aunque el contexto econémico general y la situacién de los mercados haya cambiado
radicalmente, la preferencia de la Comunidad, €l mercado tnico y la solidaridad financiera
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basada en la fijacién de precios a nivel comunitario ~principios bésicos de la politica
agricola comin~, no ha variado. La aplicacién de estos principios tiene un alto costo para
la Comunidad. Las subvenciones directas o indirectas representan actualmente més de la
mitad del ingreso neto del sector agricola. El informe del grupo de estudio de la estrategia
de integracién de la Comunidad Europea dice al respecto que se trata de una inversién de
los roles de las instituciones comunitarias y los Estados miembros, lo que se opone a los
principios bésicos de concesién de subsidios y de ventajas comparativas. De hecho, los
mecanismos de la politica agricola comin también se han ido convirtiendo en una técnica
cada vez més ineficaz de la politica de redistribucién del ingreso (Padoa-Schioppa, 1987,
p- 130). Esta afirmacion es correcta: el 80% de la asistencia actual estd destinada al 20%
de los agricultores, aquellos que tienen el més alto rendimiento. A modo de ¢jemplo, se
puede indicar que el 6% de las explotaciones agricolas dedicadas al cultivo de granos
ocupa ¢l 50% de la superficic y genera el 60% de la produccién, y que el 15% de los
productores de lacteos y el 10% de los productores de carne de vacuno generan el 50% de
la produccién de los respectivos sectores.

A consecuencia de la crisis que afecta desde hace varios afios a los mercados mundiales
de productos agricolas, los nefastos efectos que tuvo la Guerra del Golfo para los clientes
de la Comunidad y el surgimiento de nuevos competidores debido a la liberalizacién de las
antiguas economias comunistas, cuyo sector agricola es muy importante, los gastos agricolas
de la Comunidad registrardn un notable incremento en el futuro inmediato. La configuracién
actual de la politica agricola comiin no permitird aplicar una linea directriz en el préximo
programa del presupuesto quinquenal. Por lo tanto, en 1991 la Comunidad se ha dedicado
a preparar una reforma de la politica agricola comiin.

El objetivo fundamental de la reforma es el control de la produccién y el empleo
més equitativo de los recursos financieros del Fondo Europeo de Orientacién y de
Garantfa Agraria, recursos que incluso podrfan incrementarse en virtud de un acuerdo
politico global. Por tal motivo, la Comisién propone una reduccién de los precios de los
productos mis importantes, que se compense mediante la prestacién de asistencia directa
diferenciada a los productores. La mayor parte de la asistencia estard destinada a los
pequefios agricultores y las explotaciones agricolas extensas recibirdn una asistencia
reducida a condicién de que apliquen el programa de limitacién de las superficies
cultivadas. El proyecto de la Comisién otorga primordial importancia a la produccién
tradicional en gran escala dentro de la Comunidad, en detrimento de las pricticas
actuales de explotacién intensiva.

Como sucede también en la industria, hay poderosos grupos de interés que no estin
de acuerdo con la suspensién dc las préacticas proteccionistas. Pero en ambos casos Europa
no tiene ninguna opcién. Estas politicas han demostrado ser ineficaces y, a la vez, la han
colocado en una posicin delicada en las negociaciones comerciales multilaterales (Ronda
Uruguay). El repliegue de Europa en una “fortaleza” sélo provocarfa una crisis econémica
y exacerbaria las tensiones politicas y demogréficas.
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Tercera Parte

COORDINACION DE POLITICAS MACROECONOMICAS
EN LA INTEGRACION LATINOAMERICANA
(UNA NECESIDAD O UNA UTOPIA?*

*Preparado por Eduardo Gana, Consultor de la CEPAL.



1. LOS CONCEPTOS ORIGINALES

A. CONVERGENCIA, COORDINACION
Y ARMONIZACION

Con frecuencia se tiende a utilizar una terminologia relativamente amplia y poco precisa
para designar los distintos grados y niveles de concertacién entre los pafses miembros de
un esquema de integracién cuando intentan disefiar o aplicar conjuntamente algunas politicas
econémicas. Se habla indistintamente de convergencia, coordinacién o armonizacién de
politicas, pese a que en ¢l lenguaje convencional de los economistas se les ha pretendido
dar significados un poco més especificos a cada una de estas palabras, aunque sin que se
haya logrado toda la precisién necesaria y hayan persistido superposiciones parciales de
los contenidos entre distintas definiciones.

La discusién sobre esta materia recién se inicia en América Latina y el Caribe, de
modo que parece necesario tomar en préstamo parte de los resultados conceptuales de la
experiencia de la Comunidad Econémica Europea y de los esfuerzos de concertacién
" realizados por los pafses miembros de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo
Econ6émicos (OCDE).

Ateniéndose a lo expuesto por Alfred Steinherr (1984), se puede intentar caracterizar
dichos términos como sigue:

a) La convergencia —el més vago de los tres conceptos— suele entenderse como una
reduccién en las divergencias entre los objetivos nacionales, en materias tales como la
disminucién de las diferencias de inflacion, de las tasas de desempleo y en relacién con
otras metas factibles que se desea alcanzar. Si bien la convergencia no es claramente en si
misma un desider4tum, lleva implicito un objetivo de eficiencia: crear una zona de relativa
estabilidad econémica y alcanzar un mayor nivel de bienestar. En este sentido, se puede
distinguir entre la convergencia: i) de los rendimientos econdmicos, que puede aplicarse
sobre conceptos nominales (diferencias entre tasas de inflacién, de interés, de crecimiento
de la masa monetaria, de los salarios nominales, y otros similares) y sobre variables reales;
ii) de las estructuras econdémicas y en particular productivas, referidas al grado de
flexibilidad de los mercados de factores productivos (trabajo, capital y tecnologia) y de los
productos; y iii) de los procedimientos de la politica econdémica, es decir, los instrumentos
utilizados, su combinacién y el marco reglamentario.

b) La coordinacion se basa en la eleccion de metas u objetivos consistentes entre sf y
la scleccién, magnitud y secuencia consiguiente de los instrumentos de politica econémica,
en particular con referencia a las politicas discrecionales aplicadas por los gobiernos
nacionales en el campo de la demanda y oferta agregadas. Asi, para lograr la coordinacién
en la economfa multilateral es necesario que las politicas nacionales se apliquen
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reconociendo apropiadamente las politicas y metas de los otros paises asociados.
Similarmente, en la economia nacional, la coordinacién significa que los diferentes
instrumentos no se usan independientemente, como en el caso de la politica fiscal y
monetaria que deberfan ser consistentes entre sf.

c) El concepto de armonizacién se reserva para el conjunto de reglas cuyo objetivo es
disminuir el margen de adopcién de decisiones discrecionales y alcanzar una mayor
uniformidad en la estructura econémica, en especial en las 4reas institucionales y del
ambiente econémico de largo plazo: politica comercial externa, integracién de los
mercados internos, leyes tributarias, la estructura de las politicas industriales y agricolas, y
otras similares. Como ejemplo cabe citar la sustitucién del impuesto tradicional a las
transacciones por el impuesto al valor agregado (ivA) y la biisqueda de una cierta
uniformidad en sus tasas, o bien la adopcién de un arancel externo comin. Algunas politicas,
como las monetarias o fiscales, no estdn relacionadas primordialmente con reglas
permanentes y definidas de un determinado orden econdémico y requieren continuas
revisiones y ajustes. Otras estdn ligadas exclusivamente con metas de largo plazo como la
eficiencia econémica o la distribucion del ingreso, y se refieren a politicas de comercio
exterior, de competencia, regionales o sectoriales. Para cumplir con estos objetivos de largo
plazo, es imprescindible contar con estructuras econémicas armonizadas que distorsionen lo
menos posible —que hagan mds simétrica— la competencia dentro de un esquema de
integracion.

En general, no es indispensable que cada pais asociado adopte estrictamente la misma
estructura cuantitativa en lo que toca a algunas politicas especificas. Al respecto, cabe citar
el ¢jemplo de la CEE: cuando se implantd el IVA, los paises miembros tuvieron bastantes
grados de libertad para elegir las tasas de acuerdo con sus preferencias y limitaciones. Igual
cosa ocurre en los diferentes estados de Estados Unidos que mantienen diferentes impuestos
a las ventas —dentro de cierto rango— sin que alteren significativamente las condiciones de
competencia.

De este modo, la armonizacién se puede lograr a través de pautas (arancel externo
comiin o un sistema de IVA) que requieren la adopcion de decisiones conjuntas ocasionales
en materias no incluidas o previstas en las reglas generales.

La armonizacién, en cuanto tiene como funcién fijar un marco general dentro del cual
la actividad de los agentes econdmicos puede alcanzar un grado méximo de eficacia, tiende
a confundirse con la convergencia de las estructuras econémicas y de los procedimientos de
la politica econdmica, pucsto que es un problema de determinacién de reglas comunes
(Venet, 1989).

Por otra parie, cuando los paises miembros de un esquema de integracion se proponen
coordinar sus politicas presupuestarias, por lo general no tienen la intencién de fijar guias
cuantitativas rigidas y de aplicabilidad automética por varios afios. M4s bien se entiende que
tomardn en cuenta su interdependencia mutua y estardn dispuestos a discutir la consistencia
de sus acciones individuales y, quizds, como resultado de esas consultas, reorientar sus
politicas. La coordinaci6n es, entonces, un proceso que consiste en dar mayor coherencia a
las politicas nacionales discrecionales y mejorar asf sus resultados globales.

A via de ejemplo, se enumeran algunas de las politicas que pueden ser objeto de
coordinacién o armonizacién: cambiaria, monetaria, crediticia, fiscal, comercial externa,
industrial, agricola, laboral y social, energética, de compras del Estado, de transporte y
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comunicaciones, y tecnolégica. De estas politicas, las que afectan a la economia en
conjunto, o sea las macroeconémicas, son principalmente la cambiaria, monetaria,
crediticia, fiscal, arancelaria, laboral y social. En general, lo que interesa desdc ¢l punto de
vista de los grandes agregados econémicos es ¢l nivel de cada variable més que su estructura
o dispersion.

B. INTEGRACION Y COOPERACION EN LAS POLITICAS
MACROECONOMICAS

De acuerdo con lo sefialado, se pucde establecer cierta jerarquia en las acciones de
cooperacién:

a) En un primer nivel est el intercambio de informacién, el cual siempre acarrear4
grandes beneficios reciprocos y serd un componente obviamente necesario de la cooperacién
en materia de politicas econdmicas.

b) Con un nivel més alto de dificultad, la armonizacién de politicas tiene mayores
repercusiones estructurales y de largo plazo, luego de haberse superado el obsticulo deci
establecimiento de pautas o reglas.

¢) La coordinacién de politicas discrecionales, con repercusiones no sélo en el largo
plazo sino también en la coyuntura de corto plazo, es la que exige mayores esfuerzos en
términos de acciones de cooperacién continua.

Existen dos clementos condicionantes esenciales para el éxito de cualquier iniciativa
de cooperacién macroeconémica dentro de una agrupacién de integracién: un consenso
minimo sobre las principales causas que determinan el descmpeno macroeconémico y el
funcionamiento y scleccién de las politicas pertinentes; y el grado de control de las
autoridades nacionales sobre los instrumentos macroecondmicos (véase CEPAL, 1991b).

Antes de responder a la obvia interrogante de por qué y en qué grado ¢s necesaria la
coordinacién de politicas macroeconémicas en un esquema de integracién, es conveniente
recordar que se considera también que este 1iltimo proceso se compone de diversos modelos
tedricos o etapas que, segin su grado de complejidad o avance, se identifican
convencionalmente en: 4rea arancelaria preferencial, zona de libre comercio, unién aduanera,
mercado comiin y unién monetaria 0 econémica. El cuadro 1 resume las principales
caracteristicas que diferencian cada uno de los modelos de integracién.

En consecuencia, cabe imaginar que, desde un punto de vista tedrico, deberia existir
una relacién biunivoca entre cada etapa de la integracion y el grado de convergencia,
coordinacién y armonizacién de las politicas ccondmicas entre los paises miembros. En la
prictica generalmente no es asi, puesto que ni la integracién ni el manejo conjunto de las
politicas son funciones continuas y el grado de dificultad para avanzar en ambos procesos
es progresivamente creciente. Asi, pasar de un irea de preferencias arancelarias a una zona
de libre comercio puede ser mas simple que alcanzar una unién aduanera a partir de esta
ultima. Del mismo modo, ¢! intercambio de informacién puede resultar més factible que la
aplicacion colectiva del IVA o de aranccles comunes hacia terceros pafses y estas acciones
podrdn ser mds viables que la coordinacidn de las politicas fiscales.
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Cuadro 1

MODELOS TEORICOS DE INTEGRACION

" Area _ Zona de Unidn Mercado Umén_
Caracteristicas arancelaria libre . monetaria
. . aduanera comin .
preferencial comercio o econdmica
1. Reduccion de aranceles entre {os
paises miembros
a) Parcial X
b) Total X X X X
2. Aranceles de los paises micmbros
con respecto al resto det mundo
a) Diferenciados X X
b) Iguales X X X
3. Libre movimiento de factores entre
los paises miembros X X
4. Moneda comin y banco centrat
comun entre paises miembros X

Fuente: Renato Baumann y Juan Carlos Lerda, “A Integragio Econdmica entre Brasil, Argentina e Uruguay: que tipo de
integragdo se pretende?”, Brasil, Argentina, Uruguay: integracio em debate, 1. C. 1erda y R. Baumann (comps.),
Sio Paulo, Editorial Marco Zero, 1987.

(Cudl es entonces la relacion de causalidad entre la integracion econémica y las
difcrentes modalidades de concertacién de politicas macroeconémicas? En un determinado
esquema de integracién que tenga como finalidad la creacién de un mercado unificado para
los productos y factores de produccién, en la medida que se avanza hacia la consecucién
dc esa finalidad se incrementa ¢l grado de interdependencia entre las economias, es decir,
aumentan los efectos que ticnen los cambios en las politicas internas de cada uno de los
paises miembros del esquema de integracidn sobre el resto de los paises asociados, debido
precisamente a la liberalizacién conjunta de los mercados.

C. INTEGRACION E INTERDEPENDENCIA ECONOMICA

Es necesario explicar que la interdependencia significa una especie de dependencia reciproca
cntre dos paises o agrupaciones de paises, dc modo que las politicas aplicadas internamentc
en uno de ellos tienen repercusiones sobre las economias de ambas partes. Al mismo tiempo,
los resultados econémicos en un determinado pais no estdn sélo supeditados a sus politicas
nacionales, sino también a factores externos determinados cn el dmbito de las politicas
internas de los principales paises asociados. Al contrario, existe una situacién de
dependencia cuando una de las partes recibe la influencia de las acciones internas de la
otra pattc, pero sus propias acciones no tienen un efecto significativo sobre la economia
de la otra. Este es, por supuesto, el caso de la mayoria de los paises en desarrollo respecto
de las naciones desarrolladas con las cuales mantienen nexos econémicos importantes y,
particular, de los paises de menor desarrollo econémico relativo.

En general, para medir la interdependencia econdmica se utilizan tres indicadores: i)
la proporcion de las exportaciones de bicnes y servicios en el PIB, que es en cierta forma
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un sinénimo de apertura econémica; ii) el grado de concentracién o diversificacién de la
estructura de las exportaciones; y iii) el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos
como representativo de la interdependencia financiera (El-Naggar, 1989). Ademés, se estima
que por efecto de la ley del precio tnico y las posibilidades de arbitraje, las corrientes de
comercio reaccionardn en forma mis sensible a los cambios en los precios relativos dentro
del mercado integrado, lo que se traduce en un aumento de las elasticidades-precio del
comercio. Asimismo, en la medida que la integracién tenga como resultado una
especializacién productiva mayor de los paises asociados, las variaciones en el nivel de
actividad econ6mica de cada uno de ellos se traducirdn en cambios significativos en las
corrientes de comercio, es decir, ¢l proceso de integracién habré inducido un aumento en
las elasticidades-ingreso del comercio (CEPAL, 1991b).

Retomando ¢l tema de los nexos entre la integracién y la coordinacién de politicas
macroecondmicas, se puede sefialar que la interdependencia ocasionada por la apertura
reciproca de los mercados tiende a reducir la eficacia de las politicas internas e incrementa
la importancia de tomar en consideracién los impactos de las politicas macroeconémicas de
los paises asociados en el disefio de las propias politicas monetarias, fiscales y cambiarias.
La movilidad de los factores, bienes y servicios ~buscada por la integracion— hace necesario
que se tiendan a igualar los incentivos, ventajas y desventajas que puedan acarrear las
politicas econémicas para mno forzar condiciones de competitividad espireas, evitar
distorsiones persistentes o la concentracién de factores productivos en determinados paises.

Por lo tanto, 1a cooperacién entre paises asociados en un esquema de integracién es
esencialmente deseable en tanto las economias pasan a ser interdependientes, o sea, tienen
un elevado coeficiente de apertura comercial y del mercado de capitales entre si. En estas
condiciones, las decisiones de politica econémica se propagan al conjunto y podria aumentar
el bicnestar colectivo al existir algin grado de concertacién en la formulacién y aplicacién
dc las politicas.

D. FACTORES CONDICIONANTES Y COSTOS DE LA
COOPERACION EN LAS POLITICAS
MACROECONOMICAS

No obstante, existen podcrosos factores condicionantes para la convergencia, coordinacién
o armonizacién dc politicas. El primero es cl nivel real de integracién alcanzado, puesto
que, como se verd mas adelante, altos estadios de integracién justifican en cierta forma
una pérdida de soberania —es decir, los grados de libertad para aplicar politicas de mancra
independiente debido a la interdependencia—; en tanto que un proceso de integraciéon que
se inicia no ofrece estimulos para comprometer la disminucién de la soberania nacional,
dado que la transmisién de distorsioncs todavia gencra efectos cuantitativamente poco
importantes sobre la actividad econdmica en su totalidad.

En scgundo lugar, la heterogeneidad de los paises constituye un obsticulo importante
para la cooperacién. En los acuerdos de integracién, las economias rclativamente mdas
pequeiias y abicrtas a la cconomia internacional, al contrario de las de mayor tamaiio con
rasgos mdés acentwados de interdependencia, son habitualmente menos proclives a la
cooperacién en materia de politicas macroeconémicas. En realidad estos paises tienen tanto
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la ventaja como la desventaja de no influenciar notoriamente a los otros asociados. Gozan
mis facilmente de los beneficios de una conduccién libre, como en el caso de un programa
de expansién coordinada de la demanda, donde podrian recibir los beneficios de la expansién
sin incurrir en un probable déficit presupuestario —si ese fuera el mecanismo elegido.

Al mismo tiempo, su falta de participacidn no tendria repercusiones tan importantes
como si se tratara de un pafs més grande. Las desventajas del reducido tamaiio se deben a
que, como no hay efectos de retroalimentacion significativos para los paises grandes, estos
Gltimos ticnden a tomar poco en consideracion los objetivos de los paises pequefios. Sin
embargo, los esfuerzos requeridos para llevar adelante las acciones de coordinacién de
politicas son indcpendientes del tamano de los paises (Steinherr, 1984).

En tercer término, la presencia en un esquema de integracién de uno o més paises
relativamente grandes en comparacion con ¢l resto de los asociados, con mayor estabilidad
macroeconémica y que sean reconocidos como lideres, puede ayudar a fijar las reglas del
juego, siempre que sus objctivos de largo plazo no sean estructuralmente diferentes de los
de los demds paiscs miembros. Cuando no cxisten estas caracteristicas sc torna més dificil,
sin duda, alcanzar algiin grado de concertacién dc las politicas macroeconémicas pertinentes.

En cuanto a la concordancia de las politicas, en la CEE los Bancos Centrales comparten
una visién bastante monetarista de la economia y tienen un mismo objetivo: el control de
la inflacién. Asimismo, la cooperacién se ha dado sobre la base de una variable transnacional
por naturaleza, como es la politica cambiaria. La situacién es esencialmente més compleja
en el drea de los presupuestos nacionales, cuya determinacion se realiza mediante el debate
entre los poderes cjecutivo y legislativo que pueden rcpresentar intereses contrapuestos
(Venet, 1989). .

Finalmente, la coordinacién de politicas macroecondmicas tiene costos que deben ser
comparados con los aumentos del bienestar global que se deriva de su aplicacién. Entre los
costos se encuentra la duracién de las negociaciones, que introduce un factor de
incertidumbre en los mercados; el riesgo de ineficiencia cuando las posiciones nacionales
son muy dificiles de conciliar, lo que puede llevar a soluciones de transacci6n; y la dificultad
de atender simultineamente las necesidades nacionalcs a veces divergentes, o sea, de
encontrar una solucién dptima colectiva.

En definitiva, la coordinacién ¢n el campo de las politicas macroecondmicas restringe
los grados de libertad de manejo de las politicas internas, y la dificultad para llevarla a la
préctica radica en que es necesario convencer, labor que tiene un carécter casi permanente,
a todos los asociados a que renuncicn en partc a su sobcrania en su propio interés. La
complicacién para aplicar la coordinacion aumenta con el nimero de paises involucrados y
con el nimcero de objetivos de politica econdmica perseguidos.

E. BENEFICIOS DE LA COOPERACION

La coordinacién de politicas no es, sin embargo, un juego de suma ccro, porque gracias
a ella el conjunto de paiscs que se integra puede alcanzar un mayor control sobre su entorno
econémico y mejorar su capacidad de negociacién internacional. Los beneficios colectivos
dependerdn, como es logico, del tipo de cooperacion elegida, de la disciplina para mantener
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las reglas seleccionadas, de la profundidad de su aplicacién y de la disposicién de cada
uno para hacer concesiones a los otros asociados.

Segiin Stcinherr (1984) los beneficios de la coordinacién se pueden agrupar en dos
categorias: estabilidad macrocconémica y eficiencia econdémica. En el primer plano, la
coordinacién de politicas puede evitar las fluctuaciones en los agregados econdmicos, como
sucede, por ejemplo, con tipos de cambio flexibles que pueden sobrepasar ¢l limite superior
o inferior de su posicién de equilibrio real como consecuencia de la descoordinacién de las
politicas monetarias. El reajuste excesivo tiene efectos en la produccién, demanda y, por lo
tanto, sobre el balance de la cuenta corriente. En cuanto a la eficiencia econémica, en
prescncia de externalidades los mercados no son capaces de¢ lograr la asignacién 6ptima de
los recursos, por 1o que se necesita la intervencién de los gobiernos para corregir esta
situacién.

La experiencia de la CEE indicaria que, tanto en el terreno empirico como tedrico, al
menos inicialmente, la coordinacién deberia centrarse en las politicas monetarias y fiscales,
seleccionando s6lo unos pocos objetivos. El Sistema Monetario Europeo colocé como meta
una tasa de cambio estable entre los paises miembros, la que no es considerada una finalidad
en sf misma, sino un medio para facilitar las relaciones comerciales dentro de la Comunidad
y, por lo tanto, un eficiente uso de recursos.

F. INTEGRACION, SOBERANIA ECONOMICA
Y ESTABILIDAD

En ¢l estudio de los bloques econémicos es frecuente que surja el tema del avance de la
integracién -y por tanto de la interdependencia— y de la pérdida de la soberania econémica
nacional, en términos de menores grados de libertad para fijar y aplicar las politicas que
tienen efectos sobre los otros paises asociados. Como se comentd, la formacion de mercados
ampliados genera beneficios econémicos significativos, lo que estd respaldado por la
tendencia mundial a constituir agrupacioncs entre naciones desarrolladas que siguen en
cierta forma el ejemplo de la CEE. Esto significa que los gobiernos estin dispuestos a pagar
el precio de una menor autonomia cn la aplicacién de algunas importantes politicas, que
deberin ser sometidas a un proceso de concertacion con los asociados para evitar desajustes
macroecondémicos y condiciones desiguales de competencia. ' v

J. Tavares de Aragjo Jr. (1991) representa grificamente esta situacién para los casos
de la CEE, la zona de libre comercio de Canadéa y Estados Unidos, establecida en virtud del
Tratado de libre comercio, el acuerdo suscrito entre Argentina y Brasil en {1988 y la
Asociacién Latinoamericana de Integracién (ALADI), en un grifico similar al nimero 1 que
figura en estc trabajo. Toma como limite superior de mayor integracién la prevista para cl
proyecto Europa 1992 (100%) y como maximo de autonomia los vigentes para los paises
miembros de la ALADI (100%). Una situacién intermedia estarfa dada por la fase inicial del
acuerdo suscrito por Argentina y Brasil, en la que ambos paises comicnzan a verse forzados
a comenzar la coordinacién de sus politicas —y por ello a perder soberania—, sin que los
resultados de largo plazo hayan empezado a surgir. El acuerdo entre Canadé4 y Estados
Unidos, que intenta un nivel més alto de apertura reciproca de sus economias, también tiene
un mayor costo por concepto de disminucién de autonomia. '
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Gréfico 1
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Pueden formularse tres comentarios sobre este andlisis, que conduce a una especie de
“curva de transformacién” que representa una relacién de causalidad directa entre la
integracién econdémica y la disminucion de soberanfa o autonomia en la administracién
rutinaria de la economia nacional. El primero, se refiere al grado de autonomia inicial, en
el sentido de que muchos paises en desarrollo al participar en un acuerdo de integracién
disponen de muy pocos grados de libertad en cuanto a la aplicacién de sus politicas (posicion
de dependencia en sus relaciones con el resto del mundo, elevada deuda cxterna,
desequilibrios macroeconémicos estructurales y otras rigideces), de manera que sus pérdidas
de autonomja pueden ser relativamente modestas. El segundo, dice relacién con los
beneficios que puede proporcionar la soberanfa compartida, al incrementar la capacidad
potencial de mejorar la insercién internacional de todos los pafses asociados (mercado més
amplio de sustentacién para las exportaciones y para la sustitucién de importaciones y mejor
capacidad de negociacion internacional, entre otras ventajas). Por ultimo, la integracién y la
mayor interdependencia que trae consigo puede contribuir a la estabilidad de las politicas
macroecondmicas de los paises asociados, sobre todo cuando se parte de elevados niveles
de desequilibrio de los agregados econémicos. Por ejemplo, es posible que algunos
gobiernos, frente a la dificultad de vencer resistencias internas de grupos de interés en la
aplicacién de medidas destinadas a liberalizar los mercados internos, opten por unir sus
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fuerzas suscribiendo acuerdos de libre comercio con pafses vecinos o con otros que persigan
los mismos objetivos. Del mismo modo, los compromisos destinados a mantener paridades
cambiarias reales fijas entre pafses pertenecientes a un esquema de integracién, pueden
contribuir a eliminar un factor de incertidumbre y ayudar a una mayor estabilidad global a
mediano o largo plazo.

El problema de la inestabilidad de las economias afecta crucialmente al proceso de
inversién y a la creaci6n y absorcién tecnoldgica, que son, sin duda, el meollo del desarrollo
sostenido.

En dicho sentido, €l grifico 2 representa una situacién que podria considerarse
6ptima de la relacién integracién/interdependencia y la estabilidad en las politicas
macroeconémicas.

Grifico 2
INTEGRACION Y ESTABILIDAD ECONOMICA

INTEQRACION /
INTERDEPENDENGCIA

EGTABILIDAD RCONOMICA

Si sc diera este tipo de relacién, querria decir que la pérdida de soberania econémica
o grados de libertad para manejar las politicas macroecondmicas debida al incremento de la
integracién/ interdependencia tendrian como contrapartida muy importante la mayor
estabilidad econdémica que significaria para el conjunto dc paises que se integran.

