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INTRODUCCION

Desde 1974, la economia de los paises industrializados 1/
estd en crisis. Altas tasas de desemplec, fuerte inflacifn,
caida del producte y de la inversidn, aumentos de los déficits
fiscales y desequilibrios en el balance de pagos, figuran
entre las principales manifestaciones de una crisis que no tie
ne precedentes desde los afios treinta. -

Por otra parte, hay un buen nimero de indicios que permi
ten pensar que esta crisis, agravada o acelerada por el "'sheck
petrolero” de 1974, ya estaba en gestacidn desde varies afios
antes. Ciertos andlisis estadistices permitirian apreciar que
a fines de la década de los zfios sesenta ya se estaba produden
do una importante transformacidn en la estructura de la deman-
da internacional de productos manufacturados, que habria de te
ner importantes repercusicnes en la produccidn de los paises
industrializados. Al mismo tiempo, la crisis del sector agri-
cola en la CEE y en los Estados Unidos y las transformaciones
intreducidas en la estructura de costos por el aumento relati-
vo del precio de la energla, constituirian otros tantos elemen
tos que vendrian a complicar el cuadro de recesidn creado a PEE
tir del primer ''shock petrolero™.

Por iiltimo, algunas transformacicnes estructurales 2/ en la
economia de los paises industrializados (fuerte aumento dsl
gasto pliblico con relacidn al producte, desarrollo de leos sis-
temas de seguridad social y especialmente de segurc de desem-
plec, indexacidn de los salarics y de los pagos de seguridad

1/ Cuando en este trabajo se menciona a "los paises industria-
Tizados o a "los paises desarrcllados', se estd haciendo refe-
rencia a los paises miembros de la Organizacién de Ccoperacidn
y Desarroclle Econdmico {(OCDE); es decir, a los Estades Unidos

y Canadd, a los paises de Eurcpa Occidental y a Japdn, Austra-
lia y Nueva Zelandia.

2/ A los efectos de la mejor comprensidn de algunos parrafos de
este trabajo, cabe sefialar que la nocidn de "estructura" (ypor
consiguiente de cambio o transformacidn estructural) que se uti-
liza en el mismo es mas amplia que la utilizada en algunos docu-
mentos de la CEPAL, en los que el alcance de dichc concepto se



social, cambicos demogrdficos -que generan al mismo tiempo- au-
mentos de la poblacifn activa y del nimero de pensionados, de-
saparicién del sistema de tipos de cambic fijo, ete.) han

modificado el comportamiento de los agentes econdmicos y difi-
cultado la aplicacidn, © restade efecte, a las medidas tradici
nales de ajuste. -

En este contexto, la crisis de los centros tardd varios
afios en hacerse sentir en América Latina. Sin embargo, el im-
pacto de la misma a partir de 1881 ha sido muy marcado, dande
lugar al afic siguiente, @ una situacidn de estrangulamiento
financiero de varios paises de la regidn, que ocasiond la pri-
mera caida del producto regional desde comienzos de la década
del cuarenta.

En la primera parte de este documentoc, se analizan las
manifestaciones de la crisis de los paises industrializados a
través del comportamientc de los grandes agregados econdmices.
A& continuacidn, se pasa revista a las distintas interpretacio-
nes que se han dado en dichos paises a la mencionada crisis.

En la segunda parte se analiza el impacto de la crisis
internacional scbre la econcmia de América Latina y se hacen
algunas sugerencias sobre las medidas que, a cortc y medianc
plazo, podrian tratar de adoptar los paises de la pegifn con
vistas a reducir los efectos negativos de dicho impacto.

limita a la estructura productiva de la economia. Lo mismo suce-
de con la nocidn de "ajuste'" utilizada en este trabajo, que se
refiere a todo tipe de politicas necesarias para corregir defi-
ciencias del funcionamiento de una economia o para adaptarlas a
determinadas circunstancias. Esta definicifn contrasta con la
utilizada normalmente por el Fondo Monetario Intermacional y en
alguna literatura anglosajona y que se refiere exclusivamente a
peliticas de ajuste recesivas.
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PRIMERA PARTE: LA CRISIS EN EL MUNDO INDUSTRIALIZADO

I. Las manifestacicnes de la crisis en los paises indus-
trializados.

Si bien la crisis econfmica de leos paises industrializa-
dos pareciera afectar esencialmente al nficlec central de sus
economias, es decir al sector industrial, sus efectos se han
prepagado paulatinamente al conjunto de su aparato econdmico.
Por otra parte, la crisis que en un inicio afectd en forma des
igual a los distintos paises del mundo desarrollado, ha termi-
nado por extenderse pricticamente a todos ellos. Por ello, pa
ra tener una visidn general de la situacidn, es necesaric pasar
revista tanto al comportamiento de las principales variables
econdmicas del conjunto de dichos paises, como analizar la for
ma e intensidad en que la recesidén ha alcanzado a los principa
les paises industrializados. -

A. El comportamiento de las principales variables econdmi-
cas.

1., La evolucidn de la actividad econdmica

Entre 1960 ¥ 1967 el producto interior bruto del conjun-
to de los paises industrializados, es decir, de aquellos que
son miembros de la OCDE, crecid a un ritmo anual del 5,1%.

Sin embargo, el dltimc de estos afios marca la primera baja im-
portante de la tasa de crecimiento del producto en diches pai-
ses, 3,7%. En esta reduccién de la tasa de crecimiento tuve
un rol destacade la caida del 0,2% en Alemania Federal, y la
reduccidn desde el 4,6%, que era la tasa histbrica, al 2,6%
del producte en los Estados Unidos. Los dos afios siguientes,
1968 y 1969, marcan una clara recuperacién de ia econcmia
internacional, con tasas equivalentes e inclusc supericres en
1968 a las de los periocdos anteriores. En cambio, 1970 y 1971
que son aflos caracterizados por fuertes desdrdenes monetarios
internacionales, presentan una marcada desaceleracidn de la
tasa de c¢recimiento de la economia de los paises industrializa-
dos. En el primerc de dichos afies,la tasa de aumento del pro-
ducto real en el conjunto de dichos paises, se limitd a 3,4%.



En ello tuve un papel impcrtante la caida del 0,2% del produc-
to de los Estados Unidos, asi come, al afio siguiente, en que
la tasa de crecimiento del producto del conjunto de los paises
industrializados se 1limitd al 3,8%, tuve un rol preponde-
rante la desaceleracidén de la tasa de crecimiento de Japdn.
Esta cayd deade un 10,2% que era el promedio del pericdoe
1960-67 al 4,6% en 1971. Los dos afios siguientes marcan una
recuperacifn de la evolucidn de la economia internacicnal, con
tasas de crecimientc en el conjunto de los paises industriali-
zados del 5,3% y 6% en 1972 y 1973, dejandoc de este mode para
el periodo 1967-73 un promedio de crecimiento anual del 4,9%.

El afio 1974 marca, con el primer "shock petrolerc', el
inicic de una aguda recesidn de los palses industrializados.
En dicho afio la tasa de crecimiento del conjunto fue de sdlo
el 0,8% con tasas negativas de crecimiente en los Estados Uni-
dos (-0,6%), en Japén y en el Reino Unido (-1% en ambos). Al
afio siguiente, la recesidn fue aGn mds marcada, puesto gue el
producto en los paises miembros de la OCDE disminuy® en un 0,%
respecto del afio anterior, habifndose registrado tasas de cre-
cimiento negativas en los Estados Unides (-0,9%), en Alemania
Federal (-1,8%), en Italia (-3,6%), en Bélgica (-1,9%) vy
en Suiza (-7,3%). 1976 marca una cierta recuperacidn de las
economias industriales, puesto que &stas vuelven a crecer a la
misma tasa que en el peiodo 1960-73, es decir al 5%, pero de
ahi en més la desaceleracidn en el crecimiento se va haciendo
cada vez mids marcada: 2,9% en 1977; 3,8% en 1978; 3,4% en 1979.

A fines de 1979 se produce el segunde "shock petrolero™
y la economia de los paises industrializados entra de lleno
en una nueva fase recesiva mis aguda que las antericres. La
tasa de crecimientc para el conjunte de dichos paises en 1980
y en 1981, es de sbdlo el 1,2% anual y la recesién se hace sen-
tir desde el primerc de dichos afios en el Reino Unido, que
registra una tasa de crecimiento negativa del 1,4%, pero tam-
bign en los Estados Unidos y Canadd, que retroceden en un 0,1%
respecto del afio anterior. En 1981, a pesar de una cierta re-
cuperacidn de los Estados Unidos -donde el producte real crece
a razén del 1,9%- la lista de los paises industrializados que
registran disminuciones en el productc respecto del afio ante-
rior se amplia a Alemania Federal (-1,25%), mientras que la ta-
sa de crecimiento de los restantes principales paises industria
lizados fue afin mucho mis bzja que en los aflos anteriores, ex-
cepcién hecha del Reino Unido, donde una recuperacién del 1,5%
contrastd con las tasas negativas de los dos afios precedentes.

En Japbn, donde las tasas de crecimiento ya hablan comenzado

a declinar marcadamente a partir de 1980, los dos Gltimos afios
fueron de ecrecimiento particularmente lente (3 y 2,5%). Al mis-
mo tiempo, la economia del conjunto de los paises mis pequefios
de la OCDE sblo crecid en 1982 a una tasa del 0,5% anual.



Tratando de resumir esta evolucidn del nivel de actividad
econdmica, puede decirse que durante los afios sesenta y a cof
mienzos de la década del setenta y, mas precisamente, hasta
1874, la economia de los palses industrializados crecid en su
conjunto a un promedic del 5% anual. De alli en mis se observa
una franca reduccidn en la tasa de expansidn, muy acentuada en
1974 y 1975 y seguida de una clerta recuperacidn en 1976. A
partir de 1977 se produce una nueva desaceleracidn gue se acen-
tha con el segundo 'shock' petrolero en 198C y que culmina en
1982 como ya se indicd antes con una tasa negativa del 0,5%
(ver cuadro N© 1).

En términos de producto real per cépita, entre 1960 y
1873, en estos mismos paises se registrd una tasa promedio de
crecimiento anuzl del 3,9%. En cambic, entre 1973 y 1980 dicha
tasa se redujo a algo menos de la mitad {1,7%); habiendo 1lle-
gado en 1980 a sdlc el 0,4%. Es muy probable que en los dos 0l-
timos afios dicha tasa haya vuelto a ser negativa, tal como lo
fue en 1974~75, es decir, durante el primer 'shock' petrolero,
en el que el producto real per cidpita en el conjunto de los
palses industrializados, ge redujo en un €¢,1% y en un 1,2%
respectivamente. Este mediccre comportamiento de las economias
industrializadas en la dltima década refleja la fuerte desace-
leracidén de la tasa de crecimiento de la produccidn industrial,
la acentuacidn de la tendencia a la desaceleracidn del cre-
cimiento del sector servicios y una caida relativamente impor-
tante en la tasa de <¢recimiento histdricamente baja del sector
agricela.

Medido en términus de valor agregado real, el sector a-
gricola de los paises industrializados crecid entre 1960 y 1973
a una tasaz promedic de algo mas del 1,7%, que se redujo para
el periocde 1973-80 a una tasa de s&lo el 1,1%.

En el caso del valor agregade real del sector industrial,
la tasa anual promedio de crecimiento entre 196C y 1973 fue del
5,7%. En el periodo 1973-80 dicha tasa se redujo al 2,1% anual
representando 1974 y 1975 tasas negativas (-1,7% y -3,7% respec-
tivamente) con una marcada recuperacidn en 1976 y una franca
desaceleracifn que va desde el 6,9% de crecimientc en dicho
afio a una tasa de sblo el 1,1% en 1980. Es muy probable
que en 1981 y 1982 dichas tasas hayan sido inclusc inferiores
a las del periodo francamente recesivo de 1974 y 1975. Ello
surge de analizar la evolucidn de los indices de la produccibn
industrial en los principales de los paises desarrollados, da-
" do que no se dispone ailn de cifras agregadas para el conjunto
de los mismos. Asi por ejemplo, la produccidn industrial en
los Estados Unidos en agosto de 1982 era un 10,2% inferiopr
& lo que era un afio antes, y en los palses europeos, entre ju-
nio de 1981 y junio dei afio siguiente, el Indice de produccidn
industrial habia caido: en Alemania, un 2,7%; en Francia, 1,3%;



Cuadro N© 1

PRODUCTO INTERIOR BRUTO DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS

(vVariacién en porcentaje con relacifn al afio anterior)

1960/67 1967/73 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982
Estados Unidos 4.6 3.6 -0.6 -0.9 5.4 5.4 .4 2.8 -0.1 1.9 -1.75
Japdn 10.2 9.5 -1.0 2.3 5.3 5.3 5.0 5.1 4.4 3.0 2.5
Alemania Federal 3.9 5.3 0.5 -1.8 5.2 3.0 3.2 4.5 1.0 -~0.,2 -1,25
Francia 5.5 5.6 3.2 0.2 5.2 3.1 3.7 3.5 1.2 0.3 1.5
Reino Unido 2.9 3.4 -1.0 -0.6 3.6 1.3 3.3 1.4 -1.4 -2.2 0.5
Italia 5.6 5.0 b.1 -3.6 5.9 1.9 2,7 4,9 4.0 -0.2 0.75
Canada 5.6 5.6 3.5 1.1 5.8 2.4 4.0 3.2 -0.1 2.9 -5.0
Total Siete paises 5.1 4.9 0.3 -0.5 5.2 4.2 u.a 3.5 1.1 1.3 -0.5
Paises mas pequefios :
de la OCDE 5.1 5.3 3.5 0.4 3.8 2.0 2.3 . . 0.7 0.5
Total OCDE 5.1 4.9 0.8 +~0.3 5.0 3.9 3.8 3.4 1.2 1.2 -0.5

Yuente: Para 1960/80; OCDE, "Historical Statistdcs, 1960/1980"; para 1981 y 1982: OCDE
"Economic Qutlook" N° 32, diciembre, 1982.




en Italia el 4,1%; en los Paises Bajos 2,8% y en el Reino Uni-
do Q,4%. Japbdn, por su parte, presentaba para ese mismo perio
do una tasa de crecimiento positiva (0,8%), aunque muy infe
rior a la registrada en afics anteriores. N

Por su parte, el valor agregado en el sector servicios
del conjunte de los paises industrializados, y que habia crecide
a una tasa anual de alrededor del 5% entre 1960 7 1967, crecid
algo mids lentamente en el pericdo 1967-73 (4,7%) y a una tasa
anual de s8lo el 2,9% entre 1973 y 1980. Resulta muy evidente
que la desaceleracidn del crecimiento en el sector servicios
ha acompafiado a la desaceleracién del crecimiento en el conjun
te de la economia de esos paises: desde 1976 en adelante la
tasa de crecimiento del sector se ha ide reduciende al mismo
ritmo que se reducia la tasa de crecimiento del producte en su
conjunto. Es decir, que esta crisis en los paises industriali
zados se traduce principalmente en una caida de la produccidn
industrial en un pericdo en que el sector servicios pareciera
haber agotado -al menos temporariamente- su capacidad de expan
sidn y la agricultura ha alcanzade el limite de sus posibilida
des de expansifn,

2. FEl nivel de empleo

Entre 1960 v 1967 la poblacidn ocupada en los paises in-
dustrializados aumentd a una tasa anual del 1%, al mismo tiem-
po la poblacidn activa total aumentd a una tasa del 0,9%. De
este modo, durante dicho pericdo el desemplec 1 disminuyd a

i1/ Al hablar en este trabajo de '"desempleo™ o de "desocupaciSn®
Se estd haciendo referencia al nimero de personas que se consi-
dera -segiin la Interpretacidn dada en su respectivo pais- que
no cuentan con un empleo regular. En otros parrafos también

se hace referencia a la relacidn entre el nimeroc de personas
empleadas y la "fuerza laboral" (o "poblacidén econdmicamente
activa") relacidn a la que a menudo -perc no en este trabajo-

se suele denominar "desemplec™ o "tasa de desemplec”

una tasa anual media del 0,6%. Y ello a pesar de que en el
sector agricola la peblacifn ocupada descendid a razdn de un
3,3% anual, fenBweno éste que fue compensade gracias a un
fuerte crecimiento de la ccupacidn en el sector servicios
(2,4%) vy en el sector industrial (1,6%). En cambio, entre
1967 y 1973 la poblacidn ocupada en esos mismos paises cre-
cid al 1,1% anual, pero la poblacidn activa aumentd .a razdn
del 1,2% snual. De este modo la tasa de desemplec aumentd
anualmente a razdn del 4%. En este periodo, la desocupacién
en el sector agricola, que crecidé al 3,4% anual no fue compen-
sada por el aumento del empleo del sector servicios (2,7%
anual), ni por el decreciente nivel de aumentc de la ocupacibn
en el sector industrial, que sbdlo se limitd al 1% anual.



A partir de 1973, el deterioro relative ya observado en
el pericdo antericr se acentlia marcadamente. Asi entre
1973 y 1980, mientras la poblacifn ocupada sigue aumentando a
una tasa relativamente débil, de sdlo el 1%, .}a poblacidn actil
va total aumenta a una tasa mis elevada que en los periodes an
tericres, es decir al 1,3%. Este cambio en la relacisn de la
tasa de aumento de la poblacidn ocupada y la poblacién econdmi
camente activa lleva al aumentc anual en la tasa de desempleo
para ese periodo al nivel de 9,6%.

Fn esta transformacién de la situacidn del emplec juegan
varios elementos al mismo tiempe. Por una parte, el aumento
més répido de la poblacidn activa femenina, que en los perio-
dog 1960-67 y 1967-73 habia registrado tasas del 1,4 y del 1,9%
anual, perc que en este nuevo periodo registra tasas del orden
del 2,4% anual. Al mismo tiempo la peblacodn activa masculina
continuaba aumentande d una tasa levemente inferior a la de
los periodos anteriocres, es decir gl 0,7% anual. Por ctra par
te, se produce una desaceleracidén del aumento del empleo en el
sector servicios, ya que no sigue creciendo al 2,7% anual,
sinc que lo hace al 2,3%. Y lo que es mucho md3s significative,
se registra una caida en el empleo en el sector industrial,
que ya no crece a razdn del 1% anual, como lo habia hecho
en el periodo 1967-73, sino que decrece a razén del 0,1% anual.
Inversamente, en el sector agricola, la disminucidn del empleo
se desacelera, bajande de una tasa del 3,4% en el pericde
1267373 a una tasa del 1,7% en el periode 1973-80.(Ver cuadro
N© 2).

Cuadre N© 2

EVOLUCION DEL EMPLEC EN LCS PAISES INDUSTRIALIZADOS
(Variaciones en porcentajes con relacidn al afio anterior)

1960/67 1967/73 1973/80
(promedics anuales)
Poblacidén activa
Total 0.9 1.2 1.3
Masculina 0.7 0.8 0.7
Femenina 1.4 1.9 2.4
Poblacifn activa ocupadal/
Total 1.0 1.2 1.0
Sector Agricola -3.3 -3.4 -1.7
Sector industrial 1.6 1.0 -0.1
Seéctor servicios 2.4 2.7 2.3
0.6 4.0 3.6

Desempleo -

Nota 1/ Se refiere a la poblacidn "eivil".
Fuente: OCDE, "Historial Statistics 1960-1980"

10



Estas variaciones relativas en las tasas del empleoc y de
la poblacidn econfmicamente activa se expresan, en términos de
desempleo, en la siguiente forma. Entre 1960 y 1966 el desem
pleo en el conjunto de los paises miembros de la OCDE fue,
en promedic, del orden del 3,1% de la fuerza laboral. Entre
1967 y 1973 esa relacidn aumentd levemente al 3,4%. En 1974
llegd al 3,9%; crecid al afic siguiente, es decir 1975, al 5,8%
y se estabilizd en ese nivel hasta 1979. Y a partir de 1980
-tras el segundo "shock" petrolero-, comenzé un periodo de ace
lerade aumento: 6,2% en 1980, 7.1% en 1981 y B8,5% en 1982,

En este Ultimo afic, la relacién desempleo/fuerza laboral
habria llegado,segiin la OCDE, a niveles particularmente eleva-
dos en el Reino Unido 12,25% de la fuerza laboral; en Canadi
11%; en los Estados Unidos 9,5%; en Francia 8,5%; y en Italia
9,25%. Segin otras fuentes, sin embarge, el nivel de desem-
plec seria aln mayor. Asi por ejemple, el .EURCSTAT, s decir
el Sistema de Estadisticas de la Comunidad Econdémica Europeaz,
registra para varios palses europeos niveles de desempleo tanto
o més altos que los publicados por 1la OCDE. Niveles que, ade
mds, habrian estado aumentande rédpidamente en el curso de los
Gltimcs doce meses para los que se dispone de estadisticas ac-
tualizadas. Entre cctubre de 1981 y octubre de 1982, el desem
plec en Alemania Federal habria pasado del 4,8% al 6,9%; en
Francia del 8,4 al 8,9%; en Bégica del 12,8 al 14,8%; en Ita-
lia de 8,9 al 10,5% y en los Palses Bajos del 7,7 al 10,8 %.

Segilin fuentes britidnicas, el desempleo en ese mismo pe-
riodeo en el Reino Unido habriz aumentado desde el 12,5 al 13,8%.
Por otra parte, estadisticas oficiales norteamericanas indican
que en ese mismo periodo el desemplec en los Estados Unides
habria aumentado desde el 8 al 10,4%. S8lo Japfn escaparia a
esta tendencia hacia el aumento del desempleo en los paises in
dustrializados, puesto que entre junio de 1982 y agosto del -
mismo afio dicha tasa habria disminuidc desde el 2,5 al 2,3%.

En cifras absolutas, estc Implica que en estos oche pai-
ses, es decir en los seis principales paises de la Comunidad
Econbmica Europea, Estades Unidos y Japdn, el nimere de desocu
pados sumaria algo was de veintiseis millones y medio de perso
nas, de las cuales el 47%, es decir algc mds de 11 millones y
medic, se encontrarian en los Estados Unides, un milldn tres-
cientos mil en Japdn y el resto en los seis palses eurcpeos.

Como puede observarse a lo largo del andlisis que se ha
ce en esta seccibn -y mds precisamente en el cuadro N° 2- la
disminucidn del ritmo del crecimiento de la economia en los
paises Industrializados, ha coincidido con un pericdo de ace-
leracidn del ritmo de aumento de la fuerza laboral. Esto se
ha debido, a su vez, esencialmente al fuerte aumento del niime
ro de mujeres que se incorporaron al mercade de trabajo en los
paises industrializados, especialmente a partir de comienzos
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de los afics setenta: en 1969 la poblaciZn activa femenina equi
valiz al 47% de la poblacién femenina de 15 a 64 afios de edad;
en 198C equivalia al 53,2%.

De este mode, el menor nivel de actividad econdmica -uni
do quizds a una menor capacidad del sistema productivo para
crear nueves empleos- se combind con el aumento de la fuerza
labeoral para originar las elevadas tasas de desempleo que se
han conocide en los iltimos afios y especialmente a partir del
momento en gue, comc se verd mas adelante, las politicas de a-
juste seguidas por los paises industrializados disminuyeron
considerablemente el nivel de actividad econdmica.

3. La tasa de inflacidn

Mientras entre 1960 y 1967 la tasa de inflacidn -medida
en términos de variacidén anual del indice de precics al consu-
mo-aumentd para el conjunto de los paises de la OCDE a razdn
del 2,7% anual, entre 1957 y 1973 el aumento fue del orden
del 5,4%, y entre 1973 y 1980 del 10,4%, habiendo llegadec en
1980, al 12,9%. {Ver cuadrc N° 3).

Si se observa ahora este procesc con mayor detenimiento
puede verse que aquella tasa de menos del 3% que prevalecid
hasta mediados de los afics sesenta, entra a partir de 1968 en
un procesc de marcada aceleracidn en la mayor parte de los pail
ses industrializados. Si bien en diche afio, la tasa global
ponderada para el conjunto de la OCDE fue de sdlo el 4%, tanto
en los Estados Unidos como en Francia y el Reinc Unido las ta-
sas nacionales de inflacidn se apartaron marcadamente de los
indices conocidos hasta entonces. bEn 1969 la tasa de infla-
cidn para el conjunte de la OCDE ya habia llegado al 4,8%.

