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Resumen

En el marco de las crisis financieras y econdmicas globales, el sector
maritimo ha tenido una reaccion diferente cada vez, mas alla del
denominador comin que es la forma en que las crisis impactan en la
economia real, variando el nivel de actividad. En tal sentido, el sector
maritimo —como proveedor de servicios — es afectado a través de la caida
en la demanda y los niveles de precios.

En términos generales, la industria maritima en su conjunto siente
el impacto (por ver alterado el equilibrio entre oferta y demanda), en un
cierto marco de expansién o de contraccion de la capacidad ofrecida,
anterior a la ocurrencia de la crisis, generada por la inelasticidad de la
oferta que caracteriza a esta industria.

El presente documento analiza las principales crisis econémicas
desde 1970 a la fecha, poniendo en paralelo los efectos sobre la industria
maritima, tanto desde el punto de vista de la demanda de transporte
maritimo, como de la oferta (la flota operativa y la proyectada). Los
antecedentes mencionados sirven como referencia para comenzar a
analizar los efectos de la ultima crisis, iniciada a mediados de 2008,
presentandose los principales indicadores de la industria desde aquel
momento, incluyendo la situacién actual y perspectivas.

Siendo la maritima una industria global, la mayoria de los
indicadores son presentados a nivel del aglomerado mundial, sin embargo,
al mismo tiempo se incluye informacion especifica sobre la region de
América Latina y el Caribe.
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l. Introduccidn

En 2009, el mundo se vio convulsionado por una serie de acontecimientos
histéricos que afectaron generalizadamente a todas las economias
mundiales, perturbando asimismo el sendero de crecimiento del sector
maritimo. La economia y el transporte, en general, fueron fuertemente
sacudidos por los vaivenes de la crisis internacional originada en las
economias méas desarrolladas, la que tomé fuerte expresion y extension
global desde principios del 2009, como continuidad del proceso iniciado a
mediados del 2008. Ello acontecié en el marco de un proceso expansivo
del sector maritimo, con fuertes inversiones en equipamiento y en
infraestructura que seguian a un importante crecimiento de la demanda de
transporte y servicios logisticos. A principios de 2009 se observaron
sefiales de sobre-tonelaje y la mayoria de los proyectos de expansion
fueron revisados o suspendidos; los precios de la actividad presentaron
fuertes caidas, la proporcién de buques amarrados sin trabajo aumento,
generando mucha preocupacion respecto al futuro inmediato.

Las preguntas principales respecto a la crisis se refieren a su
profundidad y extension en el tiempo; pero estas preguntas son también
centrales para la actividad maritima y portuaria: en la historia reciente, la
duracion y profundidad de las crisis econdmicas han hecho que los efectos
sobre la industria maritima fueran ligeros o dramaticos.

En este documento se revisan algunos indicadores de la industria
del transporte maritimo a partir de la emergencia de la Gltima crisis
econdmica internacional, a la vista de la experiencia histérica de otras
similares, pudiéndose apreciar el alto grado de sensibilidad que aquella
tiene respecto al comportamiento de las crisis.
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Asimismo, se podran verificar sefiales de recuperacion econémica y de salida de la crisis: el
volumen de comercio ha aumentado en lo que va del afio 2010, acompafiando a una recuperacién en el
sector maritimo, cuyos valores de fletes estan cerca de alcanzar los niveles previos a la crisis (en el caso
de los contenedores, que en promedio se encuentran -20% respecto a la pre-crisis). Sin embargo,
también es prudente conservar cierta cautela frente a las sefiales de recuperacion y de salida de la crisis.
Algunos elementos, tales como las politicas de slow-steaming?, el retorno de la flota amarrada (laid-up)?
o la persistencia de una sobre oferta de capacidad de transporte, entre otros, podrian indicar que la
recuperacion es firme pero que adn no se vislumbra una salida completa de la situacién critica.

En la primera seccién se establece un acercamiento general hacia la teorizacion sobre la
ocurrencia de las crisis internacionales, y su relacién con los problemas en el terreno de las finanzas
internacionales. Luego de caracterizar a las crisis que pasan del sector financiero al sector real, se
analizan los distintos periodos de estancamiento y retrocesos marcados por las principales crisis
internacionales que afectaron en los Gltimos cuarenta afios. Asimismo, se reflexiona acerca de porqué
tales crisis se transforman en mas o en menos devastadoras, para finalmente evaluar el caso del sector
maritimo y de los posibles efectos de la Ultima crisis econdmica internacional, aportando una gran
cantidad de informacion sobre la marcha de los indicadores de la industria del transporte maritimo.

1
2

Préctica operativa que consiste en disminuir la velocidad media de navegacion.
Flota que se mantiene intencionalmente inoperativa.
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Il. Crisis: del sector financiero
al real

A. Entendiendo las crisis internacionales

La economia se ha caracterizado por presentar oscilaciones ciclicas a través
del tiempo, alternando fases de prosperidad, crisis, recesiéon y reactivacion.
Tal comportamiento puede observarse en todas las economias del mundo; sin
embargo, las crisis y las diferentes etapas del ciclo econémico no
necesariamente ocurren en simultaneo, ni en igual magnitud en todos los
paises o ramas de la economia.

La teoria econdmica ha producido diversos modelos de gestacion
de crisis. Uno de los modelos mas sencillos para explicar la ocurrencia de
crisis internacionales es el desarrollado por Hyman Minsky.

Bajo los criterios de Minsky, la ocurrencia de una crisis financiera
internacional siempre es precedida por una fase de auge econdmico y
financiero, caracterizada por un aumento de la confianza y de la vision
optimista. Tal perspectiva lleva a aumentar la tendencia de los agentes
econémicos a tomar mayores riesgos, puesto que la percepcion del nivel
de contingencia de los mismos se ve disminuida. Dentro del mismo
periodo comienzan a expandirse las burbujas de precios de los activos
reales y financieros tales como tierra, inmuebles y acciones, hasta que la
ocurrencia de un evento negativo desenmascara el profundo nivel de
vulnerabilidad del sistema frente a determinados riesgos y esto
desencadena un estado de tension perniciosa. La vision optimista es
opacada por la pesimista y los agentes, que ahora perciben un mayor
riesgo, se precipitan a hacer liquidos sus activos. Consiguientemente, se
desintegran las burbujas, se deteriora la riqueza y se da lugar a una etapa
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de contraccidn y fragilidad de la actividad financiera, con potenciales sucesos de iliquidez e insolvencia;
que conduce finalmente a una crisis generalizada.