Sin embargo, la experiencia latinoamericana ensefia que los compromisos que asumen
los gobiernos en materia de integracién no tienen en general asegurada su continuidad en
el tiempo, por diversas razones y circunstancias. En muchos casos, es posible que una
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excesiva dosis dc idealismo o voluntarismo contribuyan a hacer menos perceptibles los
obstaculos y restricciones con que operan en la prictica estos procesos; en otros, €l costo y
las dificultades que entrafia la aplicacién de los convenios desanima a los gobiernos de los
paises asociados y la prisa por obtener beneficios visibles termina por desarticular lo
acordado; y, por iltimo, es normal que los tratados de libre comercio carczcan de una
institucionalidad que los dote de mecanismos efectivos de sancion para los paises miembros
que no cumplan los compromisos Suscritos.

En consecuencia, se podria postular que la mayor estabilidad de las politicas
econémicas de los pafses asociados a un esquema de integracién probablemente depende,
entre otros factores, de una institucionalidad sélida con capacidad de elaborar tratados o
acuerdos factibles y que contengan los instrumentos pertinentes que impidan que los
compromisos s¢ convicrtan al poco tiempo en letra muerta.

II. LA DINAMICA DE LA INTEGRACION ACTUAL
ENTRE LOS PAISES MIEMBROS DE LA ALADI

A. EL PUNTO DE PARTIDA

En sentido estricto, se puede reconocer que hasta ahora no ha habido integracién en América
Latina, sino varios intcntos de conformacion de zonas de libre comercio 0 uniones aduaneras
—como la ALALC/ALADI, el Mercado Comiin Centroamericano y ¢l Grupo Andino. Dado
que no se ha logrado la eliminacién de los aranceles y las barrcras no arancelarias entre
los pafses miembros, y menos aplicar un arancel externo comin tespecto de terceros paises,
estos csfuerzos se han quedado en lo que se denomina drea de preferencias arancelarias,
que es el primer peldafio en un proceso de integracion.

Las razones quc explican ¢l limitado €xito alcanzado son muchas y es convenicnte
tenerlas presente en los nuevos intentos; entre ellas sin duda cabe destacar que los
acontccimientos ocurridos en la década de 1980 no fueron propicios para los proccsos de
integracion, puesto que los esfuerzos politicos y diplomdticos fueron neutralizados en gran
parte por el retraso generalizado de las economias latinoamericanas. Ahora, pese a que
subsisten muchos de los problemas que la convirtieron en la “década perdida”, como la
deuda externa, los desequilibrios macroecondmicos y la necesidad de una transformacion
productiva, cabe reconocer que las iniciativas de integracion se encuentran en un nuevo
contexto favorable, generado en los més altos niveles de las autoridades de gobierno y
también en algunos dmbitos empresariales.

En efecto, en las circunstancias actuales han surgido flamantes acuerdos para formar
agrupaciones bilatcrales o muliilaterales —entre los cuales cabe mencionar los relativos al
MERCOSUR, a la complementacién econdmica entre Chile y México, al Grupo de los Tres
(Colombia-México-Venezuela), a las grupaciones Argentina-Chile, Bolivia-Urugnay,
Chile-Venezuela, México-MCCA y muchos otros— y sc estd dando un importante impulso al

Grupo Andino y al MCCA.l Los principales rasgos de estas nuevas iniciativas s¢ pueden
sintetizar como sigue:

"Una descripcion detallada del estado de 1a integracién en la regién y de los Hamados acuerdos de nueva
generacion, puede encontrarse, entre otras publicacioncs, en CEPAL (1991a), SELA (1991), BIDANTAL (1991).
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a) Plazos breves y metas ambiciosas para alcanzar el desmantelamiento arancelario y
la eliminacion de las restricciones no arancelarias entre los pafses que se asocian. La mayoria
de los acuerdos intenta perfeccionar los mercados ampliados a més tardar en 1995,

b) Predominio de subagrupaciones entre pafses afines, ya sea en cuanto a lo geogrifico
o a objetivos de politica econémica, con un entrecruzamiento de paises pertenecientes a
distintos esquemas subregionales. Ello se refiere en particular a pafses miembros de la ALADI
que participan simultineamente en el Grupo Andino y en el Grupo de los Tres o han
establecido otros convenios bilaterales. Con las naciones del Mercado Comiin
Centroamericano también pasa algo similar.

c) Preponderancia de los mecanismos destinados a liberalizar el comercio de bienes y
menor preocupacién por el perfeccionamiento de los mercados de factores productivos
(capital, trabajo y tecnologia) y por el desarrollo conjunto de la oferta.

d) Escasa consideracidn por la situacién de los pafses de menor desarrollo econémico
relativo.

e) Similitud en las tendencias a la apertura de las economias latinoamericanas al
comercio mundial, no obstante la diversidad de ritmos, profundidad y propdsitos con que
se realiza dicho proceso en cada pafs.

f) En la mayoria de los casos existe un marcado compromiso personal de las més altas
autoridades de gobierno con los acuerdos suscritos. El retorno a regimenes democraticos de
gobierno es otro factor que facilita las vinculaciones politicas entre los paises de la region.

g) Debilitamiento de las instituciones permanentes de la integracion, debido a la
tensién que generan las vinculaciones entrecruzadas entre paises pertenecientes a distintas
agrupaciones, al paralelismo entre las instancias de integracién y de concertacién ad hoc
—Grupo de Rio, Consenso de Cartagena y secretarias de los drganos de integracién—y a la
dificultad para adaptarse a las circunstancias actuales que han experimentado las entidades
mds tradicionales.

Sin embargo, en la nueva generacién de acuerdos y acercamientos econémicos existe
una gran diversidad de situaciones en cuanto: i) al objetivo final, es decir, a si se pretende
llegar a una zona de preferencias arancelarias, de libre comercio o a un mercado comiin; ii)
al grado de perfeccionamiento de l1a formalidad del compromiso, con relacifn a si se trata
de una declaracién de intenciones, a un tratado aprobado por los diferentes poderes de
Estado o alguna situacidn intermedia (los organismos y la institucionalidad de los acuerdos
también varian); y iii) los factores que favorecen u obstaculizan la agrupacién que se ha
formado, en el sentido de la participacién y el grado de compromiso con la iniciativa de los
paises relativamente mayores, la continuidad o cercania geogréfica de los asociados, la
similitud dc sus politicas econémicas y modelos de desarrollo y la posibilidad de control
sobre las variables econdmicas, la etapa en que se encuentran en los procesos de ajuste y
de negociacién dc la deuda externa, entre otros.

En resumen, la nueva generacién de acuerdos de integracién —con su gran diversidad-
parece marcar una ctapa original en la integracién latinoamericana, en que se ha puesto
énfasis en una apertura simultinea hacia el comercio con los asociados regionales y ¢l
mundo. Se¢ han multiplicado los entendimientos entre un nimero creciente de pafses, que
parecen preferir compromisos estrictos en cuanto a plazos y condiciones de liberalizacién
del intercambio, pero circunscritos a agrupaciones més bien reducidas (CEPAL, 1991a). No
obstante, los acuerdos presentan notables diferencias en relacién con sus objetivos, formatos,
viabilidad, posibilidades de supervivencia y cfecto sobre las economias de los paises
asociados.
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B. ALGUNOS CASOS DE INTEGRACION

Como cl propésito del presente documento es examinar el potencial de la cooperacién
cn materia de politicas macroecondmicas en las iniciativas de integracién de la regidn,
se han seleccionado algunos casos que serdn analizados especificamente. Estos son la
Asociacién Latinoamericana de Integracién (ALADI), el Grupo Andino, el Mercado
Comin del Sur (MERCOSUR) y el Acuerdo de Complementacién Econémica entre
Chile y México.

1. La Asociacion Latinoamericana de Integracién (ALADI)

Los 11 pafses miembros de la ALADI constituyen un conjunto de 384 millones de personas
que habitan en un territorio cuya superficie abarca alrededor dc 20 millones de
kilémetros cuadrados (el doble de la superficie de Europa y similar a la de Canadd y
Estados Unidos).

Este esquema de integracion, que sucedi6 al de la ALALC, fue ideado sobre la base de
la flexibilidad y el pluralismo, es decir, otorga la facultad a dos o mds paises miembros de
celebrar acuerdos de tipo parcial sobre distintas materias y, al reconocer la coexistencia
de distintos modelos de desarrollo econdmico y politico, admitc que no se pueden
imponer obligaciones a los diversos cntendimientos posibles. Deja librada a la voluntad
de los paises miembros la posibilidad dc alcanzar objetivos préximos o lejanos, como la
meta nominal de llegar a un mercado comin, sin calendarios ni compromisos
predeterminados. Reconoce, eso si, la heterogeneidad en cuanto al nivel de desarrollo de
los asociados y establece un tratamiento preferencial para los pafses de menor desarrollo
econdémico relativo.

A pesar de contar con algunos instrumentos que pueden aplicarse para €l conjunto de
paises miembros, en particular la Preferencia Arancelaria Regional, poco se ha avanzado en
¢l plano multilateral y es evidente la decisién de los gobiernos de actuar a través de
agrupacioncs mas reducidas, como es el caso del Grupo Andino, el MERCOSUR, ¢l Grupo
de los Tres y numerosos acuerdos bilaterales. Los gobicrnos han preferido que el avance en
la integracion se haga a partir de compromisos mds manejables en cuanto al nimero de
participantes, lo que se ha traducido en tensiones para la ALADI al haber sido sobrepasadas
muchas de las laboriosas negociaciones realizadas en relacién con los acuerdos de alcance
parcial por los nucvos y méds dindmicos convenios suscritos recientemente a nivel de
agrupaciones.

No obstante lo anterior, si s¢ mira la situacién a largo plazo, la ALADI continuari
representando la antigua aspiracién de llegar a un marco regional de integracién y algunos
de sus logros seguirdn siendo significativos, como el sistema de compensacién de pagos
y la tradicion de contactos gubernamentales y cmpresariales que, justamente, han permitido
progresar tan rdpidamentc cn Ja nucva gencracién de acuerdos. Del apoyo de los gobiernos
dependerd que otras iniciativas se materialicen y se mantenga vigente este importante
organismo de la integracién latinoamericana. El Fondo Latinoamericano de Rescrvas
(FLAR), los convenios para la facilitacién del transporte, los sistemas de informacién y
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estadistica, las numerosas entidades empresariales surgidas como consecuencia de la
ALALC/ALADI, y la promocién de los ideales de convergencia entre las agrupaciones son
algunas de las actividades que deberian dinamizarse y mantenerse, porque constituyen
etapas que se pucden adelantar para una futura integracién regional e incluso
panamericana.

En la actualidad la ALADI estd analizando las eventuales modificaciones que precisaria
el Tratado de Montevideo de 1980 para adaptarse a las recientes circunstancias de la
integracién.

2. El Grupo Andino

Esta agrupacién dc paises pertenecicntcs a la ALADI estd formada en la actualidad por
Bolivia, Colombia, Ecuador, Peri y Venezuela. Su poblacién se acerca a los 94 millones
de habitantes y su territorio es de 4.8 millones de kilémetros cuadrados.

Su origen se remonta a 1969, cuando fue suscrito el Acuerdo de Cartagena. Dicho
Tratado es, sin duda, el mds completo y ambicioso instrumento de integracién que se haya
intentado aplicar en la regién y estuvo acompafiado dc una vigorosa institucionalidad quc
comprendia, entre las principales entidades, la Comisién y la Junta del Acuerdo de
Cartagena; el Tribunal de Justicia del Acuerdo de Cartagena; el Parlamento Andino; el
Consejo de Ministros; los Convenios Andrés Bello (cultural), Hipdlito Unanue (salud),
Simén Rodriguez (sociolaboral) y José Celestino Mutis (agricola); y asimismo la
Corporacién Andina de Fomento y el Fondo Andino de Reserva —posteriormente
transformado en cl Fondo Latinoamericano de Reservas.

Después de un promisorio comienzo, el proceso andino hizo crisis y los gobiernos de
los paises miembros se vieron en la necesidad de aprobar un Protocolo Modificatorio del
Acuerdo de Cartagena (Decisién 217, de mayo dc 1987), mediante el cual se intentaba
flexibilizar el Tratado y haccrlo mds viable para las criticas circunstancias que vivian las
cconomias de los paises andinos.

Recientemente, los gobiernos decidieron acelerar ¢l proceso de integracion, al fijar
como meta la constitucién dc una unién aduanera en 1995. Para ¢llo, el Consejo Presidencial
Andino acordd la eliminacién total de los gravdmenes arancelarios y las restricciones no
arancelarias que se aplican al comercio entre los peises miembros, con fecha limite de
diciembre de 1991. Asimismo, en ese momento se aprobaria ¢l arancel externo comiin, que
seria adoptado cntre 1991 y 1993 por Colombia, Peri y Venezuela y entre 1991 y 1995 por
Bolivia y Ecuador.

Los compromisos suscritos significan una importante transformacién para el proceso,
al acercarlo mds a la visién actual dc la mayoria de los gobiernos de los paises andinos en
el sentido de que es necesaria la apertura de las economias al comercio internacional y a
las inversioncs cxtranjeras.

Conjuntamente con los cambios mencionados, se ha acordado que se elaborard un
programa de progresiva armonizacién de las politicas macrocconémicas de los paises
miembros, se tomarén las medidas destinadas a la supresion de las visas de ingreso para los
ciudadanos andinos, se eliminar4 la reserva de carga en el transportc maritimo y se tenderd
a una politica de cielos abiertos en la subregién.
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3. El Mercado Comiin del Sur (MERCOSUR)

El Tratado de Asuncién, suscrito en marzo de 1991 por los gobiernos de Argentina, Brasil,
Paraguay y Uruguay, es la resultante de los esfucrzos por establecer un programa de
integracién y cooperacién entre Argentina y Brasil, que datan de 1985. En efecto, los
gobiernos de Argentina y Brasil ya habian firmado un acuerdo general de complementacién
econémica, en diciembre de 1990, con la finalidad de eliminar antes del 12 de enero de
1995 todos los gravamenes arancelarios y otras restricciones al comercio reciproco. Paraguay
y Uruguay aplicardn una secucncia de desgravacién automética que tcrminard un afio
después de la acordada por Argentina y Brasil. _

La iniciativa del MERCOSUR contempla: i) la libre circulacién de bienes, servicios y
factores productivos entre los cuatro paises miembros; ii) el establecimiento de un arancel
externo comun y la adopcién de una politica comercial comin con relacién a terceros
Estados; vy iii) la coordinacién de politicas macroeconémicas y sectoriales entre los Estados
miembros y el compromiso de armonizar sus legislaciones en las dreas correspondientes. El
periodo de 1991 a 1995 serd la etapa de transicién en que se pondrdn a prucba las
aspiraciones de llegar a un mercado comiin a partir de esa fecha (Hirst, 1991).

La presencia de Argentina y Brasil en el MERCOSUR le otorga a esta agrupacién un
peso cxtraordinario tanto en el plano econémico como politico en el contexto de América
Latina. Ello puede significar un motivo de atraccién para que otras naciones
latinoamericanas se agreguen mds adelante a la iniciativa. Cabe recordar que los cuatro
paises del MERCOSUR tienen una poblacién del orden de 190 millones de habitantes y un
territorio de casi 12 millones de kilémetros cuadrados.

4. El Acuerdo de Complementacion Econémica entre Chile y México

El 22 de septiembre de 1991, los gobiernos de Chile y México suscribieron un acuerdo
de complementacion econémica de conformidad con lo establecido en el Tratado de
Montevideo de 1980, y que tiene por objetivo: i) intensificar las relaciones econémicas y
comcrciales entrc ambos paises, por medio de una liberacion total de gravdmenes y
restricciones a las importaciones reciprocas; ii) aumentar y diversificar el comercio entre
los paises signatarios; iii) coordinar y complementar las actividades econémicas, en especial
en las dreas productivas de bienes y servicios; iv) estimular las inversiones; y v) facilitar
la creacién y funcionamiento de empresas bilaterales y multilaterales de caracter regional.

En cuanto al programa de liberacidn, se establece que a partir del 1¢ de cnero de 1992,
s¢ consolidardi un gravamen mdaximo comin de 10% ad valorem aplicable a las
importaciones de productos originarios de sus respectivos paises, que llegaré-a cero el 1? de
enero de 1996, salvo algunos productos que terminardn su proceso de desgravacion en enero
de 1998. Todos los productos incluidos en el programa de liberacién deberan eliminar las
restricciones no arancelarias. Existird un grupo limitado de productos que estardn excluidos
de la liberacién automética, segin listas de excepciones que se negociardn. Estos
comprenderdn 59 posiciones arancelarias por parte de México y 46 por la de Chile.

El acucrdo establece, ademds, cldusulas de salvaguardia, normas sobre practicas
desleales de comercio, tratamicntos cn materia de tributos internos, regulaciones sobre las
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compras estatales, disposiciones para promover las inversiones, regulaciones para facilitar
el transporte maritimo y aéreo, reglas para la solucién de controversias y, por ultimo, da las
pautas sobre c6mo se administrard el acuerdo. Con la estructura de este convenio, ambas
naciones demuestran su posicién coincidente en la orientacién de sus principales politicas
econdmicas y su disposicién a mantener y profundizar su apertura a la economia
internacional.

Cabe indicar que estaba prevista la firma de un convenio similar entre Chile y
Venezuela en ¢l mes de noviembre de 1991. De esta manera, el andlisis que se realiza sobre
el Acuerdo de Complementacién Econémica entre Chile y México también puede ser
aplicado a este 1ltimo caso.

5. A manera de sintesis

A partir de los antecedentes presentados para los cuatro casos y de las publicaciones
recientes sobre el tema, se puede intentar una visién resumida de cada uno, que sirva de
orientacion para el tratamiento del tema de la cooperacién en las politicas macroeconémicas
del siguiente capftulo.

El Tratado de Montevideo de 1980, que cred la ALADI, generd un esquema sui generis
de integracién, puesto que se aparta de las categorias convencionales. En efecto, menciona
la aspiracién de llegar a constituir un mercado comiin, pero sin un calendario ni los
instrumentos para lograr esa finalidad. Se podria definir como un 4rea de preferencias
arancclarias con algunos mecanismos adicionales —tratamiento preferencial a los paises de
menor desarrollo cconémico relativo y sistema de compensaciéon de pagos, entre los
principales. Su estrategia estd basada en la flexibilidad y pluralidad, y sus principales
instrumentos son los acuerdos de alcance parcial, la Preferencia Arancelaria Regional (PAR)
y ¢l tratamiento preferencial a los paises de menor desarrollo econémico relativo. Por el
tamafio conjunto de sus 11 paises miembros, deberia ejercer un poderoso liderazgo sobre la
integracion regional y las relaciones externas de América Latina.

El Grupo Andino, nacido como una subregién dentro de la ALADI, tiene como objetivo
actual la constitucién de un mercado comun, al que se accederia mediante la configuracion
de una zona de libre comercio entre 1991 y 1993; de una unién aduanera entre 1993 y 1995;
y de la armonizacion progresiva de las politicas econdmicas, dc la liberalizacion gradual de
la circulacién de capitales, personas y servicios, de la integracion fisica y fronteriza, de
acciones para elevar la competitividad del aparato productivo y del acervo tecnolégico
andino, y de cooperacién en las relaciones externas conjuntas (JUNAC, 1991). En cuanto a
la estrategia, se procuraria combinar una politica de fuerte apertura al comercio mundial con
la creacién de corrientes de comercio intrasubregional. Asimismo, se le asigna una
importante papel a la inversién extranjera, se mantienen algunas politicas sectoriales y se
admite una reciprocidad relativa en el tratamiento a los paises de menor desarrollo
econémico relativo. En la estrategia andina se rescatan, del mismo modo, las dimensiones
sociales, culturales y politicas de la integracion. En el plano econémico, los instrumentos
son, principalmente, la desgravacién automitica y acelerada, la eliminacién de restricciones
no arancelarias, un arancel externo comiin relativamente bajo y poco disperso, la
consideracion de las particularidades sectoriales a través de programas especificos, un
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calendario de desgravacién y de cumplimiento un poco menos acelerado para Bolivia y
Ecuador y armonizacién progresiva de las politicas econémicas.

Por su parte, el MERCOSUR también es una subagrupacién dentro de la ALADI, que
apunta a la concrecién de un mercado comiin a partir de 1995. El programa de eliminacién
automdtica dc aranceles y restricciones no arancelarias deberia completarse el 1¢ de enero
de 1995, salvo para Paraguay y Uruguay que lo finalizarian un ano después. No hay
suficiente informacién sobre la puesta en vigencia del arancel externo comin ni de los otros
mecanismos que caracterizan un mercado comiin. La concepci6n estratégica en cierta forma
asume la necesidad de abrir las economias a la competencia mundial, pero en especial busca
generar un espacio econémico amplio y la complementacidn de los sistemas productivos de
los paises asociados, y la voluntad de ejercer uwna presencia concertada en el dmbito
internacional. El instrumento definido hasta ahora es la desgravacion acelerada y programada
del universo arancelario, con algunas excepciones temporales que deberdn eliminarse antes
de 1995. El Consejo de Ministros de Relaciones Exteriorcs y de Economia de los cuatro
paises miembros, con la asesoria de diversos grupos especializados, deberd decidir sobre los
otros mecanismos del mercado comin.

El Acuerdo de Complementacién Econémica entre Chile y México, situado también
cn el marco de la ALADI, ticne como finalidad formar una zona de libre comercio, aunque
csa meta no estd seflalada expresamente. Su estrategia es intensificar las relaciones
ccondmicas y comerciales entre ambos paises. El instrumento central es el programa de
liberacién automadtica y acelerada de la mayoria del universo arancelario, con climinacién
de las restricciones no arancelarias, y a partir de un gravamen maximo comin del 10%. El
acuerdo incluye ademds reglas sobre diversas politicas comerciales, de inversién, de
transporte y de cooperacién econémica.

III. LA COOPERACION EN LAS POLITICAS
MACROECONOMICAS

Como se describi6é en la seccion anterior, de los cuatro casos seleccionados para analizar
la posibilidad de materializar algin grado de cooperacién cn el dmbito de las politicas
macroeconémicas, tanto ¢l Grupo Andino como ¢l MERCOSUR intentan acceder a un mercado
comin en un plazo relativamente breve. Esto significa, en la prictica, que en la etapa de
la unién aduanera scrd necesario armonizar las politicas arancelarias hacia terceros paises
al fijar un arancel externo comin y, por lo tanto, deberé cederse, en cierta medida, soberania
en lo que se reficre al nivel y estructura de proteccidn del sistema productivo nacional de
cada uno dec los paises miembros. Cuando se llegue al punto de liberar la circulacién de
los factores, s¢ hace indispensable la eliminacién de elementos de asimetria econdémica si
se desea que el mercado comiin funcione sin perturbaciones en cuanto a la asignacién de
rccursos. En esta etapa hay una pérdida considerable de grados de libertad para manejar
las politicas internas.

En consecuencia, se puede argumentar que tanto la ALADI como el Acuerdo entre Chile
y México no estdn sujetos a las tensiones derivadas del cumplimiento de la obligacién de
progresar significativamente en la coordinacién de politicas, puesto que sus objetivos son
mis limitados. En el Acucrdo entre Chile y México se han definido con precisién las 4reas
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respecto de las cuales ambos gobiernos estiman conveniente comprometer de manera
reciproca sus politicas econémicas.

Por otra parte, y como un criterio general, las condiciones de permanencia, profundidad
y estabilidad de los acuerdos son esenciales no s6lo para crear nexos més sélidos en el
campo del intercambio comercial, sino —y esto es mucho mas importante— para influir cn el
proceso de inversién y en la generacidn de nuevas ofertas exportables. Los recursos
financieros locales ¢ internacionales podrian encontrar interesante radicarse en un mercado
ampliado en tanto exista, colectivamente, un ambiente propicio a la inversién no
especulativa. Desde el 4ngulo de las naciones pertenecientes a las agrupaciones de
integracion, esto significa que deben alcanzar un grado minimo de control sobre las variables
macroeconémicas y la inflacién y, al mismo tiempo, mantener su interés en avanzar en los
compromisos dc integracién en conjunto con los otros pafses asociados. Asi, la cesién de
soberanfa econdmica tendria una compensacion en términos del incremento del comercio y
de las inversiones, que son las metas tradicionales de la integracién.

A. LA APERTURA COMO INDICADOR DE INTERDEPENDENCIA

Como regla general, se observa que hay una relacién inversa entre el grado de apertura
de las economias y el tamafio absoluto del producto interno bruto, lo que significa que los
paises més grandes sienten menor presién para estrechar sus relaciones con la economia
internacional que los paises de menor tamafio. Un corolario de esto es que son menos
proclives a la cooperacién macroeconémica que sus socios comerciales cuyo mercado es
més rcducido y estdn mds abiertos a la competencia mundial (CEPAL, 1991b, cuadro 1).

Para los casos de la ALADI, del Grupo Andino, del MERCOSUR y del Acuerdo entre
Chile y México, los grificos 3 al 6, ¢l cuadro 2 y los cuadros 1 al 4 del anexo, ilustran
acerca del comercio con los demds paiscs miembros de su correspondiente agrupacion, con
¢l resto del mundo y la evolucién del coeficiente entre ¢l intercambio intrazonal realizado
en ¢l marco del acuerdo de integracién y el comercio extrazonal, todos cllos medidos en
relacién con el respectivo producto interno bruto. Comparando los cuatro casos, se puede
concluir que el Grupo Andino es ¢l mds abierto al comercio mundial, seguido por la
agrupacién constituida por Chile y México (30.4% y 27.4% cada agrupacién). Por el
contrario, los paises del MERCOSUR en conjunto aparecen mds cerrados que la ALADI (16.2%
y 21.7%, respectivamente). La sitwacién se invierte cunando se considera el comercio al
interior de las agrupaciones, puesto que la ALADI y ¢l MERCOSUR tienen los mayores
coeficientes, dado que su intercambio dentro de la agrupacién representa 14.7% y 12.1%,
en cada caso, de su comercio con terceros paiscs. En ¢l Grupo Andino este valor es de sélo
4.7% y en la agrupacién formada por Chile y México es inferior al 1%. Cabe recordar que
estos ultimos Estados pricticamente no tuvicron relaciones econémicas cntre ellos por un
periodo de 17 afios, y que se espera que esa condicién se revierta con el nuevo acuerdo,
considerando que ambos son los que han tenido una insercién mas dindmica en la economia
internacional.

Aunque todas las agrupaciones muestran tendencias en el largo plazo a incrementar la
proporcion del comercio en su intcrior —salvo la formada por Chile y México por las razones
indicadas—, su desempefio estd lejos de considerarse satisfactorio si se las compara con otros
esquemas dc integracién, como se muestra cn ¢l documento ya citado de la CEPAL. El
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argumento de que el MERCOSUR es un acuerdo reciente es vilido, porque las negociaciones
en la ALALC/ALADI de los cuatro paises miembros tuvieron un cardcter distinto del que
inspird los compromisos que han asumido para el futuro.

Al desagregar las cifras al nivel de cada pafs para 1989, queda de relieve que
Venezuela, Chile y Uruguay son los paises mds abiertos al comercio internacional, en tanto
Brasil, Argentina y México son los que tienen un coeficiente més bajo de comercio con
respecto al PIB. Por otra parte, Bolivia, Paraguay y Uruguay son las naciones que, en
proporcidn a su intercambio total, tiencn un mayor comercio con los asociados de la ALADI;
México, Venezuela y Brasil, por el contrario, son los que tienen la proporcién menor. Un
andlisis mds sistemético y exhaustivo, tendiente a comprobar el efecto de la apertura sobre
la interdependencia, deberia considerar no sélo el comercio entre pafses asociados, uno por
uno, sino la estructura de ese comercio y en particular de las exportaciones.