Y un afic mds tarde, en 197¢, al 5,6%, perc para ese entonces,
Japdn, Italia, Dinamarca, Grecia, Luxemburgo, Noruega y Suecia
se habian ya unido al grupo de paises que presentaba, desde

dos afios antes, tasas de inflacifn mds elevadas que los pro-
medios histérices. In 1971 se registrd una leve reduccidn de
la tasa de inflacidn global de lcs paises de la QOCDE, puesto
gue &sta fue de 5,3%. Sin embargo, ese afioc marca la entrada

de Alemania Federal en el grupc de palses cuya tasa de infla-
citn ha pasado a ser mis elevada que lo que era en los perio-
dos inmediatamente antericres. Por ese entonces, sdleo Canadid,
Austria y B&lgica, habian conseguide escapar, aunque no total-
mente, a la propagacién generalizada de la ola inflacicnaria
entre los paises industrializados. El afio 1972 presenta la
filtima reduccidn parcial en la tasa de inflacidn global en los
paises de la OCDE, puesto que &sta llega al 4,7%. Sin embargo,
es en este afio, que los tres paises antes sefialados se incorpo -
ran sl grupc de paises con tasa de inflacién més altas que
las de los pericdos anteriores.
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el

TASA DE INFLACION DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS

Cuadro N° 3

(V?riacién porcentual con relacidn al afic anterior)

1960/67 1968 1369 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 19821/
Estados Unides 1.7 4.2 5.4 5.9 4.3 3.3 6.2 11.0 9.1 5.8 6.5 7.7 11.3 13.5 10.4 3.8 =%
Japdn 5.7 5.3 5.2 7.7 6.1 4%,511.7 24.5 11.8 9.3 8.1 3.8 3.6 5.0 4.9 1.8 =
Alemznia Federal 2.7 2.9 1.9 3.4 5.3 5.5 6.9 7.0 6.0 4.5 3.7 2.7 4.1 5,5 5.9 3.9 %
Franecia 3.5 4.5 6.4% 5.2 5.5 6.2 7.3 13.7 11.8 9.6 9.4 9,1 10.8 13.56 13.4 0.6 %
Reino Unido .4 4.7 5.4 6.5 9.4 7.1 9.2 16.0 24.2 16.5 15.8 8.3 13.4 18.0 11.9 4.9 =
Italia by 1.4 2.6 5.0 4.8 5.7 10.8 19.1 17,0 16.8 18.4 12.1 14.8 21.2 19.5 16.2%
Canada 2.1 4.0 4.6 3.3 2.9 4.8 7.6 10.8 10.8 7.5 8.0 9,0 8.1 10,1 12.5 10.u
Total siete
paises 2.5 4.1 5.0 5.7 5,0 4.3 7.5 13.3 112.0 8.0 8.1 7.0 9,3 12.2 10.0 6.5
Austria 3.7 2.8 3.1 4.4 4.7 6.3 7.6 8.5 8.4 7.3 5,5 3,6 3.7 6.4 6.8 4.9
Bélgica 2.8 2.7 3.8 3.9 4.3 5.4 7.012,7 12.8 9.2 7.1 4.5 4.5 6.6 7.6 8,.3%
Paises Bajos 3.6 3.7 7.5 3.6 7.5 7.8 8.0 9.6 10.2 8.8 6.4 L,1 4,2 6,5 6.7 3.8%
Suecia 4.1 1.9 2.7 7.0 7.4 6.0 6.7 9.9 9.8 10.3 11,4 10,0 7,2 13.7 14.6 13.9
Suiza 3.6 2.4 2.5 3.6 6,6 6,7 8.7 9.8 6,7 1.7 1.3 1,1 3,6 4.0 6.5 5.5
Total paises més
pequefios de la
OCDE 4.3 4.0 3.7 5.3 7.3 7.5 9.6 14.0 13,0 11,7 12.8 13.1 12.2 16.7 n.d. n.d.
Total QCDE 2.7 4.0 4.8 5.6 5.3 4.7 7.8 13.4 11.3 8.7 8.9 8.0 9.8 12.9 10.6 7.3

Notas: 1/ A fines de enero de

Fuentes:

corresponde a fines

1983 para los paises marcados con un asterisco; en los restantes casos
de setiembre de 19872
1980-1982 OCDE, "Historical Statistics 1960/1980"y “"Econcmic Outlook" N° 32; para 1983: CEE

“"Eurostat" y "Financial Times™,




A partir de 1973, con los inicios del primer ajuste del
precio del petrdleo, la tasa de inflacidn global de la OCDE se
dispara marcadamente hacia arriba, llegande al 7,8%, debido
a las fuertes aceleraciones registradas pratticamente en todos
los paises industrializados. En Japdn, la tasa de aumento
llegé al 11,7%, contra un promedic del 5,8% en el quinquenic
anterior; en Italis alcanzd al 10,8% contra un 3,9%; y en el
conjunte de los paises pequefios de 1a OCDE, la tasa de infla-
cidn global 1legd al 9,6%, contra un 5,2% en el periodo antes
sefialado.

El afic 1974 marca el punto mds alto de este ciclo Infla-
cionario, con una tasa de inflacidén global para la OCDE del
13,4% v aceleraciones muy marcadas en los Estados Unidos (11%),
Japdn {24,5%), Francia (13,7%), Reino Unide (16%), Italia
{19,1%) y en el conjunto de los paises mds pequefios que regis
tran una tasa global del 14,1%.

A partir de 1975 se registra una cierta desaceleracidn
del ritme inflacionaric, con una tasa global para el conjun-
to de los paises de la OCDE del 11,3%, Este proceso se acen-
t{a en el afio siguiente, en que la tasa global se reduce al
8,7%, y varia levemente en 1977-78, afios que registran tasas
del 8,9% y del 8% respectivamente.

En 1979 se inicia el segunde 'shock" petrolero y la con-
secuente aceleracidn de las tasas inflacionarias que llegan,
para el conjunto de los paises de la OCDE, al 9,8%. Hay aumen
tos muy marcados, como en el caso de los Estados Unidos, donde
la tasa de inflacién llega al 11,3%, despuds de haber estado
creciendo en forma continuada desde 1976. Trancia, el Reino
Unide e Italia presentan también en este afio tasas relativamen
te elevadas en comparacidn con los afios anteriores; no asi el
conjunto de los paises pequefios de la OCDE, que con una tasa
del 11,9%, marcan una clierta desaceleracidn respecto del afio
anterior.

1980 presenta el punto mds alto de esta nueva ola infla
cionaria, cen una tasa global del 12,%%, marcadamente influen
ciada por el crecimiento de la inflacién en los Estados Unids
donde llegd al 13,5%; en Japdn (8% luego de haber caido al
3,6% en 1979); en Francia (13,6%); en Italia (21,2%) y en el
Reino Unido, donde llegd al 18%, luego de haber bajadc en 197
al 8,3%.

Las politicas inflacicnarias adoptadas por la totalidad
de los palses industrializados desde el comienzo del segundo
"shock" petrelero comenzaron a dar resultados en 1981, afio que
registra una tasa global de inflaci®én para estos paises, del
10,6%, con desaceleracicnes muy marcadas en Japdn y en menor
medida en los Estados Unidos y en el Reino Unido. Esta ten-
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dencia se acentud en el curso de 1982 y comienzos de 1983, de
tal forma que a fines del mes de enero de 1%83 la tasa de in-
flacidn se habia reducido en el curso de los doce (ltimos me-
ses al nivel de 3,8% en los Estados Unidos; %,9% en el Reino
Unido; 3,9% en Alemania Federal; 3,8% en los Paises Bajos y
1,8% en Japén. 58lo Italia (16,2%); Francia (9,6%} y Bélgica
(8,3%) mantenian a comienzos de 1983 elevadas -pero declinan-
tes- tasas de inflacidn entre los paises industrializados.

4, El déficit fiscal

Otra manifestacién importante de la crisis econdmica en
los paises industrializados es la amplitud que han adquirido
los déficits fiscales. Esto se debe tanto a la disminucidn de
la recaudacidn fiscal -derivada de la caida de la actividad
econdmica- como al aumento del gasto piliblico y -especialmente-
del que estd vinculade a los seguros de desemplec, al aumento
del pago de intereses.

81 se toman las cifras de la OCDE para los {iltimos afios,
puede observarse que en los siete principales paises industria
lizados, es decir, Estados Unidos, Japdr, Alemania Federal,
Francia, Reinoc Unido, Italia y Canadd, el déficit fiscal del
conjunto de este grupce de palses, expresado como porcentalje
de su producto nacional bruto, oscilé entre 1$78 y 1981 entre
un mimino del 1,8% en 1977 y un méximo del 2,5% en 1981. Al
afic siguiente, en cambio, dicho d&ficit 1llegd al 4,1%. En ello
tuve un rol preponderante el aumento del déficit fiscal en
los Estados Unidos, que pasd del 1% del PNB en 1981 al 3,7% en
1982, y en Canadi, donde pasd del 1,3% al 6,4% del PNB.

i ge toma, en cambio, al conjunto de los paises mds pe-
quefios de la OCDE, puede observarse que este aumento del dé&fi
cit fiscal es un fendmeno continuadc a partir de 1978. Dicho
grupo de paises registraba en ese afic un d&ficit glebal ponde
rado del orden del 2,1% del PNB, que aumentd al afic siguiente
al 2,8%, llegd al 3,1% en 1980 y que afin =altd al 4,1% en 198L
Es decir, al mismoc nivel que los siete principales paises de
la OCDE recin alcanzarian un afio mds tarde. Para este grupo
de paises mds pequefios de la OCDE el déficit fiscal conjunto
para 1982 1llegd al 4,4% de su PNB.

Para tener una idea mds precisa de la amplitud del im-
pacto de la crisis econdmica sobre el déficit fiscal de los
paises industrializados, quizds sea adecuado recurrir a las
cifras gue publica el Fondo Monetario Internacional y compa-
rar el déficit de algunos paises en 1972, es decir antes de
que se produjera el primer "shock' petrolerc, con el déficit
fiscal de 1982. Asi, por ejempleo, en el casc de Canada, el
déficit fiscal de 1972 llegd al 0,5% del PNB y en 1982, al
3,2%; para Estados Unidos las cifras correspondientes a esos
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dos afios fueron 1,5 y 3,6%; para Japén 1,3 y 4,6%, pero en

ese casc despuds de una fuerte disminucidn del gasto ptiblico
en dicho pais y de haber registrado en 1979 un punto mixime en
la relacidn dé&ficit fiscal/PNB, que fue del 6,3%. FEn el caso
de Alemania Federal, el dé&ficit fiscal de 1977 fue del 0,2%
del PNB, mientras que en 1982 llegd al 1,9%. En el caso de
Bélgica, frente al 3,7% de 1972 hay que sefialar un marcado au-
mento,ha ido del 7,4 al 12,7%; en el de Suecia del 1,6 al 9,6%
y en el de Francia del 0,4% al 3,5%, debiendc sefialarse tam-
bién el caso del Reino Unido, gque con un déficit fiscal del
2,5% del PNB en 1972 1llegd en 1979 al punto maximo del 5,5%,
experimentando dicha nacidn una marcada reduccidn en los afios
siguientes, para alcanzar en 1982 el nivel del 3,3%. Debe se-
flalarse, sin embargo, que en los casos de Francia y Bélgica,
al déficit fiscal del gobierno central cabe agregar el déficit
de los sistemas de seguridad social y, en algunos cases, parti
cularmente en el de Italia, el déficit que corresponde a algu-
nos entes autdnomos que directa o indirectamente financian su
déficit, al menos parcialmente, tambi&n por la via del presu-
puestc nacional.

La incidencia de los distintes factores en la composi-
cidn del dé&ficit fiscal en los principales paises industria-
lizades ha sido estudiada por la OCDE para el periodo 1979-82.
De dicho estudic surge que, si en promedio el déficit en di-
chos paises fue del 2,3% del PNB, la caida del ingreso fiscal
debido a la reduccidn de la actividad econdmica fue del orden
del 3% del PNB y el aumento de la tasa de inter&s tuvo una
incidencia equivalente al 0,8% del PNB., Esto implica que
dichos paises tuvieron, aparentemente, que reducir "ex-ante"
su déficit fiscal en una proporcidn equivalente al 1,5% del
PNB, para poder llegar al déficit real antes sefialado. En
el caso del Reino Unido, esa reduccién tuvo que ser del 6%
del PNB para compensar la calda del 4,4% del PNB registrada
en el ingreso fiscal a causa de la reduccidn de la actividad
econdmica en ese pais {cuadro N° u4}.

Estas cifras dan una idea de la disminucién del gasto
plblico y/o del aumento de la presidn tributaria que se debe
haber registrado en alguno de estos paises en este pericdo de
recesidn., TFactores estos que, en buena medida han contribuide
a alimentarla o, al menos, a limitar las posibilidades de uti-
lizar la politica fiscal con fines anti-ciclicos.

5. El sector externo

Otras manifestaciones importantes de la crisis de los
paises industrializados son el comportamiento del comercio in-
ternacicnal y particularmente la participacidn de estos pail-
ses en este comercioc, y la aparicién de importantes saldeos ne-
gatives en sus balances.
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En lco gue se refiere a la evolucidn del comercic interna
cional -sumamente condicionada por la evelucién del comercio de
los paises industrializados- cabe recordar que si se lo mide en
términos de exportacidn, entre 1963 y 1973 aumentd a una tasa
anual promedio del 8,5%. A partir de 1974, en cambic, se re-
gistrd una marcada desaceleracién de la tasa de incremento, que
sblo se 1limitd al 3,5%. Un afic después, cuande yaz habia jugado
plenamente el efecto del primer "shock" petrolero, el comercio
internacional disminuyd -siempre en términcs de volumen- en un
3% y en 1976 la tasa de incremento fue alge mis alta que el
promedio del pericdo 1963-74%, dado que alcanzd el 12%, expresan
do asi la recuperacidén productiva despufs del impacto de la gra
ve recesidn de 1974-75. -

Cuadro NC© 4

CAUSAS DE LAS VARIACIONES EN LAS BALANZAS FISCALES 1/ DE
LOS PRINCIPALES PAISES INDUSTRIALIZADCS ENTRE 1979 vy 1982

(los signes negatives indican movimientos hacia el dé&ficit)

Variacién efec  Efectos de Ffecto Cambio
tivamente pro- los cambios del! au "ex-
ducida en la acti- mento ante"
vidad eco- de los aparen-
ndmica intere te 3/
ses pa-
gados 2/
(Porcentajes del PNB )
Reino Unido 1.1 -4 .y -0.5 6.0
Japdn 1.5 -0.7 -1.2 3.4
Canad4 -4 -5.7 -1.3 2.6
Alemania Federal -1.4 -2.8 -0.7 2.1
Francia -2.2 -2.5 -0.9 1.2
Italia -4.3 -3.5 -0.6 -0.7
Fromedic de los
siete paises 4/ -2.3 -3.0 -0.8 1.5

Notas:1/ Se trata de las variaciones en los saldeos de los pre-
- supuestos del Gobierno Central.
2/ Pago de intereses de la deuda pfiblica, supeniendo que
un tercio vuelve al fisco en forma de impuestos.
3/ Es decir, excluyendo los efectos de los cambios en la
actividad econ®mica y del auments de intereses.
4/ Corresponde a PNB ponderados y a tipos de cambio de
1981
Fuente: OCDE,"Economic Outlook! diciembre 1982
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En el periode 1977-79, en cambic, el comercio internacio
nal continud creciendo perc a una tasa media anual marcadamente
md3s baja que la del periodec precedente, dadc que en ringunc de
estos tres afios superd el 5,5%. De ahi en mis, el comercic
internacional ha entrado en una nueva fase recesiva con un
crecimiento de sdlo el 1,5% en 1980, una estabilizacidn en 1981
al mismo nivel que el afio precedente y una caida del 2% en 1982,

En 1981, las exportacicnes de los paises industrializa-
dos aumentaron en veolumen un 2% con relacidn a 1980, pero sus
importaciones disminuyeron en un 3,1%. Al mismo tiempo ha habi
do una marcada pérdida de participacidn del comercio de los
palses industrializados en el total del comercic mundial: mien-
tras en 1973 sus exportacicnes llegarcn al 68% de las exporta-
clones mundizles, =n 1981 &stas se redujeron al £1% de ese
total. Igualmente, sus importaciones, que alcanzaron en 1973
al 69,5% del total de las importaciones mundiales, se redujeron
en 1981 al 63,5% de ese total.

Como producto de estos cambios en el comercio interna-
eional, la cuenta corriente del balance de pagos del conjunto
de los paises industrializadeos, que fue normalmente excedenta-
ria hasta 1973, presentd al afioc siguiente un déficit, segln ci
fras del Fondc Menetario Internacicnal, de 14.000 millones de
ddlares. Este fue compensado en 1975 por un syperdvit de casi
18,000 millones de délares. Posteriormente, la cuenta corriente
del balance de pagos conjuntc de este grupo de paises ha estade
siempre en dé&ficit hasta alcanzar niveles importantes en los
iltimos afics. Segin las cifras de la QOCDE, 27.000 millones de
délares en 1979; 69.100 millones en 1980; 31.000 millcnes en
1981 y posiblemente 38,500 millones en 1982.

En la conformacidén del d&ficit en este {iltimec afio, tie-
nen un peso destacado el déficit de Francia (11.50C millones);
el de los Estados Unidos (8.750 millones) y el de Italia (5.500
millones). Pero también tienen marcado peso los déficits de Aus-
tralia, Espafia v Portugal, que entre los tres cubren aproximada-
mente el 76% de los 24.500 millenes del déficit gue registran
los palses mds pequefios de la OCDE en diche afic.

Esta tendencia pareciera haberse agudizado en los filtimos
meses de 1982. Segin cifras publicadas por el FMI, en el tercer
trimestre de 1882 las exportaciones de los palses industrializa-
dos expresadas en addlares, habrian caido en un 10,9% con res-
pecto al segunde trimestre, ¥y en un 6% con relacidn al tercer
trimestre de 1981. Las importaciones de esos mismos paises, por
su parte, habrian caido en el tercer trimestre de 1982 en un
6,1% respecto de los valores del segundo trimestre del mismo
afio, y en un 4,5% con relacidn a los valores del tercer tri-
mestre del afio 1981.
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Estos déficits en la cuenta corriente han sido compen-
sados por movimientos de capitales desde los paises con su-
perdvit y especialmente desde los paises miembros de la OPEP.
En algunos casos, esto se ha traducido en inversiones finan-
cieras (como las de los paises de la OPEP en los Estados Uni-
dos, que entre 1979 y el primer semestre de 1982 sumaron
54.500 millones de dflares), en otros, en recursos al mercado
internacicnal de capital (como los empréstitos tomados entre
1981 y 1982 por Francia -m&s de 10,000 millones de ddlares-,
Canadd, Suiza e Italia).

Por otra parte, los paises industrializados afectados por
esta evolucifn de su sector externo, han acentuads -como ya
se verd mias adelante- sus politicas proteccionistas con vistas
a limitar sus importaciones y, al mismo tiempo, han aumentado
las subvenciones a la exportacidn con vistas a incrementar sus
ingresos de divisas.

B. El comportamiento de las economias nacionales

Para completar la visidn dada en la seccidn anterior so
bre las manifestaciones de la crisis econdmica en los paises
industrializados, resulta interesante pasar revista a las prin
cipales caracteristicas con que la crisis se ha presentado en
algunos de dichos paises, y especialmente en aquellosz de mayor
pesc econdmico y en el pericdo mds reciente.

1. Los Estados Unidos

En 1982, un alto funcionaric de la administracidn nortea
mericana 1/ definid la situacién de la economia de su pais, en
les sigulentes términos:

- "Durante los afios sesenta el producto nacicnal real
se incrementd a2 una tasa anual de aproximadamente el
4,2%. En los afios setenta esta tasa fue de solamente
el 3,1% y en los dos liltimos afios de esa década prdc
ticamente crecid a algo menos del 0,5% por afio; -

- El indice de precios al consume aumentd a alge mas
del 2% anual durante las dos décadas de los afics cin-
cuenta y sesenta, aunque comenzd a acelerar durante
la {iltima parte de la década del sesenta. Durante la
década del setenta aumentd a una tasa anual del 7,1%

"y subid hasta el 12,9% anual durante los dos afios
que terminaron en diciembre de 1980,

1/ Denis §. Carnosky, suplente al Subsecretaric para Andlisis
de Politica Monetaria en el Departamento del Tescrc,
"Budget deficits and economic policy in United States" . Do-
cumento presentado al Coloquio sobre déficit fiscal y poli-
ticas de ajuste, Paris, noviembre 1982, Roneo.
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- La preductividad, medida en té&rminos del producto por
hras trabajadas en el total de la econcmia, crecid a
razén del 3,1% anual entre los afics cincuenta y sesen
ta, pero lo hizo a una tasa de sélo el 1,6% durante
los afics setenta. Al final de 1980 la productividad
era afin mds baja de lo que habia sido tres afios antes,
en 1977;

-~ La tasa de ahorro personal que habia promediade el
7,7% para los dier afios que van desde 1966 hasta 1975
cayd a un promedio de s8lo el 5,9% para el pericdo
1977-1980;

- El stock de capital fijo real y neto en la nacidn cre
cif a una tasa anual del 4,6% durante los afios sesen-
ta perc durante la filtima parte de la década del se-
tenta esta tasa de crecimiento bajd hasta sélo el
3,2%. Esto era poco mds que el crecimiento de la
fuerza laboral de la nacién, de tal modo gue difiecil-
mente haya habido alglin incremento en el capital por
trabajador;

- Las tasas de interés han aumentado fuertemente. En
1958 el "prime rate" cobrado por los bancos era de
4,5%. Una década més tarde esta tasa era del 8%, y
en 1979 habia subide al 12,9%. En diciembre de 1880
el "prime rate"™ tocd un nivel sin precedentes del
21,5%;

- El desempleo promedic fue del %,5% durante los afios
cincuenta, del 4,8% durante la década del sesenta
y del 6,2% durante la década del setenta. Durante
la segunda mitad de 1980 llegd al 7,6%. A causa de
la recesidn, mds recientemente ascendié afin por enci-
ma de aquellos niveles'l.

Agreguemos por nuestra cuenta que el desempleo siguid
aumentande en forma constante con posterioridad a aquella fecha.
Asl por ejemplo, en julic/agosto de 1982 ya habia alcanzado el
nivel del 9,8% de la poblacibn activa, y en noviembre del mis
mo afio, llegd,segin cifras del Departamentc de {omercio, al
10,8%. Esto equivalia a una desocupacidn total de aproximada-
mente 12 millenes de personas. Este elevado nivel de desemplec
plantea evidentemente un serio problema social que se agudiza
marcadamente para determinadas categorias sociales, Asi,
mientras el desempleo de la poblacidn blanca llega al 9,7% de
la fuerza labcral, entre la poblacién hispano parlante diche
indice crece al 15,7%, y entre la poblacidén de color al 20,2%,
llegando a un nivel del 50% para la poblacién de color de menos
de 20 afios.

Este elevado nivel de gdesocupacidn es reflejo de la
fuerte cailda registrada en la preoduccidn industrial, que 1llevd
a mediados de 1982 lz capacidad utilizads del sector manufac-
turero a un nivel histdricamente muy bajo: 69,6%.
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En los (ltimos meses de 1982 tambifn se acelerd, como
consecuencia de la sobrevaluacién del délar, el déficit comer-
cial, que llegd en el mes de agosto de dicho afic a un
"record" de 7,100 millones de délaves. El déficit comercial
acumnulade desde enero hasta agostoe de 1982, llegaba a los
25.500 millones de délares y las Gltimas estimacicnes eran que
el dé&ficit comercial para el conjunto de ese afic seria del or-
den de los 40.000 millones de d&lares.

2. Japbdn

La mayor parte de los indices dlsponlbles parecerian in
dicar que Japén estd al margen de la crisis econdmica interna-
cional. Sin embargo, si se comparan dichas cifras con lo que
ha sido el funcicnamiento de la economiz japonesa en el pasa-
do, resulta evidente que la recesidn estd golpeandc tambidn de
lleno a este pals.

Si bien se ha estiwmado que en 1982 el crecimiento de la
economia Jjaponesa serd de algo mis de dos puntos vy medio, esta
tasa es sensiblemente inferior al promedic del 3,7% anual de
crecimiento que registrd la economia japonesa entre los afios
1973 y 1880, periodo que incluye una baja pronunciada en la ta
sa de crecimiento en 1975 y una reduccidn del 1% en 1974, duraé
te el primer "shock" petrolero, y que es mucho mds baja que las
tasas de crecimiento del 3,5 y del 10,2% que registrara ese
pais en los periodos 1967-73 y 1960-67, respectivamente.