El planteo minskyano apunté al problema de la inestabilidad de la oferta de crédito. Dicha
justificacion se centra en que los incrementos prociclicos en la oferta de crédito en los tiempos de auge y
la decadencia de esta oferta en los tiempos en los que se deteriora el optimismo, dan lugar a una
fragilidad en las disposiciones financieras y aumentan la probabilidad de crisis.

El analisis de las fuentes de inestabilidad financiera (ciclos de abundancia y escasez del
financiamiento) efectuado en la literatura econémica, destaca principalmente dos elementos: las
asimetrias de informacidn entre deudores y acreedores y la falta de internalizacion de las externalidades
negativas que genera cada agente sobre los demas, debido a la creciente vulnerabilidad. Asimismo, tal
como seflala Ocampo (2002), las finanzas tienen que ver con el futuro, y por ende, la tendencia a
considerar las opiniones y expectativas como sinénimos de “informacion” conlleva al comportamiento
de rebafio, a los equilibrios multiples y al contagio transfronterizo (Ffrench-Davis; 2003).

A través de la historia de las grandes crisis, indudablemente, las mismas se han propagado a nivel
internacional y han afectando a varias economias en simultaneo. Diversos estudios® han identificado
diferentes mecanismos o conductos principales de propagacion internacional sistematica de una crisis,
entre ellos, se pueden destacar los siguientes:

e via los cambios en el precio de los commodities, en donde las variaciones ocurridas en un
mercado nacional conllevan a cambios significativos en los precios de un commodity similar o
idéntico en otros mercados nacionales;

e mediante las variaciones en el ingreso nacional de un pais y los canales comerciales, en donde
una repentina caida induce a disminuir las importaciones, afectando negativamente el nivel de
las exportaciones y de ingresos de las naciones con las que se posee nutridas relaciones
comerciales;

e a través de los vaivenes de los flujos de capitales y las relaciones de interdependencia que
genera el mercado financiero internacional;

e por medio de las similitudes macroecondmicas de vulnerabilidad a un ataque especulativo,
presiones sobre el tipo de cambio y un sistema bancario débil;

e acausa de la proximidad geogréfica y semejanza en la estructura econdmica regional;

e por la via de los factores psicologicos, en donde la euforia o pesimismo de los inversores en
un pais afectan las decisiones de inversién en otros paises.

Si se consideran al menos cinco de las grandes crisis internacionales de los ultimos 40 afios, tema
que se desarrolla en la siguiente subseccion, puede notarse que en todas las oportunidades, las crisis
evidenciaron una fase de auge precedente con una subestimacion de riesgos de inversion y una
expansion financiera.

Asimismo, tales crisis internacionales no fueron el mero resultado de politicas fiscales
insostenibles o de shocks negativos imprevistos, sino que surgieron a raiz del mismo proceso promotor
de un progresivo optimismo que alentaba a asumir mayores riesgos en la etapa de auge anterior. En el
caso de los paises emergentes, las burbujas que se inflaron en la fase de auge correspondieron a la
confluencia de tres elementos: regulaciones laxas del sistema financiero local, repentina apertura de la
cuenta de capital y establecimiento de reglas de politica macroecondmica que facilitaron la rentabilidad
del arbitraje entre activos domésticos y externos. Es decir que, en las crisis surgidas en economias
emergentes, las condiciones gatillantes del ciclo minskyano implicaron la conjuncion de ciertas politicas
macroecondmicas —especialmente, politicas cambiarias— y liberalizacion de regulaciones financieras y

®  Ver: Kindleberger y Aliber,2005; Eichengreen, Rose y Wyplosz, 1997; Kaminsky y Reinhart,2000; Sachs, Tornell, y Velasco,1996,
Ozkan y Sutherland, 1994 y De Gregorio y Valdés, 2000.
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de la cuenta de capital, que motivaron movimientos impetuosos de flujos de capitales internacionales
(Frenkel; 2003).

En una linea similar, Ffrench-Davis (1998), afirma que las crisis son generalmente el resultado de
bonanzas mal manejadas, que implican la necesidad de una mejor gestion en épocas de crecimiento de la
economia mundial. En dicho sentido, las regulaciones nacionales sobre los movimientos de capital
constituyen componentes imprescindibles del sistema de prevencion de la inestabilidad financiera y de
las crisis en las economias, particularmente para moderar el ciclo de los altos flujos migratorios de
capitales en etapas de optimismo excesivo.

Ffrench-Davis ha afirmado en sucesivas oportunidades que, en el corazon de las crisis
economicas de alcance internacional, se hallan las finanzas desempefiando un rol principal, desde
aquella que ha tenido lugar en los afios treinta hasta la de nuestros dias. Partiendo de fundamentos como
de los ciclos minskianos que explican la ocurrencia de crisis internacionales, Ffrench-Davis (1998)
caracteriza las crisis financieras que pasan a econdmicas, a través de distintas fases particulares;
partiendo por admitir que la sucesion de oleadas de expansion excesiva y panicos financieros que han
ocurrido en las ultimas décadas indican que, efectivamente, el mercado fluctia mas alla de lo que
recomiendan los fundamentos econdémicos y semejante volatilidad resulta altamente costosa para las
economias de los paises. Bajo tales lineamientos, las crisis internacionales se distinguen por comenzar
con una fase de auge, en donde el acervo de capitales crece y tiende a desviar las variables
macroecondmicas fundamentales (tipo de cambio, precios de activos) de su equilibrio de largo plazo. Si
repentinamente los flujos de capital modifican su tendencia abruptamente, la fase de auge es revertida
por el desencadenamiento de una crisis bancaria y financiera, desatando un estancamiento en la
economia y la vitalidad del desarrollo econémico de los paises afectados.

Bajo los criterios sefialados, el mismo autor afirma que las crisis que provocan dichos
estancamientos en la economia, suelen ser el resultado de bonanzas mal manejadas. Es por este motivo
gue se insiste en que mas alla de que resulte necesario mejorar el manejo de las crisis en si mismas, el
centro de atencién debe ser mas el de la gestién de las bonanzas y menos el de las crisis.

Teniendo en cuenta lo anteriormente sefialado, cobra especial importancia el marco regulatorio y
las politicas nacionales adoptadas en relacion al mercado internacional de capitales. Esto es asi porque,
si bien la apertura de la cuenta de capitales puede implicar importantes beneficios en la economia —
mejorando la asignacion de recursos y la productividad—, los mercados de capitales integrados a nivel
internacional también pueden generar altos costos.