El déficit en cuenta corrientc de la balanza de pagos, como otro indicador de
interdependencia, en el caso latinoamericano presenta dos problemas: i) la elevada deuda
externa de los paises de la regién ha provocado un cambio significativo en la tendencia
histérica de los déficit en cuenta corriente, los que han bajado para €l conjunto de la regién
de una cifra del orden de 30 mil millones de délares por afio antes dc 1980 a un promedio
inferior a 8 mil millones de délares en el perfodo 1983-1989, como consecuencia en especial
de la disminucién de las importaciones. Esto hace que dichas cifras no reflejen la realidad
historica de los paises de¢ la region; y ii) no se ha podido contar con informaciones
desagregadas de balanza de pagos en las relaciones bilaterales o por agrupaciones de paises,
de manera que se desconocen los déficit en cucnia corriente en las vinculaciones econdmicas
al interior dc la region.

Cuadro 2
COMERCIO? COMPARADO CON EL PIB - ANOS 19701980 Y 1989
(Porcentajes)
Comercio dentro del Coeficiente entre el
dmbito de la Comercio con el comercio dentro del
Agrupaciones agrupacion resto del mundo 4mbito de la agrupacién
y con el resto del mundo

(1) (2) (1):(2)
ALADI
1970 1.79 14.88 12.01
1980 2.77 18.34 15.09
1989 2.78 18.90 1471
Grupo Andino
1970 0.72 28.61 2.53
1980 1.52 3471 4.38
1989 1.37 28.98 4.72
MERCOSUR
1970 1.34 12.55 10.68
1980 1.62 14.38 10.95
1989 1.75 1441 12.13
Chile-México
1970 0.12 12.41 0.97
1980 0.09 19.99 0.46
1989 0.12 27.52 0.45

Fuente: Sobre la base de las cifras que figuran cn los cuadros 1 a 4 del anexo.
* Fxportaciones mds importaciones.
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tafico 3
: COMERCIO EN RELACION CON EL PIB
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Gréfico 6

% CHILE - MEXICO: COMERCIO EN RELACION CON EL PIB
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B. LAS POLITICAS ARANCELARIAS Y DE PROMOCION
DE EXPORTACIONES

Los aranceles y las restricciones no arancelarias, como componentes de las politicas
comerciales, simbolizan, en cierta medida, la intencionalidad de los paises en cuvanto a
abrir o cerrar sus economfas a la competencia internacional y tienen efecto sobre la tendencia
futura de las exportaciones y las importaciones y, por tanto, sobre el nivel de apertura de
las economias. En este sentido, como es notorio, en América Latina la mayoria de los
paises han emprendido procesos de reforma de sus regimenes comerciales destinados a
desmantelar la estructura de proteccién de sus sistemas productlvos. Los paises
latinoamericanos se han propuesto bajar sus promedios arancelarios, disminuir la dispersién
en las tarifas nominales y reducir apreciablemente las restricciones no arancelarias. Dicho’
propésito se refleja en el cuadro 3, que contiene la evolucitn de los aranceles en los paises
de la ALADI y donde se puede apreciar la tendenc1a a la baja de los aranceles m4ximos y

promedios.
Cuadro 3

ALADI: EVOLUCION DE LA REFORMA ARANCELARIA
(Arancel médximo y promedio nominal, en porcentdajes por agrupaciones)

Miximo Promedio

Paises -

Previo Actual Proyectado Previo Actual Proyectado
MERCOSUR
Argentina 53 22 - 29 10 -
Brasil 105 85 40 38 25 14
Paraguay - 72 - - 16 -
Uroguay - ‘ - 40 - - 28 -
GRUPO ANDINO ‘ ' ,
Bolivia 150 . 17 -- 58 14 --
Colombia 100 50 25 46 34 22
Ecuador . 290 50 -- 53 33 --
Peri 110 50 -- 76 32 -
Venezucla 135 40 20 34 18 13
Chile-México
Chile ' 35 11 - 35 11 --
México 100 20 - 29 13 -~

Fuente: Slstem: Econémico Latinoamericano (SELA), “La dingmica y los dilemas de la integracién en América Latina y el
Caribe” (SP/CL/XVIILO/Di N° [2), documento presentado a la XVII Reunién Ordinaria . del Consejo
Latinoamericano, Caracas, 2 al 6 de septiembre de 1991,

Nota: Se consigna como arancel previo ¢l vigente con anterioridad al inicio del proceso de reforma comercial,

Por otra parte, tanto el Grupo Andino, como el MERCOSUR y el Acuerdo entre Chile
y México han decidido eliminar todos los aranceles y restricciones no arancelarias en
plazos que varian entre dos, cinco y sicte afios, respectivamente, para el comercio entre
los pafses miembros de cada acuerdo. Esto puede tener mayor o menor importancia,
segin sean los mérgenes de preferencia que resulten dc los aranceles hacia terceros
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pafses y de los restantes componentes de la politica comercial que se apliquen a los socios
y al resto del mundo. Si los compromisos pactados de desmantelamiento se mantienen, no
cabe duda que los coeficientes de apertura podrdn continuar aumentando dentro de cada
agrupacién. Junto con los esfuerzos que se efectuén para definir aranceles externos comunes,
es conveniente recordar la necesidad de hacer menos asimétricos otros instrumentos como
la admisién temporal, el drawback (reintegro), las zonas francas, los depdsitos industriales
y los incentivos a la exportacion.

Existen notorias diferencias entre los pafses miembros de la ALADI especificamente
en relacién con los incentivos a la exportacién. Para ilustrar cudles son los mecanismos més
utilizados y el grado de intensidad con que se les emplea, se ha preparado el cuadro 4,
sobre la base de antecedentes recopilados por la Secretaria de la ALADL El anélisis es sélo
cualitativo y destinado a mostrar las principales tendencias en esta materia.

Cuadro 4
ALADI: INCENTIVOS A LAS EXPORTACIONES AL
31 DE DICIEMBRE DE 1990
Instrumentos AR BO BR CO CH EC ME PA PE UR VE

1 Mecanismos fiscales
1. Créditos fiscales B B B B B A
2. Exoneracion y devolucién
de impuestos internos:

a) Impuestos directos B A B A A B B
b) Impuestos indirectos A A A B A A A A A A C

1T Mecanismos aduaneros
3. Administracién temporal B B A B A B A B B B
4. Depésito industrial A A B B A B A
5. Drawback (reintegro) B C B B B A A B B B A
6. Reposicién de materias primas B A A A B
7. Zonas francas industriales A B B A A A B A A A B

8. Exportacién

temporal aduanera B C B B B B C B C A A
9. Exoneracién gravimenes B C B C B B B B B
10. Otros B B B B A
111 Mecanismos financieros B B A B C C A B B B
1V Seguro de crédito a 1a exportacién A A B A B A

Fuente: Los antecedentes bisicos para confeccionar el cuadro fueron tomados de ALADI, “Incentivos a las exportaciones
aplicadas por los pafses miembros” (ALADI/SEC/di 399), Lima, 11 de marzo de 1991.

Nota: 1. El significado de las abreviaturas que aparecen en ¢l ¢ncabezamiento del cuadro es el siguiente:

AR Argentina BO Bolivia BR Brasil CO Colombia
CH Chile EC Ecuador ME México PA Paraguay
PE Perd UR Uruguay VE Venezucla

2. El significado de las letras que figuran dentro del cuadro es:

A = aplicacién plena con respecto a algdn o algunos instrumentos de cada categorfa a todos los productos o entidades
exportadoras.

B = aplicacién parcial de los instrumentos con relacién a productos o empresas definidas,
C = aplicacién excepcional.
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En efecto, entre las politicas de incentivos a las exportaciones las que se utilizan con
mayor frecuencia son la devolucién de impuestos indirectos, las zonas francas industriales,
el drawback, la exportacién y la admisién temporales y los mecanismos financieros. En
cuanto a los paises, Venezuela y Brasil aparecen haciendo uso de la mayor variedad de
incentivos, encontrindose Bolivia y Chile en el extremo opuesto, es decir, aplicando
relativamente pocos instrumentos de promocién de exportaciones. Las dos Gltimas naciones
son las que, junto con México, han eliminado en forma mis decidida las restricciones no
arancelarias y desde hace méds tiempo han bajado sustancialmente sus aranceles. Como
consecuencia de lo anterior, el Grupo Andino y el MERCOSUR deberdn enfrentar una
compleja tarea de equiparaci6n de incentivos en la medida que se avance en la apertura de
los mercados de los paises asociados.

La posicién més generalizada en esta materia es que en un mercado comin deberan
eliminarse todas las politicas de incentivos a las exportaciones en las transacciones
efectuadas dentro del mercado ampliado, como se hace normalmente dentro del territorio
nacional. S6lo podrian conservarse los incentivos hacia terceros paises que no sean objeto
de retorsi6n, segiin las normas del GATT. Esto haria necesaria la cooperacién en las politicas
de incentivo desde el comienzo del proceso de integracion para adquirir una disciplina
conjunta (Baldinelli, 1991).

C. LA POLITICA CAMBIARIA

En un proceso de disminucion de los gravimenes arancelarios y de eliminacién de
restricciones no arancelarias, la politica cambiaria adquiere una gran importancia como es
facil comprobar en todo el mundo. En particular, el tipo de cambio real pasa a desempenar
un significativo papel en la asignacion de recursos, en la produccion de bienes transables
y no transables y en los flujos de capitales. Existe un nexo ademis entre la inflacion, la
tasa de cambio, la masa monetaria y el gasto fiscal, que exacerba las expectativas frente
a cambios bruscos en cualquiera de esas variables.

Dada la importancia de la politica cambiaria, la cooperacién en esta drea se vuelve,
por un lado, muy significativa para evitar asimetrias en la competencia y, por otra parte, €s
un duro escollo la renuencia de los paises a aceptar la cesion de autonomia en una materia
de tal trascendencia. En este caso aparecc como crucial ¢l quid pro quo entre pérdida de
sobcrania econémica, el aumento de la interdependencia y la estabilidad.

En los paises de la ALADI se puede apreciar una gran desarmonia ¢n las tendencias de
los tipos de cambio reales, situacién debida en gran medida a los fuertes desajustes en los
cambios nominales causadas por las elevadas tasas de inflacién. En el cuadro 5 se ve que
Argentina y Peri tenfan, hasta 1989, los niveles més alto y més bajo de tipo de cambio real,
respectivamente.

Como se puede apreciar, en muchos de los paises de la ALADI s¢ han producido ajustes
relevantes de los tipos de cambio real a fin de fortalecer la sitnacién de balanza de pagos,
aumentar la competitividad de las exportaciones y compensar de cierta forma el
desmantelamiento arancelario y de las barreras no arancelarias.

Dado que en la mayoria de los paises de la ALADI contindan las presionecs
inflacionarias, aunque algunos han logrado salir dc situaciones de hiperinflacién y otros han

183



podido mantenerse en niveles de dos digitos en el indicador de precios, los tipos de cambio
nominales seguramente seguirdn fluctuando en busca de paridades reales que no se revalien
con respecto a las monedas convertibles.

En el pasado, los paises andinos pasaron por un proceso sucesivo de devaluaciones y
revaluaciones de los tipos de cambio reales bilaterales entre los paises, que provino en gran
medida de la situaci6n de hiperinflacién primero de Bolivia y luego del Peri. Por su parte,
los rangos de variacién cambiaria en el MERCOSUR son los més elevados de las agrupaciones
de la ALADI, lo que ilustra cu4n dificil es alinear las politicas cambiarias entre los cuatro
paises. Recientemente, Argentina dentro de su politica contra la inflacién congel6 el tipo de
cambio nominal, lo que puede hacer variar las paridades reales con sus socios si se
mantienen las presiones inflacionarias.

Cuadro 5

TIPOS DE CAMBIO EFECTIVO REAL EN ALGUNOS ESQUEMAS
DE INTEGRACION

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989

GRUPO ANDINO

Bolivia 100 794 732 797 615 358 1216 1260 1331 1360
Colombia 100 929 872 876 956 1095 1469 1647 1708 1758
Ecuador 100 89.5 914 96.0 1163 1120 1391 1809 2409 2059
Perd 100 84.1 81.6 86.9 869 1060 955 84.1 92.2 50.5
Venezuela 100 89.3 82.6 90.7 1069 1113 1332 186.0 1669 1896
MERCOSUR

Argentina 100 1096 1972 2342 2008 2268 2268 2349 2674 290.7
Brasil 100 820 78.1 962 96.2 990 1053 1053 97.1 735
Paraguay 100 928 1052 1128 1198 1384 1376 1715 1632 2103
Uruguay 100 890 85.1 1385 1445 1496 1519 1557 1651 1558
Chile-México

Chile 100 84.7 937 1152 1173 1454 1719 1854 1981 1916
México 100 877 1220 1389 1190 1149 1639 1786 1449 1299

Fuente: Banco Interamericano de Desarrolio (BID), Progreso econdmico y social en América Latina, Informe 1990,

Washington, D.C., 1990; Fondo Monctario Internationai (FMI), Estadisticas financicras internacionales, varios
nimeros.

D. LA POSIBILIDAD DE CONVERGENCIA DE LAS VARIABLES
MACROECONOMICAS

En el estudio de la CEPAL (1991b) varias veces citado, después de examinar la influencia
de los tipos de cambio reales, salarios rcales y costos financieros sobre el comercio bilateral
entre Argentina y Brasil, se concluye que la dindmica del crecimiento de la actividad
economica en ambos paises tuvo un efecto mds importante que los movimientos aislados
de las otras variables estudiadas. Solamente en periodos de variaciones muy acentuadas
del tipo de cambio se observé algiin impacto sobre el comercio reciproco.

Si esta situaci6n es vilida en general para todas las agrupaciones de integracién, se
podria examinar la factibilidad de alcanzar cierto grado de cooperaci6n en la formulacién y
ejecucion de las politicas referidas a los grandes agregados econémicos que conforman la
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demanda global. La primera etapa, en esa direccién, es verificar empiricamente cudles son
‘las tendencias que han mantenido estos agregados en el pasado reciente y su posibilidad de
convergencia futura. Como una simple ilustracién de lo sefialado, se presentan algunos
indicadores que se¢ estiman pertinentes para caracterizar lo sucedido en el decenio de 1980
en las economias de los pafses miembros del Grupo Andino, del MERCOSUR y del Acuerdo
entre Chile y México, que en conjunto corresponden también a los socios de la ALADI. Las
variables seleccionadas en el cuadro 6 son el producto interno bruto —total y por habitante—,
la inversién interna bruta, los gastos de los gobiernos centrales, el saldo de la deuda externa
y los precios al consumidor, todas referidas a 1989 con excepcién del ltimo indicador que
corresponde a 1990.

Cuadro 6

ALADI: PRODUCTO, INVERSION, GASTOS DEL GOBIERNO,
' DEUDA EXTERNA E INFLACION EN 1989

Saldode Evolucién

Producto §nterno bruto Inversién ladeuda  delos
interna Gastos  externa  precios
bruta, de los desem-  al consu-
Agrupaciones Total  Variacibn  Por  Vatiacién como% gobiernos bolsada.  midor
(millones acumu- habitante acumu-  delPIB  centrales, Saldoa (variacio-
de lada (ddlares lada aprecios como% finesde  nesen
dblares  1980/89 de 1980/89 constantes del PIB afio 12 meses
de 1980) (%) 1980) (%) de 1980 (millones  1990)
‘ de dblares)
GRUPO ANDINO
Bolivia 4207 -1.4 601 233 158 116" 3490 17.8
Colombia 44 611 424 1379 16.2 152 11.9 16 242 310
Ecuvador 14 070 243 1363 -4.6 15.7 16.4 11039 438
Pert 19 527 -9.9 896 -30.2 183 128 167200 82915
Venezuela 52 661 5.2 2736 -19.9 10.1 222 32007 322
MERCOSUR i
Argentina 75152 -133 2354 =243 8.6 52 63314 18325
Brasil 297 731 17.2 2020 -55 18.1 37.7° 115096 23599
Paraguay 5389 364 129 0.4 219 89 2027 42.7
Uruguay 6936 -0.9 2254 -6.7 82 18.0 6995 1208
Chile-México ‘
Chile 32740 29.0 2526 9.2 192 278 17 520 294
México 197 726 15.2 2279 -84 174 238 95 100 30.2

Fuente: CEPAL, Anuario Estadistico de América Latina y el Caribe, Edicién 1990 (LC/G.1651-P), Santiago de Chile, marzo de
1991. Publicacion de las Naciones Unidas, N* de venta: E/S.91ILG.1; Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
Progreso econémico y social de América Latina. Informe 1990, Washington, D.C., 1990,

#1988,

*1985.

La informacion para los paises miembros del Grupo Andino permite destacar: i) la
marcada contraccién del producto intcrno bruto por habitante en los afios ochenta, con la
salvedad de Colombia, que fue el inico que creci6 del Grupo Andino; ii) el fuerte ajuste de
las economias para controlar la inflaci6n, que en el caso de Perd sélo rindi6 efectos parciales
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en 1991; iii) los bajos coeficientes de inversi6n interna bruta y una elevada deuda externa
que compromete parte significativa del ahorro interno para su servicio; y iv) un elemento
que esté implicito: los diferentes momentos y profundidades de los ajustes econémicos. En
efecto, Bolivia, Colombia y Venezuela han logrado controlar en gran medida la inflacién,
y recientemente los dos 1ltimos paises muestran crecimientos significativos del PIB mientras
Bolivia no logra superar el estancamiento. Perdt se encuentra en pleno proceso de ajuste y
probablemente tardard en iniciar el crecimiento. Ecuador es el segundo pafs con inflacién
mis. alta y ha pasado por varias etapas de ajuste. La diversidad de situacién de los pafses
andinos harfa bastante complejo cualquier intento de cooperacién en materia de politicas
macroeconémicas mientras no se reinicie el desarrollo econémico en todos ellos y los
tiempos del ajuste se sincronicen. Por fortuna los dos pafses de mayor tamafio ~Colombia
y Venezuela— son los que posecn las economias mds estables y, por ello, podrian liderar un
movimiento de convergencia en algunas politicas.

En cuanto a las naciones del MERCOSUR, existen dos problemas centrales: la enorme
diferencia de tamafio entre las economias de Brasil y Argentina y la de sus asociados més
pequeiios y la situacién de inestabilidad en que se encuentran ambas economias. El retroceso
experimentado en el desarrollo econémico en el perfodo 1980-1989, en especial de
Argentina, y la evolucién de los precios al consumidor, cercana a la hiperinflacién en los
dos paises —aunque Argentina ha logrado un importante avance en €sta materia en el afio
1991-, producen un ambiente objetivamente poco favorable para intentar acciones de
cooperacién en materia de politicas macroeconémicas. Por otra parte, las economias del
Paraguay y Uruguay son altamente dependientes de las de Argentina y Brasil, es decir
reciben directamente el efecto de las politicas internas de estos paises y, por su tamaiio, sus
politicas no los afectan de la misma manera.

Con respecto a la inversién interna bruta, Argentina y Uruguay aparecen con cifras
muy inferiores a las de los otros asociados al MERCOSUR, lo que puede constituirse en un
serio problema de crecimiento relativo futuro. Del mismo modo, la proporcién del PIB que
gastan los gobiernos centrales difieren de manera sustancial entre los cuatro paises y esto
puede dificultar las posibilidades de convergencia de las politicas fiscales.

Los antecedentes acerca de Chile y México, como participantes del respectivo Acuerdo
de Complementacién Econdmica, indican bastantes afinidades en las trayectorias de ambas
economias, en particular ¢n los afios més recientes. Aparte de la obvia diferencia de tamaiio,
los dos gobiernos comparten la idca de que es necesario abrir las economfas a la competencia
internacional, asignarle un papel subsidiario al Estado y fortalecer al sector privado. Dos
factores marcan, no obstante, una disparidad importante: la vecindad de México con los
Estados Unidos y el mayor grado de desarrollo productivo mexicano. Estos hechos, amén
de la casi nula interdependencia entre las economias chilena y mexicana, pueden tener una
gran influencia cn cualquier intento de avanzar en la cooperacién en las politicas
macroeconémicas. Por ello, el Acuerdo pone atencién sélo en aquellas cuestiones ligadas
directamente a la creacién de una zona de libre comercio.

Un examen profundo de las orientaciones futuras de los modelos nacionales de
desarrollo y del comportamiento esperado de los factores estructurales en cada agrupacién
de integraciOn puede scr escncial, sin duda, para afinar las opiniones sobre la viabilidad de
la cooperacién en materia de politicas macroeconémicas. Por esta razén, las conclusiones
siguientes se deben considerar como una primera aproximacion al tema.
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IV. RECAPITULACIONES

Del examen de la ALADI, del Grupo Andino, del MERCOSUR y del Acuerdo entre Chile y
Meéxico, se destaca el bajo nivel de interdependencia econémica entre los paises miembros
de cada agrupacién. Al mismo tiempo, ¢l Grupo Andino y el MERCOSUR han adquirido un
compromiso de gran alcance al intentar acceder cada uno, en un plazo relativamente breve,
a un mercado comin. Los integrantes de ALADI y del Acuerdo entre Chile y México han
pactado obligaciones menos ambiciosas y, en consecuencia, no precisan recurrir a medidas
de cooperacién en las politicas econ6micas distintas de las establecidas en sus
correspondientes convenios.

La necesidad de cooperacién en la formulacién y ejecucién de politicas
macroeconémicas surge como consecuencia de una fuerte interdependencia econémica entre
dos o més naciones, puesto que ésta implica la existencia de canales de transmisién de los
efectos de las politicas internas a los demés asociados y viceversa. Lo que se trata de
alcanzar, en general, es que los beneficios de la cooperaci6n superen los costos de la pérdida
de soberanfa econémica, es decir, de la disminucién de los grados de libertad para manejar
en forma individual las politicas.

Es posible que algunos gobiernos latinoamericanos entiendan que puede haber un
qui pro quo entre la integracién y la interdependencia, con la consiguiente pérdida de
soberanfa, y la estabilidad econ6mica. Este efecto se deberfa a que los compromisos de
integracién podrian ayudar a superar situaciones de inestabilidad o colaborar en la
liberalizacién de tos mercados, cuando ¢l gobierno se ve sobrepasado en su capacidad de
arbitrar entre los diversos grupos de interés.

En los diversos indicadores econdémicos para €l Grupo Andino, ¢l MERCOSUR y el
Acuerdo entre Chile y México, aparecen como elementos dominantes las asimetrias en
algunas variables principales, como el producto interno bruto, la inversién, los gastos del
gobierno, la deuda externa, la inflacién, las tasas reales de cambio, los niveles arancelarios
y los instrumentos de promocién de exportaciones. Esa circunstancia da una idea de la
magnitud de la tarea si se decide emprender seriamente un proceso de cooperacién en las
politicas macroeconémicas dentro de las agrupaciones de integracidn. Por otra parte, es claro
que pasar a la etapa de una unién aduanera, como intentan hacerlo el Grupo Andino y el
MERCOSUR, significa de hecho aceptar que se deberdn armonizar los aranceles hacia terceros
paises. Del mismo modo, acceder a un mercado comin implica la coordinacién de las
politicas que afectan la competitividad de los factores productivos, si se desea que el
mercado ampliado funcione sin interferencias debido a la existencia de politicas
asimétricas.

Pareceria que una meta realista seria procurar que, mientras se progresa en la apertura
de los mercados hacia la economia internacional y en mayor grado hacia los paises asociados
en una iniciativa de integracién, se estableciera una disciplina de contactos e intercambio
de informaci6n sobre las modalidades de politica econémica que cada gobierno proyecta
aplicar. A partir de ahi, se podrén seleccionar aquellos aspectos de las politicas en que la
cooperacion seria més viable. Es probable, por ejemplo, que las politicas cambiarias, al revés
de lo sucedido en la CEE, resulten muy poco factibles de alinear y que las acciones se deban

centrar en otros instrumentos como los arancelarios, las barreras no arancelarias o los
incentivos a las exportaciones.
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Los logros que se puedan obtener de una estrategia semejante, aunque modestos al
principio, pueden ayudar a crear un clima de estabilidad, requisito indispensable para
promover inversiones conjuntas. De esta manera, la coordinacién de politicas pasaria a
constituir una necesidad en vez de ser una utopia.
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ANEXO ESTADISTICO




Cuadro 1

ALADI: COMERCIO COMPARADO CONEL PIB

(Valores en miles de dolares corrientes y porcentajes respectivamente)

Ao PIB Intra Extra Intra/PIB ExtaPi8  Intra/Extra
1970 146 406 039 2615768 21 784 862 1.79 14.88 12.01
1971 165 625 640 2 888 089 22 669 725 1.74 13.69 12.74
1972 185 067 349 3277668 26107 331 1.77 14.11 12.55
1973 235670 599 4 617 354 37078142 1.96 15.73 12.45
1974 314825914 8032339 60291476 2.55 19.15 13.32
1975 338 177 156 8030743 59 668 809 2.37 17.64 13.46
1976 393 853 981 9245 505 61 873 461 235 15.71 14.94
1977 421 453398 11393914 70 581 620 2.70 16.75 16.14
1978 493 463 370 11 507 736 81 235046 233 16.46 1417
1979 621 896 136 16 951 084 105784 414 273 17.01 16.02
1980 771 510 940 21 343 439 141 466 645 2.77 18.34 15.09
1981 848 072 966 24 045 562 149 487 097 2.84 17.63 16.09
1982 704 549 463 20365072 129 690 118 2.89 18.41 15.70
1983 607 731 879 14 795 664 118 593 984 243 19.51 12.48
1984 627 998 506 16 761 202 129 274 564 2.67 20.59 12.97
1985 635 628 468 14 788 433 128 453 447 233 20.21 11.51
1986 651934 819 15 431 239 100 713 002 2.37 1545 15.32
1987 691 231 187 17 068 775 121 997 054 2.47 17.65 13.99
1988 751 426 734 19 508 259 150 060 505 2.60 19.97 13.00
1989 799 647 940 22243963 151 166 353 2.78 18.90 - 147

Fuente: COMTRADE, UNSO. Anuario Estadfstico de América Latina y el Caribe 1990, CEPAL. Summers y Heston, 1991.