Lo mismo debe decirse de la tasa de desempleo, que si
bien en agosto de 1982 era de s8lo el 2,3% de la fueprza laboral,
doblaba a la tasa promedio del 1,2% que registrd la eccnomia ja
ponesa entre 1960 y 1973. N

Este mejor comportamiento de la econcmia japonesa en
comparacidn con leos restantes paises industrializados se debid,
hasta 1981, al dindmico funcionamiento del sector externo y,
mds recientemente, a que gracias a la reduccidn sensible en la
tasa de inflacidn, la demanda interna estd compensando las
crecientes dificultades que encuentra el sector exportador para
colocar sus productas.

En lo que a la inflacién se refiere, cabe sefialar que la
tasa a fines de 1982, levemente inferior al 2%, estd sensible-
mente por debajo de la tasa promedio del 6% que registrd ese
pais entre 1960 y 1973, y muy por debajo del promedic anual del
9,7% del periodo 1973-80, periodc marcadamente influide por el
aumento del 24,5% de 1974, originado en el aumento del precio
del petréleo.

Por ctra parte, da la impresibn que el impacto de la cri
sis econdmica internacional puede estar generando en la econo-
mia Jjaponesa las condiciones de una recesidén a mediane plazo.
En primer lugar debido a una acumulacién de dé&ficits fisca-
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les muy impcrtantes, que dieron origen al debate sobre politi-
cas econdmicas que termind con la caida del gabinete Suzuki.

Y en segundo lugar, por la fuerte caida registrada en la forma-
cidén bruta de capital fijo que durante el periodo 1973-80 cre-
cid a un promedio anual de sélo el 1,8%, sensiblemente mds bajo
que el promedic del 14% que registrd dicha tasa entre 1960 y
1973 que, en buena medida, explica el dinamismo y la capacidad
de crecimientc que ha caracterizado a la economia japonesa.

3. La CEE y sus palses miembros

Entre 1970 y 1980 la eccnomia de los paises miembros de
la CEE crecid en su conjunto a una tasa anual promedic del 2,9%
levemente mas baja que la del conjunto de Europa Occidental
y la correspondiente a los paises miembros de la OCDE. En 1981,
en cambio, el producto regicnal de la Comunidad cayd un 0,6% y
en 1982 se estima que el crecimiento de la economia comunitaria
ha sido prdcticamente nulo y en ningin caso de mas del 0,25%.

Al igual de lo que estd sucediendo en los Estados Uni-
dos, la desocupacidn ha aumentado muy rapidamente en la Comuni-
dad, habiendo llegadoc a superar la barrera del 10% de la pobla-
cidn activa. En junic de 1982, el nimero total de desocupados
en los paises miembros de la CEE era de 10.300.000; en el mes
de octubre ya habia llegadec a 11.600.000.

Al mismo tiempo, se estd registrando una cierta mejora
en el comportamiento de varios indices relevantes en el compor-
tamiento de la economia europea y particularmente en lo que
se refiere a la reduccidn en la tasa de inflacién, que se esti-
maba que hacia fines de 1982 se iba a encontrar per debajo del
10%.

Logicamente, el comportamiento de las principales varia-
bles econdmicas no es el mismo en todes los paises de la comunidad
a pesar de la fuerte interrelacidn de las ecconomias de los pal-
ses miembros.

Si se analiza el caso de Alemania Federal, puede obser-
varse un marcado deteriorc en la situacidn econdmica en el cur-
s0 de 1982. EL Producto Nacional Bruto descendid un 1,2%, des-
pués de haber experimentade una baja del 0,2% durante el afic
anterior y la inversifén real fija disminuyd en un 6,2% después
de haber caido un 3,8% en 1981.

Como consecuencia de ello, la desocupacidn alcanzd a fi
nes de 1982 a 2,230.000 personas, 10 que equivalia al 9,1% de
la poblacidn econdmicamente activa y a un aumento del u44% en re
lacisn al afic anterior, debiendo sefialarse que ha sido éste el
indice de aumento de desocupacidn mis alto de toda Europa Occi-
dental en el curso de diche afio. A esto debe agregarse, que pa
ra esa misma época ya habia en las empresas alemanas mis de
1.100.000 personas trabajando a horario reducido.
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En el caso de Francia, en cambio, la actividad econd-
mica siguid creciendo en 1982, perc a costa de un marcade aumen
to en el d&fieit fiscal, que ronda el 3% del PNB y de un fuerte
déficit en el sector externo. IEstc filtimo se debe especial-
mente al déficit comercial, gue en sBlo el segundo trimestre de
1982 lleg? a algo més de 26.000 milloncs de francos, cifra pric
ticamente equivalente al dé&ficit comercial francés de todo el
afio 1981. Come consecuencia de ellc se estimaba que el d&ficit
comercial para todo el afio 1982 estaria alrededor de los
100,000 millones de francos (o sea, unos 15.00C0 millones de
ddlares).

El desempleo, en cambio, que crecid en forma continuada
en los Qltimos afios, parecia haberse estabilizade a partir del
mes de julio de 1982 en pece mds de 2.000.000 personas. La in
flacidn por su parte, estd en baja después de los importantes
cambios de politica registrada a partir del mes de junio de
ese afic en que el gobiernc decidid un congelamiento de precios
y salarios durante cuatro meses. Como resultado de ello, la in
flacién acumulada durante los diez primeros meses de 1982 era
del orden del 7,6%, cifra que contrastaba con el 12,3% corres-
pondiente a los diez primeros meses de 1981. De esta forma, y
especilalmente gracias a una cierta desindeXacidn de los sala-
rics se estimaba que a fines de 1882 la tasa anual de infla-
cidn en Francia podria estar levemente por debajo del nivel
del 10%.

El Reinc Unido en cambio, pareciera estar afin sumido en
una fase francamente depresiva del funcionamiento de su econo-
mia. Desde 1977 a mediados de 1982 el PNB disminuyd en un 1%
a pesar del desarrollo de la produccidn de petréleo en Mar del
Norte. Entre 1979 y 1981 el PNB se redujo en un 5,5%, y la pro-
duccién industrial en algo mas del 15%.

Si se analizan cifras correspondientes al mes de julio
de 1982, puede observarse gue, tomande comc base 100 el afio
1975, la produccidn de bienes de consumo se encontraba en un
indice de 93; la de bisnes de capital en un indice de 92; la
de los productes de la industria metal-mecdnica en un indice
de 8%; las manufacturas de metales en unindice de 72 y la de
textiles er un Indice de 70. S58lo la produccidn de bienes in-
termedios superaba el Indice de 1975, alcanzando un nivel de
122,2. Comc producto de este franco procesc de desindustrali-
zacidn, la desocupacifn alcanzaba a fines de 1982 a aproximada
mente el 14% de la fuerza laboral, estc es mas de 3.000.000
de trabajadores. Mis aln, se estaba acelerando en el curso
de los Gltimos meses, dade que entre julic y setiembre de 1982
se habia registrado un incremento mensual neto en el niimero de
desocupados de 42.000 personas, Indice que era aproximadamente
dos veces mé&s elevado que el registrado en el periodo enerc/
marzo del mismo afio.
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Como consecuencia del estancamiento registrade en la ecc
nomia del Reino Unido es que en el curso de 1981 se produjo,
por primera vez en la postguerra, una caida del nivel de ingre-
sos reales (2%). Por otra parte, y en buena medida como produc
to de esta caida del ingreso, la tasa de ahorro estaba tambi&n
reducidndose: en 1980 habia side del 15,5% del ingresc y en
1981 fue en cambio de sdlo el 13,5%.

Al mismo tiempo, y fundamentalmente como producto de la
politica seguida per el gobierno, que ha dado toda la prioridad
a la lucha contra la inflacién, alin a costa de mantener el fun-
cionamiento de la economia bajo una extrema liquidez y deestar
generandc el yasefialado aumento de la desocupacidn, la tasa de
inflacidn, que habia aumentado rdpidamente en el curso de los
filtimos afios, pareciera haber entrado en un france procesc de
desaceleracidn.

La economia italiana, por su parte, ha conocido con 1982
el tercer afic consecutivo de recesidén. Este en un marce de
fuerte d&ficit fiscal, de elevada inflacidn y de un nivel de
desccupacidén tambidn muy alto. En 1982 se ha estimado que el
déficit fiscal habria de superar el 15% del PNB y que la infla
citn seria tambi&n de alrededor del 15%, aunque esta tasa
debe sefialarse que es marcadamente inferior al 21,5% de 1981.
Por su parte, el desempleo afectaba, en agosto de 1982, a algo
mas de 2.350.00C personas, o sea el 10,4% de la poblacibn acti-
va.

En este contexto, el nuevo gabinete italianc constitui-
do en el mes de diciembre de 1882, ha conseguido, a través de
una amplia negociacidn con los diversos Bectores sociales y
econdmicos, la aceptacién de una cierta desindexacidn de los
salarios y de un fuerte aumento de la fiscalidad.

En Bélgica y los Paises Bajos, las mayores manifestacio-
nes de la recesidn son el elevado indice de desempleo y el fuer
te déficit fiscal. En el caso de Bélgica, en agosto de 1982 la
poblacidn desocupada equivalia al 14,2% de la fuerza laboral, y
en los Paises Bajos, en noviembre del mismo afic, dicho indice
ya habia pasado el nivel del 10%. En B&lgica el déficit fiscal
habia llegado a ser del orden del 12,2% del PNB en 1981 y del
10,2% en 1982, nivel equivalente al dé&ficit de los Palses Bajos
para el mismo afio. En cambio, en este {iltimo pais se estimaba
que habria un superdvit muy importante en el cursoc de 1982 en
la balanza de pagos, mientras que en B&lgica la tasa de infla-
cién, que habia llegado a un nivel particularmente elevado, es
taba siendo contenida alrededor del 3%, esencialmente gracias
al programa de estabilizacidn adoptado en febrero de 1982 y que
incluia, como uno de sus principales elementos, una cierta
desindexacidn e incluso una reduccidn selectiva del nivel de
salario real para alguncs sectores.
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11. Causas y consecuencias de la crisis

En este capitulo ne se intentard definir las causas de la cri-
s8is econdmica por la que atraviesan los palses industrializadoes,
sino mds bien presentar distintas interpretaciones que se han
ensayado hasta el presente comc explicacidn a dicho proceso.
Por ctra parte, no resulta fécil discernir cudles han sido las
verdaderas causas de dicha crisis, dado gue es posible que algu
nas de las causas originales hayan pasado a ser en las etapas -
mas avanzadas de la crisis, consecuencias de &sta, e inversamen
te, que algunas de las medidas adoptadas para detenerla, %

en realidad alimentiZndola. Ademis, algunas de las interpret
ciones recientes sobre los origenes de este proceso, dan lugar
a pensar que guizds estamos asistiendo a la superposicidn de
varios fendmencs, alguncs de los cuales ya estaban en gestacidn,
incluso es posibkble que muy avanzada, antes de que comenzaran a
manifestarse los signos exteriores mis destacados de esta cri-
sis.

A. La inflaci®n acumulada, el desorden monetaric y el precio
del petr&leo

Hoy ha sido ampliamente dejada de lado la interpretacién
mids simplista de las causas de la crisis econdmica en el mundo
industrializado,que ponia todo el énfasis en el aumento del
precio del petrdlec registradc a fines de 1973. Estudios publi
cados desde 1977 por la propia OCDE reconocen gue con anteriorz
dad al aumento del precio del petrdleo recién sefialado, ya esta
ba en marcha un proceso de aceleracidn continuada de la infla-
ciZn y de la tasa de desocupacidn en los principales palses
industrializados. Razones éstas que, unidas al descorden mone-
taric que acompafid & las etapas finales de un periodo de franca
expansidn de la economia internacional, crearon *toda una serie
de tensiones a las que vino a sumarse el impactc del aumento
del petrdleo, para conformar entonces el cuadro que habria de
conducir a una serie de politicas recesivas cuyas consecuencias
son la crisis econdmica mencicnada anteriormente.

Si seguimos de cerca uno de los estudiocs més
importantesrealizados por la OCDBE sobre este tema 1/

1/ OCDE "Pour le plein emploi et le stabilité des prix", in-
forme del grupo de expertos de alto nivel dirigide por
Paul McCracker, Paris, junioc 1977.
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podemos ver que la tasa de inflacidn en 1los principales pai-
ses industrializados estaba aumentando regularmente desde co-
mienzos de los afios sesenta. En 1959 la Inflacién en el con-
junto de los principales paises miembros de la OCDE era del
1,2% y tres afics después habia subido al 2,1%; en 1966 ya esta
ba en el 3,2% y en el 1969 era del 4,9%. La década siguiente
comenzd con una tasa del 5,6% que en 1973 ya habia llegado al
7,7% y estaba en franca aceleracidn durante el segundoc se-
mestre de dicho afio.

Al mismc tiempe, el nivel de desempleo,que estuve en
baja hasta 1966, puesto que habia sido del 3,8% de la fuerza
laboral en 1959 y del 2,5% en el Gltimo afio sefialado, se esta-
bilizd casi hasta fines de la d&cada, pero de alli en mas comen
z6 a aumentar regularmente,llegando al nivel del 3,7% en 1972
v reduciéndose levemente al afic siguiente, hasta el nivel del
3,2%.

Purante los afios 1965-69 la guerra de Vietnam y los pro
gramas sociales lanzados durante la Administracidn Johnson fa-
vorecieron un moderade ritmo de funcionamientc de la economia
norteamericana, y el que se alcanzara un nivel de empleo sin
precedentes. Por otra parte, la imposibilidad de financiar
la guerra y los citados programas sociales por via del impues-
to, dio origen a un fuerte aumento de la tasa de inflacidm,
que pasd de un promedic del 2% en los primercs afios de la dé-
cada al 5,5% en 1969 y a partir de ese afio, la cuenta corrien-
te del balance norteamericanc fuera deficitaria.

Por su parte en Alemania Federal la cortz recesidn
sufrida en 1966 y 1967 dio lugar a una politica expansionista
que gener5 un pericdo de crecimiente sin precedentes en 1968
y que durd hasta 1970. Expansidn econdmica &sta que arrastrd
una buena parte del restc de Europa.

Sin embargo, a partir de las convulsiones que afectarcn
desde mayo de 196B a varios de los palses europeos, se produje
ron fuertes aumentos de salarios en algunos de ellos. Estos die-
ron lugar a sy vez,a una ligera recesidn entre mediados de 1969 v mediados
de 1971. La respuesia a esta recesidn fue la generalizacién
de politicas francamente expansionistas en todos los paises
europeos.

Este cuadro de elevadc nivel de actividad econémica y
de politicas de "stop and push" asi como la persistencia de
diferencias importantes en el comportamiento del sector exter-
no de varios paises industrializados, dio lugar entre 1967 y
1970 & sucesivos cambiocs en las paridades de varias menedas:
devaluacién de la libra esterlina, revaluacidn del marco, deva
luacién del franco francés, flotacidn del délar canadiense.
Por su parte, en esta misma &poca comenzaron a surgir crecien
tes dudas sobre la fortaleza del ddlar, que se agravaren cen
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el cuadro de momentinea iliguidez internacional que favorecid
la creacifn en 1969 de los Derechos Especiales de Gire. Moti-
vos todos estos que contribuyeron a aumentar la especulacidn
monetaria hasta niveles ne conocidos en la posguerra.

La primer consecuencia mayor de este desorden monetario
fue la inconvertibilidad del délar y el derrumbe del sistema
de tipos de cambic fijos establecido en Bretton Woods. [La
siguiente, fueron los dos reajustes de tipos de cambio a que
diercon origen los acuerdos de Washigton en 1871 que implicaron
una devaluacidn del ddlar del crden del 9%.

En alguna medida, estos desdrdenes monetarios fuercn
cosentidos por los socios comerclales de los Estados Unidos,
puesto que el déficit de ese pals daba lugar a un incremento
de las reservas de aquelles, lo cual a su vez, favorecia la
expansidn de la masa monetaria que era un objetivo buscado en
aquellos momentos por leos mismes. Una consecuencia de este
fendmeno fue quea partir de 1972 las tasas reales de interds a
largo plazo pasarcn a ser negativas.

En este contexto, 1972 y el primer semestre de 1973
constituyeron un periodo de una expansidn sin precedentes para
las economias de los paises industrializados, semejante al que
habian vivido en el periodo 1958 y 1859. S8lo que en esta
ocasidn, esa expansién fue acompafiada de un fuerte aumentec de
la tasa de inflacifn a la cual contribuyeron en forma muy mar-
cada por lo menos dos factores. El primero de ellos fue un
fuerte aumento del precio de los productos alimenticios, que
aumentaron a una tasa dos veces mis altz que la tasa de infla
cién, debide bisicamente a la acumulacidn de una serie de fac
tores tales como el efectc de politicas de reduccidn de la pro
duccidn en paises industrializados y de malas cosechas en los
paises socialistas y también en varios paises en desarrollo.

El segundo factor gue tuve una fuerte incidencia en el aumento
de la tasa de inflacidn, fue el aumento del precio de los pro-
ductos basicos, debido a especulaciones dirigidas a aumentar
los stocks con vistas a anticiparse a futuros aumentos. De
esta forma, el indice de precios de los productos bdsicos no
alimenticios prdcticamente se duplicd entre mediados de 1972

y 1973.

A comienzos de 1973 la aceleracidn de la inflacidn fue
va muy evidente y algunos paises industrializades comenzarcn
a adoptar politicas restrictivas. A pesar de ello, durante el
segundo semestre de ese afio, la tasa de inflacidn en los prin-
cipales paises miembros de la OCDE ya habia llegado al 10%.

Como puede cobservarse, en ese momento, es decir inmedia

tamente antes de que se iniciara el preoceso de fuerte aumento
del precic del petrdleo,ya estaban dadas en los paises indus-
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trializados buena parte de las condiciones para una recesidn
posterior. Fue entonces, cuande se produl el primer "shock"
petrolero.

Se ha estimado que la cuadruplicacidn del precioc del
petrdlec que se conocid entre octubre de 1973 y enero de 1974,
debif haber dado origen a una transferencia bruta de recursos
de los palses industrializades haciaz los paises exportadores
de petrdlec del orden de los 65.000 millones de ddlares anua-
les y que su impacto directo en el aumente del indice de pre-
cios de esos mismos paises debid haber sido del orden de los
2 puntes. Esto debia traducirse en una disminucidén del ingre-
8o y en un aumento de la inflacidn en los paises industriali-
zados.

La pelitica seguida por la mayoria de estos paises ante
esta situacidn consistid en dejar repercutir el Incremento
del precio del petrdleo scbre sus economias, Esto llevd la
tasa de inflacién al nivel del 1%%. Al mismo tiempo, trataron
de diluir los efectos sobre el sector externo aumentande sus
exportaciones. Objetive que fue obtenids en buena medida, da-
do que el dé&ficit en cuenta corriente de su balance de pagos
fue en 1974 de aproximadamente 33.000 millones de délares, es
decir, mucho mencs de le previsto a ralz del aumento del pre-
cio del petrdleo.

En tercer lugar, los paises industrializados adoptaron
todos politicas monetarias restrictivas, dirigidas a dis-
minulr el impacto del aumento de la tasa de inflacidn, lo cual
dio lugar a fuertes aumentos en la tasa de interés real y dis-
minucicnes en el rendimiento de la inversidn. Con esto se
completaba el cuadro recesive del periodé 1874-75.

En el primer semestre de 13875, cuando la mayoria de los
paises industrializados consideraron que ya habian absorbido
el incremento del precio del petrdleo, comenzaron timidamente
a poner en marcha nuevas politicas expansivas. De alli la re
cuperacién registrada en el funcionamiento de sus economias
en 1976 y menos marcadamente entre 1977 y 1879, Pero esta
recuperacidn se llevd a cabo en un contexto de inflacidn y de
sempleo mucho mds altos y con tasas de aumento de la Inversidn
muche mids bajas que en los periodos precedentes,

Este {iltimo aspecto, reflejo del menor nivel de activi-
dad econdmica y de la caida del margen de beneficic de las em-
presas, retrasaron los cambios estructurales que hacian necesa-
rieos la modificacién de precios relatives debidos al aumento
del precic de la energia; cambios gue requerian de nuevas in-
versiones y no pudiercn llevarse a cabo por las razones recién
apuntadas.
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Lo sucedide con el segundo "shock! petrolero de 1979-80,
fue en gran medida, una vepeticién de este escenario, sdlc mo-
dificado por el hecho de que se produjo en un contexto como el
descripto en los pirrafos anteriores; es decir, con mds infla
cidn y desocupacidén y mencs inversidn que en el periodo inme-"
diatamente anterior al del primer 'shock" petrolero. Ademés,
en este caso, las politicas de ajuste sepguidas por algunos pai
ses industrializados y especialmente por los Estados Unidos y
per el Reino Unide, fueron mucho mds drdsticas que en ocasidn
de la recesidn de 1974-75. Como ya se verd mis adelante, las
politicas monetarias seguidas en la ocasidn implicaban la fir-
me decisidn de "terminar con la inflacidn y con las expectati-
vas inflacicnarias". El rigor de las mismas se proyectd en
los niveles de tasas de interés -y de desocupacidn- sin prece-
dentes que se han conocido a partir de 1980.

De esta forma, una primera explicacién de la actual eri
sis econdmica de los pafses industrializades puede resumirse
diciendc que ya antes del primer "shock" petrolero, la econc-
mia de dichos palses habia llegado a un ciertc limite de expan
sidn, y que las elevadas tasas de inflacidn y la desocupacidn
creciente, asi como los desdrdenes monetarios derivados de los
problemas del sector externo de alpunas de las principales na-
ciones industrializadas y particularmente de los Estados Uni-
dos, eran el reflejo de inadecuadas politicas de ajuste y de
una serie de problemas estructurales de dichas ecconomias que
serdn analizados en la seccidn siguiente.

Cabe agregar por Gltimo, que las politicas seguidas pa-
ra detener la inflacidn y mantener al mismo tiempo el nivel
de los ingresos reales, afectaron a la inversidn e impidiercn
el ajustede la estructura econdmica. A ello se sumd postericr
mente el impacto del incremento del precic del petréleo, la
vapriacidén del sistema de precios relativos originado en el
aumento del precio de la energia y la acentuacidn de las poli-
ticas de ajuste arriba sefialadas.

B. Las crisis preexistentes a la recesién

Para complementar el andlisis efectuade en la seccidn
anterior, que se refiere esencialmente al comportamiento de
los grandes agregados econdmicos, es necesaric observar de cer
ca las transformaciones 1mportantes que se estaban produciends
ya con anterioridad al primer 'shock" petrolerc en la estructu
ra de la demanda internacional de determinados sectores indus
triales, la crisis que enfrentan algunos de esos sectores en
los paises m3s avanzados y la que tambidn pedriamos denominar
"erisis" del sector agricola de esos mismos paises.
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1. La crisis industrial

En lo que se refiere a los cambios relatives a la com-
posicidn de la demanda mundial por grupos de productos o sec-
tores industriales,cabe sefialar que &stos son claramente per-
ceptibles a partir de fines de 1969/comienzos de 1970; es de-
cir, cuando la economia de los paises industrializados estaba
todavia en un periocdo de franca expansidn.

Si se observa el cuadro N° 5, puede verse que la dife-
rencia entre la demanda mundial efectiva, medida en té&rminos
de produccidn agregada, de los paises miembros de la OCDE y de
los paises en vias de desarrcllo, v de la demanda potencial,
medida en términos de extrapclacidn de lo que habia sido la
evolucién de la demanda en el periodo 1960-89, era en 1973
para los productes manufacturados de aproximadamente 5 puntos.
Para algunas ramas industriales como la de materiales de la
construceidn, los productos siderfirgicos y metalfirgicos, v los
productos de las industrias electromecinicas -incluyendo la
transformacifn de metales y el material de transporte- la dife
rencia entre la demanda real y la potencial oscilaba entre 11
y 13 puntes.