Debe considerarse que las grandes asimetrias de informacidn que existen en los mercados de
capitales internacionales provocan cambios bruscos en las percepciones y expectativas de los agentes
financieros —que tienden a ser mas que proporcionales a los cambios efectivamente producidos en las
variables macroeconémicas en las que basan sus inversiones—, quienes se movilizan
caracteristicamente en “manada”, dejando de manifiesto la volatilidad de los flujos de capitales.

Tanto en la crisis de los afios treinta, como en las subsiguientes mas importantes crisis
economicas a nivel internacional, la esfera financiera ha jugado un rol central. La precipitacién de las
grandes crisis internacionales, a través de su historia, se ha manifestado mediante sefiales especificas,
como el fracaso de un banco o de una gran empresa, la develacién de una estafa o el desfalque por parte
de un inversionista deshonesto, la estampida o el derrumbe repentino en el precio de los valores o de los
commodities. Asimismo, el impacto y el descrédito han degenerado en un panico colectivo que
retroalimenta la disminucion de los precios, el aumento de las quiebras y la caida del nivel de actividad
economica (Kindleberger y Aliber, 2005).

En dicho sentido, la imperfeccion caracteristica del mercado internacional de capitales, la
vulnerabilidad de las economias a los shocks que se derivan de tal mercado financiero inestable y la
falta de instituciones regulatorias adecuadas para ese mercado, han coadyuvado al desencadenamiento
de fuertes crisis que permearon en el sector real.

Bajo las caracteristicas mencionadas, y particularmente en las etapas de bonanza, la tendencia a
generar un excesivo aumento del gasto publico en base a ingresos transitorios (por tributos, grandes

11
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ingresos de capitales “golondrina”, precios descomunales de los bienes exportables, etc.) y un
insostenible endeudamiento del sector privado en base a la subestimacion de riesgos vinculados a una
gran acumulacién de pasivos externos; provoca un deterioro posterior del crédito y la cartera bancaria,
que es seguido frecuentemente por fuertes efectos negativos sobre el crecimiento de la economia,
derivados de las Unicas respuestas de politica econémica disponibles a esa altura para manejar las
agudas presiones sobre el tipo de cambio, las tasas de interés y, consiguientemente, sobre el PIB.

Como sefialan Jadresic, Schmidt-Hebbel y Valdés (2003), las crisis financieras son crisis de la
cuenta de capitales derivadas de una aguda caida en la entrada neta de capitales privados, que dificultan
altamente la posibilidad de cumplir con las deudas con el exterior (siendo dificil distinguir entre crisis
de liquidez y solvencia). Asimismo, la intensidad de una crisis de liquidez internacional aumenta con la
rigidez del sistema cambiario y la debilidad del sistema bancario doméstico, pudiendo combinarse con
una crisis melliza, es decir, con el colapso simultaneo de la banca doméstica y de un tipo de cambio
inflexible. Por su parte, la crisis, también se intensifica con la debilidad de las cuentas fiscales y del
sistema politico, que inhibe la adopcién de politicas macroeconémicas y estructurales de correccién y
emergencia. El hecho de que las debilidades anteriores operen en simulténeo, eleva la probabilidad de
ocurrencia de una crisis de cuenta de capitales, con crisis de balanza de pagos, crisis bancaria, y crisis
econdmica generalizada —y, por supuesto, también de crisis politica—.

Los efectos que se ocasionan en el sector real, a raiz de las debilidades suscitadas en las finanzas
internacionales, terminan canalizandose por la via de una crisis de demanda, con subutilizacion de la
capacidad instalada, disponibilidad de factores de produccién y exceso de oferta frente a una demanda
no solvente que se manifiesta en el mercado (Lavagna; 1999).

Tal como lo explica Ffrench-Davis (2005), en esta clase de crisis que pasan de financieras a
econdmicas, la reversion de la oferta de fondos o el menor acceso al financiamiento externo es sucedido
por una contraccion de la demanda agregada. De esta manera, al shock financiero negativo se le agrega
un deterioro de los términos de intercambio; y a esa altura, raramente surgen en forma espontanea flujos
de capital para poder compensar la fluctuacion de los términos de intercambio; sino que por lo general,
el ajuste interno tiene un componente automatico asociado a una pérdida de reservas, complementada
con un incremento de las tasas de interés internas, depreciacion cambiaria y contraccion fiscal. Como es
de esperarse, entonces, la disminucién de la demanda interna —o de su tasa de crecimiento— tiende a
reducir el déficit externo y, en consecuencia, dicha fuente de demanda de moneda extranjera. En este
sentido, resulta importante destacar que todo ajuste intenso suele ser seguido por una contraccion del
PIB —o0 de su tasa de crecimiento—, haciendo que la demanda agregada registre una contraccion
adicional. Por supuesto, a medida que la retraccion acumulada del PIB sea mas grande, los costos
sociales y econémicos del ajuste y la pérdida permanente del bienestar se tornaran mucho mayores.

De todas maneras, teniendo en cuenta una vision mas positiva, si la economia se encuentra
moderadamente bien dirigida, la caida del PIB no implicara necesariamente la destruccion de la
capacidad productiva, sino una subutilizacién transitoria de la misma; puesto que, como indica la teoria
de los ciclos, tras una severa crisis, la caida en los niveles de actividad seran generalmente seguidos por
una recuperacion de la economia.

B. Periodos de bonanza, estancamiento y retroceso

El mundo ha sobrevivido a una secuencia de periodos de fuerte estancamiento y retroceso econémico a
nivel internacional, mezclados con periodos de bonanza. Dichas crisis econémico-financieras se han
provocado indistintamente en el centro o en la periferia, se han originado en las finanzas internacionales
y se han sucedido en forma de olas recurrentes desde la década del setenta (con la crisis monetaria en
Estados Unidos, la ruptura del patron oro-délar y la estampida de los precios del petrdleo) hasta la
reciente crisis de las subprime.

El estallido de la Gltima crisis proporciona una buena oportunidad para revisar el largo plazo y la
sucesion de crisis por las que ha atravesado el mundo en los Gltimos 40 afios, las cuales han afectado
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particularmente a la industria maritima. A modo de ofrecer un resumen de esta trayectoria, el grafico 1
sefiala las cinco grandes crisis internacionales desde 1970 hasta 2009; distinguiendo la evolucién del
transporte maritimo —en su conjunto—, en relacion a los principales indicadores de construccién naval.