Cuadro 2

GRUPO ANDINO: COMERCIO COMPARADO CON EL PIB

(Valores en miles de délares corrientes y porcentajes respectivamente)

Afo PIB Intra Extra IntrasiIB ~ Extra®iB  Intra/Extra
1970 30416 565 220 276 8 700 756 0.72 28.61 2.53
1971 33357443 286 088 8 841 270 0.86 26.50 3.24
1972 37215654 310933 9314 800 0.84 25.03 3.34
1973 44 850 761 466 752 12551 791 1.04 27.99 3.72
1974 61 733 658 931 648 23101 406 1.51 3742 4.03
1975 68 715 678 993 853 23 520600 1.45 3423 4.23
1976 76 422 360 1209931 24 238 955 1.58 31.72 499
1977 87323 141 1611 780 29416 899 1.85 3369 5.48
1978 94 871 083 1308 067 32127 067 1.38 33.86 4.07
1979 114 884 213 1841001 38 770 068 1.60 33.75 4.75
1980 140 201 970 2133104 48 661 662 1.52 34.71 4.38
1981 159 916 603 2 424 310 46 516 460 1.52 29.09 521
1982 162 684 161 2 416 745 47 572 706 1.49 2924 5.08
1983 156 535 554 1 684 863 36 328 713 1.08 23.21 4.64
1984 133771 223 1619737 39 159 669 1.21 29.27 4.14
1985 132 067 650 1535087 40282716 1.16 30.50 3.81
1986 135973 290 1 261 308 33 442 235 0.93 24,59 3.77
1987 135023 877 1732399 37 139 654 1.28 2751 4.66
1988 133974 193 1783761 39985 698 1.33 29.85 4.46
1989 136 523 000 1869571 39570172 1.37 28.98 4,72

Fuente: COMTRADE, UNSO. Anuario Estadfstico de América Latina y el Caribe 1990, CEPAL. Summers y Hestos, 1991.
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MERCOSUR: COMERCIO COMPARADO CON EL PIB

Cuadro 3

{Valores en miles de dblares corrientes y porcentajes respectivamente)

Afo PIB Intra Extra Intra/PiB Extra/MB  Intra/Extra
1970 69 458 566 930938 8718828 1.34 12.55 10.68
1971 79 375 595 9291314 9 832494 1.17 1239 945
1972 86 709917 1 006 704 12172330 1.16 14.04 8.27
1973 120 815 863 1514 658 18 033 383 1.25 14.93 8.40
1974 164 738 539 2 200 498 28 684 890 1.34 17.41 7.67
1975 167 897 003 2010076 28 427 997 1.20 16.93 7.07
1976 212241 702 2557528 29 760 548 1.21 14.02 8.59
1977 233 425 796 2992072 34036 877 1.28 1458 8.79
1978 273775 241 3269185 36 669 065 1.19 13.39 8.92
1979 343 499 692 5583338 46 679 019 1.63 13.59 11.96
1980 408 558 138 6 638 020 60 637 058 1.62 14.84 10.95
1981 405 134 818 5903 947 63777372 1.46 15.74 9.26
1982 343 461 447 4 636 401 52693917 1.35 15.34 8.80
1983 282 300 024 3602 558 50019359 1.28 17.72 7.20
1984 299139 864 4483126 53013978 1.50 17.72 8.46
1985 302 866 632 3 846 859 50652048 1.27 16.72 7.59
1986 369 059 673 5295 160 46 980 664 1.43 1273 11.27
1987 396 000 368 5 140 864 53125193 1.30 13.42 9.68
1988 418 676 090 6 068 256 61 930079 1.45 14.79 9.80
1989 447 007 030 7 810 966 64 411 662 1.75 1441 12.13

Fuente: COMTRADE, UNSO. Anuario Estadistico de América Latina y el Caribe 1990, CEPAL. Summers y Hestou, 1991.

Cuadro 4

CHILE-MEXICO: COMERCIO COMPARADO CONEL PIB

(Valores en miles de délares corrientes y porcentajes respectivamente)

Ao PiB Intra Extra Intra/Pi3 Extra/PIB  Intra/Extra
1970 46 530 908 55732 5774100 0.12 12.41 0.97
1971 52892 602 78 866 5589 782 0.15 10.57 1.41
1972 61 141778 64 557 6515675 0.11 10.66 0.99
1973 70 003 976 76 361 9052 551 0.11 1293 . 0.84
1974 88353717 93094 13312279 0.11 15.07 0.70
1975 101 564 475 60 343 12 686 683 0.06 12.49 0.48
1976 105 189920 73334 13278 670 0.07 12.62 0.55
1977 100 704 461 76 866 13 841 040 0.08 13.74 0.56
1978 124 817 046 116 906 19252492 0.09 15.42 0.61
1979 163 512 231 186 236 29 675 836 0.11 18.15 0.63
1980 222 750 831 203 208 44 537 032 0.09 19.99 0.46
1981 283 021 545 214 218 54 696 352 0.08 19.33 0.39
1982 198 403 855 72034 42 663 387 0.04 21.50 0.17
1983 168 896 302 43 396 41 710759 0.03 24.70 0.10
1984 195 087 419 67111 47 692 145 0.03 24 .45 0.14
1985 200 694 186 141 630 46 783 540 0.07 23.31 0.30
1986 146 901 855 61 670 29103 204 0.04 19.81 0.21
1987 160 206 943 97 688 41 830031 0.06 26.11 0.3
1988 198 776 451 174 904 59 626 066 0.09 30.00 0.29
1989 216 117910 270117 59477 828 0.12 27.52 0.45

Fuente: COMTRADE, UNSO. Anuario Estadfstico de América Latina y el Caribe 1990, CEPAL. Summers y Heston, 1991,
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Cuarta Parte

LA COORDINACION DE LAS POLITICAS MACROECONOMICAS
EN EL CONTEXTO DE LA INTEGRACION LATINOAMERICANA.
UNA PRIMERA APROXIMACION PARA EL CASO DE LA
INTEGRACION ENTRE ARGENTINA Y BRASIL*

*Preparado por fa Divisi6n de Comercio Internacional y Desarrollo de 1a CEPAL, con el aporte fundamental
del sefior Arnim Schwidrowski.




PRESENTACION

En el contexto de la integraci6n latinoamericana, han sido muy escasas las investigaciones
sobre la necesidad de la cooperaci6n entre los paises de la regién en relacién con las
politicas macroeconémicas nacionales y sus problemas conexos. ! Sin embargo, este aspecto
ha sido recientemente abordado con interés por dos razones: primero, debido a la
revitalizacién reciente de los esquemas de integracién regionales en formas mé4s ambiciosas
que en el pasado —sobre todo en el marco del Mercado Comin del Sur (MERCOSUR) entre
Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay, asf como en €l Grupo Andino— y al hecho de que
las politicas macroeconémicas pueden afectar las condiciones de competitividad
internacional de la produccién nacional en la misma forma que las barreras arancelarias.
Segundo, porque aunque algunos paises de la regi6n ya lograron establecer en cierta medida
sus equilibrios macroeconémicos, otros, en particular los paises més grandes de la América
del Sur —Argentina y Brasil- demuestran todavia una inestabilidad macroeconémica sin
precedentes. Este estudio es un primer intento por sefialar la necesidad de emprender
iniciativas de cooperacién macroeconémica y las dificultades que entrafia, en el marco de
estos nuevos esfuerzos de integracién entre paises de América Latina, tomando como
ejemplo concreto el caso de la integracién econdémica entre Argentina y Brasil.

El capitulo I del presente trabajo sefiala en su primera seccién las posibles relaciones
entre los conceptos de la integracién e interdependencia econémicas, asi como su
vinculacién con la necesidad de cooperar a nivel internacional en la elaboracidn y ejecucién
de las politicas macroecon6micas nacionales. Se destacan dos configuraciones entre dichos
términos, distintas por la direccién opuesta de sus causalidades. La primera —el llamado
“circulo: virtuoso”~ supone que un grado creciente de integracién, que se refleja en un
incremento de la interdependencia econdémica, conduce a una pérdida cada vez mayor de
eficacia de las politicas macroeconémicas nacionales, lo que motiva la cooperacién en dicho
campo encaminada a reducir el potencial de disturbios que representa. La segunda
constelacion ~¢l circulo vicioso— parte de grados de integracién e interdependencia bajos y
sefiala que si bien la no coordinacién de las politicas macroecondmicas nacionales afecta
negativamente el intercambio comercial, no influye en forma palpable en el comportamiento
de las economfas en su totalidad. Esto, a su vez, sugiere que, especialmente en situaciones
con politicas macroeconémicas erréticas, el intercambio comercial probablemente no pucda

incrementarse de manera suficiente para transformar el circulo vicioso en un circulo
virtnoso. '

! Como dnico ejemplo de una contribucién que se dedica exclusivamente al tema sefialado, véase Juan
Carlos Lerda y Carlos Mussi, 1987. Otros articulos hacen referencia a algunas politicas macroecon6micas en el
marco més amplio de la coordinacién de las politicas econdmicas generales. Véanse David Morawetz, 1973,
Marta Bekermann, 1990; José Tavares de Aradjo Jr., 1990, y Marcelo Halperin, 1990.
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En la segunda seccion, se presentan algunas observaciones sobre el grado de apertura
y la respectiva evolucion en los casos de la Asociacién Latinoamericana de Integracién
(ALADI), la Comunidad Econémica Europea (CEE), el Grupo de los Siete y la Asociacién
de Nacioncs de Asia Sudoriental (ASEAN). Para la ALADI, el comercio intrarregional
representa un porcentaje muy reducido del producto interno bruto (PIB), lo que sugiere que
tampoco hay una transmision de los efectos de las politicas macroeconémicas efectuadas en
los demds paises de América Latina. Ademd4s, dicho grado de apertura intrarregional —as{
como ¢l grado de apertura hacia terceros— se mantuvo casi completamente estacionario desde
1970. Estas dos observaciones contrastan acentuadamente con la evolucién en el caso de la
CEE. Partiendo de un nivel relativamente elevado, el grado de apertura intrarregional se ha
incrementado constantemente, habiendo superado el grado de apertura extrarregional ya a
partir de fines de los afos sesenta. Asimismo, a diferencia de la ALADI, las observaciones
sobre la CEE —y de cierta forma sobre la ASEAN- permiten ilustrar los efectos de creacién
y desviaci6én del comercio.

En el capitulo II, se examinan las preguntas conceptuales y la experiencia de dos
importantes grupos de pafses industrializados —l Grupo de los Siete y la CEE- en el campo
de la coordinacién macroecondmica. La primera seccién presenta, en términos generales,
los objetivos, formas y requisitos basicos de la cooperacién en dicho campo. Las lecciones
de la experiencia de los dos grupos de paises examinados son bdsicamente las siguientes:
mientras que el acuerdo sobre los objetivos se origina, sobre todo, en las convicciones en
cuanto a la manera del funcionamiento del ambiente macroeconémico, o sea el “modelo
macroeconémico” (lo que representa uno de los dos requisitos fundamentales), la decisién
sobre las formas de la cooperacién, que se distinguen sobre todo por su grado de intensidad,
est4 cn gran parte condicionada por el grado de control sobre los instrumentos de las politicas
macroeconémicas nacionales y, asimismo, por el cumplimiento que se dé al segundo
requisito, indispensable para una cooperacién macroeconémica internacional exitosa.

En la primera seccién del capitulo Il se comparan estas exigencias elementales con
el desempeio de las politicas macroecon6micas en Argentina y Brasil. Aunque se anota una
cierta convergencia en cuanto a los modelos macroeconémicos que han constituido la base
de las politicas correspondientes en ambos paises, la situacidn de los dltimos afios —que se
destaca por una creciente crisis de credibilidad de las politicas econdmicas nacionales— pone
scriamente cn duda el potencial de los dirigentes de las politicas econémicas de utilizar
eficazmente los instrumentos de sus politicas macroecondmicas nacionales. Esto, a su vez,
hace impracticable cualquier intento de una verdadera coordinacién de dichas politicas antes
de recuperar la credibilidad perdida.

En este sentido, tampoco parecen facilmente realizables la revitalizacién de las diversas
modalidades de cooperacién macroecondmica incluidas en los diversos acuerdos bilaterales
de integracién parcial, y un pronto cumplimiento de las aspiraciones que expresan los
recientes tratados y acuerdos, dirigidos hacia la formacién de una verdadera zona de libre
comercio dentro de menos de cuatro aiios, y a partir de ahi, de un Mercado Comin.

Ademis, el andlisis de la incidencia de las politicas macroeconémicas sobre el
comercio bilatcral desde 19835 a la fecha, que figura en ¢l capitulo IV, puede conducir a la
conclusion de que dicha cooperaciéon macroeconémica no es tan importante, dado ¢l efecto
limitado del comportamicnto errdtico de algunos indicadores macroecondmicos claves sobre
la direccion y el volumen del comercio bilateral. Mientras se anota una cierta incidencia de
variaciones en la demanda agregada sobre las importaciones bilaterales, es sorprendente el
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impacto limitado de los movimientos del tipo de cambio bilateral real. Parece probable que
esto se deba a la inestabilidad de los mercados internos que se ha registrado simultdneamente
durante todo el perfodo. Merced a las condiciones favorables otorgadas a las exportacioncs,
puede plantearse la hipétesis de que, en condiciones de inestabilidad interna y externa, el
grado de riesgo producido por la inestabilidad interna puede haber superado al grado de
incertidumbre que enfrentaron las actividades del comercio exterior. Ademés, como lo
sugiere el andlisis sectorial de la interdependencia entre las dos economias llevado a cabo
en la primera seccién del capitulo, es muy probable que la gran cantidad y diversidad de
disposiciones contenidas en las politicas sectoriales nacionales haga todavna muy dificil
aislar los efectos de las politicas macroeconémicas.

Puede esperarse que la incidencia de las politicas macroeconémicas en el comercio
bilateral aumente en forma notable, una vez que se materialicen los pasos hacia la formacién
de la zona de libre comercio. La constitucién del MERCOSUR exige la reduccién de las
barreras a las importaciones y de las medidas de promocién de las exportaciones, as{ como
la armonizacién de las medidas sobre las. politicas sectoriales. Ademds, se espera un
incremento de la participaci6n de los agentes privados, cuyas decisiones estdn naturalmente
més expuestas a las fluctuaciones macroecondémicas que las corrientes comerciales
generadas por acuerdos intergubernamentales.

No obstante, el bajo grado de interdcpendencia va a tender a mantener baja la voluntad
de los dirigentes politicos de ambos paises de consagrar una parte sustancial de su soberania
nacional para favorecer el incremento de relaciones comerciales que todavia no tienen mucha
importancia para ambos asociados.

Por lo tanto, para transformar el circulo vicioso entre la inestabilidad macroeconémica
y la integracién econdmica en un circulo virtuoso, como asimismo, para recuperar el control,
serfa indispensable restablecer en primer lugar la estabilidad y credibilidad macroeconémicas
internas. En este sentido, el éxito del ambicioso proyecto de integracion entre Argentina y
Brasil dependerd en gran medida de los avances en ambos paises, en materia de “poner sus
propias casas en orden”.

I. INTEGRACION, INTERDEPENDENCIA Y
COOPERACION MACROECONOMICA

A. INTEGRACION Y COOPERACION MACROECONOMICA:
CIRCULO VIRTUOSO VERSUS CIRCULO VICIOSO

En su definicion mds general, la integracion econémica consta de dos elementos
fundamentales. Primero, la formacién de mercados comunes entre dos o més paises, derivada
del derrumbe de las barreras que impiden la movilidad reciproca de bienes, servicios, y
factores de produccién. Segundo, la convergencia de aquellas 4reas de las politicas
econémicas nacionales que tienen influencia en la competitividad dc la produccién y de
los factores productivos nacionales.
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Sobre la base de la discusién respectiva llevada a cabo entre los paises indusirializados,
cabe suponer que los avances en el grado de la integracion de los mercados conducen, de
manera automdtica y gradual, a una presién por armonizar y coordinar las politicas
econdmicas nacionales.

En relacién con las politicas basadas en un enfoque microeconémico o sectorial -como
son, por ejemplo, las politicas industriales, agricolas o regionales—, la necesidad de
coordinacién se debe a que, si no hay armonizaci6n, es probable que se desarrolle un proceso
de competencia destructivo entre las politicas nacionales, en el curso del aumento de la
integracién de los mercados. Tanto los bienes como los factores productivos tenderian a
migrar hacia los pafses con politicas sectoriales relativamente favorables, como asimismo,
a evitar instalarse en pafses que manticnen politicas desfavorables. Solamente la
armonizacion de esas politicas nacionales puede evitar este fenémeno.

En cuanto a las politicas macroeconémicas, la presiébn hacia la colaboraci6n
internacional se desprende de la relacién positiva entre el grado de integracién de los
mercados y la interdependencia econémica de los paises involucrados, como asimismo, de
la relacion inversa que cxiste entre el grado de interdependencia y ¢l grado de eficacia de
las politicas macroeconémicas nacionales. Este es el tema que se examina a continuacién.

La relacién positiva entre el aumento del grado de integracion de los mercados y la
interdependencia econémica se deriva directamente de los efectos que dicha integracién
ejerce sobre el comercio entre los paises de que se trate. Se puede considerar que:

a) el derrumbe dc las barreras al libre intercambio lleva a un aumento del volumen del
comercio en relacién con el nivel de la produccién interna de los paises participantes, lo
que significa que se debe esperar un incremento del grado de apertura de los paises;

b) por efecto de la Ley del Precio Unico y de la posibilidad de aprovechar
oportunidades de arbitraje, las corrientes comerciales tienden a reaccionar de manera mis
accntuada a las variaciones de los precios relativos dentro del mercado integrado, lo que
significa un aumento de las elasticidades-precio del comercio, y

c) en el curso del tiempo, la integracién debe conducir a una especializacién productiva
mds acentuada entre los asociados, lo que debe reflejarse en reaccioncs més fuertes de los
flujos comerciales a las variaciones del nivel de la actividad econdmica entre los paises
involucrados. En otras palabras, ¢l proceso de integracion debe inducir también a un
aumento de las elasticidades-ingreso del comercio.

Las tres medidas sciialadas -grado de apertura, elasticidades-precio y
elasticidades-ingreso— son las que suelen utilizarse para describir el fenémeno de
interdependencia econémica. Ampliamente discutido por los cientistas politicos y
cconémicos (Cooper, 1985; Horne y Masson, 1987; Steinherr, 1984; Tollison y Willet,
1973), cste concepto sc refiere a la sensibilidad del comportamiento econémico de un
determinado pafs, respecto a acontecimientos cn ¢l 4mbito econdmico de otros paises. Dicha
sensibilidad sc analiza mediante dos tipos de indicadores: los que se refieren a la reaccién
marginal de las corrientes internacionales de bienes y capitales respecto de variaciones de
precios ¢ ingresos nacionales e internacionales, en particular las elasticidades-precio y las
elasticidades-ingreso, y los quec hacen referencia a la vulnerabilidad promedio de una
cconomia nacional a dichos flujos internacionales, sobre todo los diferentes indicadores del
grado dc apertura.

En relacién con la integracién econémica, es obvio que un proceso exitoso de esta
naturaleza, por los efectos seiialados, conduce a un aumento del grado de interdependencia
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enire las economias involucradas. Esto quiere decir que debe incrementarse tanto la
vulnerabilidad marginal como la vulnerabilidad promedio del comportamiento econémico
de las economias frente a acontecimientos en los demds paises.

En virtud de estos efectos, la creciente interdependencia tiende a reducir la eficacia de
las politicas macroeconémicas nacionales y aumenta la necesidad de tomar en cuenta los
efectos de las politicas macroeconémicas de los otros paises en el disefio de las propias
politicas monetarias, fiscales y cambiarias. En ¢l marco de mercados crecientemente
integrados, los bienes y factores productivos son cada vez més capaces de reaccionar a
difcreincias de precios y a variaciones de la demanda, al migrar de up pafs al otro. Amén
de permitir un grado de apertura elevada, estos movimientos pueden neutralizar los efectos
de las politicas macroeconémicas llevadas a cabo por un determinado pais, y al mismo
ticmpo, constituyen un elemento de perturbacién considerable en el 4mbito macroeconémico
de los paises vinculados. Por lo tanto, el objetivo global de los esfuerzos para cooperar en
el disefio y en la ejecucién de las politicas macroeconémicas nacionales consiste ¢n
minimizar el potencial de perturbacién, maximizando el grado de eficacia de las politicas,
en el 4mbito de economias abiertas y estrechamente relacionadas.

Sin embargo, cabe preguntarse si este proceso casi autosostenido se desencadena
también en fases iniciales de la integracién econdmica, caracterizadas por niveles de
interdependencia poco acentuados. En particular, existe en estas circunstancias el peligro de
que sc genere un circulo vicioso entre los efectos de un bajo grado de apertura y los reflcjos
negativos de politicas macroeconémicas no coordinadas sobre €l comercio, que s¢ transmiten
por los indicadores marginales antes mencionados. En dichas situaciones, es probable que
las repercusiones negativas en el comercio no conduzcan a accioncs de coordinacion, ya que
es muy limitado ¢l efecto de las variaciones del comercio en las economias. A su vez, esta
falta de interés politico en relacién con la necesidad de una cooperacion minima de las
politicas macroeconémicas nacionales impide que ef comercio entre los paises considerados
crezca de tal manera que pueda impulsar el circulo virtuoso entre integracion,
interdependencia y cooperacién macroeconémica que se ha sefialado anteriormente,

B. GRADO DE APERTURA DE AMERICA LATINA Y
DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS:
OBSERVACIONES EMPIRICAS

Para una primera evaluacion de las probabilidades relativas de la existencia de un circulo
virtuoso o vicioso en los proyectos de integracién de la regién y entre paises desarroilados,
cabe describir el grado de apertura que se observa en la actualidad, asi como su evolucién
durante las Gltimas décadas.

En el cuadro 1 figuran los valores de tres indicadores del grado de apertura de los
paiscs mds importantes y dc los grupos de paises desarrollados y latinoamericanos en 1989,
Como tendencia, se observa una relacién inversa entre el grado de apertura y el tamafio
absoluto del producto interno bruto de los paises considerados, lo que, como se ha senalado,
significa que los pafses menos abiertos y més grandes no sicnten la misma presién
permanente para adoptar medidas de cooperacién macroeconémica como sus Socios
comerciales mds pequeiios y mds abiertos. Como lo demuestra la experiencia del Grupo de
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Cuadio 1
PAISES INDUSTRIALJIZADOS Y DE AMERICA LATINA: GRADO DE APERTURA, 1989

(Porcentajes)
Pais/Grupo Importaciones/PIB Exportaciones/PIB  Comercio/PIB®
Paises desarroliados
Estados Unidos 11.1 9.5 206
Canadi 258 255 513
Japdn 12.5 14.6 271
Alemania, Repablica Federal de 30.0 36.7 66.6
Francia 23.0 234 46.5
Reino Unido 28.0 243 523
Italia 19.8 192 390
Espana 214 185 399
Portugal 404 335 738
Irlanda (1988) 542 63.5 117.7
Grecia 321 234 55.5
Dinamarca 316 349 66.5
Paiscs Bajos 53.9 579 111.8
Rélgica 705 7”9 1434
Luxemburgo (1986) 827 96.4 179.1
Grupo de los Siete * 16.5 16.6 331
CEE? 28.5 29.4 58.0
Paises de América Latina
Argentina 6.6 19.1 257
Bolivia 17.0 23.0 40.0
Brasil 7.6 13.7 21.2
Chile 24.6 304 550
Colombia 133 183 317
I:cuador 15.6 324 48.0
México 144 228 371
Paraguay 24.5 26.2 50.7
Perd 158 20.7 36.5
Uruguay 234 284 518
Venezuela 17.5 458 633
ALADI ? 117 20.6 323
Costa Rica 438 46.8 90.6
Fl Salvador 321 249 570
Guatcmala 22.5 219 44 .4
Honduras 329 342 67.1
Nicaragua 379 17.3 553
MCCA ° 313 289 603
Fuente: Fondo Monctario Internacional, futernational Financial Statistics.
* Promedio ponderado. hImportacilunes y exportaciones de bienes y servicios.

los Siete, esta asimetria se ha manifestado en varias ocasiones, especialmente en la relacion
cntre los Estados Unidos y los demds pafses de dicho grupo.

En los Estados Unidos, la relacién entre el comercio total y el producto interno bruto
llega a poco més de 20%, mientras que csta relacién supera el 100% en el caso de algunos
pafses europeos pequefios, como los Paises Bajos (117.7%) o Bélgica (143.4%). Entre los
paiscs de América Latina, se observa la misma tendencia relativa, aunque el grado de
apertura de los paises pequefios no alcanza a valores tan altos como en Europa. La relacién
entre ¢l comercio total y el producto interno bruto demuestra un valor de poco més de 20%
cn Brasil y 25% en Argentina, en comparacidn con cifras que superan el 50%, por ejemplo
en Chile y Uruguay y cn la mayoria de los paises centroamericanos.

En cuanto a las agrupaciones mencionadas, cabe destacar que la aparente semcjanza
de las cifras de la apertura global de la CEE y de los pafses del Mercado Comiin
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Centroamericano (MCCA), asi como de los valores del Grupo de los Siete y de la ALADI,
desaparece si se comparan las corrientes comerciales con el total del mundo y con los
integrantes del respectivo grupo. Como se muestra en el cuadro 2, la relacién entre el
comercio al interior de la CEE y el producto interno bruto, alcanza a un nivel de 27.7% en
el total de la CEE, en comparacidn con un valor de 47.3% correspondiente a la relacion de
las exportaciones totales con el producto interno bruto de este grupo. Dicho de otro modo,
el comercio dentro de la CEE representa 58.6% del comercio total. En el Grupo de los Siete

Cuadro 2

GRUPO DE LOS SIETE, COMUNIDAD ECONOMICA EUROPEA (CEE) Y ASOCIACION
LATINOAMERICANA DE INTEGRACION (ALADI): COMERCIO TOTAL
Y CON EL GRUPO RESPECTIVO

(Porcentajes del PIB, 1989)

Comercio Comercio
total con el grupo

Grupo de los siete
Alemania Federal 509 215
Canadi 419 352
Estados Unidos 166 8.5
Francia 389 18.6
Italia 323 16.7
Japén 17.1 7.6
Reino Unido 42.1 200
Total 284 14.2
CEE
Alemania, Republica Federal de 50.9 257
Bélgica y Luxemburgo 1228 89.2
Dinamarca 523 275
Espafa 30.5 186
Francia 389 25.1
Grecia 326 298
frlanda 1170 80.7
Italia 323 18.5
Paises Bajos 94.8 708
Portugal 84.5 60.2
Reino Unido 421 203
Total? 473 27.7
ALADI
Argentina 257 7.1
Bolivia 543 272
Brasil 212 26
Chile 550 10.2
Colombia 31.7 4.7
Ecuador 48.0 7.8
México 371 11
Paraguay 50.7 20.1
Perit 36.5 7.5
Uruguay 518 220
Venezuela 729 53
Total 33.0 4.9

zhnnle: ALAD, Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y Fondo Monetario Internacional (FMI).
Promedio porderado. Las divergencias entre las cifras de los cuadros 1y 2 se deben a diferencias de las fuentes utilizadas.
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también se observa que el comercio con el grupo representa una proporcion significativa
(50%) del comercio total. La relacién del comercio con el producto interno bruto alcanza a
un promedio de 14.2% en el caso del comercio con el Grupo de los Siete, pero registra una
variacion significativa entre los paises miembros, con valores reducidos para los Estados
Unidos (8.5%) y Japdn (7.6%).

En comparacién con los paises industrializados, €l grado de apertura observado en el
caso de las relaciones entre los paises de la ALADI es muy reducido, pues aunque la relacién
entre el comercio total y el producto interno bruto llega a 33% —lo que parece comparable
en los otros grupos—, las cifras respectivas del comercio entre los paises de la ALADI son
marcadamente reducidas en casi todos los pafses integrantes, alcanzando a un promedio de
apenas 4% cn todo el grupo. En el caso del comercio bilateral entre Argentina y Brasil, la
relacién entre ese intercambio y el producto interno bruto de los dos paises llega a 3.7% en
Argentina y a apenas 0.8% en Brasil.

Lo anterior sugicre que las corricntes comerciales entre los paises latinoamericanos y
entre Argentina y Brasil, en particular, representan una proporcién tan reducida del producto
interno bruto respectivo; que las variaciones registradas en dicho intercambio comercial no
deberfan provocar repercusiones significativas en las economfas nacionales. Las cifras
sciialan que los paises de la regién probablemente son més vulncrables a los cambios de las
politicas macroecondmicas en los pafses industrializados, que a las variaciones de dichas
politicas en los paiscs dc la regién.

Vale la pena destacar también la evolucién de los grados de apertura de la ALADI y
compararla con la cvolucién en la CEE y en la Asociacién de Naciones del Sudeste Asidtico
(ASEAN); 2 esta iltima constituye otro importantc proyccto dc intcgracién entre paises en
desarrollo. Como se deduce del grifico 1, el grado de apertura de la ALADI ha variado
relativamente poco durante el periodo 1970-1989, en relacién con el comercio intrarregional
y extrarregional. En el primer caso, oscil6 entre 3.2% y 4.4%, mientras que la suma de las
exportaciones e importaciones extrarregionales varié entre 24% y 27.8%.