Esta diferencia entre la demanda real y la "potencial"
antes de que se produjera el primer "shock™ petrolerc, pone en
evidencia, en primer lugar, la desaceleracidn del crecimiento
de la demanda global de prcductos manufacturados, expresando
asi una cierta M"saturacidn" de dicha demanda y su traslado
hacia el sector de los servicios. En el caso de lcs paises
industrializados este fen®menc se observa claramente a través
de la evolucidn de la participacidn del valor agregadeo de la
industria manufacturera en el PNB, que disminuye desde el
29,6% en 1960 hasta el 27,8% en 1972 y que seguird disminuyen-
do durante los afics de crisis, hasta llegar al 26,3% en 1980.
En el primer periodo citado, en esos mismos palses, la parti-
cipacidn del valor agregado del sector servicios crecid desde
el 53,8 al 57,6%.

Las sefialadas diferencias fueron amplidndose en los
afios posteriores, de tal modo que en 1878 la diferencia entre
la demanda real y la demanda potencial parz el conjunto de los
productos manufacturados ya era cercana al 20% y habia supera-
do diche porcentaje en los sectores de los productos siderirgi
cos y metalilirgicos, en las industrias electvomecdnicas, en el
de la madera, papel y productos diversos y tambi&n en el de
los productos quimicos. ;

Si se mira ahora con mds detalle el comportamiento de

los diversos sectores Industriales, comparande las tasas anua-
les de crecimiento de la demanda mundial en veolumen para el
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periodo 1960-70 con las tasas correspondientes al periode 18670/
1976 {(ver cuadro N° 6) puede observarse que las tasas de cre-
cimiento para el segunde pericdo, son mucho mds bajas, espe-
cialmente en lo que se refiere a los bienes de equipo y a

los bienes intermedios.

Del grupc de los bienes de equipo han side particular-
mente afectados los sectores productores de miquinas especiali

zadas y de midquinas herramientas, el material eléctrico pesade,

Cuadro N° 5
EVOLUCION DE LA DEMANDA (D) DE LAS GRANDES RAMAS
INDUSTRIALES CON RELACION A LAS TENDENCIAS ANTERIORES

Diferencia en porcentaje:
Entre la D en 1973 Entre la D en 1978
y la tendencia en y la tendencia en
1960-6% 1960-69

Productos manufacturados
en su conjunto - 5 - 13

1. Ramas afectadas desde
antes de 1973:
Construccidn - 13 - 13

2. Antes y despugs de
1973:
Prod. sidertirgicos
y metallirgicos - 12 - 29

Prod. de las ind.
electromecanicas - 11 - 24

3. Especialmente después
de 1973:
Madera, papel, pro-
ductos diverscs - 8 - 23

Productos quimicos - 4 - 24
Textiles, vestimentas,
cueros - 3 - 12

4. Ramas poco afectadas:

Productos de la ind.
alimenticia - 0 - 3

Fuente: Gérard Lafay, "La mutation de la demande mundial"™ en
"Economie prospective international' N® 1, Enero 1980,
CEPII, La Documentaticn Frangaise.
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[4)

Cuadro N° &
TASA ANUAL DE CRECIMIENTO DE LA DEMANDA MUNDIAL EN VOLUMEN PARA CIVERSCS
SECTORES INDUSTRIALES (1960-70 y 1970-76)

1960-70 1970-76 1960-70 1970-76

Rama Agroquimica
Productos basices

Rama "Metales"

Cuimica crginica 11.4 4.7 Productes bisicos
Derivados petrdleo 8,3 3.1 Productos giderirgicos 5.8 2.5
Vidrio 7.7 3.8 Metales no ferrosos 5.8 1.9
Quimica mineral 6.7 3.6 . : .
. N . . Bienes intermedios
Bienes esencialmente intermedios .
T . Partes electrénicas 12.5 7.9
. Plasticos y fibras 11.4 T
- Motores 8.5 2.5
Pinturas 7.3 3.7 Mecinica pesada 8.2 0.8
Neundticos 7.2 3.7 nl pesa * .
Mecdnica general 6.6 2.4
Abeonos 7.0 6.1
Partes de vehiculos 6.0 %.5
Papel 5.8 2.2 Tub uou 0.1
Articulos de madera ¥.3 2.7 o8 . :
Hilados y tejidos 3.3 1.0 Bienes de equipo
Bienes parcialmente intermedios Material de computacifn 13.4 10.1
Articuleos de pléstice 12.5 8.6 Material BTP 10.2 3.8
Alimentos para animales 7.3 5.8 Miquinas especializadas 9.3 0.3
Muebles 5.5 3.2 Aparatos eléctricos 9.1 2.2
Impresos 5.0 2.0 Miquinas herramientas 9.3 0.
Dulces 3.6 2.8 Material de telecomunicaciones 7.6 9.8
Cuereo y calzade 2.8 2.2 Material agricola 1.2 8.5
Materias grasas 1.6 3.3 Buques 6.9 3.9
Bienes de consumo Instrumentos de medida 6.8 5.5
Alfombras 11, . Material eléctrico pesado 6.4 1.4
Farmacia . B Vehiculos utilitarios 6.1 5.5
Boneteria . . Aeroniutica L.1 4.0
Articulos diverscs . . Bienes de consumo
Bebidas . . Qptica y foto 11. .

Conservas de frutas y legumbres
Tabace manufacturade

Articulos de toilette
Conservas de carne
Confecciones

Productos a base de cereales

Relojeria .

Electrdnica para gran piblico
Electrdnica para gran pGblico
Art. eléctricos de menaje
Autombviles

Fiwnww oo
S o WwWwRr o

MWW E W WA N
MNOMNER QOO W
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Fuente: G. Lafay, op. cit.



el sector de los aparatos eléctricos y el de material para tra
bajos pliblices, Por otra parte, dentro de la misma rama de
metales, tambign han sido muy afectados algunos sectores pro-
ductores de bienes intermedios,tales como la mecinica pesada

vy los motores; en el grupo de los productos bisicos los secto-
res mis afectados son los de los metales no ferreosos y el de
derivades de petrdleo, aunque proporcionalmente en menor medi-
da que los productos sideriirgicos. Por su incidencia tanto en
la composicién de la produccién global como en té&rminocs de em-
pleo v de expresidn del funcicnamientc del resto del sector in
dustrial, esta crisis del sector sideriirgicc tiene una -
repercusidn mucho maycr que la que se estd registrando en otros
sectores industriales. También se notan bajas sensibles en las
tasas anuales de crecimiento de la demanda en algunos sectores
de bienes esencialmente intermediss dentro de la llamada rama
agroquimica, especizlmente en el sector de hilados y tejidos, en
el sector papel y en menor medida en el secter neumlticos y pin-
turas.

El hecho de gque &stos sean los sectores mis afectados
no implica que no haya habido también un franco retroceso o de
saceleracidn en las tasas de crecimiento de la demanda de -
otros sectores, practicamente de todos los restantes, excep-
cién hecha de leus sectores de producteos a base de cereales,
confecqidn y “articulos de toilette" entre los bienes de con-
sumo de la rama agroquimica, y especialmente materias grasas
entre los bienes parcialmente intermedios de la misma rama.
Por otra parte, también se observa un aumento en la tasa de
crecimiento del sector de material agriccla y del sector mate
rial de telecomunicaciones, entre los bienes de equipo de la
rama metal, asi como de un cierto aumento de dicha tasa en el
sector electrénica para el gran plblico, dentro de los bienes
de consumo que caen en el contexto de dicha rama.

Tcdos estos cambios se estdn reflejande también en la
estructura del comercic mundial de productos manufacturades,
al menos en los afios mds recientes. Si se compara la partici-
pacidn de diversos sectores en el comercic de productos manu-
facturados en 1873 y 1981 (ver cuadro N° 7) puede cbservarse
la pérdida de participacidn en dichc total del grupo hierro
y acero, el aumente de participacidn del sector de los produc-
tos quimicos, el de otras miquinas y material de transporte, y
la disminucidén de 1z participacidén de la maquinariz industrial
y de los textiles.

Esta evolucidn de la demanda expresa, ante todo, el im
pacto de la crisis econdmica general, pero las marcadas dife-
rencias de dicho impacto seglin los sectores, demuestra los cam
bios que se han producido en la estructura de la demanda glo-
bal. La conjugacidn de ambos factores se hace sentir especial
mente a nivel de los bienes intermedios -excepto los vincula-

33



dos a la electrémnica- y algunos sectores de los bienes de equi
po. Esto, a su vez, tendri marcada influencia en la crisis
del sector sideriirgico.

Entre 1946 y 1974 la produccidn mindial de cuere bruto se mul
tiplicd por & pasando desde algo mids de 112 millones de tone—
ladas anuales a 710 millones. Entre 1950 y 1970 Japdn regis-
trd la tasa de crecimiento de la produccidn més fuerte de los
paises industrializados, hasta tal extremo que su participa-
cifn en la produccién mundial aumentd del 2,5% al 16%, y que
sus exportaciones se multiplicarcen por 32. $S8lo entre 1960 y
1975 la capacidad de produccidn instalada se multiplicd por 7
en Japdn, mientras que durante el misme periodo los paises miem
bros de la CEE no llegaban a duplicar su propia capacidad de
produccidn y gue la misma permanecia estabilizada en los Esta-
dos Unidos. A pesar de ese crecimiento en la capacidad de
produccidn la participacidn de Japdén en la produccidn mundial
practicamente no varid y permanecid alrededor del 15%, en tanto

Cuadro N© 7
CAMBIGS EN LA ESTRUCTURA DEL COMERCIO MUNDIAL

_DE PRODUCTOS MANUFACTURADOS: 1973, 1981
(Porcentajes del comercic del sector, expresado en délares)

1973 1981
Hierro y acero 8,3 6,7
Productos quimicos 12,0 13,5
Ctros productos semimanuf. 8,3 8,0
Prod. de las ind. electro-

mecdnicas 54,1 55,6
De los cuales:

Maquinaria industrial 15,1 14,6
Maquinas de oficina y

telecomunicacicnes 5,0 5,6
Vehiculos de pasajeros 11,8 11,7
Otras maquinarias y mate-

riales de transporte 17,6 19,1
Aparatos domésticos 4,4 4,7
Textiles 6,7 4,6
Vestimentas 3,6 3,7
Otros productos de consumo 7,0 7,8

Fuente: A partir de datos de la matriz del comercio mundial
del GATT.
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que la d= la CEE disminuyd del 23 al 18% y la de Estados Unidos
del 21 al 16%. Esto se debid esencialmente al aumento de la
produccidn en los palses sociazlistas, que pasd del 26 al 2%%
de la preduccién mundial y especialmente al aumento de la pro-
duccidén en los paises en desarrollo, cuya participacién en
diche total aumentd del 14 al 23%.

Aquellos aumentos en la capacidad instalada, realizados
al elevado ritmo que justificaba el crecimiento sostenido de
la economia internacional, dieron lugar a partir de 1974 a la
aparicidn de un fuerte excedente de capacidad instalada en to-
do el mundo. Esto se debid especizlmente a que entre ese afio
y 1980 la demanda mundial de acerc sdlo aumentd en un 0,7%.
Como consecuencia de ésto, la siderurgia europea trabajaba
en 1981 al 63% de su capacidad de produccidn, la japcnesa al
64% y la norteamericana al 80%.

En el contexte de la Comunidad Econdmica Eurcopea al té&r-
mine del tercer trimestre de 1982 el consume se ubicaba a un
nivel de aproximadamente 100 millenes de toneladas anuales,
contra 155 millones en 1974. Cabe agregar que el nivel de 1982,
es casl equivalente al registradc en los mismos palses euro-
peos treinta afios atras.

Esto ha dado lugar a una caida sostenida de precios,
gue entre 1874 y 1975 habia sido ya de més del 50%, y que ha-
bria sido hoy muy superior de nc haber mediade una fuerte inter-
vencidén de los mecanismos comunitarios, en base al estableci-
miento de cuotas de produccidn por empresa, el cierre de altos
hornos y una fuerte disminucidn del nlmerc de trabajadores
empleados en el sector. A fines de 1982 los trabajadores de
la industria siderfirgica de los diez paises miembros de la
CEE eran alge menos de 520.000, nimero considerablemente mis
bhajo que los 685.000 trabajadores de diche sector hacia
fines de 1378, cuando la politica de intervencidn comunitaria
en el sector comenzd a ser mas marcada. Este procesc de rees-
tructuracién de la industria siderirgica esuropea ha afectado
especialmente al Reinc Unido, pero también a Francia y Alemania
Federal y en menor medida a los paises miembros del Benelux y
a Ttalia.

Otra transformacidn importante que es posible percibir
en la estructura de la produccidn de leos paises industrializa-
dos es la disminucidn considerable del consumo de energia, es-
pecialmente cuando se la mide con relacidn al PNB. En los pai-
ses miembros de la OCDE, dicha relacidn ha disminuido en mas
de un 14% entre 1373 y 1981, poniendo asi de manifiesto el &xi
to alcanzado por dichos paises en sus programas de conserva-
cibn y ahorro de energia. Dicho ahorro es aln mds significa-
tivo en lo que se refiere al consumo de petrdlec y derivados,
puesta que la relacidn entre dicho consumo y el PNB ha caide
alrededor de un 28% desde el primer 'shock'" petreolerc hasta
el presente.
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Logicamente la capacidad de adaptacidn frente a estos
cambios estructurales ha sido muy distinta de un pails a otro.
Segln el trabajo ya citado de G. Lafay, durante el pericdo
1970-77 Japdn habria seguido una especializacién industrial
prdcticamente acorde con los cambios de la demanda mundial.
Esta tendencia habria sido tambi&n acompafiada, aunque en forma
mucho mds débil, por Francia y Alemaniz Federal, que habrian he
cho un esfuerze particularmente marcado para disminuir su espe
cializacidn en aquellos sectores que tienden a crecer a un
ritmo mds bajo que el resto de las industrias manufactureras.
Les Estados Unidos y el Reine Unido, si bien también habrian
procurado acompafiar la citada tendencia, lo habrian hecho a
un ritmo muy inferior al de los otros grandes paises Industria
lizades.

Esta distinta capacidad de ajuste se refleja y a su vez
condiciona la posicidn competitiva de los distintos paises in-
dustrializados; posicién que tambidn se ve condicionada por
las variaciones velativas en los tipos de cambio, los diferen-
ciales en las tasas de inflacidn y particularmente los diferen
ciales en los indices de costo relativos.

En este sentide, resulta interesante destacar las modi-
ficaciones importantes que se han producidc en la posicidén com
petitiva de los distintos paises industrializados en el curso
de la Gltima d&cada. Tomando datos recientes de la OCDE schre
el coato prelative de la unidad de mano de obra en la industria
manufactureva y los precios relatives de la exportacidn de ma-
nufacturas, puede cbservarse gue los Estadeos Unides registran
un progreso considerable respecto de los restantes paises in-
dustrizlizados entre 1970 y 1978, pues partiendo de un iIndice
100 en el primero de diches afios llegan a un Indice 64 para
el costo de la mano de obra en la industria manufacturera y a
un indice 84 para los precios de exportzcifn; en cambio a par-
tir de 1879 -y en gran medida gracias a la sobrevaluacién del
d&lar- dicha ventaja comparativa se deteriora rdpidamente vy
los mencionados indices llegan al nivel de 82 y 109 en 1982,

En Japbn, en cambio, la evolucién es la inversa: en 1978
los dos indices antes sefialados se encontraban en el nivel de
16C y 117 respectivamente; pero a partir del afic seguiente am-
bos se reducen briiscamente hasta llegar a 111 y 99 respectiva-
mente. Algc semejante, aunque tratindose de variaciones mucho
menos brusecas, ha sucedido en Alemania Federal. En cambio en
el Reino Unide, que mantenia una buena posicidn competitiva
todavia en 1978/79 -puesto que los indices antes sefialados se
encontraban casi al mismo nivel que en 1870- se produce un ra-
pido deterioro a partir de ese iltimo afio, de tal forma que
en 1980/81 dichos indices llegan a 143 y 125 respectivamente,
aunque a partir del afio siguiente, es decir en 1982, &stos vuel-
ven a bajar aceleradamente, especialmente come productce de la
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politica de retraso de los aumentos de salarios con relacidn
al aumentc de la inflacifén seguida en dicho pais.

En ningin otro de los paises iIndustrializados, excepcidn
hecha de Canadi en los afios mds recientes, estos indices va-
rian en forma tan marcada como los sefialados para el caso de
los Estados Unidos, Japdn, Alemania Federal y el Reino Unido.

2. La crisis agricola

La segunda gran crisis sectorial que conocen los paises
industrializados es aguella que afecta al sector agricola y
que se manifiesta especizlmente a través de la constituecidn de
excedentes de numerosos productos. Excedentes que, en algunos
casos, estdn llegando 2 niveles sin precedentes en la histo-
ria y que estédn contribuyendo a deprimir en forma acentuada el
nivel de precios internacionales, ya afectados de por si por la
recesidn econdmica internacional. Esto hace alin mas gravoso para
las finanzas ptblicas el poder mantener el nivel de ingresos de
los agricultores y contribuye a aumentar el desempleo en el sec-
tor rural y el &xodo haclia los centros urbanos. El desemplec ru-
ral estZ siendo relativamente importante en estos fltimos tiem-
pos, en los Estados Unidos, como lo estd siendo tambidn -y
hasta el punto de haber originadc un importante programa de
socorro del gobiernc norteamericanc- el fuerte endeudamiento
de todo el sector agricola en dicho pais.

A esta situacidn de crisis se ha llegado gracias a la
elevada proteccidn externa de que gozan tante la agricultura
norteamericana como la eurcpea, y muchc mds particularmente
la de la CEE, gracias a los sistemas de sostén de preciocs y a
log subsidios a la exportacién. Subsidios gque, en el caso de
la CEE han llegade a ser tan elevados que se han ceonvertido
en el principal tema de discordia entre Buropa Occidental y lee
Estados Unides en el plano ccmercial.

Loz mencionados excedentes son particularmente importan
tes desde hace muchos afics en el sector de los productos ldc-
teos. Asl por ejemplo, se estimaba que a comienzos de 1983 los
excedentes de manteca en la CEE, eran del orden de las 340,000
toneladas, y de alrededor de 200.000 en los Estados Unides.
Los de leche en polvo descremada llegaban a cerca de 6i5.000
+oneladas en los Estados Unidos y a 567.000 en la CEE. A estcs
hay qus agregar en los Estados Unidos algo mids de 400.000 tone
ladas de excedentes de queso. En lo que al azficar se refiere,
se ha estimado que al términc de la temporada 1982/83 gracias
a un aumento del 22,8% de la produccidn comunitaria ceon rela-
cién a la temporada antericr -a pesar de que les precics inter
nacionales estdn en unc de sus niveles histérices m&s bajos-
la produccién mundial superard en aproximadamente 3,4 millones
de toneladas al consumo; razdn por la cual el stock acumulado
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de agficar creceri hasta aproximadamente 7,7 millones de tone-
ladas. Al mismo tiempo Estados Unidos redujo las cuotas de im
portacidn de azficar en 2,8 millones de tcneladas cortas para -
1983/84, debido a2l fuerte aumento esperado en la produccidn in-
terna.

En el sector de los cereales, los stocks acumulados a
ambos lados del Atlantice han llegado nuevamente a un nivel
récord y estdn contribuyendo a deprimir marcadamente los pre-
cios internacionales.

La gravedad de la situacidn en los Estados Unidos ha
llevado al Gobiernc Federal a tomar la decisidn de poner en
funcionamiento a partir de fines de enero de 1983, un impor-
tante programa destinado a reducir los excedentes agricolas.
Este programa contempla un aumentc de las subvenciones a la ex-
portacidén mediante una combinacién de garantias de crédito y
de créditos directos. Al mismo tiempo, en funcidn de este pro
grama, aquellos agricultores que ya reciben subsidios en efec
tivo por mantener fuera de produccifn hasta el 20% de la
superficie arable de sus propiedades, podré&n aumentar dicha
drea improductiva hasta un 30%, y recibir en compensacidn, pro
ductos que actualmente constituyen excedentes en manos de la
administracidn norteamericana. De esta forma, se reducirin
los stocks acumulados y su coste de mantenimiento, y la excesi
va preduccifn. A este respecio, se ha estimado que este pro-
grama contribuird & reducir en un 10% 1la produccidn de trigo
y de sorgo, en un 15% la de arroz y en un 20% la de algoddn.

Estos pregramas tienen un elevado costo financierc que
pesa en forma muy marcada sobre el déficit fiscal, hasta tal
punto que en el caso de la CEE se ha estimade que se ha llega-
do a2l limite de la utilizacidn de los recursos contemplados
para la pelitica agricela comin, que se basan en la cesidn a
un fondo comunitario de 1 punto de la recaudacién en los pai-
ses miembros del impuesto al valer agregado. Por otra parte,
los elevados precios de los productes agricolas -que en la
CEE han vuelto a aumentar en 1987 mis de lo que aumentarcn
los costos de produccién agropecuaria- inciden tambi&n nega-
tivamente scbre la evolucidn de la tasa de inflacidn. Elemen
tos todos estos que contribuyen a agravar el cuadro de crisis
derivada de la sobreproduccidn en que se encuentra la agricul-
tura de los paises industrializados. Situacidn ésta,que como
ya se dijera antes, tambidn es previa al primer shock petrocle-
ro y a la recesidn econémica que lo siguid.

C. Los problemas en torno a las politicas de ajuste

El denominador comiin de las peliticas de ajuste utiliza-
das por los paises industrializados durante la presente crisis
econdmica internacional ha sido que 8stas han privilegiado a
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la politica monetaria con relacidn a los otros instrumentos
de intervencidn. Mids alld de las diferencias que puedan verse
en las politicas seguidas por tal o cual pais,o incluso res-
pecto a la intensidad con que han side aplicadas politicas se-
mejantes, es evidente que la mayor parte de los paises indus-
trializados procuraron hacer frente a la situacidn planteada
tratande de reducir, en primer lugar, la tasa de inflacidn.
Para elle recurriercn al control de la creacifn de medios de
pago, va fuera a través de la regulacidén de las tasas de inte-
rés, de encuadramiento del créditc o del contrel mismo de la
emisidn monetaria.

De esta forma, esperaban poder reducir la demanda en el
corto plazo y obligar a las empresas a racionalizar su acti-
vidad, eliminar las unidades de produccidn marginales, y al
mismo tiempo, disminuir el nivel de empleo. Esto, a su vez,
presionaria hacia abajec los salarios reales, restableceria el
nivel de beneficios de las empresas y, a mds largo plazc, una
vez deducida la tasa de inflacidn, surgiria un cuadro de recu-
peracidn de la actividad eccndmica.

Al mismo tiempo estas politicas de control monetario con
tribuirian s mantener sobrevaluada la moneda, de esta forma
se reducirian las exportaciones pero también los precios de
los preducteos importados; ambos efectos presionarian scobre una
mayor racionalizacidn en la actividad de las unidades produc-
tivas y contribuirian a reducir la tasa de inflacién.

Sin embargo, en la mayor parte de los cascs, las politi-
cas seguidas no dieron lugar -o al menos no lo dieron con la
rapidez esperada- a que se alcanzaran los objetivos que se han
tratade de presentar esquemiticamente en el pdrrafo anterior.
Esto se ha debido bisicamente a una serie de problemas que es
tan poniendo en duda la eficacia de las politicas tradiciona-
les de ajuste en los paises industrializades, al menos frente
a situacicnes como la presente.

Esos problemas podrian dividirse a los efectos de faci-
litar su comprensidén en dos grandes categerias., La primera
de ellas engloba una serie de modificaciones estructurales
que se han producido en las Gltimas décadas en los palses in-
dustrializados y que limitan considerablemente el impacto de
politicas de ajuste como las sefialadas mds arriba. La segunda
categoria se refiere a alguncs problemas que estédn ligados al
comportamiento de los agentes econdmicos ante una situacidn
de crisis o de recesidn preclongada, que es cualitativamente
diferente a las recesiones de corto plazo que se habian cono-
cido durante el largo periodo de expansidn de las economias
en la postguerra.
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1. Limitaciones estructurales a las politicas de ajuste

En lo que se refiere a las limitacicnes derivadas de mo-
dificaciones estructurales probablemente la mds importante sea
la forma en que se ha comportado la demanda ante los ajustes
de tipo monetario. Basicamente diera la Impresién de que ha
habido una fuerte resistencia a la reduccifn del consumo que
proviene, por una parte, del hecho de que a pesar de las ele-
vadas tasas de desempleo los segurcs de desemplec han contri-
buido a mantener el nivel de la demanda a un Bivel mayor que
el esperado, y por otra parte de que los mecanismos de indexa-
cidn de los salarios nominales han heche muy dificil la reduc-
cién del nivel de leos salarios reales.