La primera de las crisis identificadas se ubica en 1973, luego de la crisis monetaria en Estados
Unidos y la suspension de la convertibilidad del dolar en oro (1971). A principios de 1973 se produjo la
segunda devaluacion del délar (después de la realizada en 1971), y tras el derrumbamiento del sistema
monetario de Bretton Woods, que rigié a partir del final de la Segunda Guerra Mundial, las principales
monedas comenzaron a flotar. Asimismo, el 17 de octubre de 1973, con el estallido de la guerra del
Yom Kippur, las naciones arabes exportadoras de petréleo aprovecharon la escasez mundial de
combustibles, declararon un embargo en los envios de crudo a Estados Unidos y a otros paises allegados
a Israel y acordaron mas que cuadruplicar su precio (desde US$ 2,5 en octubre de 1973 a US$ 11,5 en
1974). Dada la acumulacién de situaciones, la llamada “crisis del petréleo” desatd la peor crisis
econdmica desde la segunda guerra mundial, dejando a la mayor parte de las naciones en recesion —i.e.:
mas de 20% de caida en la produccidn industrial de Japdn y 14% en Estados Unidos—, encerrados en
un proceso inflacionario y con un sistema monetario internacional desmembrado.

GRAFICO 1
EL LARGO PLAZO EN LA INDUSTRIA MARITIMA
(Millones de Toneladas)
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Fuente: Ricardo J. Sanchez, sobre la base de Clarkson (A), Fearnleys y UNCTAD, varios nimeros.

En 1979, comenzo la llamada “segunda crisis del petréleo”, que reunié: altos precios del petroleo
y de los productos industriales, caida de los precios de los productos basicos, aumento de los tipos de
interés reales, grandes movimientos (fugas) de capitales, disminucion de los ingresos por exportaciones
por la baja de los precios de los productos primarios y de la reduccion del volumen total exportado®.

En su conjunto, los fendmenos antedichos coadyuvaron al estallido de la “crisis de la deuda” de
los paises en desarrollo en los afios 80 (especialmente en América Latina), con graves desequilibrios en
las balanzas de pagos. Favorecidos por una desregulacién financiera, los paises de América Latina
empezaron a recibir grandes préstamos desde la década del 60 para desarrollar sus industrias
nacionales; pero hacia la década de los afios 80, con las altas tasas de interés post-shock petrolero, la
deuda externa de estos paises se fue tornando insostenible y ascendié a mas de US$ 300 mil millones.

4 Otros hechos importantes fueron la Revolucién Irani y el derrocamiento de Reza Pahlevi (1979), y el inicio de la guerra iranio-iraqui

en 1980.
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En 1982, México declar6 su imposibilidad de pagar la deuda externa y desaté una agitacion mundial en
la cual los paises de América Latina vieron decrecer su PIB per capita en alrededor de un 10%.

La siguiente gran crisis tiene lugar a inicios de los afios 90, junto con los problemas financieros
en los paises escandinavos® y la grave situacion de las finanzas japonesas —colapso de la extraordinaria
burbuja de precios de los activos nipones, que marcé una década completa de recesién economica,
deflacién croénica y crecimiento nulo de economia nacional—. Después de afios de inflacion, los precios
de los bienes raices y el mercado de valores se desplomaron dramaticamente a inicios de la década.
Asimismo, otros hechos ocurrian en aquellos afios que hicieron su aporte al desarrollo de la crisis, como
el conocido “lunes negro” de Wall Street de 1987 que arrastrd a las bolsas de todo el mundo, la debacle
nuevamente ocurrida en 1989 en el mismo sitio, la caida del muro de Berlin, los cambios politicos en la
ex Unidn Soviética y su area de influencia, etc., como asi también la crisis del Sistema Monetario
Europeo, ocurrida entre 1992 y 1993.

Atravesando la mitad de la década, la siguiente gran crisis se origind en el Sudeste Asiatico, en
1997, precedida de otras, como por ejemplo el denominado “efecto tequila” originado en México. Con
el aumento del valor del dolar estadounidense, se hicieron menos competitivas las exportaciones de
varios paises asiaticos cuyas monedas se encontraban atadas al dolar; en consecuencia, Tailandia
decidio fluctuar su moneda, afectando gravemente las economias de Corea del Sur, Malasia, Filipinas e
Indonesia (con una contraccion promedio cercana al 50%), y convirtiéndose en una crisis de escala
global. Asimismo, uno de los coletazos también se observé en 1998 con la crisis rusa, en donde se
produjo un colapso del sistema bancario, una suspension parcial de los pagos internacionales, una
devaluacion de la moneda y un congelamiento de los depositos en divisas. De manera similar, se
observo la crisis desatada por la devaluacidn de la moneda nacional en Brasil, en 1999.

En el inicio del nuevo milenio, aparece la Gltima gran crisis internacional precedente a la Gltima.
Diferentes sucesos, como la crisis de las punto.com, crisis en Turquia y en Argentina (2001), debacles
bursatiles varias (i.e.: quiebras de Enron y World Com en 2001 y 2002), pérdidas de confianza
internacional, corridas hacia activos conservadores; sumado a las repercusiones financieras de los
ataques del 11S en las Torres Gemelas y de la invasion a Irak. Las bolsas cayeron reiteradamente y la
desconfianza generalizada afectd a las inversiones y al nivel de actividad en casi todo el mundo. La
crisis de inicios de la década actual fue también global, pero afectd particularmente con severidad a
varios paises latinoamericanos y caribefios.

Finalmente, la mas reciente crisis se desat6 inicialmente en el sistema crediticio de los Estados
Unidos, en 2007, con la expansion de la burbuja hipotecaria extendida a los prestatarios con menor
capacidad de repago, la sucesiva quiebra de varias empresas inversoras vinculadas a productos de las
hipotecas subprime y la contraccion mundial del crédito. Asimismo, en septiembre de 2008 estalla la
crisis financiera global con la bancarrota de Lehman Brothers, la adquisicion de Merrill Lynch y la caida
de las compaiiias hipotecarias Fannie Mae y Freddie Mac y la aseguradora AlG, sumada a las de varios
bancos europeos y norteamericanos. La crisis financiera global provocé la desaceleracion generalizada
del crecimiento econémico, una contraccion en el comercio internacional y de la demanda de transporte,
y el aumento del desempleo a lo largo de todo el mundo.