En la CEE, la evolucién de los respectivos indicadores, como se observa en el
grifico 2, muestra una evolucion marcadamente diferente. Entre 1960 y 1990, el comercio
intrarregional registré una tendencia al alza casi ininterrumpida, superando al comercio con
el resto del mundo a partir de 1969. El comercio extrarregional de la CEE se mantuvo
relativamente cstable entrc 1960 y 1974, con niveles en alrededor de 17%, que
aumentaron a un nivel nuevamentc estable de 23% entre 1975 y 1985, para luego
reducirse a 19% en los afos siguientes.

En el caso de la ASEAN, el grifico 3 demucstra que tanto el indicador del comercio
intrarregional como el correspondiente al intercambio extrarregional han manifestado una
tendencia al alza durante el perfodo 1970-1989. El comercio intrarregional aumentd de
7.7% en 1970 a 19.7% en 1983, para disminuir posteriormente a un nivel de 17.9% en 1989.
Mientras tanto, €l comercio extrarregional se elevé de manera ininterrumpida vy
recientcmente muy dindmica, de 55.2% en 1970 a 106.1% en 1989.

2 Los paises miembros de la ASEAN son: Brunei Darussalam, Filipinas, Indonesia, Malasia, Singapur y
Tailandia. La ASEAN fue fundada en 1967,
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Grifico 1

ALADI: COMERCIO AL INTERIOR DE LA ALADI Y CON
EL RESTO DEL MUNDO, 1970-1989
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Fuentes: Asociacién Latinoamericana de Integracién (ALADI) y Oficina de Estadistica de las Naciones Unidas (UNSO).
* Importaciones y exportaciones de bienes y servicios como porcentaje del producio interno bruto. Para detalies del cdlculo,

véase ¢l anexo | de este documento.

Griéfico 2

COMUNIDAD ECONOMICA EUROPEA (CEE): COMERCIO AL lNTFRIOR DE

LA CEE Y CON EL RESTO DEL MUNDO, 1960-1990°
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Fuente: Comunidad Econémica Europea (CEE).
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® Importaciones y exportaciones de bienes y servicios como porcentaje del producto interno bruto. Para detalles del cdlculo,

véase el anexo 1 de este documento.
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Gréfico 3

ASOCIACION DE NACIONES DEL ASIA SUDORIENTAL (ASEAN): COMERCIO AL
INTERIOR DE LA ASEAN Y CON EL RESTO DEL MUNDO, 1970-1989 °
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Fuente: Oficina de Estadfstica de las Naciones Unidas (UNSO). i
“ Importaciones y exportaciones de bienes y servicios como porcentaje del producto interno bruto. Para
detalles del cdlcuto, véase el anexo 1 de este documento.

La comparacion de estas cifras permite extraer algunas conclusiones importantes:

Primero, los casos dc la CELE y de la ASEAN confirman la hipdtesis de que, como sefial
de una creciente tendencia hacia la especializacion ¢ integracion comerciales, el comercio
debe incrementarse por sobre el crecimiento del producto interno bruto. A diferencia de estas
dos agrupaciones, el caso de la ALADI no demostr$ ser una insercién comercial dindmica
durantc el periodo observado.

Segundo, la AL.ADI muestra un grado de apertura mds bajo con respecto de sus
asociados. En comparacién con csa cifra, los pafscs d¢ la ASEAN —quc ¢s normalmente
considerada como ejemplo poco alentador de un proyecto de integracion— presentan un grado
dc apertura entre dos y cinco veces mds elevado que los de la ALADL

Tercero, en el caso de la CEE, la evolucién de los indicadores analizados de cierta
forma permitc verificar la tesis cldsica de la rcpercusidn esperada de un proyecto de
integracién ccondmica, es decir, los efectos derivados de la creacion y desviacion del
comercio. Mientras el comercio al interior de la CEE crecié de manera casi constante, el
intercambio comercial con ¢l resto del mundo expcrimienté una relativa caida en la fase
inicial de la CEE (hasta fines de los anos sescnta) y se mostré menos dindmico que el
comercio intrarrcgional durante todo el perfodo siguiente.

Respecto de Argentina y Brasil, las diferencias entre el tamafio absoluto del producto
interno bruto de los dos paises (el PIB brasilefio fue aproximadamente cuatro veces mayor
que el argentino) que se reflejan de manera aiin mas acentuada en las cifras mencionadas
sobre el comcrcio bilateral, indican que la tarea de la cooperacién en términos de las politicas
macroeconOmicas deberia reflejar un interés relativamente més elevado por parte de la
Argentina.
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C. LA TRANSMISION DE LOS EFECTOS DE LAS POLITICAS
MACROECONOMICAS

En cuanto a la transmisién de los efectos macroeconémicos entre los paises industrializados,
se han llevado a cabo numerosos estudios para determinar las repercusiones de las politicas
macroecondmicas aplicadas por uno de los pafses en las otras economias vinculadas. Un
rcciente  proyecto de comparacién de las previsiones producidas por 12 modelos
macroeconémicos de gran escala (Bryant y otros, 1988) confirma que estos efectos son
significativos. A modo de ejemplo, un aumento de fos gastos fiscales de los Estados Unidos
equivalente a 1% del producto interno bruto, debe reflejarse en un incremento de éste en
los demds paises de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE) en
un promedio de 0.4%, lo que significa que el aumento del PIB estadounidense, que se¢
estima que alcanzard a 1.16%, se traspasa en mds de un tercio a las otras economfas, Si
s¢ supone un determinado aumento de los gastos piblicos de la misma dimension en los
demds paises de la OCDE, se puede predecir que repercutird en un incremento del PIB
estadounidense de 0.2%, fen6meno que subraya la importancia de la diferencia en los grados
de apertura antes sefialada.

Existen también algunos estudios sobre la intensidad de los efectos de las politicas
macroecondmicas de los paises industrializados en los paises en desarrollo (Mansur y
Robinson, 1989; Goldsborough y Zaidi, 1986), la que puede ser considerable. Como
cjemplo, cabe mencionar que los efectos de un aumento permanente del déficit piblico de
los paises desarrollados debe provocar reducciones del producto interno bruto en el grupo
de los paises en desarrollo del orden de 0.4% anuales, con disminuciones aiin més severas
en los paises altamente endeudados (Mansur y Robinson, 1989).

A diferencia de la abundancia de investigaciones sobre las repercusiones de las
politicas macroeconémicas de los paises industrializados en el grupo de paises desarrollados,
y también en los paises en desarrollo, son extremadamente escasos los estudios sobre la
transmision de dichos cfectos entre paises en desarrollo (Gasiorowski, 1985).
Evidentemente, ello obedece al bajo grado de apertura que existe entre dichos paises; sin
embargo, hay por lo menos dos argumentos que justifican la necesidad de investigar los
mencionados efectos. En primer lugar, una evaluacién de la interdependencia econémica
entre dichos paises basada solamente en la observacién del grado de apertura corre el riesgo
de subestimar la importancia de las relaciones comerciales en el desarrollo de estas
economias. A diferencia de la estructura sectorial del comercio entre los pafses
industrializados, la estructura del comercio entre los paises en desarrollo se destaca por el
intercambio de bienes que sirven como complementos a las estructuras econdmicas
nacionales, en vez de desarrollarse sobre todo como comercio intraindustrial. Por lo tanto,
este tipo de comercio sefiala una cierta “dependencia mutua” de las economias en desarrollo
(Waltz, 1970). Cabe mencionar que la complementacién de las estructuras econ6micas
existentes es también uno de los motivos més importantes para la integracién entre paises
en desarrollo (Jaber, 1971).

En segundo lugar, como ya se sefiald, las politicas macroecondmicas pueden impedir
avances en las relaciones comerciales entre dichos paises en cuanto al grado de integracidén
e interdependencia entre las economias. Esta presuncién se justifica sobre todo cuando se
trata de paises que demuestran un alto grado de inestabilidad macroeconémica. En este
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sentido, el caso de las relaciones comerciales entre Argentina y Brasil parece un ejemplo
particularmente importante para considerar la existencia del circulo vicioso ya expuesto entre
inestabilidad macroeconémica ¢ integracién econémica.

II. CONCEPTOS Y EXPERIENCIAS DE LA COOPERACION
MACROECONOMICA INTERNACIONAL

A. OBJETIVOS, FORMAS Y REQUISITOS DE LA
COOPERACION MACROECONOMICA
INTERNACIONAL

Antes de analizar el potencial y las limitaciones de una posible cooperacién macroeconémica
entre Argentina y Brasil, cabe preguntarse de manera sistemética cudles son los posibles
objetivos y formas de cooperacién macroeconémica entre paises, y en qué sentido la
experiencia de los paises desarrollados permite desprender lecciones para el caso de los
dos paises latinoamericanos.

Como ya se sefialé, el objetivo mds amplio y abstracto de la cooperacién
macrocconémica consiste en controlar las potenciales perturbaciones que surgen del manejo
independientc de las politicas macroecondmicas internacionales. Segin el tipo de
perturbacién, sc¢ pueden distinguir cuatro objetivos mds concretos derivados de la tarea
principal:

a) Manejo de la demanda global

Normalmente, en un determinado periodo se puede observar que los ciclos
coyunturales nacionales se encuentran en fases diferentes. En esta situacidn, existe el peligro
de que las politicas macroeconémicas que son adecuadas para un pais no sean la mejor
combinacién desde el punto de vista del conjunto de paises. Por ¢jemplo, si un pais se
encuentra en una fase recesiva, mientras otro experimenta una fase de auge, la utilizacién
del mismo tipo de politicas macroecon6micas -fiscales o0 monetarias— suele producir efectos
que ticnden a neutralizarse mutuamente. Ademds, es bien conocida la opcién de utilizar el
instrumento de una devaluacién real para salir de una fase recesiva, la que produce efectos
contractivos en los otros paises.

b) Defensa colectiva contra efectos recesivos de las crisis reales y financieras

La adopcién de medidas macroeconémicas no coordinadas puede producir efectos que
se entorpecen mutuamente o s¢ refuerzan de mancra no deseada.

¢) Reduccibn persistente de los desequilibrios externos

Si las balanzas de pagos muestran desequilibrios persistentes, las iniciativas
macroeconémicas de cardcter cooperativo facilitan los ajustes internos y externos. Cuando
la voluntad de cooperacién no existe, son los paises deficitarios los que tienen que correr
con todo el peso del ajuste, lo que puede significar que se creen fuertes resistencias internas
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y que se haga incierto el éxito del ajuste. En el supuesto de que los costos del ajuste se
eleven en forma més que proporcional al tamafio del desequilibrio, un ajuste compartido
permite reducir los costos globales.

d) Manejo de los precios relativos internacionales

En este 4mbito, se trata de disefiar combinaciones de politicas macroeconémicas que
reduzcan la inestabilidad de los precios relativos internacionales —sobre todo del tipo de
cambio—, y de mantenerlas a niveles que reflejen las diferencias de la competitividad
internacional de los productos nacionales.

Para cumplir estas tareas, la cooperacién macroeconémica puede desarrollarse en
varias formas segin el grado de intensidad de la cooperacion, a saber:

i) Intercambio de informaciones, que es el modo de cooperacién menos intenso.

ii) Congruencia de los objetivos que persiguen las politicas macroeconémicas
nacionales, con el fin de hacer converger las economias. Dicha convergencia se lograra si
se reducen al minimo las diferencias del grado de alcance de los objetivos comunes. Cabe
sciialar que esto no implica que los paises se comprometan en cuanto a la seleccion y al
uso de los instrumentos disponibles.

iii) Armonizacién de las politicas macroeconémicas, que se refiere a acuerdos sobre
la adopcién de reglas complementarias para dichas politicas, las que tienen varias
finalidades: primcro, dcben reducir la capacidad de cada pafs para adoptar medidas
discrecionales; segundo, deben conducir a una mayor uniformidad de las estructuras
econdmicas, y en general, deben surtir efecto a mediano y largo plazo.

iv) Coordinacién de las acciones discrecionales a corto plazo. La coordinacion
constituye el grado mds intenso de cooperacién, porque exige consensos sobre valores
mutuamente coherentes de las metas a corto plazo, lo que a su vez supone decisiones
comunes sobre la seleccion y las modalidades de uso de los instrumentos disponibles.

Por tltimo, cabe seiialar los dos requerimientos fundamentales para el funcionamiento
eficaz de cualquier intento de cooperacién macroecondémica. Primero, es imprescindible que
exista un cierto consenso sobre el modelo macroeconémico global, es decir, sobre las
principales causalidades que determinan el desempefio macroeconémico, asi como sobre el
funcionamiento y la seleccién de las politicas macroecon6micas. Segundo, es evidente que
cada esfuerzo por utilizar de manera coordinada los instrumentos macroeconémicos
presupone que las autoridades nacionales tengan el control de éstos y puedan utilizarlos
eficazmente para lograr sus objetivos.

B. LA COOPERACION MACROECONOMICA ENTRE PAISES
DESARROLLADOS

1. La experiencia del Grupo de los Siete

La experiencia de los paises integrantes del Grupo de los Siete permite ilustrar que lo que
s¢ enticnde por cooperacion macroeconémica internacional puede cambiar de orientacién
en cuanto a objetivos y formas, pero que sélo puede llevarse a cabo exitosamente ¢n periodos
que satisfacen los dos requisitos basicos antcs sefialados para la cooperacién internacional.
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Después de un largo periodo de estabilidad macroecondmica a nivel internacional,
promovido sobre todo por el Sistema de Bretton Woods, el escenario internacional, ya
afectado por cicrtas tensiones durante la segunda mitad de los afios sesenta, cambi6
bruscamente al inicio de la década de 1970. El deseo de los Estados Unidos de recuperar
el control de su politica cambiaria y monetaria llev6 al derrumbe del sistema de tipos de
cambio nominales fijos entre los mds importantes paises desarrollados, lo que constituyé el
elemento clave del Sistema de Bretton Woods. La decisién norteamericana fue aplaudida
por varios paises, porque durante la década de 1960 se habian formulado diversos
argumentos te6ricos que sostuvieron que un sistema de tipos de cambio flexibles, no sélo
seria mds adecuado para eliminar los desequilibrios de las balanzas de pagos, sino que
también garantizaria un mayor grado de autonomfa nacional de sus politicas monetarias y
fiscales.

En los afios siguientes, las esperanzas inicialmente puestas en un sistema de tipos de
cambio flexibles se vieron frustradas por varios motivos: i) el aumento de los movimientos
de capitales especulativos, a su vez causado por la integracién de los mercados de capitales
internacionales, en particular por el llamado mercado de euromonedas; ii) el surgimiento del
fendmeno del reajuste excesivo de los tipos de cambio, y iii) la insuficiencia de un sistema
de decisiones adoptadas de manera no coordinada por cada uno de los paises en sus
esfuerzos por enfrentar exitosamente las repercusiones de las crisis reales (del petréleo) en
sus economias nacionales. Hacia fines de la década de 1970, surgié ademds la preocupacién
de que la inestabilidad de los tipos de cambio, fenémeno interpretado como un riesgo para
los agentes econémicos privados, conjuntamcnte con divergencias de sus valores de
equilibrio a largo plazo, podrian reducir el volumen del comercio internacional y provocar
un desgaste de los recursos econémicos, debido a un proceso de reasignacion de factores
productivos derivados de movimientos incorrectos de los tipos de cambio a mediano plazo.

Todas estas preocupaciones compartidas llevaron a los siete paises industrializados més
importantes, el llamado Grupo de los Siete, a reunir a sus jefes de gobierno y a sus ministros
de finanzas regularmente para discutir los problemas macroecon6micos internacionales y
poner en marcha acciones de cooperacion de sus politicas macrocconémicas nacionales.

" Los esfuerzos de cooperacién macroccondémica llevados a cabo entre 1975, ano de la
primcra cumbre dc los gobernantes del Grupo de los Siete, hasta el presente, y la actualidad,
pueden ser divididos en cuatro periodos, que se distinguen por tener objetivos diferentes
mediante distintas formas de cooperacién macroecondmica internacional. Entre 1975y 1979,
se impulsé el manejo estrechamente coordinado de la demanda global, que se orient6 ¢n cl
modelo macroeconémico keynesiano, interrumpido por periodos que procuraron encontrar
formas de contrarrestar los efectos recesivos de las crisis petroleras.

A fines de la década de 1970, y bajo la influencia de los planteamientos monetaristas
y la expcricncia del periodo anterior, que habfa mostrado que una coordinacién demasiado
cstrecha puede scr contraproducente, se empez6 a buscar una convergencia de las politicas
antiinflacionarias sin que necesariamente se tomen medidas de coordinacion demasiado
explicitas.

A partir de 1985, los siete paises percibicron la necesidad de manejar los tipos de
cambio a fin de reducir la inestabilidad cambiaria y disminuir los descquilibrios comerciales.
Los prontos resultados en el primer campo eximicron en cierta medida de la obligacién de
tomar medidas de cooperacién mds activas. Sin embargo, hasta la fecha, el manejo de los
tipos de cambio no ha conducido a la reduccién esperada de los déficit comerciales, y el
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Grupo de los Siete parece actualmente convencido de que la defensa de determinadas
paridades significa solamente el tratamiento de sintomas que revelan deficiencias més
fundamentales. Esto plantea como tarea para la cooperacién macroecondémica del futuro, la
conveniencia de considerar un posible manejo coordinado de las politicas fiscales nacionales,
si los déficit fiscales afectaran en forma significativa los flujos netos de capitales y los saldos
comerciales. En este marco, surge también la necesidad de efectuar acciones coordinadas
en cuanto al volumen y a la asignacién internacional de los montos de capitales disponibles
para la inversién. A futuro, es previsible que ocurra una escasez de capitales a nivel
internacional, provocada por un probable aumento de la demanda, en primer lugar por parte
de los paises del Este dc Europa. También cabe esperar una reduccién de la oferta, producida
por la disminucién de las exportaciones de capital por parte de los paises que
tradicionalmente han registrado superdvit considerables en sus cuentas corrientes, en primer
lugar la Repiblica Federal de Alemania y Japon.

A pesar de esta experiencia en materia de concordancia sobre los objetivos y formas
de cooperacién, ha habido también periodos de desacuerdo sobre la interpretacién de algunos
fenémenos macroeconémicos internacionales, asf como sobre la divisién de los deberes entre
los pafses miembros.

La divergencia de puntos de vista méds profunda se materializé en lo relativo al
creciente déficit comercial de los Estados Unidos en el curso de la década de 1980. Mientras
que los demds paises del Grupo de los Siete registraron con preocupacién creciente los
aumentos simultdneos de los déficit piblicos y comerciales estadounidenses, y tendieron
cada vez més a interpretar el dltimo fenémeno como resultado del primero, las autoridades
norteamericanas negaron rotundamente este punto de vista. A su vez, entendieron el déficit
comercial como resultado del crecimiento dindmico de su economia, conjuntamente con una
importacién de capitales que reflejaba la productividad m4s elevada de las inversiones
estadounidenses.

Sélo cuando el crecimiento econémico de los Estados Unidos sufri6 una desaceleracion
marcada, sin que los “déficit gemelos” tendieran a reducirse, se acercé la opinién
cstadounidense al punto de vista de los otros paises del Grupo de los Siete.

Sin embargo, surgié luego una nueva posicién en cuanto a la combinacién de politicas
macroeconémicas que se deberfa adoptar para reducir dichos desequilibrios. Los Estados
Unidos propusieron la adopcién de politicas expansivas, sobre todo por parte del Japén y
de la Repiblica Federal de Alemania, sosteniendo que el crecimiento de estos paises se
habfa beneficiado a expensas del déficit comercial cstadounidense. Ambos paises
rechazaron esta idea, sefialando que las diferencias de tamafio absoluto del conjunto de las
dos economias, en comparacién con el producto interno bruto estadounidense,
conjuntamente con el grado de apertura de esta economf{a, no permitirian ¢l aprovechamiento
exitoso de una politica de cse tipo y producirian efectos inflacionarios insostenibles en los
dos paises.

Por lo tanto, la experiencia del Grupo de los Siete sefiala que periodos de cooperacién
macroecondmica exitosa requieren un consenso de los paifses participantes, tanto en cuanto
a la interpretacion de los acontecimientos macroecondmicos ~lo que antes se llamé el
modclo macroeconémico-, como respecto de los objetivos y formas de la cooperacién. Basta
la falta de acuerdo sobre uno de estos clementos para frenar esfuerzos en este campo. El
hecho de que, a pesar de las divergencias destacadas que se habian observado durante
algunos perfodos, €l Grupo de los Sicte haya continuado actuando en este campo durante
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més de 15 afios puede haberse debido a la conviccién de todos los paises integrantes de que
los efectos de politicas macroeconémicas desvinculadas darfan lugar a la sitvacién menos
deseable, debido al alto grado de intcrdependencia de sus economias.

2. La experiencia de la CEE

En relacidén con las realidades latinoamericanas, la experiencia de la CEE en materia de
coordinacién de las politicas macrocconémicas se destaca sobre todo por las diferencias
marcadas en cuanto a sus condicionantes fundamentales. Cabe recordar que el grado de
apertura comercial entre los paises de la CEE ya fue elevado cuando se fund6 la Comunidad
en 1958. Ademds, la inestabilidad macroecon6mica nunca alcanzé un grado comparable al
de la situacién latinoamericana. Ademds, todos los paises ewropcos han compartido la
conviccién de que la estabilidad monctaria y cambiaria es un factor decisivo para ampliar
y profundizar las relaciones econdémicas. Esta conviccion, sumada a la circunstancia de que
los paises grandes también mostraron 1a mayor estabilidad macroecondmica, hicieron posible
ampliar las ambiciones cn cuanto a los objctivos que s¢ pueden obtener por medio de la
cooperacién macroecondmica. Asimismo, se utilizé el Sistema Monetario Europeo (SME)
no sélo como mecanismo para lograr una estabilidad cambiaria rcal, sino también nominal,
lo que convirtié dicho Sistema en un instrumento importante de las politicas
antiinflacionarias nacionales. También fuc posible que los paises relativamente inestables
-al igual que los cconémicamente mds pequefios— pudieran aprovechar la estabilidad de
dicho Sistema, garantizado por los paises grandes para ganar credibilidad en torno a sus
politicas de estabilizacién intcrnas.

A nivel conceptoal, la discusién en cuanto a la coordinacién de las politicas
macroccondmicas en el marco de la intcgracién europea ha sido dominada por dos opinioncs
diamctralmente opuestas. Por un lado, los llamados “economistas” han defendido la idea de
quc la nccesidad de coordinar las politicas macrocconémicas es el resultado gradual y
automitico dcl propio proceso de integracién ccondémica. Por otro lado, los llamados
“monetaristas” han sostenido que una cierta coordinacién de las politicas monetarias y
cambiarias constituye una condicién previa indispensable para un proceso de integracion
répido y sostenido.

A nivel histérico, cabe rccordar que durante los primeros 25 afos de su existencia el
proyccto de integracion curopea disfruté de una coordinacién macroccondmica de hecho,
porque todos sus paises miembros fueron intcgrantes del Sistcma de Bretton Woods.
Ademds, como factor de suma importancia para facilitar el financiamiento del comercio
intraeuropeo, cabe recordar que ya cn 1950, sc habia cstablecido la plena convertibilidad
bilatcral de las moncdas europeas, en ¢l marco de la Unién Europea de Pagos. Cuando el
Sistema de Bretton Woods sc derrumbé en 1971, los paises miembros de la CEE desplegaron
esfuerzos dccididos para establecer una zona de estabilidad cambiaria y monetaria entre
ellos. Esto sc debi6 a la conviccién de que los avances que ya se habian logrado en el campo
de la integracion comercial debian atribuirse en gran medida a la estabilidad cambiaria, as{
como a los problemas impuestos por los tipos dc cambio {luctuantes para la Politica Agricola
Comin (PAC).
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En 1972, sc establecié el sistema denominado “serpiente en el tinel”, que fijaba
margenes de 2.25% de fluctuacion bilateral de los tipos de cambio nominales, entre la
mayoria de las monedas europeas y el délar. Por su orientacién bdsica hacia el ddlar y las
siguientes repercusiones de la primera crisis petrolera, en 1973 se abandoné el tinel —es
decir, el margen de fluctuacién en relacién con el délar— pero se mantuvo la “serpiente”
entre las monedas de la CEE. Asimismo, estas monedas formaron un bloque que fluctué
conjuntamente frente al d6lar. Sin embargo, entre 1973 y 1978, se hicieron necesarias varias
modificaciones de los tipos de cambio mds importantes de la “serpiente”, segin las cuales
se destacé la divisién de las monedas de la CEE en fuertes —sobre todo, ¢l marco alemén y
las moncdas de los paises del Benelux— y débiles, que fueron las monedas de Francia, Italia,
Irlanda y Dinamarca.

Los gobernantes de la Republica Federal de Alemania y de Francia, deseaban
restablecer una zona de verdadera estabilidad cambiaria y coincidieron en plantear una
cooperacién macroecondémica més estrecha entre los pafses miembros de {a CEE, por lo cual
se establecié en 1979 el llamado Sistema Monetario Europeo (SME). 3 Por sus mecanismos,
se logré una estabilidad mayor de los tipos de cambio nominales, porque los realincamicentos
de los tipos de cambio centrales —que al igual que durante €l periodo anterior habian
mostrado ser inevitables—, ya no volvieron a corresponder més a la diferencia total de las
tasas de inflacion. Con esta medida, se incorporé al SME un elemento importante para ejercer
una cierta presién destinada a disciplinar los pafses con tasas de inflacién elevadas
(Padoa-Schioppa, 1985). Ello se debi6, sobre todo, al papel clave que jugd la politica
monetaria de la Repuiblica Federal de Alemania, dedicada integralmente a mantener la
estabilidad de los precios internos.

En funcién del rol preponderante de la politica monetaria alemana en el SME, varios
paises utilizaron su insercién en éste como mecanismo a fin de ganar la credibilidad que
necesitaban para llevar a cabo exitosamente politicas internas de reduccion de la inflacién
(Gianazzi y Pagano, 1988; Kremers, 1990). Sin embargo, cs obvio que hasta la fecha, la
estabilidad del SME y su repercusién en las politicas macroecondmicas nacionales dependié
en forma decisiva del papel activo que jug6 el Banco Central de Alemania. En otras palabras,
la funcién disciplinaria del SME dependié de la existencia de este pais miembro “grande”
—en virtud de su capacidad productiva y de su importancia en el comercio de los demds
paises de la CEE~ y “cstable”, en ¢l sentido de su dedicacion sélida y fiable hacia politicas
monetarias dirigidas a la estabilidad de los precios internos.

La idea de formar un mercado tnico a fines de 1992, ha llevado a revitalizar la
discusion sobre la necesidad de intensificar la cooperacién macroeconémica entre los pafses
miembros. Como se seiiala cn el llamado Plan Delors, se pretende establecer, a la brevedad
posible, la fijacién irrevocable de los tipos de cambio nominales para finalmente completar
la Unién Econémica y Monetaria con la adopcién de una moneda comiin, conjuntamente
con ¢l establecimiento de un Banco Central supranacional.