En lo que se refiere al peso de los seguros de desempleo
y de otras formas de ingresc derivados de los sistemas de segu-
ridad social, quizd sea interesante sefialar la importancia de
ilos cambios producides en los (ltimos afios. Esto puede estar
bien ilustrade por el crecimiento de las erogaciones de los
sistemas de sepguridad soclal en los paises miembros de la CEE.
Como producto de la extensidén del seguro de desempleo, de la
prestacidn de mayores servicios, del rfpide crecimiento de los
gastos en salud cubiertos por diche sistema, y del envejeci-
miento de la poblacidn, la relacitn erogaciones de seguridad
social/PBI en dichos paises ha crecido desde el 18,2% en 1970
al 25,9% en 1980.

Una segunda limitacidn importante a las politicas de ajus-
te ha provenido del hecho de gue la fuerte baja de la activi-
dad econdmica ha originade, via reduccién de los ingresos
fiscales y aumento de algunos tipos de subvenciones, déficits
fiscales muy importantes que han cbligadc a seguir politicas
de contencién del gasto plblico que, a su vez, han contribuido
a acelerar la recesifn. Esto se ha debldo especialmente al
peso creciente que ha adquirido el gasto piblico en la confer-
macidn del PNB en la mayor parte de los paises industrializa-
dos.

En el conjunto de dichos paises el gasto total de la ad-
ministracidén piiblica ha pasado del 28,% del PNB en 1960 al
38,3% en 1980. Este aumento ha sido paralelo en todos los pai-
ses industrializados y ha sido continuado incluso en los siete
paises mas importantes de la OCDE; sflo en los Estados Unidos
se ha registrado una leve disminucidn en agquella relacidn a
partir de 1975. En cambic en los cuatro principales paises
europeos el gasto piblico ha aumentado aceleradamente en los
tltimos aflos pasando del 35,8% en 1965 al 44,3% en 1979, En
Japdn ha ocurride otrc tante, puesto que dicha relaciédn aumen-
td desde el 18,5% al 30,2% entre los dos Gltimos afios antes
mencionados.
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Resulta interesante sefialar que este aumento del gasto
plblico se ha debido principalmente a un aumento de las trans-
ferencias y subsidios, que en los siete principales paises in-
dustrializados pasaron del 8,5% del PIB en 1965 al 13,9% en
1979 y, en menor medida, al peso crecilente de los intereses
de la deuda pliblica, que pasaron del 1,8% del PIB en 1965 al
2,3% en 1979. Esta evclucidn de los intereses de la deuda
plblica ha sido wmds marcada en Japén donde ha pasado en el
periodo sefialado desde el 0,4% al 2,7% del PIB. Algc semejan-
te ha sucedido con relacidén a las compras de bienes y servi-
cios, que si bien permanecieron estables en los restantes
paises de la OCDE, en Japdn aumentaron desde un 11,6% del PIB
en 1969 al 16,2% en 1979,

Una derivacidén impertante del peso del déficit fiscal
en los pailses industrializados ha sido la participacidn del
sector plblico en los mercades de capitales, participacién
8sta que ha contribuido a aumentar las tasas de intereses y
a limitar los recursos disponibles para inversidn en el sec-
tor privade. Este fendmeno se ha acentuado en forma muy mar-
cada en los dltimes afios. En Estados Unidos, por ejemplo, los
requerimientos financieros en la administracién piiblica como
porcentaje del ahorro privado subid desde un 5,6% en 1981 al
20,6% en 1982. Algo semejante sucedid en Alemania Federal,
donde dicha relacidn crecid desde un 15% en 1980 al 21,2% en
1982. En Italiz, pais donde esa participzcidn siempre fue
elevada, en los {iltimos afics también se registrd una fuerte
aceleracidén dado que pasd desde el 32,6% en 1980 al 45,1% en
1982. En el casoc de Canadd el crecimiento fue afin mucho mis
brusco pusto que la mencionada relacifn subid desde un 6,5%
-nivel particularmente bajo para este pais- en 1981, al 30,%%
en 1982. El Reino Unido ha sido el Gnico de los principales
paises industrializados donde los requerimientos financieres
oficiales se han reducido en los Gltimos afios, pasande desde
un nivel miximc del 19,8% en 1978 al 13,4% en 1982.

Esta presién excesiva sobre el ahorro ha contribuide
fuertemente a los bruscos aumentos de intereses registrados
en los Gltimos afios y en varios paises europeos ha dado lugar
al creciente recurso al ahorro externo como forma de financiar
el déficit interno, fendmeno que ya se comentd mas arriba.
Por otra parte tambi&n lLa contribuido a la caida general de
la inversidn productiva a la que se va a hacer referencia més
adelante.

Una tercera limitacién importante a las politicas de
ajuste ha sido la c¢reciente interdependencia de las economias
de los paises industrializados, interdependencia que ha contri
buide a que los efectos de las medidas de ajuste se expandie-
ran rdpidamente de un pais a otro. Al mismo tiempe ha limita
do considerablemente las posibilidades de que cualquier pais
industrializado siguiera politicas de ajuste bien diferencia-
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das respecto de las que seguian los restantes: esto fue muy
evidente en el caso del abandono que se registrd a mediados
de 1982 de la politica de expansidn controlada iniciada un
afio antes en Francia.

La mencicnada interdependencia proviene,sin duda alguna,
de la eliminacidn de barreras al comercio y & los movimientos
de capitales. La creciente integracidn comercial de los pai-
ses industrializades implica una ampliacidn del grado de
apertura de sus economias que facilita la répida expansidn de
las variaciones del nivel de actividad econdmica. Asi como
la desaparicién del sistema de tipos de cambio fijos ha hecho
que las fluctuaciones de las monedas tiendan a ser mas mar-
cadas y continuadas, particularmente en pericdos de recesidn.
De este medo se acelera también la transmisidn y el contagio
de variaciones en el comportamientc del sector externc que
no son siempre los buscades por las autoridades monetarias.

Para tener una idea de la creciente importancia del sec
tor externo en las eccnomias de los paises industrializadoes,
baste con recordar que entre 1967 vy 1980 la suma de las impor-
taciones y exportaciones con relacidn al producto interno bru-
to en dichos paises,prdcticamente se duplicd, al pasar del
22,8% al 41,u4%.

2. Limitaciones provenientes del comportamiento de los agen-
tes econdmicos.

En lo que se refiere a los problemas ligados al compor-
tamiento de los agentes econdmicos que han afectado al &xito
de las politicas de ajuste, los dos mds importantes han sido
la fuerte retraccidn de la inversidn y la falta de credibili-
dad en dichas politicas, traducida en una fuerte anticipacién
de las expectativas inflacionistas.

La caida en la inversiZn productiva, o mejor dicho la
desaceleracidn en la inversidn productiva real del sector pri-
vado, ha sido muy marcada en todos los paises industrializados.
Esto ha contribuide a disminuir el ritmo de actividad econdmi-
ca muche mds alld de lo deseable, ha dificultadeo los ajustes
estructurales necesarios en ciertos sectores, ha contribuido
marcadamente al aumento del desemplec y, en algunos casos, ha
reducido la base de una posible recuperacién posterior del
producto.

Al mismo tiempo la inversi®n bruta del sector pliblico,
fuertemente presionada por el pesc de los déficit fiscales,
se ha mantenide constante en los filtimos afios alrededor del
4% del PIB en los principales paises miembros de la OCDE.

En Japbn la tasa anual media de aumento de la inversién
productiva real del sector privade cayd desde un 14% para el
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periodo 1960/73 a un 2,2% en el pericdo 1973/74. Esta misma
reduccién fue también muy importante en Francia, en los Esta
dos Unidos, en Alemaniz Federal y en el Reino Unido. Por otra
parte en Italia, Suecia y Suiza, de tasas medias positivas de
alrededer del 5% de crecimiento anual parz el primero de los
periodos citados, se pasd a tasas negativas de aumento de al-
rededor del -1,5%%.

Esta debilidad de las inversiones se ha debido en pri-
mer lugar a la caida de los beneficios y a las elevadas tasas
de inter&s real, pero tambi&n a un clima general de incerti-
dumbre que ha afectado seriamente la decisidn de los agentes
econdmicos de invertir en el sector productivo. EL Informe
Anual del GATT para 1982 1/ seflala cuatro formas de incerti-
dumbre que pueden haber estado influyendo en diche comporta-
miento. La primera es la que se refiere-al funcionamiento de
la economia en general y mds en particular la de algunos ele-
mentos tan importantes como el aprovisicnamineto de la ener-
gia y sus precios futuros. La segunds es la inflacifn genera-
lizada y el riesgo de su permanencia en el tiempe: incerti-
dumbre &sta que afecta a las decisiones de inversidn
de las empresas tante por el lado de las variacicnes de los
precios relativos como por el lade de la incertidumbre
acerca de la evoluecidn futura del nivel de precios.

Otro tipov de incertidumbre que evidentemente ha jugado
muy negativamente respecto de la decisién de invertir pero
que tambi&n ha afectado toda actividad econdmica relacionada
con el sector externo, es la que se refiere a los tipos de
cambio y a sus bruscas y continuadas variaciones. Esto hace
que el acceso a los mercados extranjercs sea mencs Seguro y
que la rentzbilidad esperada sea incierta tante por el lade
del valor futurc de las exportaciones como del costo futuro
de los insumos Importados.

Finalmente, el mencionado estudio del GATT también octor-
ga una gran importancia a las incertidumbres del sistema fi-
nanciero internacional, especialmente como producto de la de-
gradacidn sensible de la calidad de los haberes bancariocs y
de la sclidez de las empresas. Asl como de la generalizacidn
del riesgo en las operacicnes financieras internacionales tan-
to a nivel de paises como a niveles de empresas. Prueba de
ello es el elevado nimerc de operaciones de rescate financiero
efectuadas en los Ultimos afics en favor de importantes empre-
sas o consorcios internacionales cuya solidez financiera difi-
cilmente habria sido puesta en duda una década atras.

1/ GATT, "Le commerce international en 1981/82". Ginebra, 1983.
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El otro comportamiento de los agentes econdmicos que com
plicd la aplicacién de las politicas de ajuste fue la antici-
pacidn de las expectativas inflacionarias comc producto de la
falta de credibilidad en el &xito de dichas politicas, o
incluso en la pesibilidad de que las politicas que se preconi-
zaban, o algunas de las medidas contempladas en las mismas,
pudieran ser efectivamente instrumentadas. Esto fue muy
evidente en los Estados Unidos donde la falta de confianza
de los agentes econdmicos en que la Reserva Federal pudiera
cumplir con los objetivos que se habia fijade a partir del
tercer trimestre de 18789 en materia de expansidn de la masa
monetaria y la convicecidn generalizada de que el gobierno
federal no podria reducir el d&ficit fiscal, contribuyeron en
forma decisiva a que se acelerara el recurso al crédito, lle-
vando asi las tasas de interés a niveles muy elevados. Ten-
dencia ésta gue era acompafiada por las autoridades monetarias
en su esfuerzo por contener la masa de los medios de pago.

Las elevadas tasas de interés nominales en los Estados
Unidos hicieron que en los Gltimos afios las tasas de interés
real pasaran a ser de aproximadamente el 4%, llegando en 1881
a exceder el nivel del 6%, en franco contraste con las tasas
reales predeminantes durante el periodo 1963/73, que oscilaron
entre el 1,75 v el 2,75%. Al mismo tiempo, estas elevadas
tasas de interé&s real originaron una fuerte revaluacidn del
délar, que a su vez contribuyé de manera decisiva al deterio-
ro de la balanza de pagos norteamericana, asi como a debilitar
alin mis la demanda en aguellos secteores tales come la construc
cidn, la industria automovilistica o la de bienes de consumo
duraderc, cuyo nivel de actividad estd fuertemente condiciona-
do por el nivel de las tasas de interés.

Por otra parte, las elevadas tasas de interés en los Es-
tados Unides dieron lugar a importantes movimientos de capita-
les hacia ese pais, a liguidacidn de activos en ctras monedas,
y a una propagacidn de lds altas tasas de interés al resto de

. los paises industrizlizados. Esto 4ltimo, debido a la necesi-
dad de evitar en dichos paises que los importantes diferencia
les en las tasas de interés facilitaran fuertes devaluaciones
de sus monedas -con su congipuiente impacto inflacionario- o
aceleraran los movimientos de capitales hacia el ddlar. Fend-
menos todos estos que complizaron marcadamente la instrumenta-
citn de medidas de ajuste en todos los palses industrializados.
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SEGUNDA PARTE:

LA CRISIS ECONOMICA INTERNACIONAL Y AMERICA LATINA

I. El1 impacto de la crisis en las economias latinoamericanas

Durante toda la década de los afios setenta la economia
latincamericana crecid a una tasa anual promedio de aproxima-
damente 6%. La crisis econdmica de los paises industrializa-
dos ne se hizo evidente en el ritmo de crecimiento de la re-
gidn durante ese pericdo. S8lo la recesidn de 1974/75 parecid
traer una tasa de crecimiento més baja en el fltimo de dichos
afics (3,8%), pero posteriormente la tasa de crecimiento global
de la regitn volvid a elevarse a niveles prdximos a los del
periodo anterior. En cambio 1981 marca el inicio de un peric
do sin precedentes en América Latina, al registrarse una tasa
de crecimiento para la regifn de sdlo el 1,5%, que fue seguida
en 1982 por una caida del PNB del 0,9%.

Si se considera la vinculacidn de la economia de América
Latina con la de los paises industrializados, hay dos cuestio
nes que merecen un andlisis detenido. <¢&Por qué la regifn no
sufrid el impacto de la crisis internacional durante los afios
setenta, y por qué resultd tan afectada por la recesién inicia
da en los paises industrializados en 1979/80? Evidentemente
responder a preguntas de este tipo tratdndose de un conjunto
de economias disimiles como las latinoamericanas implica sim-
plificar mucho el andlisis. Sin embargo, el paralelismo en
el proceso de deterioro que sufrieron el conjunto de esas
economias, autoriza dicha simplificacidn y el consecuente
andlisis del comportamiento de determinadas variables a nivel
del cenjunto de la regidn

In lo que se refiere a las causas del retraso de la llegd
da de la onda recesiva a América Latina, resulta interesante
sefialar que,seglin las conclusiones de un estudio realizado por
el Fondo Monetario Internacicnal sobre los efectos de la rece-
5ifn de los paises industrializados sobre los paises en desa
rrollc no expcrtaderes de petrfleo 1/, se observa que el
1/ Morris Goldstein y Moshin S. Khan, "Effects of sleowdown in
~ industrial countries in non-oil developing countries'.

FMI, Occasional Paper N°® 12, Washington, agosto 1982,
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impacto fue mencr de lo previsto. Ello se debid, esencialmen-
te, a una series de compensaciones, entre las cuales hay tres
que interesan particularmente a América Latina.

- una reorientacidén de exportaciones hacia mercados con
tasas de crecimiento de importaciones mis altas que
las . de los paises industrializados;

- una mayor participacidn de las manufacturas de las
exportaciones;
¥

- un aumento de los recursos financiercs externos dispo
nibles a intereses rezles negativos con relacidn al
aumento de precics de las exportaciones.

Este Gltime factor parece haber jugade un papel principal
en esta postergacidn de la llegada de la crisis a la regidn.
Obsérvese al respecto gue en los afios setenta Am@rica Latina
acumuld casi cien mil millones de ddlares de déficit en la
cuenta corriente de su balance de pagos: 96.647 millones
(Ver Cuadrc N° 8). Esa cifra fue muy prdxima al aumento de la
deuda piblica desembolsada a largo plaze, que pasd de fines
de 1970 a fines de 1979 de 15.874 millones de ddlares a
110.079 millones; es decir, que aumentd en 94.205 millones de
délares. Por su parte, la deuda a corto plazc con los bancos
privados llegaba a fines de 1979 a 41.310 millones de ddlares. 1/

El mencionado déficit en cuenta corriente fue alimentado
en forma creciente por el peso de los intereses devengados por
el endeudamiento externo. Tante es asi, que para el conjunto
de los afios setenta, los intereses equivalieron al 38% de
dicho déficit, habiendo llegadc en 1979 a equivaler al cincuen
ta por ciento del mismo. -

Resulta interesante sefialar tambiZ&n que la segunda causa
principal del d&ficit en cuenta corriente de la regidn, pro-
vino de la incidencia de los fletes y seguros. En este perio-
do el saldo neto del rubro transportes y seguros equivalid
al 28,2% del mencicnade dé&ficit. Esto contrasta con el déficit
originado en el comercio de bienes, que para el conjunto
de la regidén nunca ha sidc importante en t&rminos relativos.

En 1975, el afio del mayor déficit en el comercic de bienes
del pericdo, el dé&ficit del rubro equivalid a
sélo el 7.8% del intercambic de la regifn en el mismo afio, ¥

j/ Estimacidn de la CEPAL en base a datos del Banco Inter-
nacional de Ajustes, que no incluyen ni deudz por crédito
de proveedores ni deuda con bancos comerciales fuera de la
zona constituida por el Grupo de los Diez y Suiza (pero que
incluye a la deuda con los bancos offshore que son filiales
de bancos instalados en dichos paises).
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Cuadrc N® ¥

SALDOS DE LOS DISTINTOS RU3ROS_DEL_BALANCE IE PAGOS DE AMERICA LATINA 1/
(millones de ddlares corrientes)

Comercic Transparte Viajes BALANCE (tiliga Intereses Otros Transf. BALANCE Transf. Capitzl Capital  BALANCE  BALANCE

de bienes y seguros COMERCIAL des Unilat. CUENTA Unilat. & largo a4 corto  CUENTA GLOBAL
Privadas PGblicas plazo plazo  CAPITAL

1979 a41,7 - 1,049,0 1%1,6 - 499,1 - 1.801,7 - 959,  137,1 66,5 ~- 3.006,6 181,3 2.977,% 706,4  4.013,1 966,5
1971 - 1%7,5 - 1.259,0 302,5 -1.541,2 - 1.845,2 - 1,189,929 121,8 53,6 - 4%.400,9 151,6 u.036,0 707,5  4.828,3 u27,1
1972 182,7 - 1.384,5 337,38 -1,194,3 = 1.624,1 - 1,4843,7 153,3 63,8 - 4.039,1 1S4,1 5.6B4,L - 234,2  7.048,7  3,009,8
1972 2.107,4 - 1.788,7 571,8 690,0 - 2.4556,9 - 1,712,9 153,2 121,% - 3.213,3 215,0 7.543,0 533,4 7.822,% u.609.2
1974 - 422,8 - 2.892,5 616,3 -2.591,1 - 2,.B12,7 - 2,158, - 3,9 155,5 =~ 7.410,8 136,4 10.789,7 2.034,7 11.38B4,5 3,973,989
1976 -5.656,1 - 3.226,7 ul16,9 -8.669,6 - 2.344,3 - 3,193,2 2.4 205,86 -i4,017,6 1538,4 13.3u6,1 2.500,1 3%.125,u 1G7,.8
1976 -1.645,8 - 3.153,% 2,6 -4.693,1 - 2.275,0 - 4.498,7 26,2 451,0 -10.994,5 169,7 16.324,7 - 70,0 15.u448,8 4 454,5
1977 - 233,9 - 3.473,2 - 11,9 -4.074,6 - 2.900,6 - 5.252,5 54,2 377,2 -11.78%,0 1B9,1 16.647,2 -2.385,3 16.112,4 4,323,1
1978 -3.173,9 - 4,115,5 -898,3 -8.511,5 - 3.439,1 - 6,7u6,2 98,5 317,5 -18.278,0 343,9 725,505,5 -2.265,0 25.227,0 6.949,2
1979 469,9 - 4,937,9 -1280,8 -6.278,4 - 3,939,% - 9.%40,7 36,0 361,0 -19.457,2 553,85 22.436,9 756,4 25.703,2 6.245,7
Subtotal
1970/
1979 -7.688,3 - 27.280,4  388,5 -37.382,9 -25.449,5 -356.795,6 788,8 2.179,2 -96.647,0 2.254,3 125.291,0 2.444,0 131.714,1 35.066,8
1980 -1.248,8 - 6.465,84 -2,127,8 -10.192,5 -3.840,4 -14.074,8 -357,2 371,5 -2B.098,9 667,5 27.u56,7 1.676,8 25.878,0 - 2.221,1
1981 -1.342,7 - 6.843,0 -2.920,1 -11.976,4 -4,835,9 -21.743,1 -593,6 432,8 -38.B11,7 676,3 45.561,8 -1.225,0 38B.847,6 35,9
1382 9.6u7,7 - 5.003,% -2.517,3 71,2 -5.8u8,4 -29.17%,3 -256,0 166,3 -36.3u4,2 490,1 -k.2531,3 23.138,9 -13,205,3
Subtotal
1980/
1982 7.056,2 - 18.312,7 -7565,2 -21.497,7 -14.624,7 -64,995,2 -1.206,8 970,7 -103.254,8 1.833,% -3.779,7 87.B864,5 -15,390,5
TOTAL
1980/
1982 - 832,1 - 45,593,1 -7176,7 -58.880, 6 =40, 124, 2 101 790 g - 418 0 3. 149 9 -199.901,6 4.088,2 -1.335.7 219.579,8 19.876,3

Notas 1/ Comprende 17 paises de habla h;spana (excepto Cuha) Braszl ¥ Halti.

2/ Es 1gual a la variacidn tetal de reservas {con signo contrario}, mds las partidas por monetizacién/desmenetizacién.
Fuente: a partir datos suminigtrados por CEPAL y estimaciones para 198Z.



a todo lo largo del decenio de los afios setenta, la contri-
bucidn de este rubro al déficit en la cuenta corriente no lle-
gd al ocho por ciento.

En cambio, las utilidades de la inversidn extranjera con-
tribuyercn en dicho periode con el 26,3% del dé&ficit en cuen-
ta corriente, y su efecto sobre el balance de pagos prictica-
mente anuld la centribucifn de la inversidn extranjera, diree-
taz y de cartera, puesto que equivalid al 95,2% de la suma de
ambas.

Como ya se ha sefialado, el financiamiento de este dé&ficit
fue posible gracias a la existencia de abundantes recursos ex-
terncs que permitieron un endeudamientoc sin precedentes de la
regifn. Endeudamiento que, a su vez, era posible porque ics
intereses reales resultaban negatives: el promedio de las tasas
noeminales de interés deflactado por el valer unitario de las
exportaciones de los paises no exportaderes de petrdlec de la
regién, resultaron negativas entre 1972 y 1975 y entre 1976
y el tercer trimestre de 1978. En este Gltimo afio la situacin
comenzd a variar, debido a que se invirtid la tendencia ascen-
dente de la relacidn de precios del intercambic tantc para les
palises exportadores como importadores de petrdlec de la regifm
Los primercs conocieron en 1978 un marcado deterioro de dicha
relacifn, pues para una base 1970=100, la misma cayd de un in-
dice 174,8 en 1977 a 151,4 en 1978,

Los paises importadores de petrdlec, a su vez, vieron re-
vertirse alin mds marcadamente dicha tendencia, pues el mencio-
nado Indice -que habia crecido regularmente despu&s de la fuer
te caida registrada en 1973 y habia llegado en 1977 a su nivel
mis alto desde entonces- bajd en 1978 de 96,8 a BB8,7 iniciando
asi una tendencia descendente que a fines de 1982 afin no se ha
bia detenido. -

Cuadro N© 9

AMERICA LATINA: RELACION DE PRECIOS DEL INTERCAMBIQ DE
BIENES: 1977/82
(Indices 1970 =7100)

1977 1978 1979 1980 1981 1982 E/

Paises exportadores
de petrdlec 174.8 151.4 187.7 226.5 244.0 211.0C

Paises no exporta-
dores de petréleo 96.8 88.7 81.2 72.6 68.0 65.0

Hota: 1/ Estimaciones preliminares
Fuente: CEPAL: varias publicaciones
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Al mismo tiempo, el continuado aumento de la deuda externa co-
menzd a pesar en forma considerable en el balance de pagos de
buena parte de los palses de la regién. Tl monto de los inte
reses pagados en 1978 registrd un aumento del 3%,3% respecto
del afio anterior, llegando a los 10.336,6 millones de ddlares.
Esto significa que el page de esos intereses en dicho afio ab-
sorbid el u4,4% de los préstamos netos de corto y largo plazo
recibidos por la regidn.