La crisis bancaria de Suecia, de mediados de la década de los 80 se inici6 con la liberacion de los mercados de crédito, el boom
crediticio de las instituciones financieras y una politica macroeconémica expansiva que conllevé a un incremento en las tasas de
interés y agilizd la estampida de los precios de los activos, la fuerte apreciacion de los precios de los bienes raices y el alto
endeudamiento del sector privado. La caida del boom en los precios del mercado accionario desaté una sucesion de quiebras y
pérdidas cercanas al 12% del PIB.
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C. El ciclo maritimo

El comportamiento ciclico de la economia tiene su correlato en el sector maritimo, aunque la ocurrencia
de ambos fendmenos suele no ser simultanea, potenciando los efectos del uno sobre el otro. El ciclo
maritimo es descripto como un fenémeno similar al del ciclo ganadero (“pig cycle”, o “ciclo de los
cerdos™) del Premio Nobel de Economia 1969, Jan Tinbergen, en el que la cantidad ofrecida presente es
funcion del precio del periodo anterior, o de los periodos anteriores®. De manera similar al mercado
ganadero, en el sector naviero existe una ciclicidad de los equilibrios/desequilibrios de oferta y
demanda, debido a una falta de simultaneidad de la produccién —reaccionando al incentivo de los
fletes—, que causa que la oferta sea baja durante la parte alta de los precios, y la cantidad ofrecida se
torne alta tiempo después, provocando una baja de precios y un exceso de oferta. Ante una situacion de
precios (fletes) bajos, en el sector maritimo se construye menos y se pasa a desguace méas cantidad de
buques. Cuando la demanda aumenta requiriendo mas servicios de transporte, la oferta (medida en
cantidad de buques y/o de disponibilidad de capacidad efectiva de transporte) no esta en condiciones de
responder rapidamente, los fletes suben y recomienza la construccién, provocando posteriormente
sobreoferta, baja de fletes, etc’.

El ciclo maritimo ha sido protagonista de la historia misma del transporte maritimo, y autores
como Martin Stopford y otros®, han verificado el funcionamiento histérico y moderno del ciclo; en el
caso de Stopford, presenta evidencia desde 1869 hasta finales del S. XX. Se trata de una cierta secuencia
temporal de equilibrios y desequilibrios de oferta y demanda de servicios de los mercados maritimos,
que combina la accion de los incentivos de precios y la falta de simultaneidad en la produccion de
buques, en el marco de una demanda muy dinamica y exdgena. La figura a continuacion, brinda una
idea del funcionamiento del ciclo maritimo.

FIGURA 1
ESQUEMA DEL CICLO MARITIMO
1. Los fletes caen. Bajan 9. Aparecen signos de 8. Cuando la demanda de
los incentivos a agregar exceso de oferta (tonelaje transporte comienza a esta-
tonelaje a la flota. excedente) bilizarse, la O. supera a D.
5. Los fletes aumentan 6. Aumenta el pedido de 7. Exceso de optimismo, los
La D. sigue excediendo nuevos buques, rapida- pedidos pueden ser
a la oferta mente excesivos
N
4. Demanda excede a la 3. La flota crece muy lento 2. Cae la demanda de buques
oferta. La demanda crece méas Aumenta el scrap de buques <
El tonelaje resulta escaso réapidamente Los fletes son siguen bajos

Fuente: Ricardo J. Sanchez, DRNI / CEPAL, Naciones Unidas.

En el grafico 1 puede apreciarse el exceso de optimismo del sector maritimo en los momentos
previos a las crisis econémicas, que provocaron baja de actividad, sobre oferta, etc.; con mucha claridad

Segun Mansfield (1996), el precio y el producto tienen un comportamiento ciclico, semejando una telarafia: “en un periodo, el precio
esta encima del nivel de equilibrio (n. de e.), lo cual hace que la cantidad ofrecida en el proximo periodo esté encima del n. de e.
Debido a que la cantidad est, entonces, encima del n. de e., el precio estara debajo del n. de e., etc.”

“The importance in the field of shipbuilding lies, in my opinion, in the fact that an endogenous cycle of about eight years exists,
caused by supply lagging behind price”: Jan Tinbergen (www.maritimeeconomics.com), sobre el ciclo de fletes y produccién de
buques.

Para mayores detalles ver el ya mencionado Timbergen y otros estudios, como Stopford, 1997; Sanchez, 2004; Boon & Séanchez,
2005; Hoffmann, 2005; Scarci, 2007, entre otros.
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en los momentos previos a la crisis del petréleo y en el periodo 2003-2007. En el siguiente capitulo
podréa analizarse la accidn del ciclo maritimo respecto a los precios del transporte, de los buques, etc.

D. ¢Consecuencias mas o menos devastadoras?

Los efectos y consecuencias de las crisis econdmicas internacionales tanto en lo que respecta al
crecimiento como al desarrollo de las economias, han sido ampliamente ensayados en la literatura
econdmica; sin embargo resulta interesante considerar porqué tales crisis se transforman en méas o en
menos devastadoras.

Tal como lo sefialara Schumpeter (1935), cualquiera que sea la causa que desvie al sistema
econoémico del estado de equilibrio (factores externos y/o internos), siempre origina fendmenos
secundarios relacionados principalmente con la tendencia de los empresarios a adoptar decisiones segin
el ritmo de variacidn o desvio del equilibrio que perciban.

Ante una fase de crisis, donde las fuerzas depresivas toman impulso hacia la contraccion de la
economia, el comportamiento caracteristico de respuesta “en masa” de los agentes econémicos, que es
propio de los “movimientos secundarios” dentro de los ciclos econémicos, provoca un derrumbamiento
de la suma total de dichos fendmenos secundarios inducidos, intensificando considerablemente la
ampliacion de la fase recesiva y acentuando los efectos negativos sobre la economia.

Si se considera la sucesion de crisis ocurridas desde principios del siglo pasado, se observa que el
gran derrumbamiento en la acumulacién de capital conjugado con los recortes en los gastos de gobierno
y la reduccién de la rentabilidad, condujeron directamente a una caida en el crecimiento de las
inversiones, la produccion, el empleo, el consumo y la demanda agregada.

La magnitud del desastre provocado en las economias alrededor del mundo en cada una de las
grandes crisis internacionales, por supuesto, ha diferido en cada caso, pero siempre ha tenido enormes
consecuencias negativas a nivel econémico y social. Tomando el caso de la Gltima gran crisis, puede
afirmarse que la gran debilidad de la acumulacién de capital, sumada a la fuerte crisis del sistema
bancario ha provocado que el manejo de la depresion resulte altamente complicado para los
gobernantes, magnificando su potencialidad de producir un desastre y transformandose en una crisis
devastadora en el agregado de la economia.