3 Véase un recuento de la evolucién de la cooperacion monetaria en Europa, en Bank of England, 1991;
Ricardo Briz de Labra y Domingo Carbajo Vasco, 1988. Véase un andlisis sobre el SME y su influencia en las
demds politicas econémicas nacionales, en F. van der Ploeg, 1989; M. Aglietta, V. Coudert y N. Mendelek, 1987.
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Obviamente, estas iniciativas significan que los paises miembros perderdn
completamente su soberania en las politicas monetarias. Cabe preguntarse qué significard
esto para las politicas fiscales nacionales. Como es sabido, un sistema de tipos de cambio
fijos, conjuntamente con la existencia de mercados de capitales integrados, hace
méaximamente eficaces las politicas fiscales nacionales, pero tiene al mismo tiempo los més
grandes efectos negativos sobre las economias afines. Por eso, es cada vez més evidente la
nccesidad de aumentar la cooperacién de los paises miembros en este campo.

En comparacién con la situacion de la integracién latinoamericana, los principales
clementos de la experiencia de la CEE, en cuanto a necesidad y modalidades, muestran
diferencias marcadas. '

El conflicto entre las posiciones dc los “economistas” y “monetaristas” es poco
rclevante si se toman estos puntos de vista como las dos caras de la misma medalla, es decir,
como articulaciones diferentes de los elementos principales del circulo virtuoso antes
mencionado. En su fase inicial, la intcgracién europea se vio bencficiada por un grado de
interdependencia ya relativamente elevado cntre sus economias, y por una coordinacién de
hecho de sus politicas macroeconémicas. Posteriormente, a la CEE no le bastd con lograr
una estabilidad de los tipos de cambio reales, por lo que utiliz6 al SME como mecanismo
antiinflacionario. Para ello, los factores claves fueron la existencia de un socio que se mostré
asimismo interesado y capaz de ejecutar politicas macroeconémicas rclevantes y la voluntad
de los demds de someterse a dicha disciplina.

II1I. COOPERACION Y SITUACION MACROECONOMICA:
EL CASO ARGENTINA-BRASIL

A. EL PERFIL DE LAS POLITICAS MACROECONOMICAS
EN ARGENTINA-BRASIL DE 1985 A 1990

Después de revisar la experiencia del Grupo de los Siete y de la CEE, en relacién con los
objetivos, modalidades y requisitos de la cooperacién macroecondmica, falta resefiar
brevemente los rasgos principales de las politicas macroecondémicas de Argentina y Brasil
en los afios pasados, y destacar sus principales problemas actuales. Esto permite identificar
las condiciones particulares de este caso, adecuar las lecciones més generales a los elementos
especificos que surgen de la situacion macroecondmica en los dos paises de la regién y
enfrentar estas necesidades con las limitaciones existentes.

Desdc 1986 hasta cl presente, * las grandes lineas de las politicas macroeconémicas de
Argentina y Brasil mostraron muchas semejanzas, en cuanto a objetivos principales, como
asimismo, a las combinaciones de los instrumentos que se utilizaron para llegar a tales metas.
Esto se debid, en gran parte, al problema del ajuste externo, anotado en ambos paises en
funcién de su deuda externa, lo que limité sustancialmente el grado de eficacia de las

“En relaci6n con la Argentina, véase por e¢jemplo, William C. Smith, 1990; y con el Brasil, Gilson
Schwartz, 1990, y Jaime Gatica y Alejandra Mizala, 1990.
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politicas macroecondmicas. El objetivo més destacado en ambas economias ha consistido
en combanr la inflacién, y en desplazar esfuerzos para minimizar los efectos recesivos y los
costos polmcos y sociales de las tentativas de estabilizacién macroeconémica. Entre 1986
y 1990, las estrategias adoptadas, que consistfan originalmente en aplicar politicas
verdaderamente “heterodoxas”, fueron rcemplazadas por una combinacién de politicas
fiscales y monetarias restrictivas, lo que representa la recomendacion bésica de las politicas
de cs}abnlnzacnén ‘ortodoxas”.

"En un primer periodo —que se podria llamar el perfodo de las polfticas hetcrodoxas-
se pusieron en préctica programas de congelamiento de precios y salarios para terminar con
el componente de inercia de la inflacién. Aunque se lograron éxitos mncnale§ estas politicas
se_tornaron insostenibles al poco tiempo. Ello se debié a tres factores fundamentales:
primero, las politicas heterodoxas se dmgleron solamente a una de las causa estructurales
de la inflaci6n, sin tomar medidas contra el segundo factor: los déficit fiscales. Segundo, la
fijaci6n artificial de todos los precios relativos de la economia suscitd presiones politicas de
los grupos econémicos deseosos de mejorar sus posiciones relativas, lo que produjo, en
definitiva, el fracaso del Plan Cruzado cn Brasil y del Plan Austral en Argentina. Tercero,
el congelamlcnto de los precios relativos mantuvo los desequilibrios entre la demanda y la
oferta globales —que existian al momento de aplicarse dichos planes—, provocando en algunas
ocasiones una demanda agregada deprimida y en otras un exceso de la demanda global.
Como lo demostré la evolucién del comercio bilateral en 1986, el Plan Cruzado, que se
destac6 por una demanda global desmesurada, influyé de manera decisiva en las
importaciones de Argentina.

De acuerdo con csta experiencia, las autoridades politicas en ambos paises
reconocieron que no era posible una estabilizacién efectiva sin llegar a acuerdos con los
diversos grupos econémicos.  Asimismo, una segunda fase de las politicas
macroeconémicas comprende las tentativas de formar “pactos sociales” para garantizar el
éxito de perfodos de congelamiento de precios. Este fuc el caso del Plan Verano en Brasil,
que se introdujo en encro de 1989, y del congelamiento de precios que se impuso en la
Argentina en julio del mismo afio. Sin embargo, estas tentativas también fracasaron, porque
uno de los grupos involucrados consiguié una posicién més favorable que los demds y
porque los gobiernos se mostraron incapaces de tomar medidas efectivas contra el déficit
piiblico, lo que hizo mcnos probablc que estas politicas gozaran de credibilidad y fueran
sostenibles a corto plazo.

La tercera fase se caracteriza por una combinacién de politicas fiscales y monetarias
restrictivas. Mediante la austeridad fiscal se intenta combatir seriamente ¢l problema de la
dcuda piblica, y con una politica monetaria restrictiva se procura reducir las tasa de inflacién
a niveles razonables. Ambos paises entraron plenamente en esta fase en marzo de 1990. En
Argentina, el éxito de algunos proyectos importantes de privatizacién, sumados al hecho de
que las tasas de interés rcales cran positivas y supcriorcs a la devaluacion esperada, permitié
reducir la inflacién a partir de abril de 1990. Al mismo tiempo, sin embargo, provocé la
revaluacién creciente del tipo de cambio, lo que no originé problemas en la balanza
comercial, debido a la recesion interna que condujo a una demanda de importaciones
considcrablcmentc reducida. No obstante, la informacién acerca de una caida de la
recaudacién tributaria provocé una devaluacién abrupta del tipo de cambio cn enero de 1991,
lo que indicé la alta sensibilidad de los agentes privados a ciertas noticias que ponen en
duda la credibilidad de la politica de saneamiento fiscal.
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En Brasil, el Plan Collor, cuyo elemento principal es la reduccién brusca de la base
monetaria, con ¢l consecuente aumento de los intereses a niveles muy elevados, anuncié
también grandes proyectos de privatizacién y una liberalizacién comercial de la economia
brasilefia. Durante todo el afio 1990, debido a las elevadas tasas de interés real, el plan
provoc6 una dristica caida de la actividad econdmica y una revaluacién del tipo de cambio
real, lo que llevé a un deterioro marcado de la balanza comercial. A pesar de la estrictez
de las medidas adoptadas, las tasas de inflaci6én mensuales no dejaron de incrementarse
- durante todo el afio, lo que indujo al equipo econémico brasileio a decretar un
congelamiento de precios en febrero de 1991.

En el grafico 4 se presenta la evoluci6n de las tasas de inflacion de ambas economias,
las que se caracterizan por alzas cada vez mis acentuadas, frenadas s6lo periédicamente por
las medidas de los planes antiinflacionarios alli mencionados. Esto demuestra que, a pesar
del gran nimero de planes de estabilizacién ~cada uno con caracteristicas diferentes—, ambos
pafses no han logrado combatir las causas fundamentales de dicho proceso inflacionario.

Gréficod
ARGENTINA Y BRASIL: TASAS DE INFLACION MENSUALES, 1985-1990°

/1088 . S T U —

7/1985 Ty

1/1986 | 1 . L
. : Austral ) . :

7/1986 | A

1/1987 : : S l

7/1987 : S : |

171988 | ' R — i

7/1988 ; e TR

1/1989 Erimavors i

7/1989 |- = o T _ .. o “Verano

171990 : wnm T P

7/1990 ‘ Cotipr

Cruzada

200 150 100 50 0 20 40 60 80 100
- |PC Argentina “IPC Brasil

Fuente: CEPAL, sobre la base cifras oficiales de los palses.
* Los nombres se refieren a los titulos de los planes de estabilizacién.

Como uno de los factores mis importantes para explicar las elevadas tasas de inflacién
recicntes en ambas economias, cabe subrayar el rol de la credibilidad del piiblico de que el
gobierno sea capaz de resolver los problemas de estabilizacién a mediano plazo, sobre todo
para reducir los déficit publicos.® En investigaciones recientes sobre ambos paises se ha
sefalado que si el piblico tiene la sensacién de que las medidas tomadas por el gobierno
pudieran, a la larga, tornarse ineficaces, intentard anticipar los efectos inflacionarios finales
de los déficit piblicos continuos o crecientes, a fin de mantener el nivel real de sus ingresos

5 Durante los Gitimos afios, ¢l tema de ia credibilidad de las politicas macroecondémicas ha recibido cada

vez maés atencién en las publicaciones econdémicas. Una introduccion no técnica figura, por ejemplo, en Torsten
Persson, 1988, pp. 519 a 532.
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y de sus utilidades. Las medidas adoptadas por los agentes econémicos privados provocan
un aumento inicial y el consiguiente incremento vertiginoso de las tasas de inflacion,
inducido por los esfuerzos individuales de mantener o mejorar sus posiciones reales durante
la aceleracién del proceso inflacionario. Para frenar este proceso, €l gobierno tiene pocas
opciones eficaces a corto plazo y se ve obligado a recurrir a medidas fucrtementc restrictivas
de la politica monetaria. A su vez, los efectos de estas medidas —sobre todo el aumento de
las tasas dc inter€s reales— tienden a incidir negativamente en el déficit piblico, y hacen atn
mds dificiles los avances hacia el restablecimiento del equilibrio fiscal. Por lo tanto, el
dilema del manejo macroecondmico en ambos paises consiste en lograr la credibilidad de
sus esfuerzos para reducir el déficit piblico. Por los pocos avances conseguidos en esta
materia hasta la fecha, las pérdidas de credibilidad pueden provocar reacciones de los
agentes privados que lleven a procesos de desestabilizacién acelerados y, conjuntamente con
los efectos de las opciones politicas disponibles a corto plazo para contrarrestar dichos
procesos, pueden poner en peligro las metas de estabilizacién a mediano plazo.

En cuanto a los efectos que esta situacién macroeconémica tiene sobre las variables
que afectan la evolucién comercial, cabe destacar, ademdas del contexto crecientemente
recesivo, la manera en que ha evolucionado la determinacién del tipo de cambio en este
escenario. Tanto en Brasil como en Argentina, los mercados de divisas han sido
pricticamente liberalizados, lo que implica que los esfuerzos gubernamentales para
estabilizar ¢l tipo de cambio se realizan mediante intervenciones por parte de los bancos
centrales en cstos mercados, comprando o vendiendo divisas para tal efecto. Los agentes
privados han incorporado divisas, sobre todo ¢l délar norteamericano, en forma creciente en
sus carteras como instrumento de defensa contra la inflacién interna, Asimismo, sus
decisiones de compra y venta de divisas han sido determinadas por las expectativas de las
tasas de inflacién y de las tasas de intcrés real. Como lo demuestra sobre todo el ejemplo
argentino, tanto las expectativas de un incremento de la inflacién interna, como reduccioncs
de las tasas de interés real, han tendido a provocar devaluaciones bruscas de dicha moneda.
Por otra parte, ¢l mantenimicnto de tasas internas muy altas de interés real tiende a inducir
la revaluacion real de las monedas nacionales. En csta forma, la determinacion del tipo de
cambio real se desenvuelve, en gran medida, independientemente de la oferta y la demanda
de divisas provenientes del comercio exterior.

B. LA COOPERACION MACROECONOMICA EN EL
MARCO DE LOS ACUERDOS DE INTEGRACION
ENTRE BRASIL Y ARGENTINA

El proyecto de integracién entre Brasil y Argentina presenta dos fases distintas. La primera,
que sc podria titular “fase de la integracidn sectorial”, se materializ6 en los protocolos 1
a 12, de julio de 1986,6 y fue seguida por mds de 12 protocolos hasta agosto de 1989.
Entre otras materias, se pretendié impulsar una integracién gradual y parcial de algunos
sectores de importancia para el desarrollo de ambos paises, como son los sectores de biencs
de capital, de la industria automotriz y de bicnes de alimentacién.

% Los textos de los Acuerdos, Tratados y Protocolos aparecen en Integracion latinoamericana, varios
nimeros.
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En estos protocolos, el enfoque estrictamente parcial de la integracién hizo
comprensible la escasa atencién dedicada a medidas de cooperacién macroecondmica. No
obstante, existen algunas disposiciones al respecto, que se destacan por dos razones: porque
sorprenden por su gran diversidad y su cardcter méds bien tedrico y porque nunca fueron
cumplidas.

En cuanto al espectro de medidas acordadas, existen elementos de casi todas las formas
de cooperacién macroeconémica anteriormente sefaladas. En varios niveles, hubo instancias
de informacién mutua sobrc las politicas macrocconémicas, como por ejemplo, reuniones
ministeriales de consulta (Acta del 21/07/1986), asi como la fundacién del Centro
Argentina-Brasil de Altos Estudios Econémicos para el andlisis de medidas que “tiendan a
la armonizacién de las politicas econémicas de los dos paifses™ (Protocolo N® 10). En los
protocolos de alcance sectorial, sorprende sobre todo €l compromiso de mantener estable ¢l
tipo de cambio real efectivo entre los dos paises, que figura en el Protocolo N°® 1 (bienes
de capital), mientras quc los protocolos 21 y 22 (industria automotriz y bienes de
alimentacion) prevén solamente la posibilidad de que se establezca, a pedido de uno de
los gobiernos, y no de los sectores industriales involucrados, una instancia de consulta sobre
los efectos de las variaciones del tipo de cambio en ¢l comercio bilateral de los sectores
mencionados.

Con la suscripcién del Tratado de Integracién, Cooperacién y Desarrollo cn
noviembre de 1988, que fue ratificado por los parlamentos en agosto de 1989, la integracién
entre Argentina y Brasil entré en su segunda fase, que se podria titular “fase de
intcgracién global”. Esta etapa, rcforzada por las decisiones tomadas por los mandatarios
de ambas naciones en julio de 1990, prevé la formacién de una zona de librc comercio
entre ambas naciones hasta fines de 1994, y mds adelante el avance hacia un verdadero
mercado comin.

En los documentos que demarcan el inicio de la integracion global entre los dos paises,
se observa una preocupacién mucho mayor por €l tema de la cooperacién en materia de
politicas macroecondmicas. El Tratado de Integracién, Cooperacion y Desarrollo, considcra
la coordinacién gradual de las politicas monetarias, fiscales y cambiarias como clemento
integral de la formacion de una zona de libre comercio. En cste sentido, el Protocolo N 24,
ratificado conjuntamente con el mencionado Tratado, tienc por objeto crear una cstructura
institucional para estudiar los problemas atingentes. Se prevé la instauracién de un grupo de
trabajo integrado por representantes de los Ministerios de Relaciones Exteriores, de
Hacienda y de los bancos centrales de ambos paises, y de los organismos de planificacion
y desarrollo nacionales. Este grupo de trabajo debe, ademds, servir como foro de consultas,
que en reuniones semestrales logre elaborar proyectos sobre acuerdos especificos, y
armonizar y coordinar las politicas macroecondémicas.

Teniendo cn consideracién los cambios crecientes a nivel internacional, en particular
los relativos a la formacin de grandes bloques cconémicos, los presidentes de Argentina y
Brasil decidieron en julio de 1990 adclantar la creacién de la zona de libre comercio para
fines de 1994. En el Acta de Buenos Aircs, del 6 de julio de 1990, se da mds importancia
que nunca a la necesidad de coordinar las politicas macroeconémicas. Se ha acordado que
ésta se “exija de manera indispensable” para la formacién del mercado comiin. A tal efecto,
se ha instalado el llamado Grupo Mercado Comiin, integrado por cuatro titulares de cada
pais, provcnientes de los Ministerios de Relaciones Exteriores, de Hacienda y de bancos
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centrales, que deberfan dedicarse exclusivamente al cumplimiento de las tareas previstas.
Una de las tareas concretas del grupo de trabajo ha consistido en proponer las primeras

medidas en materia de armonizacién y coordinacién de politicas macroeconémicas hacia
fines de 1990.

IV. LA INCIDENCIA DE LAS POLITICAS MACROECONOMICAS
DE BRASIL Y ARGENTINA SOBRE EL
COMERCIO BILATERAL

Como se ha demostrado en el primer capitulo, la interdependencia entre los pafses
latinoamericanos, y también entre Argentina y Brasil, medida por el grado de apertura, es
muy reducida. Sin embargo, la observacion de indicadores tan agregados no permite una
evaluacién detallada de la interdependencia a nivel sectorial. Por eso, en la primera seccién
de este capitulo se presenta un anélisis del comercio bilateral a nivel de los sectores y
productos mds importantes. La segunda seccién seiiala el grado de incidencia de las politicas
macroeconémicas de los dos pafses sobre ¢l comercio bilateral, y la tercera seccién plantea
la posible repercusion de dichas politicas en el marco de la futura zona de libre comercio
entre ambas naciones.

A. LA INTERDEPENDENCIA ECONOMICA ENTRE ARGENTINA
Y BRASIL: UN ANALISIS SECTORIAL

Un andlisis de la interdependencia que tomard como indicador solamente el grado de
apertura entre las economias consideradas obviamente no permitiria una evaluacién mds
precisa de la interdependencia econémica. Para ello, serfa ideal disponer de informaciones
organizadas en matrices nacionales de insumo-producto para determinar la importancia de
las importaciones y exportaciones bilaterales en la estructura productiva de los paises
considerados. Como aproximacién algo menos exacta, seria deseable la comparacién de
las cantidades importadas y exportadas con las producidas por las economias de los paises.
Por falta de informacién estadistica, ambos métodos no pueden ser aplicados en este estudio.
Los datos disponibles permiten solamentc delinear la importancia relativa de las
importaciones y exportaciones bilaterales de determinados productos y grupos de productos,
y en algunos casos realizar comparaciones con la produccién nacional.

Los cuadros 3 y 4 permiten apreciar la importancia relativa del intercambio comercial
bilateral entre Brasil y Argentina durante el periodo de 1984 a 1988. Ello se realiza mediante
dos indicadores. En el caso de los grupos de productos y de los productos individuales
importantes, se calcul6 el valor porcentual en el total de las importaciones y exportaciones.
Ademds, se incluy6é el valor porcentual que dicho intercambio a nivel sectorial o de
productos representa en el total de las transacciones bilaterales.

En suma, estas observaciones permiten apreciar dos tendencias en cuanto a la
interdependencia de ambas economias. En primer lugar, existe una dependencia “asimétrica”
en relacién con las importaciones de algunos rubros cuantitativamente importantes en las
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BRASIL: IMPORTANCIA RELATIVA DEL COMERCIO CON ARGENTINA, 1984-1988

Cuadro 3

1.Exportaciones hacia Argentina *

Productos alimenticios
Café
Bebidas y tabaco
Mat. crudas no comestibles
Mincral de hierro
Combustibles
Aceites y grasas
Productos quimicos
Prod.quim.orgdnicos
Prod.quim.inorgénicos
Articulos manufacturados
Hicrro y acero
Maquinaria, mat,/transporte
Magq.industrial
Miq. de oficina
Magq. eléctrica
Motores p. vehiculos
Partes p. vehiculos
Art.manuf.diversos
Mercancias n.e.p.
Total

2. Importaciones de Argentina *

Productos alimenticios
‘Irigo
Legumbres
Manzanas
Bebidas y tabaco
Mat. crudas no comestibles
Combustibles
Aceites y grasas
Productos quimicos
Prod.quim.orgdnicos
Prod.quim.inorgénicos
Articulos manufacturados
Cuceros
Maquinaria, mat./transporte
Magq.industrial
Miq. de oficina
Magq. electrica
Molores p. vehiculos
Partes p. vehiculos
Art.manuf.diversos
Mercancias n.e.p.
Total

1984 1985 1986 1987 1988

12 (124 1.0 (137 12 (162) 1.0 (118) 0.6 (6.0)
L1 (37) 09 (44) 31 (144) 27 (97) 12 (36)
00 (0.0) 00 (00) 01 @1 05 04 05 (03
32 (11.7) 24 (148) 47 (249) 32 (17.0) 3.0 (158)
31 (59) 33 (101) 45 (143) 47 (123) 40 (99)
09 200 1.0 (30) 03 (05 24 (38 42 (50
02 (02 02 (03) 05 ©3) 02 (01 03 (02
129 (248) 88 (234) 86 (20.5 103 (235 7.7 (21.6)
110 (103) 7.7 (100) 89 (97) 133 (128) 88 (10.1)
163 (15) 83 (1.2) 64 (10) 84 (13) 48 (09)
44 (261) 18 (152) 1.4 (126) 1.8 (156) 2.4 (8.7
66 (169 18 (7.0) 14 (54) 35 (11.2) 45 (23.6)
52 (202) 37 (260) 30 (228 29 (251) 2.5 (2L1)
94 (32) 13 (46) 45 (32) 39 (29 36 (31
89 (25 71 (32) 38 (19) 52 (16) 32 (12
99 (37 62 (34) 58 (39) 55 (32) 34 (20
15 (10) 12 (14) 04 (04) 04 (04) 06 (0.7)
107 (40) 79 (51) 19 (14) 22 (17) 23 (18)
13 26) 11 (36 06 (22) 08 (26 05 (1.4
00 00 00 (©0) 00 00 01 00 01 (0.0)
32(100.0)  2.1(100.0) 2.3(100.0)  2.3(100.0) 2.2 (100.0)
187 (42.9) 187 (42.3) 196 (53.6) 252 (489) 52.0 (46.4)
139 (21.7) 179 (24.0) 345 (124) 386 (187) 994 (14.9)
257 (38) 380 (45) 457 (79) 456 (64) 708 (7.4)
943 (52) 950 (5.1) 743 (49) 908 (72) 960 (5.1)
07 00 11 (00 14 @©1) 18 @1 18 0.0
65 (69 29 (39) 21 (26 24 @0) 32 (50
03 (38 08 (11.0) 14 (74 01 (13) 03 (16)
623 (14.5) 69.1 (134) 431 (1.2) 528 (45 653 (6.9
25 (716) 23 (19) 18 (55 26 (10.8) 4.4 (15.6)
23 (27) 20 (28) 11 (14) 26 (43) 68 (10.0)
77 (30) 91 (30) 57 (22) 58 (32 14 (32)
100 (158) 60 (96) 86 (13.2) 54 (12.6) 34 (6.0)
620 (143) 522 (82) 544 (112) 235 (69) 83 (1L8)
15 (66) 17 (96 L7 (83) 21 (150) 2.4 (154)
13 (10) 11 (10) 19 (15 25 (30) 25 (26)
02 (©1) 02 (0.1) 13 (04 19 (08) 41 (1.7
04 (05 07 (10) 07 (09) 04 (07) 03 (05)
01 00 40 (10) 51 (1.0) 43 (14 7.1 (1.7
141 (49) 150 (64) 100 (44) 120 (61) 109 (4.8)
28 (17) 27 (23) 29 (22 30 (30 35 (33
00 00) 00 (00 00 (00 00 (0.0) 04 (0.0
3.5(100.0) 3.4(100.0) 50(100.0) 3.7(100.0) 4.6 (100.0)

Fuente: Oficina de Estadistica de las Naciones Unidas (UNSQ),
® Respecto de cada aiio, las cifras de la primera columna representan el valor de las importaciones/exportaciones bilaterales como
porcentaje de las importaciones/exportaciones totales. Las cifras de 1a segunda columna (en paréntesis) se refieren al porcentaje
de las importaciones/exportaciones del producto/grupo de productos, sobre ¢l total de las importaciones/exportaciones bilaterales

del aito mencionado.