Frente a este cuadro, resultaba evidente que bastaria con
una caida de los recurscs externos disponibles, una baja de
las exportaciones o un alza de las importaciones, para que se
llegara rédpidamente al estrangulamiento financiero. Para evi-
tar esos riesgos, laz mayor parte de los paises de la regidn
procedieron a devaluar sus wonedas y a acentuar las politicas
restrictivas que alguncs de ellos ya habla puesto en prdctica
anteriormente.

Cuadro N° 10

AMERICA LATINA: EVOLUCION DEL PRODUCTO
INTERNO BRUTO GLOBAL
{Tasas anuales de crecimiento)

Pais 1970- 1375~ 1979 1980 1381 1982%
1874 1978

Argentina 4,1 O,4 7,1 1,4 6,1 5,0
Bolivia 5,6 5,1 1,8 0,6 0,6 7,5
Brasil 11,5 6,3 6,4 8,0 1,9 0,5
Colombia 6,7 5,5 5,4 4,0 2,5 1,5
Costa Rica 7,1 8,7 4,9 0,6 3,6 6,0
Chile 0,9 1,7 8,3 7,5 5,3 13,0
Ecuador 11,4 7,0 5,1 4,8 4,3 2,0
El Salvador 4,9 5,4 -1,5 -3,6 =-9,5 -4,5
Guatemala 6,4 5,5 u,7 3,5 1,0 =3,5
Haits w,% 3,3 4,7 5,7 -3,0 -2,0
Honduras 3,7 5,4  -6,6 2,5 -0,4 -1,5
México 6,8 5,3 9,2 8,3 8,1 0,0
Nicaragua 5,4 1,5 -25,5 10,0 8,82 -1,0
Panamd 6,2 2,8 7,0 4,9 3,6 0,5
Paraguay 6,4 9,2 10,7 11,4 8,5 -2,5
Peril 4,8 1,5 4,1 3,8 4,0 1,0
Repiblica Dominicana 10,1 4,8 4,8 5,6 3,4 1,5
Uruguay 1,3 4,5 9,6 3,7 -0,7 -9,5
Venezuela 5,4 6,1 0,9 1,2 0,86 0,0
Amgrica Latina

{19 paises) 7,2 4,8 6,5 5,9 1,5 -0,9

Fuente: CLEPAL, sobre la base de cifras oficiales

% Lstimaciones preliminares sujetas a revisidn
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Es sin embarge a partir de 1979 que se producen una serie
de hechos que, teniendo como teldn de fondo la situacidn antes
descrita, van a explicar el por gqué del impacto sohre la escono
mia latinoamericana de la recesién que se inicia en los palses
industrializados en ese mismo afio.

El primero de escs hechos es el nuevo incremento del pre-
cio del petrdleo. Este tendrd fuertes repercusicnes scbre el
balance comercial de varios paises de la regién: el déficit del
balance de bienes y servicios de los paises latinocamericancs
no exportadores de petrdlec pasd de 6.503 millones de ddlares
en 1979 a 14.184 millones en 1980. En ese mismo afio las tasas
de interés pagadas par Am@rica Latina comenzaron a aumentar
aceleradamente como consecuencia de la pelitica monetaria
decidicamente anti-inflacionaria iniciada en los Estados
Unidos. Para dar una idea de la magnitud de este alza baste
con mencionar que la tasa promedio en el euromercadc para el
afio 1979 fue de 11,98 contra 8,73 en 1978 y 6% el afic ante-
rior. Como consecuencia de este alza, el pago de intereses
absorbid en 1980 el ochenta porcientc de los préstamos netos re
cibidos por la regidn y el rubro intereses contribuyd con ca-
gi el cincuenta por ciento del déficit registrade en cuenta
corriente.

Como consecuencia de esta situacidn, en 1980 se registran
caidas sensibles en el producte bruto en Argentina, Bolivia,
Costa Rica y Veneszuela, aungue este iltime pais ya mostraba
una clara desaceleracidn en su tasa de crecimiento desde
1978. (Ver cuadro N° 10}

Ademds en 1980, por primera vez en los iiltimos afios, la
entrada neta de capitales -que apenas habia aumentadc en un
3,6% con relacidn al afic anterior- no zlcanzé a compensar el
déficit del balance de cuenta corriente, que hablia pasade de
19.458 millones en 1979 a 28.100 millones. De esde modo, el
balance global presentd un dé&ficit de 2.221,1 millones de db
iures, que obligh a varios paises de la regidn a acelerar la
adopeidn de medidds recesivas para hacer frente al desequi-
librio que se estzba planteando en el sector externc y, en
algunos casos, a la ridpidas pérdida de reservas, que, para el
conjunto de la regifn, fue de 1.590 millones de dblares.

En 1981 el comportamientc del sector externo empeord
considerablemente: aumentd el dé&ficit en el balance comercial
-afectads por el fuerte deterioro de los términos del inter-
cambio de los paises importadores de petrdlec-; por la persis
tencia de un elevado déficit del rubro transportes y seguros;
y por el nivel record del déficit del rubro '"viajes'". A su
vez, el aumento de las tasas de interés, que ese afio alcanza-
ron un promedic anual del 16,51 en el euromercado, origind una
salida neta de 21.743,1 millones de dblares en concepto de in
tereses y un déficit sin precedentes de 38.811,7 millones de
délares en la cuenta corriente. Este dé&ficit sdlo pudo ser
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compensade por un aumento aln mayor de los préstamos netos,
que ascendieron desde 29.133,3 millones de ddlares en 1980 =
44,336,3 millones en 1981. De este medo la balanza global ce-
rrd con un pequefio superdvit de casi 36 millones de ddlares,
pero el endeudamiento externo llegd a un nivel sin precedentes,
posiblemente del orden de los doscientos ochenta mil millones
de dbélares.

Como consecuencia de este cuadro y de la acentuacidn de
las politicas recesivas dirigidas a hacerle frente, Brasil,
Colombia, Guatemala, Haiti y Uruguay se agregaron en 1981
a la lista de paises cuyo PNB registraba una baja sensible con
relacién a los promedios de los afios anteriores.

En 1982, como consecuencia de la persistencia y agrava-
miento de la crisis en los paises industrializadcs las exporta
ciones de América Latina cayeron en un 10,7%. Ello se debid
esencialmente a la baja de su valor unitaric, dado que, en
volumen, permanecieron constantes. Ahora bien, como en dicho
afic también cayeron las importacicnes, el balance comercial
registrd un cierto excedente, que fue compensado por el déficit
tradicional en el sector servicios. De este modo, el balance
ds bienes yservicios cerrs conwn superdvit de 671,2 millones de
délares. Por otra parte, a pesar de una cierta reduccidn en
la tasa de intereses, el aumento del endeudamiento llevd el
pago neto de intereses a 29.177,3 millones de ddlares perc el
déficit en el balance de cuenta corriente fue algo menor que
en 1981 y llegd a 36.344 millones de délares.

Este déficit , sin embargo, nc pudo ser compensado como
en afios anteriores por un flujo masivo de capitales a large
plazo. El1 conflicto del Atlantico Sur -abril/junio de 18832-

v la crisis financiera de Méxice, detuvieron casi completamente
al flujo de préstamos bancarios hacia América Latina. (Ver
cuadro N° 11). Las informaciones afin incompletas de que se
dispone indicarian que en el curso de ese afio habrian sido

del orden de los veinticinco mil millones de ddlares; es decir,
unos veinte mil millones menos que en 1981. Como consecuencia
de ello, el balance glchbal pasd a ser fuertemente negative y la
pérdida de reservas sufrida per la regidn fue de 10.620 millo-
nes de ddlares.

Los problemas derivados de este comportamiento del sec-
tor externo dieron origen a que Chile, México, Nicaragua, Pana
md, Paraguay, Perlt, y Repiblica Dominicana, se sumaran a la
_lista de paises que registraron en 1982 bajas sensibles en su
PNB.

El saldo del balance comercial de la regidn en 1982 esta
ria demostrando que ha habido un real ajuste, mediante devalua
ciones y restricciones en las importacicnes, que permitieron
mds que compensar la caida de los precios de los productos de
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exportacisdn de la regién. Este, a su vez, pone en claro gque
el factor principal en el grave cuadrc que presenta el sector
externc de la regidn desde fines de 1982 se debe esencialmente
a que la reduccidn de la entrada neta de capitales fue muy
superior a lo que pedia esperarse de acuerde a su comperta-
miente en los afios anteriores y a que esta situacidn intervi-
ne en momentos en que el sector externc de un elevado niimerc
de paises de la regifén ya habia alcanzado un grado de vulnera
bilidad extremadamente alto. Cabe sefialar que la reduccidn de
la entrada neta de capitales en la regidn afectd prdcticamente
a todos los paises latinoamericanos excepte a ocho, perc gque
de é&stos, en cuatrc cascs ne alcanzd a compensar el incremen-
to del déficit en cuenta corriente; de modo que tambign estos
cuatro paises finalizaron el afic con un déficit en el balance
global.

A vaiz de esta situacién la mayor parte de los paises la
tincamericanos en 1982 encontrarcn severas limitaciones a sus
posibilidades de atender el servicio de su deuda externa.

Esto dio origen a numerosas renegociaciones que, en algunos
casos, exigieron la intervencidn de las Tesorerias o de los
Bancos Centrales de los paises acreedores, a veces a través
del Banco Internaciocnal de Ajustes. Esto permitid organizar
operaciones de renegociacidn de la deuda externa de varios
paises que no tenian precedentes ni por la importancia de las
sumas ni del niimero de bancos acreedores involucrados.

Cuadro N° 11
AMERICA LATINA 1/: PASIVOS FRENTZ A LOS BANCOS CON SEDE EN LOS
PATSES MTEMBROS DEL GRUPC DE LOS DIEZ Y SUIZA Y A LOS BANCOS
NORTEAMERICANOS EN DETERMINADOS CENTROS OFFSHORE
{millones de dbélares a fin de mes)

Diciembre 1977 73.732
Marzo 1978 T7.iuy
Junio 1978 80.978
Setiembre 1978 86,540
Diciembre 1978 92.875
Marzo 1979 96,652
Junio 1979 103.541
Setiembre 1979 110.969
Diciembre 1979 122.674
Marzo 1980 124,360
Junio 1980 132.322
Setiembre 1980 142,138
‘Diciembre 1980 151.630
Marzo 1981 155,610
Junio 1981 159.143
Setiembre 1981 168,14y
Marzo 1982 185.865
Junio 1982 193,667
Setiembre 1982 194,159
Diciembre 1982 194.100
Marzo 1983 195.802

Nota: 1/ Ne incluye Panamd y paises del Caribe
Fuente: Banco Internacional de Ajustes, "International Bank
ing Developments', varios nimeros.
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II. Las vias para atenuar el impacto de la crisis

El tremendo impacto que ha tenido sobre las economias la-
tincamericanas el agravamiento de la crisis en los paises indus
trializados no habria sido pesible si aquellas economias no po-
seyeran una estructura dependiente y vulnerable. Sin embargo,
es licitopreguntarse si en muchos casos no se habria podido evi
tar -o al menos atenuar- este impactc,siguiende politicas
menos dependientes del financiamiento externc, aplicando otras
politicas de ajuste y, en varios casos, si en lugar de abrir
la economia hacia el mercado mundial cuando ste entraba en de
ciinacidn sz hubieran seguido politicas mis autdnomas y diri-
gidas a proteger el aparato productivo interno.

El andlisis hecho en la seccidn anterior pone en eviden-
cia el peso de los factores externos en la crisis presente de
tmérica Latina, pero dice muy poco acerca de las politicas que.
permitiercn que esos factores extermos alcanzaran tanta prepon
derancia en la vida econdmica de la regifn. Sin embargo, tam—
bién deben sefialarse dos aspectes de interés. El primerc, es
que la onda recesiva alcanzd a la totalidad de los paises de
América Latina cualquiera fueran las politicas econdmicas segui
das o el tipo de su insercidn en la economia mundial. Esto ha-
bla a las claras de la importancia de las similitudes en mate-
ria de dependencia externa de estos paises y define uma "comuni
dad en la vulnerabilidad" entre los mismos. El segundo, es que
el impacto de la crisis de los paises industrializados fue de
tal magnitud que de nada sirvieron las severas medidas de ajus
te adoptadas por muchos paises de la regidn. -

Estas razones avalan, una vez mis, la necesidad de repen
sar en profundidad los modelos del desarrollo latinoamericano.
En esta ocasidn, volvid a ser evidente que el verdadero 'taldn
de Aquiles" de dicheos modelos es el sector externo. Y aquella
necesidad es hoy mis urgente que nunca per cuanic las condicio
nes del financiamiento externc de la regidén se han modificado
radicalmente. Hasta el primer "shock" petrolero América Latina
contd con un flujo mds o menos regular de inversiones extranje
ras y de financiameinto de fuente oficial, que eran suficien-
tes para atender los dé&ficits externos relativamente mederados
si se los compara con los de los fltimos afios. A partir de
1974, el d&ficit en cuenta corriente de la regién comenzd a au
mentar aceleradamente y para poder financiarlo fue necesario el

55



recurso masivo al crédito bancaric de fuente privada, un tipo
de financiamiento que ya no estd mds al alcance de la mayor par
te de los paises de la regién. De alli la magnitud del ajuste
que han tenido que hacer los paises latinoamericanos, desde
mediados de 1982 cuando se paraliza el financiamiento externo,
para poder generar un excedente comercial que les permitiera ha
cer frente, al servicio de la deuda externa. Con el agravan-
te de gue en las presentes circunstancias de estagnacidn del
comercic mundial dicho excedente sflo puede ser obtenido a
través de la reduccidn de las importacicnes y de la consecuente
reduccidn del nivel de actividad econdmica. :

En estas condiciones, se requiere enfocar desde nuevos
dngulos toda la problemdtica del desarrollo latinocamericano
con un sentido de urgencia y prefundidad hasta agui no conoci
dos. Ese ejercicic hace tiempo que estd en marcha y los esfuer
zos encaminados en esa direccisdn se han multiplicado con la lle
gada de la crisis a las costas latincamericanas. EL objeto de
este trabajo no es, justamente, penetrar en ese terrenc, que
atraviesan bdsicamente tres vias principales: las modificacio-
nes de las pautas o estilos de desarrollo, la cooperacidn intra
rregicnal, v la modificacién de las condicicnes de la insercién
de América Latina en la economia mundial. 1/ En cambic, nos in
teresa profundizar en esta ocasidn, en dos dreas que hacen a la
accién conjunta de América Latina y donde se impone la necesi-
dad de buscar solucicnes a corto plazo, que le permitan a la
regidn atenuar cl impacto de la ¢risis econdmica de los paises
industrializados: el problema del endeudamiento Y el comercio
internacional.

1/ Al respecto, véanse especialmente los siguientes traba-
Jos de las secretarias de la CEPAL y del SELA en algunos de
los cuales ya se han volcado algunas de las ideas que se
exponen en este documento:

- SELA, "Bases para unz estrategia de seguridad e inde-
pendencia econémica de América Latina", Doc. SP/CL/VIII/DT n°
36,

- SELA, '"Seguridad Econémica Regional: propuestas para
1la accidn conjunta de Am€rica Latina™. Documento preparado pa
ra la Reunidn de Expertos Gubernamentales sobre seguridad econé
mica regional.

- CEPAL, "La crisis econdmica internacional y la capa-
cidad de respuesta de AmErica LatIna". Documento preparadc pa
ra la Reunidn de Personzlidades realizada en Bogotd, Colombia
del 19 al 2? de mayc de 1983.

~ (Carlos Alzamora, Secretaric Permanente del SELA, ¥
Enrique Iglesias, Secretaria Ejecutivo de la CEPAL, ''Bases
para una respuesta de América latina a la crisis econfmica inter -
nacional”. Documento preparado en respuesta a una solicitud del
Presidente del Ecuador, Dn. Osvaldo Hurtado.Doc.E/CEPAL/G.1246.
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Ambos temas, merecen ser considerados por separado,
aunque resulta evidente que la comunidad internaciocnal no podrd
prolongar indefinidamente un serio tratamiento conjunto de los
problemas del comercio y del financiamientec. Para el munde en
desarrollo al menos, una y otra son vias alternativas a la so-
lucién de sus mis graves problemas externos y su tratamiento
por separado no hace sino restar eficacia a las secluciones par
ciales y de corto plaze que se van instrumentando a medida que
la gravedad de las circunstancias lo exigen. En algin sentido
esta interrelacidn ha sido reconocida por los paises industria
lizados que estén reclamande una mayor colaboracidn entre el
Fonde Monetario y el GATT con vistas a evitar que sus propios
problemas financieros no repercutan negativamente scbre las
condiciones de acceso & los mercados y en consecuencia, sobre
el nivel del comercic internacional.

Por otra parte, si bien resulta evidente que la actual
crisis econdmica internacicnal no podrd ser superada sin mediar
ajustes sustantivos, que habrin detener un peso considerable
tanto en los paises industrializados como en los paises en de-
sarrollo, es injusto por desproporcionado, e incperante, que la
mayor parte de dicho ajuste recajga sobre los paises en desa-
rrollc, Esto estd teniende repercusiones negativas sobre la
economia de los propios palses industrializados,que si bien se
benefician con el deterioro de los t&€rminos del intercambic de
los paises en desarrollo, en cambio, ven reducirse sensiblemen
te sus exportacicnes especialmente de bienes de equipo y de bie
nes intermedios hacia los mismos y limitarse asi sus posibili-
dades de reactivacién econdmica.

De alli que la necesidad de una reestructuracién a fondo
de la economia internacional sea cada dia mds evidente., De es
ta crisis, cuya importancia y magnitud no se tienen precedentes
desde los afios treinta, no podrd salirse con medidas de ajuste
tradicionales. En el caso de los paises en desarrollo, al mencs,
es evidente que dicho tipe de medidas, concebidas para corregir
desequilibrios en el marco de un proceso de crecimiento constan
te v de expansidn regular de la economia internacicnal, son hey
ineficaces.

Por ello la necesidad de un reajuste que tendrd que tra-
ducirse forzosamente en una redistribucidn de la riqueza a es
cala internacional. En parte, esa redistribucién tendrd que
hacerse por via de la modificacién del sistema monetaric inter
nacional y por el incrementc de la corriente de flujos finan
ciercs hacia log paises en desarrclic. De ne ser asi, éstos
ne podrin seguir atendiendo el servicio de su deuda externa,
por mis veces gue se renegocie la misma. Y en parte, también
tendrd que hacerse asegurando a esos paises un creciente acce-
so para sus productos a los mercados de los paises industriali-
zados v una regulacién eficiente de los precies internaciona-
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les de los productos basicos, que eviten el estrangulamiento
financiero en el que se estdn sumergiendo la mayoria de los
paises subdesarrollados.

En definitiva, si los paises industrializados no contri-
buyen a una ripida instrumentacidn de estos objetivos, tendran
que hacerse cargo mafiana de las consecuencias de la creciente
insolvencia de los paises en desarrollo y de muchas de las con-
secuenclas soclales y politicas que habridn de derivarse de un
mayor detericro de su situacidn eceonSmica.

8in embarge, ni estos postulados ni este sentido de ur-
gencia son compartidos en los circulos gobernmantes de muchos
paises industrializadcs, a pesar del tremendo costo econdmico
y social que implica para los paises en desarrollo la perdura-
cidn de las politicas recesivas que estdn sipuiende aquéllos
desde el inicioc del segundoc "shock” petrclero.

Por ello, no seria realista pensar que América Latina ha-
brd de conseguir en el futuro inmediatc una modificacidn subs-
tancial de las reglas asiméiricas que rigen hoy en dia el pro-
ceso de ajuste a nivel internacional. De alli entonces la im-
portancia, de perfeccionar la cooperacidn regional latinoame-
ricana, en primer lugar para buscar en este dmbito las pesibi-
lidades de expansidn del comercio que no ofrecen hoy los mer-
cados de los paises industrializados; 1/ y, en segundo lugar,
para poder llevar a cabo una accidn coordinada frente a los
paises industrializades, los organismos financieros interna-
cionales y los bances privados con vistas a obtener sclucio-
nes més racionales que las conocidas hasta el presente con re-
lacidn a los problemas derivados del endeudamiento externo. En
lo que se refiere al comercio internmacional, aquella coordina-
cidn tendrid que ser extendida al conjunto de los palses en de-
sarrollo, buena parte de los cuales comparten hoy en esa mate-
ria los problemas de América Latina.

Légicamente las posibilidades de perfeccionar la coopera-
cién regional me se limitan al &mbito comercial ni pasan todas
necesariamente por los carriles del comercic, aunque en algunos
casos puedan ser factores dinamizantes del mismo. Mucho cabe
hacer en dreas tales comp los seguros y reasegurcs, el trans-
porte maritime y terrestre, la integracién fisica, la
cooperacidn tecnoldgica, las inversiones conjuntas, etc. E1
tema ha sido ampliamente considerado en otros trabajos recien-
tes y no tendria mayor inters reiterar aqui los conceptos que
ya se encuentran en los mismos.

1/ Al respecto, véase especialmente CEPAL, "Integracidn ¥
cooperacién regionales en los afios ochenta', Serie "Estudios e
Informes", doc. N° &; y SELA, "Bases para una estrategia de segu-
ridad e independencia..." op. cit.
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A. El endeudamiento externo y la accidn conjunta de América
Latina

Las sucesivas crisis del sector externc de un buen niimero
de palses latinoamericanos fueron transitoriamente resueltos
mediante operaciones de renegociacidn cuyc esquema generalmen-
te fue el siguiente. Primero, las tesorerias de algunos paises
industrializados, directamente o a través del Bance Interma-
cional de Ajustes, concedieron a los palses deudores en difi-
cultades “créditos puente" para permitirles continuar atendien-
do el servicic de la deuda mientras se completaba el proceso
de renegociacidén con los bancos privades. Este a su vez, es-
tuvc condicionade a los resultados de la negociacidn del pais
deudor con el Fondo Monetario Internacional por el cual dicho
pais obtenia un "crédito" del Fondo -generalmente compuesto de
un giro de diche pais contra los tramos mas altos de su cuota
y de la utilizacidn de la parte que le correspondiera de la
facilidad de financiamiento compensatorio- come contraparti-
da de la firma de una letra de intencidn por la cual se compro-
metia a alcanzar determinadas metas vinculadas a la politica
cambiaria, monetaria y fiscal que deberian permitirle -en
opinidn del Fondo- recuperar su capacidad de pagos extermos
mediante la generacidn de un excedente en la cuenta corriente
del balance de pagos. El Fonrdo, por su parte, obtuvo, con la
coclaboracidn de las autoridades monetarias de los paises acree-
dores, que los bancos privados aceptaran reprogramar los venci-
mientos de los pagos por amortizacidn de la deuda correspon-
dientes al afio ¢ a los dos afios siguientes y prestaran al pais
deudor fondos "frescos'" aproximadamente eguivalentes al siete
per ciento de los vencimientos por amortizacidn del capital.
Estos fondos debian permitir el pago de una parte de los inte-
reses gue vencian en ese mismo pericdo.

Estas renegociaciones fueron generalmente largas y difi-
ciles de instrumentar; y para los paises latinoamericanos han
implicado la aceptacidn de la consabida '"condiciconalidad" del
FMI vy han tenido un cesteo financiero muy elevadc. La condicic-
nalidad del Fondo -fuertes devaluaciones, unificacidn de los
mercados cambiarios, liberalizacidn de las restricciones a los
pagos, contencidn del déficit fiscal y de la emisidn monetaria,
eliminacién de subsidios- est3d esencialmente destinada a asegu-
rar que los paises deudores estén en condiciones de disponer
de un excedente que les permita atender regularmente en el fu-
turo el servicio de su deuda externa.

Estas politicas, que en muchos casos ya habian sido adop-
tadas por varios paises antes de la profundizacidn de la crisis
han acentuade el proceso inflacionario, desencadenado en la mayo-
ria de los paises de la regidny han tenidoun fuerte impacto recesivo,
que han afectado desproporcionadamente a los sectores socia
les de mds bajos niveles de ingresos. Ademds, como las deva-
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luaciones fueron adoptadas simultdneamente por muches pafses
que compiten entre ellos en la exportacidn de los mismos pro-
ductos, han contribuidc a mantener deprimides los precics de
exportacidn sin llegar por ello a generar aumentos de expor-
taciones, dado que el mercado internacional continfia condicic
nado esencialmente por la caida de la demanda de los paises
industrializados. Demanda que, & su vez, es muy poco eléstica
a las reducciones de precios de les productos de exportacidn
de los paises en desarrcllo.