En el caso particular del sector maritimo, siempre que haya una recesién econémica global, el
comercio y la consiguiente demanda de transporte maritimo y de servicios portuarios se veran
contraidos. Asimismo, caeran los precios de los fletes, y el equilibrio entre demanda y oferta de este
mercado debera ser ajustado. Sin embargo, para evaluar si en este caso, las consecuencias de la crisis
han de resultar mas o menos devastadoras, debe considerarse que en el mediano plazo, la recesion
econdmica reciente también puede ocasionar una serie de efectos:

e Las empresas transportadoras se han visto forzadas no sélo a corregir sus tarifas de flete, sino
que también a mejorar la calidad del servicio, la diferenciacién, la simplicidad y transparencia
de los contratos, etc.

e Como alternativa, también podian exponerse a una guerra de precios, lo cual podria tener
consecuencias ain mas negativas.

e Los precios de los fletes se mantuvieron bajos hasta que el comercio se recupero lo suficiente
como para absorber parcialmente el exceso de capacidad de los buques, aunque en un nivel
superior al del momento méas extremo de la crisis. En efecto, un proceso de gradual
recuperacion se verifica desde el tercer trimestre del afio 2009. Sin embargo, tal recuperacién
sera incompleta mientras el efecto de aumento de flota no sea compensado con un mayor
ritmo de comercio y, por lo tanto, de mayor demanda de transporte hasta compensar el exceso
actual.
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e Posiblemente, en el futuro, se agudizara la consolidacion de servicios de ultramar por la via
de fusiones y adquisiciones entre compafiias del sector.

e Como era de esperar, mientras tanto se ha acelerado la eliminacion de tonelaje mas antiguo
(scrapping), sea obsoleto o inseguro, y se intenta renegociar y/o cancelar los contratos de
construccion de buques.

e Operativamente se continuara intensificando la aplicacion de la modalidad “slow-steaming”,
por lo cual serd mas suave la evolucion del exceso de capacidad, reduciendo al mismo tiempo
las emisiones del transporte.

e La utilizacion de la capacidad de los terminales de contenedores descenderd hasta
niveles normales.

En la seccion B del siguiente capitulo se profundizara el andlisis relativo a los efectos y
reacciones de la industria del transporte maritimo.

Definitivamente, las grandes crisis internacionales han sido altamente devastadoras, sin embargo,
y tal como ha insistido Ffrench-Davis, a pesar de los efectos negativos provocados, las crisis econdmico-
financieras ofrecen también importantes oportunidades. Estas oportunidades se vinculan directamente
con la posibilidad de aprovechar la ocasion para efectuar un nuevo redisefio de las politicas a fin de
mejorar el sistema financiero internacional y de lograr los equilibrios macroecondmicos sustentables
para maximizar su contribucién al crecimiento y al desarrollo.

Sin embargo, es preciso al mismo tiempo analizar los efectos de las crisis en las industria maritima,
tanto en el transporte como en la construccién naval, que seran abordados en el siguiente capitulo.
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lll. Las crisis internacionales
y el sector maritimo

El sector maritimo y portuario siempre resultd afectado por las crisis
internacionales, en mayor o menor medida; como se vera, se trata de un
sector muy sensible a las crisis.

Dos momentos deben ser especialmente mencionados, Yy
corresponden a las llamadas primera y segunda crisis del petroleo (1973 y
1979). En ambos casos, tanto la crisis en si misma como la posterior
recesion econOmica provocaron una enorme cantidad de buques
amarrados y sin trabajar, y una secuencia importante de cancelacién de
ordenes de construccién naval. Los astilleros alrededor del mundo se
encontraron con una gran capacidad de produccidn sin uso.

La 6rdenes de construccion de buques se redujeron un 65% entre
1973 y 1974, y la caida continud hasta 1978, en que se registré una
cantidad de drdenes que era el 10% de las de 1973. Debido a que hubo
una parte de las érdenes de construccion naval que se mantuvieron, el
volumen de entregas se mantuvo creciente hasta 1976, aunque a partir de
aquel afio también comenzd a declinar. Es interesante observar el
crecimiento de la cartera de construccion acumulada, que registré entre
1972 y 1973 una notoria y alta pendiente positiva. Sin embargo, durante
los cinco afios posteriores se repite la misma pendiente, pero con signo
negativo (la gran declinacién de la cartera de construccion entre 1974 y
1979). El efecto sobre la industria de construccion naval fue devastador,
con caida de muchos astilleros a lo largo del mundo y la pérdida de miles
de puestos de trabajo; en realidad, el panorama de la construccion naval
nunca volvio a ser el mismo.
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Sin embargo, junto con la segunda crisis del petréleo, se inicia un doble efecto dafioso: por un
lado se produjo una caida del volumen total de mercancias transportadas por mar, y, al mismo tiempo,
hubo nuevos efectos perniciosos sobre la construccién naval.

Respecto al primero, se inicié un periodo de retraccion del transporte por agua que se prolongo
desde 1980 a 1985, con cinco afios seguidos de crecimiento negativo. A partir de 1986, y hasta 2007, se
mantuvo el crecimiento positivo del transporte maritimo en su conjunto (contenedores, bulk, tanker y
otros), que se dio a una tasa media anual de aproximadamente 3.5%. A lo largo de todo el periodo, que
fue de constante crecimiento, solamente se observan dos momentos de estancamiento, en 1998
(crecimiento de 0.1%) y en 2001 (1%), pero no se repitié una situacién de decrecimiento. Mas adelante
se vera que para el segmento de transporte de contenedores el comportamiento fue siempre paositivo,
evidenciando que los efectos sobre el transporte maritimo son distintos entre los segmentos.

La construccion naval tuvo altibajos; sin embargo, nunca recuper6 las tasas de crecimiento
previas a 1973, sino hasta treinta afios después: 2003-2004 y 2005-2007 (considerando la pendiente de
la cartera). Luego de caer entre 1973 y 1978, la segunda crisis del petrdleo interrumpe una ligera
recuperacion, prolongando la caida o el estancamiento hasta finales de la década de los afios *80. Es la
crisis de inicios de los noventa la que vuelve a interrumpir otra timida recuperacion; sin embargo entre
el afio 1992 y la crisis asiatica se insinda una recuperacion, que luego de superar la caida del ’98,
encuentra un pico en las érdenes de construccion del afio 2000, en el que por primera vez, desde 1972,
se supera el tonelaje ordenado para construccion: casi 30 afios después. Nuevamente en 2001 y 2002 hay
una disminucién de drdenes y un estancamiento en la cartera, pero el afio 2003 inicia el periodo de
mayor auge, con crecimientos constantes de las drdenes de construccion, de las entregas de buques y de
acumulacion de cartera pendiente.