218




Cuadro 4

ARGENTINA: IMPORTANCIA RELATIVA DEL COMERCIO CON BRASIT., 1984-1989

1984 1985 1986 1987 1988 1989
1. Exportaciones hacia
Brasil *
Productos alimenticios 50 (42.2) 5.2 (39.7) 11.7 (54.2) 8.3 (45.8) 6.2 (38.9) 129 (46.9)
Trigo 111 (224) 93 (21.3) 195 (11.0) 274 (17.8) 248 (14.5) 24.1 (14.1)
Legumbres 187 (37) 201 (44) 37.0 (78) 357 (69) 376 (65) 366 (5.2)
Manzanas 473 (5.5) 431 (5.0) 536 (50) 480 (59) 416 (39) 515 (25)
Bebidas y tabaco 01 (0.0) 03 00 13 (@01 06 0.1 09 (0.1) 42 (03
Mat. crudas no comestibles 3.2 85 1.1 (24 20 (249 39 @42 28 49 50 (25
Combustibles 59 @3 100 (128 142 (33 01 0.0 26 (079 58 (1.7
Aceites y grasas 7.5 (146) 7.1 (14.2) 64 (60) 47 @47 41 (62 50 (39
Productos quimicos 11.5 (7.8 103 (7.7) 147 (6.8) 159 (11.9) 169 (18.5) 189 (11.5)
Prod.quim.orgénicos 99 (27) 79 (28 81 (13) 163 (43) 261 (1L.1) 207 (4.7)
Prod.quim.inorginicos 385 (3.0) 351 (29) 510 (34) 457 (43) 333 (46) 372 (32
Articulos manufacturados 9.5 (14.2) 5.8 (10.9) 109 (152) 6.8 (147) 32 (8.5 8.6 (15.6)
Cueros 203 (124) 174 (9.6) 269 (128) 114 (74) 30 (18) 2.7 (0.9)
Hierro y acero 06 (02) 01 (01) 03 (0.2) 02 (01) 01 (01) 62 (52)
Magquinaria, mat./
transporte 83 (66) 99 (10.1) 133 (94) 208 (157) 199 (18.3) 256 (14.2)
Mag.industrial 97 (1.1) 89 (1.0) 126 (14) 221 (3.1) 160 (29) 265 (3.0)
Mdq. de oficina 05 (0.1) 04 (0.1) 33 (05) 63 (09) 107 (19) 85 (09)
Maq. electrica 78 (05) 92 (1.0) 166 (1.0) 9.5 (0.7) 74 (0.5) 182 (0.9)
Motores p. vehiculos 0.9 (00) 445 (1.0) 489 (1.0) 388 (1.5 306 (1.8) 345 (13)
Partes p. vehiculos 498 (47) 538 (6.8) 493 (4.8) 493 (6.1) 366 (53) 418 (4.4)
Art.manuf.diversos 1.5 (1.8) 124 (2.1) 159 (25 103 (29 109 (39 144 (349
Mercancias n.e.p. 22 (0.0) 1.7 (00 46 (00 21 0.0 33 00 55 (0.0
Total 5.9(100.0) 59(100.0) 10.2(100.0) 8.5(100.0) 6.7(100.0) 11.8(100.0)
2. Importaciones de Brasil *
Productos alimenticios 553 (12.8) 46.3 (12.4) 348 (15.8) 356 (10.9) 352 (69 330 (64
Café 588 (4.1) 384 (39) 357 (74) 400 (3.5) 265 (18) 267 (18)
Bebidas y tabaco 08 (0.0 09 (0.0 182 (0.2) 164 (0.2) 37.5 (0.2) 488 (0.4)
Mat. crudas no comestibles 26.8 (14.1) 339 (16.3) 28.7 (17.7) 28.0 (154) 33.5 (13.6) 37.0 (23.0)
Mineral de hierro 973 (80) 931 (11.5) 909 (125) 872 (10.6) 908 (9.6) 969 (18.4)
Combustibles 23 (13 39 (30) 02 (01 47 (38 102 (33 06 (03
Aceites y grasas 169 (0.2) 425 (0.3) 244 (0.2) 235 (0.1) 224 (0.1) 232 (0.))
Productos quimicos 184 (23.5) 165 (22.5) 149 (24.4) 155 (22.1) 181 (22.7) 17.5 (26.6)
Prod.quim.orgénicos 179 (82) 164 (8.1) 180 (1L7) 216 (11.7) 222 (11.6) 25.7 (163)
Prod.quim.inorgénicos 122 (1.4) 129 (13) 126 (18) 128 (14) 154 (14) 140 (1.8)
Articulos manufacturades 29.8 (26.1) 24.0 (18.5 18.0 (15.9) 182 (17.8) 30.7 (27.8) 25.7 (194
Hierro y acero 414 (166) 298 (9.9) 149 (5.0) 17.8 (78) 395 (192) 33.1 (11.2)
Maquinaria, mat./
transporte 113 (19.6) 10.8 (24.0) 103 (22.9) 10.1 (27.1) 11.0 (21.3) 11.5 (22.1)
Maq.industrial 106 (3.1) 97 (38 96 (38) 101 (43) 117 (45) 125 (4.8)
M3q. de oficina 119 (23) 102 (29) 75 (1.6) 69 (1.4) 83 (13) 74 (14)
Maq. clectrica 144 (47) 143 (48) 118 (53) 93 (4.0) 99 (35 116 (3.7
Motores p. vehiculos 126 (1.1) 177 (14) 247 (21) 188 (2.0) 289 (21) 270 (20)
Partes p. vehiculos 192 (50) 187 (6.0) 197 (6.4) 253 (7.7) 313 (58) 289 (58)
Art.manuf.diversos 92 (25 84 (28 75 (28 19 (26 83 (200 56 (15
Mercancias n.e.p. 6.5 (0.00 155 (0.0) 131 (0.1) 156 (0.1) 12.8 (0.1) 95 (0.1)
Total 18.1(100.0) 16.0(100.0) 14.6(100.0) 14.1(100.0) 18.3(100.0) 17.2(100.0)

Fuente: Oficina de Estadfstica de las Naciones Unidas (UNSO).
® Respecto de cada afio, las cifras de la primera columna representan el valor de las importaciones/exporiaciones bilaterales como
porcentaje de las importaciones/exportaciones totales, Las cifras de la segunda columna (en paréntesis) se refieren al porcentaje
de las importaciones/exportaciones del producto/grupo de productos, sohre ¢l total de las importaciones/ex portaciones bilaterales

del afio meticionado.
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relaciones bilaterales, es decir, en la medida que dichas importaciones son importantes para
¢l pafs importador, ese mercado no tiene una importancia igualmente acentuada como
destino de las exportaciones del pais proveedor. Este es el caso de las importaciones
argentinas de mineral de hierro (véase el cuadro 5), y de productos manufacturados de hierro
y accro, asi como de las importaciones brasilefias de productos alimenticios, en particular
de trigo. (Véase cl cuadro 6.)

En segundo lugar, entre los sectores de bienes intermedios, se destaca la evolucién en
los rubros de la industria automotriz (motores de combustion interna, carrocerias y partes
para vehiculos) y de los productos quimicos. Mientras que, para Argentina, se incrementa
la participacién de las importaciones provenientes de Brasil en el total de esos sectores, esta
corriente comercial pierde importancia en las exportaciones brasileiias en este sector. A su
vez, se reducen ¢l porcentual de las exportaciones argentinas en este rubro hacia Brasil y

Cuadro 5

ARGENTINA-BRASIL: COMERCIO Y PRODUCCION DE MINERAL DE HIERRO, 1984-1989

1984 1985 1986 1987 1988 1989

Argenting

(En miles de toneladas)
Produccién 572 578 789 850 1162
Importacion total 2213 2454 3188 3346 3522 4001
Importacién de Brasil 2156 2300 2915 2923 3241 3887

(En porcentajes)

Imp. total/produccion 386.9 424.6 404.1 393.6 303.0
Imp. de Brasil/produccion 376.9 3979 3694 3439 278.8

(En miles de toneladas)
Produccién de acero 2692 2984 3287 3630 3662 3901
Importacion 1109 505 567 795 1119 446
Exportacién 565 1139 1191 1079 1589 2210
Consumo aparente 3236 2350 2 663 3346 3192 2137
Brasil

(En miles de toneladas)
Produccion 101637 114695 121621 125558 138163
Exportacion total 90294 94218 90942 95309 109484
Exportacién a Argentina 2252 2508 3227 3580 3240

(En porcentajes)

Exp. total/produccion 88.8 82.1 74.8 759 792
Exp. a Argentina/produccion 22 22 2.7 29 2.3

Fuentes: Produccién: CEPAL, Anuario Estadistico, 1990.

Comercio de mincral de hicrro: cifras de la International Commeadity Trade Data Base (COMTRADE), de 1a Oficina
de Estadistica de las Naciones Unidas (UNSO).

Comercio de acero: Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC), Estadistica Mensual, varios nimeros.

? Las cifras corresponden a los volmenes de la seccién 73, de la Nomenclatura del Comercio de Cooperacién Aduanera (NCCA).
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Cuadro 6

ARGENTINA-BRASIL: COMERCIO Y PRODUCCION DE TRIGO, 1984-1988

1984 1985 1986 1987 1988
ARGENTINA
{En toneladas)

Produccitn 13 600 000 8 700 000 8 700 000 9 000 000 7 800 000
Exportacion total 7244 968 9582 881 4021 418 4192092 3642577
Exp. a Brasil 808 934 844 851 690332 1078 912 860 672

(En porcentaje)
Exp.total/produccién 533 1101 46.2 46.6 46.7
Exp. a Brasil/Produccion 5.9 9.7 79 12.0 11.0
Fxp. a Brasil/Ex.total 11.2 8.8 172 25.7 23.6
BRASII.

(En toneladas)
Produccion 1983000 4 320000 5 690 000 6 035 000 5751000
Importaci6n total 4 867 639 4041 386 2255102 2797 247 941 273
Imp. de Argentina 800 309 818 551 730979 1108121 931 861

(En porcentaje)
Imp.total/Produccion 245.5 93.6 396 46.4 16.4
Imp. de Argentina/Pr.tot. 404 18.9 12.8 18.4 16.2
Irmp.de Argentina/Imp.tot. 164 203 324 396 99.0

Fuente: Produccién: FAO, Agricultural Yearbook.
Comercio: cilras de la International Commodity Trade Data Base (COMTRADE), de [a Oficina de Estadistica de las
Naciones Unidas (UNSO).

las importaciones brasilefias con origen en el pais vecino. De todo esto se puede concluir
que la industria automotriz de ambos paises —sobre todo en cuanto a sus exportaciones— se
orienté més hacia terceros mercados.

En cuanto al sector de productos quimicos, se observa una evolucién diferente.
Mientras que las importaciones sectoriales argentinas (exportaciones sectoriales brasilenas)
sc mantienen relativamente estables en relacién a sus valores sectoriales totales, las
exportaciones de Argentina hacia Brasil, asi como las importaciones brasilefias bilaterales,
logran incrementarse. Sin embargo, especialmente para Brasil, la participacién porcentual a
nivel sectorial es bastante baja, 1o que no permite clasificar el intercambio bilateral en éste
o en los demds sectorcs, como seifial de una verdadera interdependencia o dependencia
mutua.

La estructura comercial sefalada permite también concluir que gran partc del
intercambio bilateral se desarrolla en sectores que, por su importancia politica, son o han
sido expuestos a fuertes intervenciones estatales mediante politicas sectoriales. Ello se ha
evidenciado en las politicas de importacién y produccién de trigo, en el caso brasilefo
(Homem de Melo, 1991). También se supone que la participacion y la regulacién cstatal es
grande en los sectores siderirgicos argentinos. Ademds, si comparamos las cifras de
produccién del acero crudo con el consumo aparente y la evolucion de las exportaciones,
se puede concluir que la produccién se mantuvo rclativamente estable, debido a que las
exportacioncs compensaron las fluctuaciones de la demanda interna. Ello, explica el
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crecimiento ininterrumpido de las importaciones de mineral de hierro, a pesar de la recesion
en la economia de Argentina. Por esta observacién, es probable que gran parte del comercio
bilateral no reaccione a las variaciones de precios y de demanda nacionales ¢ internacionales,
lo que hace de antemano improbable encontrar resultados concluyentes en cuanto a la
incidencia de dichas variables en el total del intercambio bilateral.

B. LAS POLITICAS MACROECONOMICAS Y EL
COMERCIO BILATERAL, 1985-1990

Amén de la obsecrvacién hecha al término de la dltima seccién, es necesario destacar las
dificultades derivadas de la insuficiencia de datos, en el intento de aislar los efectos de las
politicas macroccondmicas de la incidencia de los demds factores. Como ya se seiiald, es
muy probable que las politicas sectoriales ejerzan una fuerte influencia en una gran porcién
del comercio bilateral. Debido a que la incidencia de las politicas macroeconémicas se
desarrolla méds bien a corto plazo, seria indispensable disponer de datos mensuales y
trimestrales, que también permiten apreciar la estructura del comercio bilateral.
Lamentablemente, no dispusimos de datos tan detallados. Estas circunstancias explican por
qué los datos disponibles no permitieron llegar a resultados significativos, en cuanto a
aplicar los métodos cstadisticos convencionalmente utilizados —como, por ejemplo, el
andlisis de regresién o de correlacién— en este tipo de estudio.

Los cfectos macroecondémicos en el comercio se determinan por la combinaci6n de las
variaciones de precios y del nivel de la demanda provocadas por las politicas
macroeconémicas, con sus efectos en cl nivel y la estructura comercial, los que son sobre
todo determinados por las elasticidades precio y elasticidades ingreso observadas. En cuanto
a estas clasticidades, ha sido ampliamente demostrado (Goldstein y Khan, 1985; Bond,
1987a, Bond, 1987b) que las importaciones y exportaciones de los pafses latinoamericanos
registran clasticidades precio reducidas y elasticidades ingreso considerablemente més
elevadas, en comparacién con las economias desarrolladas. De esta observacién se pueden
desprender dos hip6tesis sobre la reaccién del comercio de los paises de la América Latina
frente a variaciones de precios y de la actividad econémica de sus socios cn la regidn.
Primero, los valores del comercio intrarregional deben cambiar mucho en funcién de
variaciones de la actividad econdmica cn los demds paises. Segundo, las alteraciones de los
precios de las importaciones y de las exportaciones no deben afectar de manera demasiado
significativa los niveles de las respectivas actividades comerciales.

Esta scccion se divide en dos partes: en la primera, se ilustran los efectos
observables de las politicas macroeconémicas ¢n el intercambi o comercialde los dos paises
seleccionados, a partir de 1985. Se mostrard que las variaciones de la demanda relativa de
ambos paises tuvieron un efecto considerable, mientras que los movimientos aislados del
tipo de cambio no incidieron en forma significativa en las corrientes comerciales bilaterales.

En relacion con los efectos directamente observables, los grificos siguientes muestran
la evolucién de los indices de algunas condicionantes de la competitividad de las
‘exportaciones ¢ importaciones en la relacion bilateral entre Argentina y Brasil. Como punto
inicial, sc selecciond el comienzo del afio 1985, dado que los primeros pasos concretos hacia
la integracion entre los dos paises sc realizaron en dicho afio, y considerando que la situacién
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de la competitividad relativa vigente en este afio fue ~por lo menos implicitamente— el punto
de partida de los consiguientes acuerdos comerciales.

En el grifico 5 se describe la evolucién del tipo de cambio efectivo real entre
Argentina, Brasil y ¢l délar, asi como entre los dos pafses latinoamericanos, entre enero de
1985 y diciembre de 1990. El tipo de cambio real de Brasil comparado con ¢l délar mostré
una tendencia hacia la baja, lo que significa una revaluacién real de la moneda brasilefia,
que se ha profundizado a partir de 1988. Con un indice de 44.2, el tipo de cambio brasilefio
con el délar alcanzé su valor més bajo en septiembre de 1990, llegando a una cifra de 68.1
en diciembre del mismo afio. Hasta fines de 1987, el tipo de cambio real argentino frente
al délar mostré una tendencia de relativa estabilidad. Después de inclinarse hacia la baja
durante 1988, se mantuvo, luego de una devaluacién muy abrupta en mayo de 1989,
fluctuando alrededor de un valor de su indice de 100. Durante todo el afio 1990, se observé
una tendencia hacia la baja, llegando en diciembre a un valor de 51.9, el més bajo de todo
el periodo observado. 7

Grafico 5

ARGENTINA-BRASIL: INDICES DE LOS TIPOS DE
CAMBIO REALES, 1985-1990°
(1985 = 100)
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Fuente: Cuadro 2 del anexo del presente estudio.
“ El incremento de los fndices indica una devaluacién.

7 . . N .
Yale la pena mencionar que la evoluci6n de los tipos de cambio real frente al d6lar no tiene en cuenta la
devaluaci6n de dicha moneda en refacion con las monedas europeas y 1a moneda de Japdn entre 1985 y 1990, lo
que contrarresta de cierta medida los efectos sefalados.
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La combinacion de la tendencia estable del tipo de cambio brasilefio a la baja con las
evoluciones senaladas del tipo de cambio argentino ha provocado una variacién mds
acentuada del tipo de cambio bilateral entre Argentina y Brasil, multiplicando las tendencias
divergentes. Valc destacar la devaluacion considerable registrada, entre 1988 y 1989, seguida
por una revaluaci6n creciente hacia fines de 1990.

El grafico 6 muestra la evolucién de los salarios reales en los sectores manufactureros
de los dos paises, multiplicados por la variacién de los tipos de cambio real. 8 En
comparacién con la evolucién de dicho indicador, los salarios reales brasilefios, en
términos nacionales, han aumentado constantemente durante todo el periodo, mientras
que el costo de la mano de obra en la Argentina ha mostrado una cierta reduccion, que se
ha materializado en fuertes fluctuaciones a nivel nacional e internacional. La suma de estas
dos tendencias ha aumentado considerablemente el costo relativo del factor trabajo entre
Brasil y Argentina, amplificando la tendencia del tipo de cambio real bilateral. (Véase el
grafico 7.)

Gréfico 6
ARGENTINA-BRASIL: INDICES DE LOS SALARIOS REALES, 1985 A1990
(1985 = 100)
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Fuente: Cuadro 2 del anexo del presente estudio.

8 . . , . .
Para lograr la comparacién de los indicadores del gréfico con los del gréfico anterior, el incremento de los
indices scfiala una reduccisn de los salarios reales y viceversa.
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Gréafico 7
ARGENTINA-BRASIL: TIPO DE CAMBIO Y SALARIOS BILATERALES, 1985-1990
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Fuente: Cuadro 2 del anexo del presente estudio.

Como tercer indicador, se compararon los costos financieros reales en ambos
pafses. 2 Para la evaluacién de los costos de capital bilaterales, que se expone en el grifico
8, era necesario tomar en cuenta las diferencias que surgen de los esquemas basados en
medidas de promocidn de las exportaciones en cada pafs. Mientras que Argentina no ofrecié
condiciones especiales para el financiamiento directo de sus exportaciones, 10 Brasil lo hizo
en el periodo aqui contemplado, y en forma significativa (Asociacién Latinoamericana de
Integracién (ALADI), 1986; Baumamm y Braga, 1986; Ribeiro Ratto Jr., 1989), restituyendo
recientemente las formas bisicas de dicho esquema (Gazeta mercantil, 18 de febrero de
1991). Las exportaciones brasilefias se beneficiaron con tasas de interés basadas en las tasas
vigentes en los mercados financieros internacionales, y son normalmente mucho més bajas
que las tasas de interés internas. En comparacién con los resultados anteriores, el grafico
revela fluctuaciones relativamente poco marcadas, pero en particular la evolucién durante
1989 y 1990 apunta en la misma direccién que las conclusiones anteriores, dando, en 1989
a la Argentina una ventaja en relacién con los costos de capital brasilefios, que se convirtié
cn una desventaja durante 1990.

¥ Un andlisis més detallado de la metodologia, figura en las notas respectivas del cuadro 2 del anexo.
¥ Una descripcion reciente del sistema argentino de promocién de exportaciones aparece en CEPAL, 1990.
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Grifico 8

ARGENTINA-BRASIL: INDICE DE COSTOS FINANCIEROS
BILATERALES®, 1985 A 1990
(1985 = 100)
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Fuente: Cuadro 2 del anexo del presente estudio.

*Indices de comparaci6n de los costos financieros relativos entre Argentina y Brasil, calculados como diferencia de las tasas de
interés pasivas reales acumuladas por un perfodo de tres meses. Un fndice por sobre 100 indica una ventaja de los costos
financieros relativos argentinos.

* Diferencia entre el promedio trimestral de I2 tasa de intcrés mensual real pasiva en Argentina, y una tasa de interés real
internacional de 0.75% al mes, ponderada con el indice del tipo de cambio oficial real de Brasil con el d6lar. La tasa de interés
de 0.75% corresponde a una tasa de interés anual de 8% aproximadamente, garantizada por el sistema FINEX brasilefio para las
exportaciones.

¢ Diferencia entre el promedio trimestral de Ja tasa de interés mensual real pasiva en Argenatina, y una tasa de interés real de
0.75% al mes vigente para las exportaciones brasileiias, ponderada con el tipo de cambio bilateral real entre Argentina y
Brasil.

4 Diferencia entre el promedio trimestral de la tasa de interés mensual real pasiva en Argentina, y la tasa de interés real mensual
vigente en el dia a dfa overnight brasileio, ponderada con el tipo de cambio bilateral real entre Argentina y Brasil.

Los datos del cuadro 7 permiten evaluar la actividad econémica en ambos paises,
analizando la evolucién del producto interno bruto. En Brasil, éste mostré cifras de
crecimiento clevadas hasta el inicio de 1987, para luego registrar una tendencia recesiva,
que fue interrumpida por una recuperacién durante 1989,

Argentina retomé la senda de las tasas de crecimiento positivas a partir de 1986, en
que alcanzé su punto méximo seguido por tasas de crecimiento cada vez més reducidas,
hasta ¢l segundo trimestre de 1988, en que el pais entré en una fase de crecimiento negativo.
El grifico 9 permite apreciar la evolucién relativa de la coyuntura de ambos paises,
mostrando también la difercncia porcentual entre la evolucién del producto interno bruto en
Brasil y Argentina. Durante todo el periodo considerado, el crecimiento relativo de Brasil
sicmpre ha superado el crecimiento de la Argentina, con la dnica excepcién de 1987,
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Cuadro 7
ARGENTINA Y BRASIL: EVOLUCION DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO, 1985-1989
(Variacién porcentual del trimestre sobre afio anterior)

Ano Trimestre Brasil Argentina
1985 I 6.8 -0.8
Il 55 57
11 89 -85
v 9.8 -3.6
1986 I 7.4 08
I 9.1 72
11 7.6 113
v 7.0 3.7
1987 I 82 31
1 6.2 29
11 0.5 12
v 0.1 24
1988 I -0.5 29
I -03 0.7
I 19 -5.6
v -2.1 -6.9
1989 1 =27 -4.3
II 34 -9.5
11 51 -5.8
v 6.6 1.2

Fuentes: Brasil: Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE)
Argentina: Fundacién de Tnvestigaciones Econémicas I atinoamericanas (FIEL).

Grafico 9

ARGENTINA-BRASIL: CRECIMIENTO ECONOMICO, 1985-1989
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Fuente: Brasil: Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE); Argentina: Fundacién de Investigaciones Econémicas
Latinoamericanas (FIEL).
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En ¢l cuadro 8, figuran las cifras trimestrales y anuales del comercio bilateral. Cabe
analizar ahora si la cvolucién de los indicadores de competitividad bilateral y de crecimiento
de las dos economias se refleja cn los cambios de los valores comerciales. En comparacién
con el comportamiento del comercio en 19885, el afio 1986 muestra un incremento de las
exportaciones brasilefias hacia la Argentina (24.6%) y de las importaciones provenientes del
socio comercial (57.2%). Si se comparan estas cifras con la evolucién de la actividad
econdmica, se puede apreciar que la Gltima tuvo un impacto significativo con el comercio
bilateral. Sin embargo, la estructura dct comercio bilateral ~como se ha observado en los
cuadros 9 y 10-, muestra que los aumentos correspondientes se debieron a la evolucién de
sectores muy distintos. Mientras que ¢l incremento de las importaciones brasilefias, de casi

Cuadro 8

ARGENTINA Y BRASIL: COMERCIO BILATERAL TRIMESTRAL, 1985-1989
(Miles de délares corrientes)

Afio Trimestre Exportaciones l?rasilcﬁas Importaciones b'rasi[cﬁas Saldq
a Argentina de Argentina comercial
1985 I 100933 134 818 (33 885)
i 146 934 103372 43 562
111 113334 88 616 24718
v 186 592 142 059 44533
Total 547793 468 865 78 928
1986 I 141 521 173 495 (31974)
H 209 734 119676 90 058
I 208 079 168 826 39253
v 123 050 274991 (151 941)
Total 682 384 ' 736 988 (54 604)
1987 I 110 909 128 101 (17 192)
I 147 409 143 838 3571
III 280 026 111 146 168 880
v 256 468 148903 107 565
Total 794 812 531988 262 825
1988 I 205207 141 097 64 110
11 294 531 156 443 138 088
I 278 677 176 361 102316
v 200970 233203 (32233)
Total 979 385 707 104 272281
1989 I 172827 195 646 - (22819)
1I 197 284 232840 (35 556)
1 167 143 443224 (276 081)
v 184 861 367 275 (182 414)
Total 722115 1238985 (516 870)

Fuente: Cartera de Comercio Exterior (CACEX), Balanga comercial, varios nlimeros. A partir de marzo de 1990, la CACEX fue
substituida por la Coordenadoria de intercimbio comercial, del Departamento de Comercio Exterior (DECEX), del
Ministerio de Economia, Hacienda y Planificacién.
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Cuadro 9

ARGENTINA: ESTRUCTURA DEL COMERCIO CON BRASII., 1984-1989
{Miles de délares corrientes)

1984 1985 1986 1987 1988 1989
1. Exportaciones hacia Brasil
Productos alimenticios 201 656 197137 378 066 247074 236 530 526 897
Trigo 107323 105 811 76 863 96 176 88 081 158 366
Legumbres 17 638 21691 54142 37092 39 493 58085
Manzanas 26 095 24771 35099 32059 23492 28199
Bebidas y tabaco 72 191 633 307 559 3364
Mat. crudas no comestibles 40 571 11979 16 952 22533 29 860 28 336
Combustibles 20 440 63474 23380 84 4109 19344
Aceites y grasas 69728 70 345 41972 25396 37425 43990
Productos quimicos 37449 38 345 47253 64153 112533 129 452
Prod.quim.organicos 12991 13859 9363 . 23331 67 760 53152
Prod.quim.inorgénicos 14 462 14 307 23503 23338 28 048
Articulos manufacturados 68 061 54179 106 184 79414 51 864 175 481
Cueros 591314 47 598 89 039 40014 11192 9813
Maquinaria mat./transporte 31612 50079 65 695 84 629 111 239 159 203
Magq.industrial 5128 5100 9718 16577 17 350 33313
Migq. de oficina 415 480 3508 4 881 11 410 9 888
M. eléctrica 2390 4 835 6813 3724 3149 9900
Motores p. vehiculos 84 4 999 7212 8278 10803 14 364
Partes p. vehiculos 22 664 33808 33332 33118 32044 49 644
Art.manuf.diversos 8563 10 524 17718 15 646 23698 38096
Mercancias n.e.p. 58 38 216 95 144 267
Total 478210 496 291 698 069 539331 607961 1124430
2. Importaciones de Brasil
Productos alimenticios 106 008 76 083 109 346 89287 66 943 45 884
Calé 34348 24 127 50998 28 994 17132 13 062
Bebidas y tabaco 44 84 1085 1527 1934 2769
Mat. crudas no comestibles 116 825 99 819 122 667 125868 132 079 166 098
Mineral de hierro 66 260 70290 86675 87094 92954 132 806
Combustibles 11186 18 119 867 31135 51 051 2218
Aceites y grasas 1291 1952 1137 1019 1169 1015
Productos quimicos 195432 137 583 168 822 181030 220971 191 816
Prod.quim.orgénicos 67 863 49 726 80 790 95 538 112 369 117 399
Prod.quim.inorganicos 11 844 7750 12275 11339 13 882
Articulos manufacturados 216928 113396 109 665 145516 270 125 140 147
Hierro y acero 137 844 60770 34475 63 650 186 445 80903
Maquinaria mat./transporte 162 807 147 010 158 244 221797 207 314 159 658
Magq.industrial 25967 23338 26 385 35438 43553 34 521
Maq. de oficina 19399 17 684 10718 11363 12 288 10199
Maiq. eléctrica 38 865 29074 36302 32629 34 200 26743
Motores p. vehiculos 8898 8 858 14 642 16 650 20152 14 327
Partes p. vehiculos 41 822 36 902 44235 63291 56 481 41 949
Art.manuf.diversos 20 566 17 397 19074 21247 19248 10999
Mercancias n.e.p. 51 86 374 795 543 670
Total 831138 611529 691281 819221 971 377 721274
Saldo comercial (352928) (115238) 6788 (279890) (363416) 403 156
Fuentes: Sistema de Informacién Estadistica de las Naciones Unidas (UNSIS), e International Commodity Trade Data Base

(COMTRADE).
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Cuadro 10

BRASIL: ESTRUCTURA DEL COMERCIQ CON ARGENTINA, 1984-1988
(Miles de délares corrientes)

1984 1985 1986 1987 1988
1. Exportaciones hacia Argentina
Productos alimenticios 105476 75338 81940 72436 45514
Café 31801 24202 73119 - 59367 27127
Bebidas y tabaco 40 97 499 2260 2260
Mat. crudas no comestibles 99 903 81031 125 925 104 257 118 984
Mincral de hierro 50 269 55 487 72690 75101 74 981
Combustibles 17 146 16 661 2440 23174 38099
Aceites y grasas 1533 1 500 1316 856 1375
Productos quimicos 211573 128 288 103 961 144 053 162 657
Prod.quim.orgénicos 88 003 54917 49 020 78 333 76 604
Prod.quim.inorgdnicos 12888 6620 5190 7797 7 140
Articulos manufacturados 222 440 83276 64 056 95 468 216 356
Hierro y acero 144 215 38451 27413 68 541 178376
Maquinaria mat./transporte 172 449 142 360 115 452 153452 159 300
Miq.industrial 27 650 25002 16 349 17873 23248
Migq. de oficina 20 906 17 764 9552 9574 9036
Migq. eléctrica 31410 18 809 19 567 19 744 15448
Motores p. vehiculos 8416 7 889 2242 2708 5278
Partes p. vehiculos 33919 28 227 6909 10625 13771
Art.manuf.diversos 22513 19 665 11 053 15 663 10735
Mercancias n.e.p. 24 17 80 173 349
Total 853097 548233 506 722 611794 754757
2. Importaciones de Argentina
Productos alimenticios 231 024 208 745 418 945 295979 343 005
Trigo 116 641 118 495 96 881 113113 110335
Legumbres 20 498 22224 62120 38624 54419
Manzanas 28 035 25 147 38120 43 399 37517
Bebidas y tabaco 72 178 424 366 366
Mat. crudas no comestibles 37425 19 226 20 181 24 309 36 895
Combustibles 20 383 54039 58 082 7937 12117
Aceites y grasas 78 302 66 177 56 022 26 963 48 147
Productos quimicos 41 035 38 748 43134 65129 115517
Prod.quim.orgénicos 14296 13638 10 871 26311 74 007
Prod.quim.inorgénicos 15989 14 667 17 549 19550 23977
Articulos manufacturados 85283 47 314 103 650 76 049 44286
Cueros 76 769 40 580 87 466 41937 13424
Maguinaria mat./transporte 35766 47 568 64 890 90739 113 689
Méq.industrial 5148 4 835 11 526 18134 19516
Méq. de oficina 406 565 3353 5097 12582
Miq. eléctrica 2533 4745 6738 4228 3523
Motores p. vehiculos 51 4959 8000 8272 12528
Partes p. vehiculos 26 479 31783 34 295 36 700 35092
Art.manuf.diversos 9325 11112 16 995 18219 24 326
Mereancias n.e.p. . . . . 18
Total 538615 493 107 782 323 605 690 738 645
Saldo comercial 314 482 55126 (275 601) 6104 16 112

Fuentes: Sistema de Informacién de las Naciones Unidas (UNISIS), ¢ International Commodity Trade Data Base (COMTRADE).
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290 millones de délares, se atribuyé sobre todo al aumento de los productos alimenticios
importados (210 millones) y a la importacién de cueros (47 millones), el crecimiento de las
importaciones argentinas ~80 millones de délares— se anot6 en tales rubros como productos
quimicos (31 millones), mineral de hierro (16 millones), y café (25 millones). Vale la pena
sefialar, que este Gltimo incremento se derivé sobre todo del hecho de que los precios del
café casi se doblaron durante ese afio. Por lo tanto, el incremento de la demanda brasilefia
se materializé casi complctamente en bienes de consumo, mientras que el aumento de las
importaciones argentinas se bas6é en insumos para la produccién industrial.