Per otra parte, la contrapartida establecida por los ban
cos privados para aceptar estas refinanciaciones ha sido un
aumentc considerable de los recarges ("spreads"),sobre las ta-
sas bfsicas de interg&s,que ha absorbido buena parte de la dis
minucidn-de dichas tasas registrada en los mercados de capita
les desde fines de 1982.(Ver Cuadrec N° 12). Dicho aumento
resulta particularmente injustificade dado que, en muchos ca-
sos, leos. palses deudores han extendido la garantia oficial a
créditos de origen privado v a que se han comprometido ante el
Fondo Monetario a adoptar severas medidas para poder contar
con los medios necesarios para saldar regularmente los pagos
futuros de los Intereses y, en algunocs casos, de una parte de
la amortizacidn del capital, poner al dia los atrasos en que
hubieran incurride y, una vez vencido el periodo de gracia pre
visto en las refinanciaciones, continuar atendiendo al servi-
cio de la amortizacibn del capital,

La idea subyacente en estos esquemas de refinanciacidn
es que en los afios venideros se registrard en los paises indus
trializados una recuperacidn de la actividad econfmica que per
mitird incrementar la demanda y las importdciones que, a su
vaz, revertiria la tendencia a la baja de los términos del in-

. tercambio de los paises en desarrollc. Esto deberd dar lugar
a un aumento de los ingresos de exportacidn de dichos paises,
y al mantener &stos las actuales politicas de ajuste, podran
llegar a sanear su situacidn financiera externa.

Es decir, que la mencionada solucidn prevé que los pai-
ses de la regidn seguirdn en los afios venidercs manteniendo
la actividad econdmica en el deprimido nivel actual., La per-
sistencia de esta situacidén, especialmente si la reactivacidn
de las econcmias industrializadas no se produce con la rapi-
dez y en la magnitud esperadas, significard la detencidn por
un prolongade periode del proceso de crecimiente de la mayor
parte de los paises latinoamericancs. Esto tiene ya serias
consecuencias sobre el aparato productivo de dichos paises y,
de no corregirse el tipo de politicas de ajuste que la situa-
¢ibn estd8 imponiendo en muches de elles,llegard a tener reper-
cusiones sociales cuyas consecuencias politicas pueden ser im
portantes. -
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Cuadro N°. 12

_DETERIOR) DE LAS CONDICIONES DE LOS PRESTAMOS A LOS PRINCIPALES PAISES DEUDORES DE AMERICA_LATINA
{Pcrcentajes de recarge sobre tasas bieicas /Porcentaie de comisifn scbre monte)

(miles de millones de délares) J

Pais Deuda al Dei renegociada v . ici i :
31.12.82 Monto uda Cond%ci;nes Monto Hugvos EﬁﬁjﬁgTﬁﬁes Condiciones en afies  anteriores
Argentina 39 5.5 7 aflos/3 de gracia 1.1 Un afio 1979: 10 afios/% de gracia
’ 2 1/8 s/Libor o 2 s/prime 1 5/8 s/Libor ¢ 1 1/2 s/prime 5/8 s/Libor
1 1/8 Com. apert.+com. agente 1/2 com. compromiso+l com. eomisidn 5/8
apertura+$300.000 com. agente .
1.5 Cince afies 1980: B afies/4 de gracia
2 1/4 s/Libor+ 7 1/% com. com 3/4 s/Libor
proniso hasta firma y 1/2 hasta comisibn: 3/4
desembolso+ 1 1/4 com. apert.+
300.000 anuales com. agente
Brasil 83 4,7 8 afios/2 1/2 de gracia 4.4 8 afos/2 1/2 gracia 1979: 12 afies/7 de gracia
2 1/2 s/Libor 1 7/8 s/prime 2 1/8 s/Libor o 1 7/8 s/prime 3/4 s/Libor
1 1/2 comisién refinanciacién 1 1/2 com. aperturat+ 1/2 comisifn 1/2
- com. cempromiso
México 83 18.7 8 afios/4 de gracia 5.0 6 afios/3 de gracia 1979: 10 afios/4 de gracia
1 7/6 s/Libor o 1 3/4 s/prime 2 1/4 s/Libor o 2 1/8 s/prime 5/8 s/Libor
1 1/4 comisi®dn refinanciacifn 1 1/ com. apertura+rl/2 comisidn: 1/2
_com. compromiso 1980: 1/2 8/Liber

comisisn 3/8

Fuentes: Para Brasil y M&xico: Luis Kaffman "Borrowers
fight a losing battle" en South, Londres, julio de 1983
Para Argentina' Comunicado de prensa del Ministerio
de Economia del 21 de julio de 1983.




Por otra parte, estos esquemas de refinanciacidr han de-
mostado cierta fragilidad, por cuanto en algunos casos los
bancos acreedores no han aportado la totalidad de los fondos
adicicnales que estaban previstos en les acuerdos. Situacién
8sta que ha creado cuadros de ¢risis de tesoreria en varios
paises de la regidn obligdndolos a suspender pagos externos
o a aplazar importaciones esenciales. Ambos problemas tienen
serias repercusiones tanto sobre el sistema bancario interna-
cional como scbre las economias de los paises deudores.

De este modo, el problema del endeudamientc externo se
ha convertido en el principal cuello de botella del desarrollo
latincamericanc y estd condicionando cualquier posibilidad de
recuperacién del ritmo de crecimiento, y por ende de solucién
a los problemas estructurales que afectan a las economias de
América Latina.

En algunos paises latinoamericanos existe la confianza de
que la recuperacidn de la economia de los paises industrializa
dos, las medidas de ajuste interno adoptadas y los esquemas
de refinanciacidn acordados, permitirdn en los alios venideros
reducir el pesc del servicio de la deuda externa a un porcenta
je razonable de los ingresos de exportacidn. El potencial ecc
ndémico y la capacidad de crecimiento demostrada en el pasado
por algunos de dichos paises pedrian justificar esta visién
del problema. S$in embargo, en el caso de aguelles paises
latincamericanos que no cuentan con recursos naturales que
puedan generar rdpidos zumentos de los ingresos de exportacibn
en caso de reactivacidén de las economias industrializadas, es
probable que, de no modificarse el esquema de refinanciacién
que se ha generalizado y la condicionalidad que lo acompafia,
se mantengan en una recesidn prolongada con todas las conse-
cuencias antes sefialadas. Mis 4in, incluso en el caso de a-
quellos paises que debido a su estructura econémica pueden
tener mayores posibilidades de recuperacién en caso de reacti-
vacidn de las economias industrializadas, seria deseable que
aquellas pudiera llevarse a cabo sin tener que mantener deprimi
do por un periodo tan prolongado y en forma tan pronunciada el
ritmo de crecimiento.

Por estas razones, para gque América Latina pueda salir
de la crisis, se requiere en primer lugar, encontrar una
solucidn a los problemas derivados del endeudamiento externo
de la regidn que sea mas acorde con las necesidades de su de-
sarrollo que las vigentes actualmente., Mds precisamente, se
trata de preservar la capacidad de produccidn de los palses
latinoamericanos, y de mantener un nivel de actividad econdmica
mis elevade que el que permite la contencidn de las importacio
nes necesaria para generar el excedente de divisas que se re~
quieren para atender leos pagos acordados en el contexto de
las renegociaciones de la deuda.
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En la regidn se ha hecho y se estd haciendo un enorme
esfuerzo para no entrar en cesacién de pagos. Esto ha sido
reconocide por la comunidad financiera internacicnal. A pesar
de ellc. si no aumenta el flujo de recursos que América Latina
recibe estames frente al peligro de que &sta se convierta en
un expertador neto de capitales. Ya lo es para lo que se re-
fiere a los flujos financieros de fuente oficial. 5i esta si
tuacidn se extendiera a los fondos de origen privade el sacrl
ficio que habria que hacer para no llegar a la cesacidn de
pages seria dificilmente soportable para -la mayor parte de los
paises de la regién.

Por ello resulta urgente que se implementen un conjunto
de medidas de cooperacifn internacional que permitan paliar es
ta situacidén y diluir en el tlempo la presifn que estd ejer-
ciendo actualmente el servicio de la deuda scbre las posibili-
dades de desarrollo de muchas economias del Tercer Mundo.

En las circunstancias actuales no parece descabellado
aconsejar que los paises latinoamericanos consideren conjunta-
mente todes estos problemas y sus posibles solucicnes. No se
trata de formar un club de deudores ni muche mencs de inten
tar renegociar colectivamente la pesada deuda latinoamericama.
Se trata en cambio de encarar el andlisis global de un proble
ma grave y urgente, que estd teniendo un elevado costo economl
ce, seocial y politice para muchos paises de la regién y que es
t4 siendo manejado como si mo se tratara mds que de una serie
aislada de crisis financieras sin vinculacifn con el contexto
internacional en que se originan.

Es decir, lo que interesa es identificar y promover for
mulas razonables que respeten los intereses de acreedoves y
deudores, que no destruyan ni afecten las bases de un sistema
financiero internacional que hoy por hoy nadie medianamente
razonable puede estar interesado en afectar o destruir.

Se trata si de sumar esfuerzos para poder actuar conjun-
tamente en el marco de los organismos financieros internacio-
nales, y ante los gobierncs de los paises industrializados
y coordinadamente en las diversas negociaciones que, indivi-
dualmente, cada pails de la regidn encare con sus acreedores o
con el Fondo Monetario Internacional.

La resistencia a este tipo de accidn conjunta -que de
hecho ya se lleva a cabo con fines més limitados en el Grupe
de los 24 y en las Asambleas del Fondo y del Banco- puda haber
estado justificada en muchas ocasiones por el temor de cier -
tos palses a embarcarse en ejercicios de este tipc, se afec
tara su credibilidad ante los acreedores. Ese argumento ya
no tiene vigencia en el contexto de crisis financiera que afec
ta a América Latina toda. Situacidn &sta que no permite, sin
embargo, hacerse ilusiones sobre una supuesta capacidad nego-
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ciadora ilimitada de parte de los deudores. El problema actual
lo es tanto de los acreedores come de los deudores, y de lo
que se trata, esencialmente, es de que pueda ser encarade con
la anticipacién necesaria, con prudencia y buscando que su so.
ludifn tenga el menor costo econdmice, social y politico posz
ble.

Ern este sentido, pareciera necesaric, en primer lugar,
promover el aumento de la liquidez internacional mediante la
asignacién de nuevos Derechos Especiales de Giro. América
Latina perdid en 1982 unos diez mil millones de ddlares de
sus reservas en divisas y, pese a los dramiticos esfuerzos
de ajuste que estd realizando, es probable que sus reservas
sigan disminuyendo. A nivel internacional se registra el
mismo fendmeno: las reservas oficiales mundiales de divisas
-excluyendo el oro- cayeron en mds de doce mil millones de
délares en el curso de 1982 y continuaban cayendo a comienzos
de 1983. Esta tendencia afectaba indistintamente tanto a los
pailses industrializadeos como a los en desarrolle, a los expor
tadores de petrbleo y a los impertadores. -

Ademis, los aproximadamente veinticinco mil millomes de
délares emitides hasta el presente por el FMI en Derechos Es-
peciales de Giro, representan hoy algo menos del cinco por
ciento del total de las reservas internacionales. Por ello,

" una moderada asignacién de DEG, especilalmente si estuviera
ligada & algfin mecanismo que pudiera contribuir a resolver el
problema del endeudamiento externo.de los paises en desarrollo,
dificilmente tendria un efecto inflacionaric impertante.

En segundc lugar, seria necesaric que se estableciera, qui-
zas como un esfuerzo conjunto del FMI y del Banco Mundial,un me-
canisme dirigido a facilitar el proceso de renegocilacidn de la
deuda externa de aquellos paises en desarrollo que se encuentren
frente a problemas graves para atender el serviciode au deuda.

Los mecanismos y condicicnes de la renegociacidn de deudas
vigentes estin muy lejos de responder a los intereses de lospai-
ses deudores y puede considerarse que no son eficientes para con-
tribuir a resolver sus problemas. En primer lugar, estdn conce-
bidos como mecanismos de solucidn de corto plazc (rara vez en u-
na renegociacidn de este tipo se han consideradc:deudas con ven-
cimientos mis alld de uno o dos afios). Esto obliga a muchos pai-
ses a sucesivas renegociaciones y a postergar continuamente la
solucidn de fondo a sus problemas de desequilibrio externc. En
segundo lugar, se trata de mecanismos que no estin institucio-
nalizados y cuya puesta en marcha depende esencialmente de la
voduntad de los acreedores.

Por ello, un mecanismo de este tipo deberia incluir una
serie de indicadores objetivos que facilitaran el acceso automa-
tico al mismo a aquellos paises que estuvieran interesados en la
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refinanciacidn de su deuda con fuentes oficiales o privadas. Al
mismo tiempo, deberia estar dotado de recursos de pripida dispo-
nibilidad, que permitieran resolver los problemas de Tesoreria
del pais afectadec hasta tanto &ste conviniera con el Fondo o con
sug acreedores una adecuada refinanciacidn.

Estas renegociaciones deberian llevarse a caboc de tal for-
ma que se evitara la necesidad de tener que recurrir a ellas
en forma reiterada. Es decir, deberian comprender los vencimien-
tos correspondientes a varios ejercicios y seria necesarioc que
los periodos de gracia y los plazos de amortizacifn del capital
fuesen suficientemente prolongados. En segunde lugar, seria ne-
cesario que se aceptasen criterios cbjetivos para determinar la
fraccidn de sus ingresos de exportacidn que un pais en desarro-
1lo cobligade a renegociar su deuda, podrd utilizar anualmente
para amortizar la misma permitiéndole, a su vez, disponer de los
recursos necesarics para atender sus impertaciones esenciales y
aquellas requeridas para mantener su ritmec de desarrollo 1/.

Mas aiin, a la luz de lo que estd sucediendo en algunos
paises de la regidn, quizds también resulte necesaric preveer
alguna férmula que permita que el pais deudor pueda postergar
el pago de una parte de los intereses, mediante la emisidn de
benos u otras obligaciones que contaran con la garantia del
FMI o del Banco Mundial. Dichos titulos pedrian ser negociables
y ecntarian cecn la aceptacidn del mercado de capitales, lo
gue permitiria a los acreedores transferir dichos tituleos o con-
sorvarlos ¥ percibir los intereses correspondientes,

Cabe suponer que, en ciertos casos, la posibilidad de
acceder a un mecanisme de este tipo estaria wvinculada a la
'condicionalidad' del Fonde Monetario. Al respecto, cabe recor-
dar aqui, que la mayor parte de los contratos de empréstitos
sindicados llevan unacldusula indicando que el pais acreedor
debe estar permanentemente en condiciones de satisfacer las
condicicnes que el Fondo requiere para que un pais pueda acce-
der a los tramos mds altos de su cucta en el mismo. Igualmen-
te, la convocatoria de un "Club de Paris" para renegociar la
deuda de c¢réditos de proveedores con garantia cficial, o la
renegociacidn de empréstiteos bancarios, van generalmente acom-
paftados de la exigencia de que el deudor firme un acuerdo
"stand-by'" con el Fondo Monetaric por el cual tendri que acep-
tar la mencicnada condicionalidad.

1/ Un ejercicio de simulacidn efectuado por el autor para
la Secretaria Permanente del SELA ha puestc en evidencia que si
se reprograma el conjunto de la deuda externa de la regidn en
condiciones apropiadas, seria posible resolver los problemas de-
rivados de la misma en un nfimero reducide de afios, permitiendo
mientras tanto mantener tasas aceptables de crecimiento de las
importaciones. Ver al respecto: SELA, El futuro del endeudamien-
to externc de América Latina, doc. SP/CL/IX.0/DT N° 31, Caracas,
setiembre de 1983.
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Como es sabido, esta condicionalidad poene su acento en
la eliminacién del déficit fiscal, la disminucidn de la liqui
dez o del crédito interno comc medio de contener la demanda y
por ende la inflacidn, y més especialmente, scbre la correc-
cidn del tipo de cambio: mediante unificacidn, cuando existe
mias de un tipo, y mediante devaluacifn de la moneda con vista
a disminuir impcortaciones y aumentar exportacicnes y entradas
de capital. Ahcra bien, la experiencia recogida por el pro-
pio Fonde, proveniente del anZlisis de 75 acuerdos ''stand-
by" con paises en desarrcllo, ha puesto en evidencia gue el
nQmero de casos en que se alcanzan los objetivos propuestos
mediante la aplicacidén de las medidas preconizadas por el
Fondo, es sumamente limitad .1/

Por otra parte, son tambi&n sumamente conocidos los efec
tos recesivos y el aito costo social -si no politico- que tie
ne la aplicacién de tales medidas. Por ello el Grupc de los
24 ha venido bregando en el marco del Fondo desde hace muchos
afics por obtener una medificacidn de dicha condicicnalidad y
por evitar gue la misma sea extendida a los huevos tipos de
faciiidades creadas a partir de los afios setenta. Esa accidn
dio lugar a una decisidn del Consejo Ejecutivo del Fondo en
1979 que implicd un cierto relajamiento de las normas que
determinan la condicionalidad, particularmente en lo que se
refiere a la aplicaci®n de metas cuantitativas y a la flexi-
bilizacibn de los plazos para alcanzarlas. Esto sucedi en
un momento en que el Fondo contaba con una gran liquidez debi-
do a que la mayor parte de los paises en desarrollo con difi-
cultades en balanza de pagos evitaban recurrir al Fondo para
no tener que aplicar el tipo de medidas preconizadas por &ste.

Sin embarge, a medida que se agravaba la crisis financie
ra de los paises en desarrollo, el Fondo fue modificando su
politica en la materia, y si bien nunca revisd la decisidn
por la cual se habia flexibilizado la condicionalidad, de he-
cho elimind todos los acuerdos de tipo "facilidad extendida®
y los fue reemplazando por acuerdos "stand-by", sujetos en
alguncs cases, a condiciones particularmente severas. Al mis
mo tiempo, suspendid varics de dichos acuerdos con agquellos
paises que no alcanzaban las metas establecidas en los mismos,
priviandolos asi del usc de los recursos que les habian sido
acordados, v en algunos casos (Kenya), plantefndoles un serio
problema financiero de corte plazo.

MAs recientemente, en el casc de paises a los cuales
resultaba politicamente dificil exigirles que adoptaran las
politicas o metas preconizadas por el Fondo, &ste ha desarro-
1lado un nuevo sistema de "precondicionalidad" que no ha sido
1/ Ver S&nchez Arnau, J.C.(coordinador) "Deuda externa y desa-
rrolle”. Editorial Tercer Munde, Bogot&, 1982.
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establecido por ninguna otra decisidn del Consejo Ejecutivo.
En virtud de la misma se exige de los paises gue se aproximan
al Fonde que adopten dichas medidas antes de la firma de un
acuerde "stand-by", cuyo contenido entonces si, puede nc pare
cer tan severo. -

La situacifn de crisis econdmica internacional predomi-
nante y particularmente la caida marcada de los precios de los
productos bdsicos exportados por leos paises en desarrcllo, que
gquitan toda justificacidn a la politica de devaluacicnes
extendida a muchos paises en desarrollo,no contribuiria sino a
deprimir afin mds los precios de sus productos de exportacidn
vy en consecuencia a disminuir sus ingresos de divisas, resul
tade inversc al buscado con la politicaz de condicionalidad,

De allil la necesidad, como cbietivo de corte plazo, de
lograr una modificacidn importante de la condicionalidad del
Fondo, de manera de evitar que se constituya en un freno del
nivel de actividad econdémica global. De acuerdec con ese espl
ritu, el Fondo Monetario deberia flexibilizar la concepcitn
tedrica del procesc de ajuste para adecuarse mejor a las
diversas metas peliticas y socio-econdmicas de sus cada vez
mds hetercgénecs paises miembros. Estc sugiere confiar mencs
en el ajuste automdtico a través de incentivos sobre los pre-
¢ios en los mercados privades, y dar una mayor preponderancia
al papel orientador del Estado ¥ de los instrumentos directos
de ajuste que influyen sobre algunas variables econdmicas prin
cipales. :

Sin embargo, bregar por la reforma de la condicicnalidad
del Fondo, no significa sostener que no setengan que aplicar politicas
de ajuste. Al cntrario, esas peliticas s necesarias angue deben perse-
guir cbjetivos distintos a los que generalmente propugna el Fondo. En
este saitido, deben evitarse especialmente aquellas medidas
que afectan la preservacidn de la capacidad preductiva de los
paises de la regién o que hacen recaer el mayor peso del ajus
te interno en los sectores de menores niveles de ingresos. La
conjugacién de ambos elementos conspira contra la expansidn
del mercado interno que, en las actuales circunstancias de
decaimiento del comercio internacicnal, vuelve a ser una prio-
ridad principal de cualquier pelitica de reactivacidn.

En cambio, ese ajuste resultard altamente saludable en
la medida en que contribuya a reducir el excesivo gasto en
armamentos gue se ha registrado en buena parte de los paises
de la regidn en los Gltimos afios. Tal como lo manifestara el
Secretario General de la Organizacidn de las Naciones Unidas
en el II Periode Extraordinaric de Sesiones de la Asamblea
General dedicadc al desarme, "es irdnico que la acumulacidn
de las armas sea una de las pocas industrias en expansidn en
un periodo de depresién y pesimismo econdmiccs... y gue en
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. los paises en desarrollo los gastos militares contrasten en

" forma flagrante con los recursos dedicados a la salud, la pro
duccidn de alimentos, la educacidn y otras metas dedicadas a
la defensa de la vida'. La mayor parte de los paises de Amé-
rica Latina no escapan a esta situacidn que dificilmente pue-
da asegurar una sclucién a los problemas que la motivan, y que
en la actual coyuntura econdmica por la que atraviesan, cons-
tituye un peso adicional scbre los ingresos con51derablemente
deprimidos de la mayoria -de la poblacidn.

Tambi&n resultari adecuado el ajuste en la medida en
que limite las importaciones de bienes no esencizles o la sa-
i1ida de divisas por servicios tales como el turisme o las in-
versiones en bienes inmcbiliarios fuera de la regidn, gue han
costado cuantiosos recurses destinados a satisfacer la demanda
de sectores muy limitados de la poblacidn. Este ajuste tambidn
resulta positivo en cuanto contribuye & un mejor ordenamiento
de las politicas econfmicas, a una adecuada planificacién
1&: 1&s: prioridades en materia de inversidn pliblica y de desarro
1lo industrial y, en general, a un aflnamlento de los instru-
mentos de politica macroeccntmica.

Un dltimo aspecto Ilmportante en el corto plazo es el
que se refiere a los elevados e injustificados "spreads” que
los bancos internacionales estdn cobteniendo en ¢l marce de las
refinanciaciones de deuda de los paises latincamericancs. -Di
chos recargos ya ne expresan el riesgo que asume el acreedor
ante la solvencia del deudor, sinc el costo marginal necesaric
para que los acreedores acepten aumentar el monto de sus prés-
tames al misme tiempo que se posterga la amortizacidn de la
deuda pendiente. En las circunstancias actuales, el monto de
dichos recargos resulta desproporcionade con relacidn a las
garantias gue estén recibiendo los acreedores -y gque se basan
en la magnitud del ajuste de los deudores y en el control es-
tablecido por el FMI al cumplimiento de la condicionalidad
que define dicho ajuste-. Ademds, su incidencia sobre el ser

vicio actual de la deuda resulta demasiado elevada.

Esta situacidn ha sido incluso comprendida por las
autoridades monetarias de los palses industrializados, y ha
dade lugar a reclamos de legisladores tanto en el Congreso
norteamericanc come en el Parlamentc inglés. Esto justificaria
una accidn coordinada de América Latina ante las autoridades
monetarias de esos paises con vistas 2 obiener que se adopta—
sen medidas dirigidas a restablecer diches. "spreads" en nive-
les razonables.

B. La necesidad de nuevas inciciativas en matefia comercial

El deterioro reciente del comercio exterior de América
Latina es,en buena parte roducto de la forma en que la re-
N P s P fer
gidn se inserta en el sistema del comercio internacional. La
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regidn ha aceptado globalmente las reglas de juego emznadas del
GATT, y mientras las circunstancias se lo permitian, liberali-
zd su comercio e hizo mis transparente las reglas gque reglan
el misme. Es decir, bdsicamente cumplid con sus obligaciones
ante el GATT. En cambic, en lo que a sus derechos se refiere,
la regifén no ha conocide sinc .un deterioro creciente -y muy
marcade en los 4ltimos tiempos- de su situscidn, ante las re-
glas que rigen dicho sistema.