En todo el periodo considerado, debe observarse especialmente aquel que transcurre entre 1975 y
2002, cuando se observa el estancamiento de la construccion naval, cuyas érdenes de nuevos buques
crecieron a una tasa anual promedio de 2.49%, mientras que el transporte demando un crecimiento casi
igual (2.52%). En consecuencia, es factible advertir que toda la euforia previa de construccién naval, al
menos entre 1970 y 1974, da lugar a un exceso de oferta de capacidad de transporte que se traslada para
varios afios después de ocurrida. Para el segmento tanker, por ejemplo, Stopford (2007) estima que a
partir de 1973 se configura una situacion de exceso de oferta de capacidad de transporte que se extiende
hasta el afio 2003: 30 afos! El sobre-tonelaje indicado es un efecto muy claramente estudiado en el ciclo
maritimo, que explica histéricamente el comportamiento de oferta y demanda en el transporte por agua,
con efectos sobre el nivel de precios y de los insumos de la actividad maritima®.

Dos implicancias importantes tiene el contenido del péarrafo anterior: pone de relieve la
importancia del ciclo maritimo; la actividad del transporte maritimo, desde el punto de vista de la teoria
econdmica, es una industria multi-producto (multiservicio) y, en consecuencia, cada segmento de
actividad debe ser estudiado individualmentel0. Por lo tanto, mas adelante, se vera el comportamiento
del transporte de contenedores y de actividad portuaria de contenedores. También, para ver las
proyecciones de tonelaje, se haréa la diferenciacion entre tanker, container y dry-bulk.

Respecto a la crisis reciente, como ocurri6 después de 1973, fue posible observar un
comportamiento similar, con una gran disponibilidad de buques, sean graneleros o porta-contenedores,
pero que ahora parece menos atractiva al estar navegando con muchos espacios vacios en su interior
(con lo que aumenta la flota ociosa, amarrada, sin trabajo, ver recuadro 1).

®  Para més detalles ver: Stopford, 1997; Sanchez, 2004; Boon & Séanchez, 2005; Scarci, 2007.
0 Idealmente, no s6lo cada segmento de actividad debe ser analizado individualmente, sino incluso cada ruta de transporte dentro de
cada segmento.
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RECUADRO 1
FLOTA PORTA CONTENEDORES AMARRADA

El afio 2009 tuvo un muy particular comienzo de afio con respecto a la flota que permanece ociosa:
aproximadamente 210 buques celulares equivalentes a unos 550 mil TEUs (frente a 420,000 TEUs en diciembre 2008),
la flota ociosa representaba en ese momento el 4.4% de la flota existente: la peor situacion desde el afio 2002.

Para finales de octubre del mismo afio, la flota ociosa superé el 12% de la flota total, casi 1.4 m millones de TEUs -

en capacidad de transporte-, cinco veces mas que un afio antes, cuando la flota ociosa se situaba en 270 mil TEUs
(noviembre de 2008).

Actualmente, la flota amarrada ha disminuido un 74% respecto al nimero de buques amarrados a enero de 2010
(150 buques) y un 82% respecto a los TEUs amarrados (27400 TEUS).

Fuente: Ricardo J. Sdnchez, sobre la base de Alphaliner, varios nimeros.

Entonces, la pregunta fundamental es ;que tan larga y profunda es la crisis que viene después de
2008?, que primero fue financiera (dividida en dos etapas: de solvencia y de liquidez), continud
afectando a la economia real y finalmente, a la industria maritima. Respecto a la Gltima crisis financiera
y econémica, “qué tan larga” y “qué tan profunda”, se convierten en preguntas cruciales para el futuro
de la industria maritima, y son los grandes temas y desafios para economistas maritimos, organizaciones
internacionales, expertos, incumbentes y gobiernos.

No obstante, cabe recordar que el transporte maritimo internacional ha expresado en los ultimos
20 afios un comportamiento sostenido y creciente, aun en medio de fuertes crisis, y que ello ha
“arrastrado” a todo el sector del transporte y la logistica de muchos paises. En el grafico 2, es posible
advertir que el comportamiento del comercio internacional —medido en volumen — crece a una tasa
superior al de la actividad econémica general, mientras que el comercio contenedorizado supera a las
anteriores, tanto en toneladas, como en unidades. A su vez, el movimiento portuario de contenedores es
quien mas crecimiento presenta. Lo més significativo es que ain en la crisis de 2000-2002, las tasas de
crecimiento total se morigeraron pero no se volvieron negativas.

GRAFICO 2
PIB, COMERCIO Y TRANSPORTE MARITIMO POR CONTENEDORES, 1985-2009
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Clarkson (A), varios nimeros. Fondo
Monetario Internacional y Organizacién Mundial del Comercio, consultado junio 2010.
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A diciembre de 2008, 9442 buques de la flota mundial tenian aptitud para el transporte de
contenedores, totalizando una capacidad estatica de 14.17 millones de TEUs'" Si consideramos la lista
de buques especificos'® la flota mundial es de 6078 naves, 13 millones de TEUs y 176 millones de
toneladas de peso muerto®®. Sin embargo, si es considerada la flota completamente celular, el nimero de
barcos es de 4703 y la capacidad de transporte estatica alcanza a 12.4 millones de TEUSs.

La reciente crisis mundial, encontré al sector maritimo y portuario de América Latina y el Caribe,
pero también al de casi todas las regiones del globo, en un proceso expansivo, con flotas creciendo
aceleradamente, muchas 6rdenes de construccién en progreso (6rdenes pactadas a unos precios muy
altos) y una actividad portuaria creciendo a tasas de 2 digitos. El crecimiento de la actividad portuaria de
contenedores en América Latina y el Caribe puede ser observada en el grafico A.1 (ver anexo): en
promedio, para todo el periodo 2002-2007, la expansién acontecio a una tasa anual sostenida del 14.4%.

A. Segmento por segmento: flota actual y futura (sobre-tonelaje)

El cuadro 1 presenta informacién de la flota operativa al inicio del afio 2009, para los tres segmentos
principales de la flota mundial. Respecto de la flota de contenedores, se observan solamente los
celulares, con 4.703 unidades y una capacidad estatica de transporte de 12,4 millones de TEUs.