En 1987, sc anot$ una reduccién significativa de las importaciones brasilenas en el
segundo trimestre, perfodo que s¢ caracterizd por una desaceleracién de la actividad
econémica en el Brasil. El incremento de 16.5% de las importaciones argentinas puede ser
considerado como resultado del crecimiento todavia positivo de dicho pais.

Sin embargo, el aumento de los valores del comercio bilateral en 1988 —crecimiento
de 23.2% de las importaciones argentinas y 32.9% de las brasilefias—, no puede atribuirse a
la dindmica del crecimiento de ambos paises, toda vez que los dos pasaron por un periodo
recesivo. Como se desprende del cuadro 9, el aumento de las importaciones argentinas se
basé en el incremento de tres sectores. Las importaciones de combustibles aumentaron en
50 millones de dblares, de un nivel insignificante en 1986; las importaciones de productos
de hierro y acero se incrementaron cn 123 millones de délares, y las importaciones de
productos quimicos se elevaron en casi 23 millones de délares. Por el lado de las
importaciones brasilciias, fueron también las importaciones de productos quimicos (que
aumentaron més de 50 millones de délares) y las importaciones de productos alimenticios
(més de 47 millones de ddlares) las que determinaron el incremento.

No obstante, en 1989, la divergencia entre las tasas de crecimiento —positivo en Brasil
y marcadamente negativo en Argentina—, conjuntamente con la devaluacién abrupta de la
moneda argentina, tuvicron sin lugar a duda un impacto significativo en la evolucién
verdaderamente espectacular del comercio bilateral. Las importaciones brasilefias crecieron
en 75.2%, mientras que las importaciones argentinas caycron en 26.3%, lo que dio lugar a
un superdvit comercial a favor de Argentina del orden de 517 millones de ddlares.

En conclusién, parece que la dindmica del crecimiento de la actividad econémica en
ambos paises tuvo un efecto mdés significativo en los valores del comercio bilateral que la
evolucién del tipo de cambio y de los otros indicadores de la competitividad bilateral. En
el caso de estos ultimos, se observé un efecto marcado solamente en periodos de variaciones
dei tipo de cambio muy acentuadas.

En cuanto al impacto de estas variaciones de¢ los niveles de demanda y oferta, vale la
pena traer a colacién la tesis de que la combinacién sefialada de variaciones de la demanda
de importaciones y de la oferta de exportaciones con una situacion de oferta y demanda
inel4sticas —condiciones que supuestamente existen en el caso del comercio bilateral entre
Argentina y Brasil-, puede inducir grandes variacioncs del bicnestar nacional derivadas del
comercio bilateral, como se ilustra en los graficos siguientes. En el grafico 10 se describen
las pérdidas, en términos del bienestar, que provicnen de una reduccién de la oferta de un
determinado producto de S, a S,. En el caso de una curva de demanda relativamente el4stica
(Dg), las pérdidas en términos de bienestar se reducen al drea A, mientras que dichas
pérdidas se incrementan por el drea B, si la curva de la demanda es menos elastica (D,).

La misma conclusién se desprende del grafico 11, para la reduccién de la demanda de
Dy a D, ante curvas de oferta diferentes. La pérdida del bienestar estd determinada por el
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Gréfico 10
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drea A para la curva de oferta més eldstica (S), mientras que dicha pérdida se ve aumentada
por el drea B, en el caso de la curva de oferta menos eléstica (S,).

Estos resultados tedricos significan que los efectos negativos de las variaciones de la
oferta y demanda que se han anotado en el comercio bilateral entre Argentina y Brasil no
terminan en los cfectos sefialados sobre las corrientes comerciales, sino que sefialan una
pérdida sustancial del bienestar derivada de dicho comercio.

C. LOS POSIBLES EFECTOS EN UNA
ZONA DE LIBRE COMERCIO

Como algo sorprendente, las variaciones del tipo de cambio no tuvieron una incidencia
demasiado perceptible en el comercio bilateral, durante el periodo estudiado en la seccién
anterior. Por un lado, esto se puede atribuir al bajo nivel de las elasticidades-precio. Por
otro lado, cabe intuir que hubo una variedad de otros factores, sobre todo medidas no
arancelarias, que afectaron de manera significativa la formacién de los precios relativos.
Por ello, se puede esperar que los movimientos cambiarios tengan un efecto mds perceptible
cuando estas medidas dejen dc existir. Debido a la voluntad de establecer una verdadera
zona de libre comercio entre ambos pafses en menos de cuatro afios, vale la pena discutir
los efectos cambiarios més importantes que, en un futuro no lejano, pudieran tener una
repercusién importante en el comercio entre ambos pafses. Segin lo sugieren los estudios
teéricos y empiricos sobre el tema, conviene distinguir los efectos a corto y mediano/largo
plazo:

a) La volatilidad cambiaria —es decir, las oscilaciones a corto plazo- producen
incertidumbre en cuanto a las ganancias reales, en términos de las monedas nacionales,
provenientes de las actividades comerciales internacionales. Este “riesgo cambiario” debe
reflejarse en una prima de riesgo, que los respectivos agentes puedan sumar a sus precios
de venta. El encarecimiento relativo de las actividades comerciales internacionales debe
constituir, a mediano y largo plazo, un sesgo antiexportador y antiimportador y reducir el
volumen del comercio internacional.

Con respecto a los paises industrializados, los estudios empiricos sefialan una
incidencia claramente negativa de las variaciones cambiarias en el comercio internacional
(De Grauwe, 1988). En los paises en desarrollo, los escasos estudios empiricos muestran
resultados ambiguos. En una investigacién reciente (Caballero y Corbo, 1989), sobre
diversos paises de la regién se ha observado una incidencia fuertemente negativa. Se sefiala
que un aumento de la inestabilidad cambiaria de 5% reduciria las exportaciones en alrededor
de 2.5% en €l caso de Colombia, 5% en el caso del Perii, y cerca de 10% en el caso de
Chile. Esto implica que una reduccién de la volatilidad cambiaria permitiria revaluar las
respectivas monedas nacionales, sin efectos negativos en el saldo de la cuenta corriente. En
otro estudio (Paredes, 1989) sobre la reaccién de las exportaciones de manufacturas a las
variaciones cambiarias, se confirma la relacién negativa en los casos de Chile y Perd, pero
no se seitalan valores significativos para cl caso del Brasil.

Es evidente que hay por lo menos tres factores que pueden reducir significativamente
el efecto de la volatilidad cambiaria sobre la actividad comercial internacional. En cuanto a
las exportaciones, el Estado asume en muchos casos el ricsgo cambiario por medio de su
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sistema de promocién de exportaciones. Como se ha seiialado anteriormente, ¢l esquema
brasilefio vigente, que consiste en el financiamiento directo de sus exportaciones, absorbe
una gran proporcién de este riesgo cambiario.

Por el lado de las importaciones, los agentes privados pueden recurrir a la adquisicion
de opciones de divisas para cubrir el riesgo cambiario, y asimismo reducir dicho riesgo a
niveles razonables.

Ademds, el ambiente de las economias con altas tasas de inflacién también genera
incertidumbre en cuanto a las ganancias internas reales, y ello puede reducir la importancia
relativa del riesgo cambiario seialado. En este sentido, el conjunto de las medidas previstas
en los esquemas de promocién de exportaciones puede favorecer dicha actividad.

b) La falta de alineacién cambiaria (Williamson, 1983}, que se refiere a variaciones
de las paridades a mediano plazo, se basa en la idea de que los tipos de cambio reales deben
reflejar la evolucidn de los elementos condicionantes fundamentales de las actividades
econdmicas relativas entre los paises. Una desviacidn del tipo de cambio observado respecto
del tipo de cambio fundamental deberia causar la reasignacién de recursos entre los sectores
de produccién de bienes transables y no transables. En los paises que muestran un tipo de
cambio subvaluado, se deberfan anotar inversiones en los sectores exportadores, mientras
que en los paises con tipos de cambio sobrevaluados, se deberian observar inversiones en
los sectores que producen bienes no transables. Como se supone que todas las politicas
ccondémicas que ignoran los condicionantes fundamentales se vuelven finalmente
insostenibles, el regreso al tipo de cambio fundamental haria obsoletas las inversiones
realizadas anteriormente, provocando inversiones adicionales para volver a la estructura
econémica inicial. Es evidente que esta importante idea hace indispensable que se conozcan
los tipos de cambio correctos para determinar si los tipos de cambio observados estin
subvaluados o sobrevaluados.

Como se ha demostrado en el grifico 5, el tipo de cambio bilateral registré dos
desviaciones prolongadas entre 1985 y 1990. Se aumenté graduvalmente en favor de
Argentina, entre 1985 y fines de 1988, para repetir este movimiento de forma muy brusca,
entre comienzos de 1989 y fincs de 1990, cuando el indice volvié a un valor de alrededor
de 100.

Por los efectos sefialados sobre la competitividad y en particular las inversiones, estas
variaciones cambiarias, conjuntamente con la cuestién del tipo de cambio correcto, son de
gran relevancia en el contexto de una futura zona de libre comercio entre ambos paises, que
también incluye significativas inversiones bilaterales.

c) Finalmente, el argumento de histéresis cambiaria vincula los dos fenémenos antes
discutidos (Krugman, 1988). Indica que existe un circulo vicioso entre la inestabilidad
cambiaria y la reasignacién de recursos entre los sectores de bienes transables y no
transables. La inestabilidad cambiaria reduce la sensibilidad de las inversiones a
modificaciones del tipo de cambio a mediano plazo, 1o que a su vez, hace necesario provocar
movimientos mds acentuados del tipo de cambio, para inducir las inversiones deseadas. Esto,
a su vez, aumenta la inestabilidad cambiaria y reduce nuevamente la voluntad de invertir en
el sector de las exportaciones.

De todas estas consideraciones, se puede concluir que los efectos no directamente
observables de las politicas macroeconémicas nacionales sobre el comercio, asi como los
beneficios nacionales derivados de dichas relaciones comerciales, pucden tener una
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influencia considerable en los esfuerzos por avanzar rdpidamente hacia una zona de libre
comercio, con una participacién significativa de los agentes privados y la realizacién de
inversiones bilatcrales de escala importante. En este contexto, es particularmente decisivo
buscar maneras de determinar ¢l nivel adecuado del tipo de cambio bilatcral inicial, que serd
la base para el desarrollo de dichas actividades, como asimismo, resolver el problema de
las desviaciones significativas de este nivel.

V. A MODO DE CONCLUSION

E! examen de la influencia de las politicas macroeconémicas en el comercio bilateral entre
Argentina y Brasil ha demostrado que durante el periodo 1985-1990 —que se puede llamar
la fase de integracién parcial-, estas politicas incidieron en dicho intercambio, sobre todo,
por medio de sus efectos en el nivel de la actividad econémica, mientras que la repercusin
de las variaciones del tipo de cambio bilateral parece haber sido limitada. Al lado del
posible impacto de las medidas arancelarias y no arancelarias en la formacidn de los precios
de los bicnes importados, el grado limitado de la reaccion de las exportaciones,
probablemente se atribuye a los esquemas de promocién de exportaciones en ambos paises,
porque éstos tienden a reducir el riesgo de las ganancias reales que provienen de las
actividades exportadoras, en comparacién con el riesgo de las ganancias en los mercados
internos, también marcados por un alto grado de incertidumbre.

En cste sentido, se espera que el impacto del tipo de cambio aumente a medida que
se avance hacia una zona de libre comercio, caracterizada por el derrumbe de las medidas
arancelarias y no arancelarias y, probablemente, de ciertos elementos de los esquemas de
promocién de las exportaciones, asi como por una participacién mas acentuada de los
agentes privados y la realizacién de inversiones bilaterales. Por este motivo, seria
indispensable, previamente, buscar soluciones a los problemas relativos al nivcl adecuado
del tipo de cambio bilateral y a los mecanismos para mantenerlo estable.

Por lo tanto, la necesidad de una cooperacién macroeconémica entre los dos paises
existe claramente y se hard més imperiosa a medida que avance decididamente la integracién
global. Sin embargo, los respectivos esfuerzos han de enfrentar una serie de obsticulos
graves. Como problcma mds trascendente cn la actual situacién macroeconémica de ambos
paises, se destaca la falta de control que se tiene sobre los instrumentos macroecondmicos,
debido a la tendencia de los agentes privados a crear mecanismos dec defensa contra los
efectos cada vez mds severos de las medidas macroecon6micas. En este sentido, la falta de
credibilidad, que entorpece la eficacia dc las politicas macroeconémicas nacionales, significa
también que uno de los requisitos esenciales en cualquier forma de cooperacién no estd
satisfecho.

No obstante, cabe sefialar que se observa una cierta congruencia de los dos paises con
respecto al diagndstico y a la cura de las causas de la inestabilidad macroeconémica. Existe
acuerdo en que en los desequilibrios de las finanzas piblicas estd el motivo principal de los
trastornos que afectan a toda la economia, y de ello se¢ deduce de inmediato cudl seria
actualmente la forma de coopcracién macroeconémica adecuada. Por lo ya schalado, s€
descartan todas las formas quc suponen una colaboracién intensa, como por ejemplo, una
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verdadera coordinacién de las acciones discrecionales a corto plazo. En cuanto a la
armonizacién de las reglas que determinan el desempeiio de las politicas macroeconémicas,
faltarfa, en primer lugar, analizar en profundidad las reglas nacionales existentes, para luego
discutir un posible enfoque para examinar esta materia.

En consecuencia, solamente parece factible buscar una cierta congruencia en torno a
los objetivos de las politicas macroeconémicas nacionales, a fin de producir, a mediano
plazo, una cierta convergencia en la evolucién de los indicadores macroeconémicos claves.
Asi, estarfa resuelta automdaticamente gran parte de las tareas relativas a la estabilizacién de
los precios rclativos bilaterales. Deberia generarse un intercambio permanente de
informaciones y opiniones, como parte integral de estos esfuerzos. De todas maneras,
cualquier intento de cooperacién macroeconémica presupone que ambos paises pongan sus
propias casas en orden.

Al lado de estos considerables obstaculos, que los dos paises tendrian que enfrentar en
un esfuerzo hacia una verdadera coopcracién macroecondmica, surge la interrogante, tal vez
mds preocupante, de si la voluntad politica para llevar a la prictica dicha colaboracién —que
sin lugar a dudas exist¢ actualmente-~ podria mantenerse en el futuro. Debido a la
importancia limitada del comercio bilateral, las politicas macroeconémicas no coordinadas
tienen un cfecto minimo en la otra economfa. En csta circunstancia, claramente no hay una
presién permanente para buscar formas de armonizacién de las politicas macroeconémicas,
producida por los efectos palpables de la no cooperacién. Por ello, existe el peligro de que
se cree un circulo vicioso entre los efectos negativos de las politicas macroecondmicas y la
ampliacion del grado de interdependencia, lo que podria dar como resultado que no se diera
la debida importancia a la cooperacién macroecondmica.
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Cuadro 1

CEE, ALADI, ASEAN: COMERCIO INTRARREGIONAL Y EXTRARREGIONAL.?

(Como porcentaje del PiB)
Comercio Comercio Comercio

Intra Extra Intra Extra Intra Extra

CEE CEE ALADI ALADI ASEAN ASEAN
1960 12.7 19.6 n.d. n.d, n.d. n.d.
1961 13.2 185 n.d. nd. n.d. n.d.
1962 13.6 174 nd. nd. n.d. nd.
1963 143 17.1 n.d. nd. n.d. n.d.
1964 14.9 17.2 n.d. nd. n.d. n.d.
1965 152 17.1 nd. nd. n.d. n.d.
1966 15.5 17.0 n.d. nd. nd. nd.
1967 153 16.6 nd. nd. nd. n.d.
1968 16.1 16.7 n.d. nd. n.d. nd,
1969 17.7 169 n.d. nd. nd. nd,
1970 184 171 32 273 7.7 55.2
1971 186 16.5 35 276 7.7 574
1972 19.0 15.7 35 27.7 72 59.7
1973 20.7 17.0 33 269 7.7 63.3
1974 233 224 35 26.7 7.6 67.7
1975 210 202 33 246 7.6 62.4
1976 231 21.5 3.5 241 114 618
1977 233 214 38 240 11.7 62.7
1978 23.0 202 as 247 118 64.0
1979 24.6 20.8 4.0 252 13.7 67.0
1980 24.5 222 4.0 26.6 146 69.2
1981 24.4 23.6 4.4 278 14.3 66.8
1982 250 229 4.0 254 183 63.8
1983 254 223 32 250 19.7 64.8
1984 27.0 239 34 258 16.7 66.9
1985 28.0 235 30 255 15.0 649
1986 26.0 19.2 34 25.0 152 723
1987 26.2 18.2 35 258 16.1 76.8
1988 26.8 18.6 39 279 171 83.2
1989 28.6 19.6 4.0 28.2 17.9 106.1
1990 28.8 19.2 n.d. n.d. n.d. n.d.

Fuente: Cifras de ]a Comunidad Econémica Europea (CEE) y de la Oficina de Estad(stica de las Naciones Unidas (Unso).
2 Exportaciones ¢ importaciones de bienes y servicios, en d6lares corrientes, sobre ¢l PiB en d6lares comicntes. Para el cilculo de
las cifras intrarregionales de la ALADI y de 1a ASEAN, no se tuvieron dafos disponibles sobre el comercio de servicios. En estos

casos, se atribuyé un porcentaje proporcional del comercio de servicios totales, al comercio intrarregional.
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ARGENTINA-BRASIL: EVOLUCION DE ALGUNOS INDICES MACROECONOMICOS
CLAVES - 1985 A 1990

Cuadro 2

(Enero de 1985 = 100)

Tipo de cambio® Salarios reales” Costo financiero®

Afo Mes  Argen-  Brasil Argen-  Argen-  Brasil Argen- In- In- In-
tina con  tinacon tinacon con tinacon  dice dice dice

conUS$  US$  Brasl  US$  US$S  Brasit ¢ 2° af
1985 1 100.0 100.0 100.0 100.0 1000 100.0 974 97.4 96.9
2 102.2 9.8 1024 121.0 1024 118.1 98.1 98.1 98.7
3 1009 99.6 101.3 1.1 106.4 85.6 99.2 99.3 99.3
4 99.5 104.2 955 893 105.3 848 9.5 98.1 998
5 160.7 106.6 944 36.2 93.8 919 98.3 96.1 98.3
6 98.9 107.6 919 96.7 943 1025 101.1 98.5 101.6
7 108.6 1063 1021 109.6 924 1187 102.4 101.7 103.0
8 106.4 100.4 106.0 107.5 89.9 1195 101.3 103.1 101.4
9 1053 102.8 1024 1034 956 108.1 96.4 97.6 954
10 1051 1039 101.2 97.6 90.7 107.7 94.1 94.8 92.7
11 105.0 99.3 105.8 1023 80.8 126.7 952 95.8 93.8
12 104.2 98.6 105.7 104.8 843 1243 952 97.1 94.6
1986 1 103.7 96.5 1074 1118 88.7 126.0 95.1 97.7 939
2 101.5 88.6 114.6 130.5 70.8 1843 95.1 98.4 939
3 98.7 88.1 112.0 103.0 64.1 160.7 955 98.2 953
4 98.1 88.0 111.5 893 63.9 139.7 97.0 98.9 98.0
5 98.6 88.1 1119 864 63.6 135.8 983 . 979 100.1
6 96.8 875 110.6 104.7 64.4 162.5 99.2 993 1009
7 94.8 86.5 1095 836 62.2 1345 99.1 99.6 101.0
8 922 854 108.0 79.4 60.6 131.0 99.7 100.5 101.8
9 949 84.6 1122 86.9 59.5 146.2 1009 101.9 1035
10 93.5 85.1 1099 20.8 59.6 135.6 100.0 100.6 1015
11 939 838 112.1 £€7.5 575 1522 99.0 99.8 101.0
12 96.0 81.6 117.7 5.7 59.1 1619 97.0 98.3 99.0
1987 1 98.0 81.6 120.1 112.4 62.8 179.0 97.6 99.3 1011
2 98.5 859 114.6 1357 66.3 204.6 98.0 975 999
3 101.9 83.8 121.7 105.5 584 180.5 101.5 101.0 104.7
4 100.7 80.7 1248 100.1 56.3 177.9 99.6 100.3 102.9
5 101.9 852 1196 102.2 61.9 1652 99.2 100.0 100.9
6 107.6 86.7 124.1 106.0 66.1 160.5 98.2 97.7 95.0
7 1074 84.6 126.9 105.9 70.4 1504 100.1 99.1 97.2
8 107.7 85.1 126.5 1140 716 159.3 101.6 102.0 101.8
9 107.1 836 128.2 1026 - 678 1514 1004 101.8 104.1
10 101.6 822 123.6 99.6 66.2 150.6 1053 106.3 108.0
11 1054 81.1 1299 1122 59.1 189.9 104.1- 105.8 106.1
12 1035 79.5 130.2 1157 59.5 194.5 105.1 106.8 106.7
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Cuadro 2 (cont.)

Tipo de cambio” Salarios reales” Costo financiero®

Aiio Mes  Argen- Brasit  Argen-  Argen-  Brasil Argen- fn- In- In-
tina con  tinacon tinacon con tinacon  dice dice dice

conUS$ US$ Brasif  USS  US$  Brasil 1 PA 3
1988 1 1022 773 132.1 1224 61.2 199.9 98.9 101.1 1033
2 100.2 78.1 1283 137.1 59.1 2318 95.1 96.4 1014
3 98.2 770 1274 9.1 58.6 169.2 93.2 94.4 101.9

4 98.5 775 1271 107.5 56.0 191.9 914 91.6 98.4

5 94.7 773 1226 9.2 533 176.6 94.7 95.7 99.1

6 92.5 774 119.5 98.7 55.1 179.1 97.6 98.3 99.1
7 91.7 79.4 1156 101.1 574 176.2 101.3 101.2 1019

8 83.0 783 106.0 904 56.2 1608 1020 102.1 106.1

9 789 773 1020 878 56.4 155.6 102.3 102.5 106.7

10 76.9 77.4 993 83.7 54.7 153.1 100.7 101.6 1050

11 76.8 76.8 99.9 76.7 51.6 148.8 98.4 99.1 99.6

12 75.8 8.1 97.1 783 524 1493 9.1 94.0 94.7

1989 74.6 75.5 98.8 87.5 509 171.9 94.8 96.3 93.7
73.3 67.9 108.0 94.2 527 1788 104.3 108.2 106.5

654 65.6 99.8 703 483 145.4 114.3 119.6 124.2

1153 64.8 1779 125.6 453 2772 1154 1199 1309

187.5 64.6 2903 2324 44.5 522.7 105.1 107.1 1180

119.1 66.9 178.0 162.8 489 332.8 103.3 1032 105.6

101.7 69.1 147.0 158.2 470 336.2 109.4 1078 105.3

1114 652 171.0 176.6 4.5 415.6 110.5 1104 108.0

109.1 63.8 171.0 168.7 429 393.0 101.5 103.3 103.7

107.9 63.1 171.0 1478 39.1 3781 95.9 9.1 104.7

120.1 63.7 188.6 144.0 347 4145 1044 1044 1183

1990 97.4 588 165.6 148.4 36.9 401.8 875 91.6 106.6

98.7 589 167.5 1786 394 4534 73.6 76.7 95.2
85.2 453 188.9 133.9 314 4271 544 711 719
81.5 48.7 1675 104.5 43.1 2424 675 76.8 717
76.9 483 1593 101.2 454 2231 742 84.2 78.7
74.7 488 153.0 100.7 438 2300 91.1 88.1 95.0
72.8 489 148.9 95.2 389 244.7 90.9 90.8 93.9
65.8 458 1435 83.1 356 233.5
65.2 44.2 1475 83.2 359 231.9
55.6 49.5 1123 41.0

11 572 62.1 92.2

12 519 68.1 76.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.

a Tipos de cambio oficiales, deflactados por los [ndices de precios a) por mayor. Para Ja Argentina, tipo de cambio libre a partir
de octubre de 1987.  ® Salarios reales nacionales en los sectores manufactuteros, ponderados con los tipos de cambio. Un
incremento del fndice sefiala una reduccién del salarioreal. € Indices de comparacién de los costos financieros relativos entre
Argentina y Brasil, calculados como diferencia de las tasas de interés pasivas reales acomuladas por un perfodo de tres meses.
Un fndice por sobre 100 indica una ventaja de los costos financieros relativos de la Argentina. Diferencia entre el promedio
trimestral de 1a tasa de interés mensual real pasiva en la Argentina, y una tasa de interés real internacional de 0.75% al mes,
ponderada con el {ndice del tipo de cambio oficial reat de Brasil con el d6lar. La tasa de interés de 0.75% corresponde a una tasa
de interés anual de 8% aproximadamente, garantizada por el sistema brasilefio FINEX para las exportaciones. ¢ Diferencia
entre el promedio trimesiral de la 1asa de interés mensual real pasiva en la Argentina, y una tasa de interés real de 0.75% al mes
vigente para las exporiaciones brasilefias, ponderada con el tipo de cambio bilateral real entre Argentina y Brasil.  f Diferencia
entre el promedio trimestral de la tasa de interés mensual real pasiva en la Argentina, y la tasa de interés real mensual vigente
en e} dinero dfa a dfa (overnight) brasileiio, ponderada con el tipo de cambio bilateral real entre Argentina y Brasil.

1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
11 1059 61.6 1719 1200 329 364.7 102.7 104.7 1129
12
1
2
3
4
5
6
7
8
9
10
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