Es verdad que en el &rea de los productos manufacturados
y semimanufacturados la aplicacidn del Acuerdo General y las
sucesivas ruedas de negociacidn han llevado a una reduccidn
considerable y generalizada de los derechos de aduana. $in
embargo este hecho ha tenide un impacto negativo para América
Latina, por lo menos en tres dreas especificas.

En primer lugar ha debilitado la importancia del derecho
de aduana como instrumento de ajuste frente a desequilibrios
sectoriales o generalizados del comercio y, de este modo,
ha dade paso & la aparicifn de nueves tipes de barreras no aran
celarias mds iInascibles y con efectos muchc mds negatives para
el comercio qQue las barreras arancelarias.

En segundo lugar, a pesar de que dichas reduccicnes aran
celarias se hicieron generalmente sobre la base de férmulas que
comprendian al conjunte de las manufacturas, la aplicacisn de
excepciones ¥ los aranceles md3s altos que regian para alguncs
productos han dade como resultado una acentuacidn del escalona
wmiento tarifario, y, por ende, de la proteccidn efectiva de las
actividades manufactureras en los palises industrializados. Es-
toc tiene por efecto desalentar las importaciones de aquellos
productos manufacturados en que los paises en desarrollo tienen
mayor capacidad competitiva. Asi es que, en algln sentido, pue
de decirse que la estructura actual de la proteccidn efectiva
en los paises industrializados estd principalmente dirigida a
dificultar el accesc de los. productos manufacturados en los pal
ses en desarrollo a los mercados de los primeros. Especialmente
51 se tiene en cuenta el elevado grade de integracidén ccmercial
registrado en las agrupaciones vegiomales eirdpeas v el logrado
a través de les acuerdos de dichas agrupaciones con determina-
dos paises.

Este no ha sido sclucicnado de ninguna manera con la in-
treduccifn del Sistema Generalizado de Preferencias. Los limi-
tados resultados de la aplicacién del mismo estin a la vista.
El'juego combinado de las excepcicnes, las reducciones limita-
das y generalmente inoperantes de los derechos de aduana para
productos agricolas transformades, los sistemas de limites y
cupes, la extensidén del "criterio de la graduacidn™, las normas
_de origen y, en general, la incertidumbre que se deriva de la
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mayor parte de los esquemas de preferencias de los paises indus
trializados, los hacen inoperantes.l/

El tercero de los efectos negativos antes mencionades
con relacidn a la liberalizacién de las barreras arancelarias,
ha sido justamente el del valor de los esquemas actualmente en
vigencia. Y ello a pesar de lo elevadas que son aln hoy en dia,
en los paises industrializades, las tasas de proteccidn efecti-
va de los preductos de exportacidn de inter&@s para América lati
na.

Por otra parte,en materia de productos bdsicos, los pal
ses en desarrcllo estdn soportando de lleno las consecuencias
de la recesidn en los paises .industrializades. Los precios y
los volGmenes comercializades de la mayor parte de los produc-
tos mineros, petroleros y agricolas, estidn en franca declina-
cidn. En algunos casos hasta tal extremo que en la reduccidn
de la tasa de inflacién de algunos paises industrializados es-
t4 teniendo un papel preponderante ia caida de los precios de
los productos bdsicos importados. Ademés, y como ya se sefiala
ra antes, muchos de estos paises estdn atenuande sus problemas
de balanza de pagos gracias al aumento de las exportaciones de
productos agricolas amparados por fuertes subvenciones a nivel
de la produccidn, de la exportacién o de ambas. Politica que
estd llevando a la constitucidn de crecientes excedentes, cuya
exportacifn no podrd hacerse sinc mediante el aumento de tales
subvencicnes.

Este tipo de situacidn, que ha sido frecuente en el pasa
do respecte de los productos agricolas de zona templada, ahora
se estd haciendo gentir tambi&n respecto de productos como el
azlicar, que han sido tradicionalmente exportados por paises en
-desarrcllo de la zona tropical. Al mismo tiempe, se siguen
volcando excedentes de reservas estrat@gicas de productos mine
ros en el mercado internacicnal sin ninguna consideracidn por
los intereses de los palses en desarrolle exportadores.

Finalmente, en lo que se refiere a los llamados sectores
sensibles (textiles, siderurgia, cueros y calzado, algunos pro
ductos electrfnicos, etc.), respecto de los cuales los paises
en desarrollo han alcanzado un cierto grado de competitividad,
ya sea gracias a sus ventajas comparativas o a los progresos
tecnolégicos por ellos introducidos o, en su defecto, por la
redistribucién a nivel internacional de las actividades de las
corporaciones transnacionales, las barreras no arancelariss es-
tdn afectando preferentemente a dichos paises. Esto se debe

1/ Para el caso concreto del esquema de la CEE, véase: SELA,
“El esquema de Preferencias generalizadas de la CEE y las ex-
portaciones latinoamericanas'', doec. SP/CL/VIII.O/Di N© 2.
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no sblo 2l mejoramiento de la posicidn competitiva de los pro-
ductos de les paises en desarrollo, sino también en gran medida
a la insuficiencia, retrasc o inadecuacidn de las

medidas de ajuste sectorial introducidas por los paises in-
dustrializados en algunas ramas en las que el retraso tecnolégi
co 0 la falta de ventajas comparativas resultaba evidente.

Por si esto fuera poco, en los (ltimos afios ha comenzado
a observarse la creciente utilizacién de los instrumentos de
politica comercial con fines exclusivamente politicos. En al-
gunecs casos, en abierta violacidn con el Acuerdo General y con
disposiciones de la Carta de las Naciones Unidas o de decisio-
nes adoptadas por la Asamblez General de dicha Organizacidn.

Todos estos hechos afectan seriamente a la credibilidad
del sigstema comercial internacional que descansa en el GATT.
Mas afin, ponen de manifieste que dichas reglas juegan de manera
diferencial, segln se trate de pailses desarrollades o paises en
desarrello y que los efectos de su aplicacidn son, en términos
relativos, noteoriamente desfavorables a estcs filtimes.1/

Por otra parte, ante el cuadro de estancamiento del co-
mercio internacional y de creciente proteccionisme que se esta
ba conformande en los iltimes afios, en muchos medics se tuve 1la
esperanza de que la pasada Reunidn Ministerial del GATT diera
lugar a la adopcidn de un conjunto de medidas dirigidas a ia
reactivacidn del comercio y especialmente, a evitar que los
paises en desarrollo siguieran soportando en forma despropercio
nada las consecuencias de esta crisis. No fue &ste el casa, y
las decisiones adoptadas -y las no adoptadas- por las Partes
Contratantes,pusieron de manifiesto el grado de desacuerdo que
existe entre los paises industrializados acerca de cémo admlnls
trar esta situacién. Al mismo tiempo, las tibias decisiocnes
de cardcter operativo acordadas en dicha reunién no interesan
mis que tangencialmente a los paises en desarrolleo, y aquellas
que les conciernen, no apuntan exactamente en la direccidn an-
tes indicada.

De alli la necesidad de que los paises latinoamericanos,
junto con los restantes paises en desarrcllo, tomen una serie
de iniciativas con vistas a promover algunas decisiones impor-
tantes en materia de comercic internacional que puedan modifi-
car la actual situacién.

Evidentemente para los paises en desarrollo en general
¥y para los latinoamericancs en particular, resulta de la mayor

1/ Véase a este respec¢to el documento de la Secretaria de
la UNCTAD, "Negociacicnes comerciales multilaterales. Nota de
antecedentes! Documento TD/B/913. Ginebra, Julio-1982
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importancia 1la adopeién de medidas en el &rea del comercio de
productos basicos que tiendan a revertir la tendencia actual de
sus precios. Las reglas necesarias y los procedimientes para
lograrlo figuran en todas las propuestas efectuadas por los pai
ses en desarrollo desde hace ya casi veinte afios, cuando se reu
nié por primera vez la Conferencia de Comercio y Desarrollo de
las Naciones Unidas y concreta y recientemente, en el Programa
Integrado de la UNCTAD. Pareciera que ha llegado la hora de ha
cer una detallada evaluacién de los resultados de la instrumen-
tacién del Programa y de convocar la suficiente voluntad peoli-
tica de parte del mayor nilmerc posible de paises industrializa-
dos para tratar de avanzar en aquellas dreas donde se les estén
planteando mayores problemas a los paises en desarrollo. /

En lo gue. al comercio de manufacturas y semimanufacturas
se refiere, hay varias medidas gue requieren ser adoptadas con
urgencia. La primera de ellas, es alguna forma de "stand-still"
que detenga las crecientes medidas proteccionistas que estan to
mandc los paises industrializados contra las exportaciones de
manufacturas de algunos paises en desarrcllc. BSea en materia
de textiles ¢ de productos pertenecientes a otros sectores consi
derados como "sensibles", lo cierto es que entre las restric-
ciones cuantitativas, la aplicacidn de derechos "anti-dumping"
y la continua degradacifén de los esquemas de preferencias gene
ralizadas, los paises en desarrcllo m&s afectados por el pro-
blema del endeudamiente son los que ven cerrarse con mayor ra
pidez sus posibilidades de resclver diche problema mediante el
incremento de las exportaciones a los paises industrializades,
paises que hace no muchos afios atrds los instaban a promover
dichas exportacicnes como la via méds ripida y adecuada para
avanzar por -la via del desarrollo.

Una sepgunda medida posible es la de promover una nueva
negeciacidn en torno al Sistema Generalizado de Preferencias.

Este sistema, que debid haber permitido a los paises en desarro
1llo promover su industrializacidn e incrementar substancialmen
te sus exportacicnes de manufacturas al mundo industrializade,
no ha cumplido mis que marginalmente sus objetivos. Ello se

ha debido, originalmente, a la falta de genercsidad de los es-
guemas puestos en vigencia por los distintos paises industria.
lizados y, posteriormente, a la paulatina degradacifn de diches
esquemas. Las corrientes proteccionistas imperantes en los
Estades Unidos, favorecen incluso que el esquema norteamericano
ric sea renovado cuando llegue a expirar el esquema vigente. Al
mismo tiempo, las reformas adoptadas en el esquema de la CEE en
1981 le han quitado ain mis significacidn a un esquema cuyos
efectos positivos parecerian mis tebricos que reales. Y hoy
dia, a pesar de las sucesivas reducciones de aranceles que se
han ide instrumentande a través de las diversas ruedas comer-
ciales del GATT, los derechos de aduana que se aplican a los
productes manufacturados exportados por les paises en desarro-
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llo, y especialmente por América Altina, son suficientemente
importantes como para que se justifique plenamente insistir em
el mantenimiento y ampliacidn del SGP.

Con ese objetivo serianecesario que la UNCTAD promovie
ra una serie de reuniones de la Comisién Especial de Preferen-
cias, que pueda ser el punto de partida de una negociacidn en-
tre palses industrializados y palses en desarrollc con vistas
a mejorar dichos esquemas, dindoles mayor fransparencia y con-
tinuidad, evitande los numercses aspectos restrictivos que 1os
apartan de sus objetivos iniciales.

Al mismo tiempo, es necesario que la decisidn adeptada
por la Revnidn Ministerial del GATT para que se preste atencidn
a corto plazo al problema del escaleonamiento tarifaric teniendo
en cuenta las "preocupaciones relativas a las exportaciones de
los paises en desarrollo", pueda concretarse rdpidamente en un
programa de accidn destinado a revisar dicho escalonamiento.
Esto seria especialmente importante con relacién a aquellos
sectores donde los citados palises estdn en mejores condiciones
para obtener ripidamente ventajas de una disminucidn de la pro-
teccidn efectiva de las actividades de transformacidn en los
paises industrializados.

En las actuales circunstancias, con elevados niveles de
desocupacidn y en algunos cascs con fuertes déficits de balan-
za de pagos, los paises industrializados se muestren renuentes
a aceptar cualquier iniciativa que pueda conducir a incremen-
tar sus importaciones desde los paises en desarrollo. Sin em-
bargo, hay por lo mencs tres razones que aconsejarian que estos
paises revisaran sus posiciones en 1a materia,

Lz primera de ellas es que, come ya se ha visto antes,
ante el aflojamiento de las tensiones inflacionarias, ya hay
algunos paises industrializados que estin contemplando la posi
bilidad de adoptar politicas de estimulo al funcicnamiento de
sus economias. En esos casos, no se justifica que dichos pai-
ses sigan adoptando medidas restrictivas a las importaciones
provenientes de paises en desarrollo. La segunda es que en lo
que se refiere a las medidas de mds de fondo, pasard un lapso
considerable entre el momentc en que se decida su adopcidn y
aquel en que las medidas adoptadas comiencen a tener los efec-
tos esperados, lo que acensejaria ir adelantando en su negocia
cidn e instrumentacién alin antes de que todos los paisesindus
trializades salgan de la presente etapa recesiva.

La tercera razdn es que si la transferencia de recursos
en favor de los palses en desarrolle no se hace tal como seria
deseable por la via del comercic, tendrd gue hacerse por la
via del financiamiento, y lo mis probable es que termine hacién
dose mediante renegociaciones y reescalonamiento de deudas y
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cperaciones de salvataje financiero que resultardn m&s costosas
para todas las partes involucradas que aquella liberalizacidn
del comercie.

Al mismo tiempo no puede dejar de saflalarse gue las pro
puestas que aqui se hacen no son mis que un complemento de la
accidn ccnjunta que los paises latinocamericanos deberian desa-
rrollar tanto en el plano de la expansidn del comercio regional
como de la cooperacifin en materia de comercializacidn, transfor
macidn y transporte de sus productos de exportacifn. Temes
estos que escapan a la Optica de este trabajo y que han estado
ampliamente desarrollados en los documentos de la CEPAL y del
SELA que se citaron al comienzo de este capitulc.

C. Una mejor previsidn y una mejor gestidn del futuro

Sin perjuicie de la adopcidn de las medidas de distinto
tipo que se han comentade en las secciones anteriores, diera la
impresidn de que la experiencia reciente y las perspectivas de
la evolucién futura de la economia latincamericana hacen reco-
mendable que se procure llegar a un mejor seguimiento de la
situacidn econdmica internacional y particularmente de aquellos
sectores que influyen directamente en forma mis marcada sobre
el comportamiento del sector externo de las economias latinoa-
mericanas.

Esto permitiria ajustar mis adecuadamente -y de ser posi
ble con mayor anticipacidn- las politicas nacionales segin lo
que aconsejara la evolucidn de la situacifn econdmica interna-
cional y, por otra parte, llevar adelante accicres ccordinadas
en sectores especificos. Esto resulta particularmente importan
te tanto en lo que se refiere al financiamjento externc come al
comercic exterior de la regidn.

En el primer casc, los términos y econdiciones de la ma-
yor parte de las renegociaciocnes llevadas a cabo en los filtimos
tiempos, ademds de ser muy onerosas para los paises deudores,
han puestc de manifiesto la insuficiente capacidad negociadora
de muchos de ellos frente a los bancos privados o a los organis
financiervs interpacionales.

Ambas razones justifican el establecimiento de algln me-
canismo de cooperacién entre los paises latinoamericancs que
les permita estar mejor informados sobre las novedades que se
producen en torne a diversas cuestiones que tienen relacifn con
su endeudamiento externc y, en consecuencia, mejore su capaci-
dad de negociacifn futura.

La creacidn de un mecanismo de esta naturaleza contribui

ria a establecer un cierte equilibrioc con los bancos y paises
acreedores, los que disponen de una multiplieidad de mecanis-
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mos de informaci®n, control y coordinacidn sobre diversos aspec
tos que hacen al financiamiento externo y especialmente al en-
deudamiento de los paises en desarrollo en general y de América
Latina en particular.

En el ambitc del Consejo Ministerial y de varios comités
de la Organizacién de Cooperacidn y Desarrollc Econdmico, los
palses industrializados que la componen consideran regularmente
cuestiones tales comoc los movimientos internacionales de capi-
tal, las variaciones de las paridades entre las principales mo-
nedas, las tasas de interés vigentes en dichos paises, y
diversos aspectos de los principales rubros de sus balanzas de
pagos y de las politicas que los afectan. En el contexto de
la misma OCDE funciona también un Comité de Cré&ditos a la Expor
tacidn encargado de revisar y controlar regularmente la marcha
del acuerdoc sobre términos y condiciones de los créditos de pro
veedores que conceden los paises industrializados a los paises
en desarrollo y a los paises socialistas.

En el Grupo de los Diez se suelen ccnsiderar periddica-
mente aquellos mismos asuntos o los problemas relacionados con
el sistema monetario internacicnal, y es en el &mbito de ese
Grupo donde se toman decisicnes tan importantes para los pai-
ses en desarrolle como la ampliacidn de las cuotas del Fondo o
la creacitn de liquidez a través de la emisidn de Derechos Es-
peciales de Giro. A este respecto, corresponde sefialar que
después de la reunidn en la cumbre de los siete principales
paises industrializades de Cccidente en Williamsburg, el llama
do Grupo de los Cinco {Alemania Federal, Estados Unidos, Fran-—
cia, Japdn y Reino Unido) ha comenzado a considerar los proble
mas derivados del endeudamiento del Tercer Mundo. N

Al margen de los diversos mecanismos nacionales de con-
trol que existen en los paises iIndustrializados cabe también
recordar que el Comité Permanente de Euromonedas, que funciona
en el marco del Banco Internacional de Ajustes, sigue sistemi-
ticamente la evolucidn de la situacifn financiera internacional,
la posicifn de los bancos de los paises acreedores y la posi-
cidn de los paises deudores, sobre la base de un mandato gue
recibié en 1980 de los gobernadores de los bancos centrales de
los paises del Grupo de los Diez. En el cursoc del iltimo afio,
este Comit& ha multiplicado el nlmerc de sus reunicnes y se su
pone que ha recomendado que, a nivel nacional, se amplien los
controles sobre el grado de exposicidn de los bancos con rela-
¢ién a ciertos paises deudcres. En los filtimos meses se ha
hecho pfiblico que dichos controles han sido perfeccionados en
varios paises industrializades: Suiza, Reino Unido, Japdn y
Estados Unidos.

Por otra parte, los representantes de treinta y cinco

bancos privados activos en los mercados Internacionales (entre
los que se incluyen tres banceos brasilefics) decidieron recien-
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temente crear el Instituto para las Finanzas Internacionales,
que tiene por vocacidn mejorar la disponibilidad y calidad de
la informacidn sobre los principales paises deudores. El Ins-
tituto tendrd su sede en Washington y estard abierte a la par-
ticipacién de los bancos comerciales y de las empresas asegura
doras que operan en el mercado financiere internacional.

Esta red de mecanismos de seguimiento y supervisidn exis
tente en los paises industrializados contrasta marcadamente con
la situacidn en que se encuentran los paises latinoamericancs,
Mds allad de la capacidad individual de cada pais para estable-
cer su propio sistema de informacifn -capacidad que a menudo
resulza insuficiente- y a pesar de la similitud y gravedad
de los problemas financieros que &stos enfrentan, no existe
ninglin mecanismo regional que les permita disponer de una in-
formacidn equivalente a la que se maneja en los palises indus-
trializados scbre temas que tienen una gran importancia para el
financiamiento externo de América Latina. Lo mismo puede decir
se con relacidn a la ausencia de mecanismos permanentes de coor
dinacidn entre estos mismos paises con respecto a los principa
les aspectos de dicho financiamiento. -

Excepci®n hecha de las reunicnes que anualmente mantie-
nen los gobernadores latinoamericanos del Fonde Monetario Inter
nacional y del Banco Mundial, o las que esporddicamente mantigf
nen leos gobernadores del Banco Interamericano de Desarrecllo, no
existe ninguna otra instancia donde los representantes de los
bances centrales ¢ de los ministerios de finanzas de los paises
de la regidn puedan intercambiar regularmente informaciones o
coerdinar posiciones respecto de tales cuestiones. De hecho,
dichas reuniones estdn generalmente limitadas a tratar proble-
mas relacionades con la marcha de los citados organismos finan
cieros internaciomnales o con sus politicas. Esto no significa
restar importancia a tales reunicnes ni a los temas en ellas
considerados sino resaltar la insuficiencia de las mismas para
poder mantener un adecuado flujo de informacidn mutua y, even-
tualmente, de coordinacidn respecto de problemas de mds corto
plazo y especialmente aguellos gue estén vinculades con el fi-
nanciamiento de fuente privada.

La ausencia de mecanismos de este tipo pudo haber esta-
do perfectamente justificada mientras cada pais latinoamericanc
estaba ccneeptualizado en los centros financiercs internaciona
les como presentando un grado de riesgo -en tanto que deudor-
distinto al de los restantes paises. En las circunstancias ac-
tuales, de paralizacibn practicamente total de los flujos autd
nomos de fuente privada hacia todcs los paises latincamerica-
nos ~incluyendc aquellos pocos cuyo endeudamiente externo no es
muy elevado- y de creciente intervencidn de las tescrerias o de
los bances centrales de los paises industrializades y de los or
ganismos financiercs internacionales en los procesos de renego-
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ciacidn de la deuda externa latinamericana, tales argumentos
parecieran perder vigencia.

Por estas razones pareceria aconsejable que se estable
ciera un mecanismo regular de circulacidn de informaciones pro
venientes de fuentes extrarregionzles o regionales, de intercam
bio mutuo de informacién originada en la regién, y de consulta
y andlisis de dicha informacidn, con vistas a poder seguir de
cerca los principales acontecimientos que se producen en mate
ria de financiamiento internacicnal y, mis particularmente, el
de fuente privada,

Es cierto que en varios paises latinocamericancs existen
instituciones nacionales que se encargan adecuadamente de hacer
tal seguimiento, pero también es evidente que hay muchos otros
paises latincamericanos gque no cuentan con esas facilidades.
Ademis, el intercambio de informacidn y el andlisis conjunto de
inciativas tomadas en los paises industrializados sobre mate-
rias que afectan a los intereses del cenjunto de la regidn,
deberian poder permitir a los paises latinocamericanos afrontar
en mejores condiciones sus negociaciones en el marco de los or
ganismos financieros internacionales o con los bancos privades
internacicnales.

Independientemente de las actividades que en esta mate-
ria se llevan a cabo en buena parte de los bancos centrales y
ministerios de finanzas de los paises de la regidn, tanto el
SELA, como el CEMLA y la CEPAL podrian colaborar en este &rea,
vy procurar prestar un asescramiento en forma de Informacidn re-
gular a los paises latinocamericanos, asi como ceolaborar con
ellos en casos especificos y a pedido de los mismos.

Al mismo tiempo, diera la impresidn de que tanto la expe
riencia reciente como las perspectivas de la evolucién futura
de la economia latincamericana hacen aconsejable que se procure
un mejor seguimiento de la situacidn econdmica internacional y
de la evolucidn de la economia de los paises industrizlizades,
especialmente en aquellos sectores que influyen en forma mis
marcada sobre el comportamiento externo de las economias lati-
noamericanas. Estc permitiria ajustar mis adecuadamente -y de
ser posible con mayor anticipacidn- las politicas naclonales
seglinleo que aconsejara la evolucidn de la situacidn econdmica
internacional.

En lo que al comercio se refiere también pareceria acon
sejable un mejor seguimiento de las tendencias en materia de
vollimenes y precios de los mercades de los productos de exporta
cidn, perc tambign de importacidn,de Amé&rica Latina, con vistas
a poder preveer con anticipacidn las modificaciones en dichos
mercados que puedan afectar a los intereses de la regidn.
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Alpo semejante seria aconsejable con. relacidn a la es-
tructura de la demanda mundial por sectores, a los avances
tecnolégicos y a las politicas industriales a nivel mundial,
con vistas a evitar en la regidn politicas de promocidn en me-
teria de investigaci®n o de inversiones en sectores que puedan
estar llamados a encontrarse a mediano plazo en una sitaucidn
de excesiva capacidad productiva a nivel mundizl.

Son estas dos Gltimas dreas donde la colaboracidn entre
la CEPAL y el SELA, y entre &stas y la UNCTAD y la ONUDI, po-
dria contribuir a que los paises latinoanmericanos llegaran,
mediante una mejor previsidn, a una mejor gestidn de su futu-
ro econdmico.
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