CUADRO 1
FLOTAS OPERATIVAS AL 1 DE ENERO DE 2009

Contenedores Barcos Sobre total Capacidad (TEU) Sobre total
100-1 999 2472 52,6% 2544 595 20,5%
2 000-2 999 739 15,7% 1871188 15,1%
3 000-3 999 333 7,1% 1135731 9,1%
4 000-5 099 540 11,5% 2444 570 19,7%
5100-7 499 381 8,1% 2303070 18,5%
7 500-10 499 225 4,8% 1942 507 15,6%
10 500-15 500 13 0,3% 181 540 1,5%
Total 4703 12 423 201

Graneles secos Barcos 000'DWT Graneles liquidos Barcos 000'DWT
Handysize (10-40 000dwt) 3017 80719 Handy (10-50 000 dwt) 788 27 502
Handymax (40-60 000 dwt) 1754 85 481 Panamax (50-80 000 dwt) 427 29 047
Panamax (60-80 000 dwt) 1396 100 105 Aframax (80-120 000 dwt) 781 81285
Post panamax (80-110 000 222 19512 Suezmax (120 -200 000 dwt) 367 55 706
dwt)

Capesize (110-200 000 dwt) 694 114 298 VLCC (200-320 000 dwt) 500 148 103
VLOC (+200 000dwt) 131 30244 ULCC (+320 000 dwt) 8 3100
Total 7214 430 359 Total 2871 344 743

Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Alphaliner y Drewry, varios nimeros.

La flota dry-bulk, la mayor de las tres, tiene un total de 7214 barcos y un tonelaje total de 430.4
millones de toneladas de dwt, mientras que la flota tanquera es de 2871 unidades y un tonelaje de 344.7
millones de dwt. El cuadro 1 muestra también la distribucion, dentro de cada flota, de las principales
clasificaciones por tamafio de buque.

1 Fuente: Containerisation International. Nota: la cifra incluye toda clase de barcos que pueden transportar un contenedor.

Incluye principalmente los siguientes tipos de barcos: Containeros (celulares), Container / roro, Roro cargo (no hatches), Multi-
propésito, Combis (container / bulk), Refrigerados y Barcazas.
Deadweight tonnes, dwt.

12
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De acuerdo a las dérdenes de construccién naval vigentes a la misma fecha, el grafico 3 y el
grafico 4 muestran la evolucidn esperada de la flota de porta-contenedores hasta el afio 2011, bajo el
supuesto de que no existiera scrapping. De manera similar, el grafico 5 y el grafico 6 presentan la
evolucion esperada de la flota de graneles, mientras que los graficos 7 y 8 exhiben la situacién futura de
la flota tanker.

Las figuras mencionadas ilustran claramente sobre la gran incorporacién de buques nuevos que se
espera para los proximos afios, a la flota mundial. Al mismo tiempo, permiten relacionar la evolucion de
las 6rdenes de construccion —y cartera de construccién acumulada — que representa el grafico 1.

GRAFICO 3

FLOTA PORTA-CONTENEDORES, PREVISTA AL FINAL DE CADA PERIODO
(Ndmero de barcos)

1200 r 6 000
r 5800
1 000 - o r 5600
800 - o a % N 04 § § i 7 z :ZZ
\\ b = 619 g \642 \ |
600 | . §m § - § § - 5000
B § - § § - 4800
400 4 51 % 41 \ 3%§ $9§
m\ A1 53% sa 28 \ \ t 4 600
\ \ \ \
25 . = % % % - 4400
\ \ I P . 1
2008 2009 2010 2011
I 10500-15500 7500-10499 I 5100-7499 g 4000-5099
3000-3999 A\ 2000-2999 1500-1999 1000-1499
I 500-999 === 100-499 flota total (eje derecho)
Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Alphaliner, varios nimeros.
GRAFICO 4
FLOTA PORTA-CONTENEDORES, PREVISTA AL FINAL DE CADA PERIODO
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Alphaliner, varios nimeros.
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GRAFICO 5
FLOTA DRY-BULK, PREVISTA AL FINAL DE CADA PERIODO
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Drewry, varios nimeros.

GRAFICO 6
FLOTA DRY-BULK, PREVISTA AL FINAL DE CADA PERIODO
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Drewry, varios nimeros.
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GRAFICO 7
FLOTA TANKER, PREVISTA AL FINAL DE CADA PERIODO
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Drewry, varios nimeros.

GRAFICO 8
FLOTA TANKER, PREVISTA AL FINAL DE CADA PERIODO
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Drewry, varios nimeros.

Una vez representada la evolucion de las flotas esperadas interesa ver, para cada segmento de
transporte maritimo, la relacion histérica y esperada entre capacidad ofrecida y demanda de transporte,

en términos de variaciones interanuales y su acumulacion en el tiempo.

Los gréficos a continuacion presentan dicha evolucion, en cada uno de los tres segmentos
principales de actividad maritima bajo estudio: contenedores, dry-bulk y tanker. En primer lugar, el
grafico 9 exhibe el cambio interanual de la oferta y la demanda de transporte de contenedores entre los
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afios 2000 y 2008, en porcentaje. En el grafico, ademas, se representa el cambio acumulado de ambas
variables, con respecto al afio 2000. Se observa que la oferta acumulada crecié por sobre la demanda
hasta el afio 2003. A partir de aquel afio, la demanda de transporte acumulé un crecimiento por los
siguientes cinco afios, que es compatible con las alzas de los precios que se pueden apreciar en el grafico
15. Es posible observar que, en el afio 2008, ambas curvas convergen.

GRAFICO 9

CONTENEDORES: DEMANDA VS. OFERTA 2000-2008
(En porcentaje)
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Clarkson (A), varios nimeros

En el siguiente gréfico, se representa la evolucion esperada de ambas variables hasta al afio 2011,
bajo los supuestos de ejecucion del total de los contratos de construccién naval, y no scrapping'®. En
cuanto a la demanda, se aplicaron los prondsticos hechos por las principales empresas para los afios
2009, 2010 y 2011. Bajo los supuestos mencionados, existe un de exceso de tonelaje para el transporte
de contenedores, representado por la diferencia entre las curvas de demanda y oferta acumulada.

1 Scrapping o desguace de buques: ocurre normalmente cuando los barcos llegan a su edad en la que dejan de ser operativos y/o

rentables. Este proceso se hace lento en épocas de auge, y se acelera con las depresiones de actividad. El supuesto de no scrapping se
utiliza por motivos de simplificacion e indica que, para el calculo de la flota futura, se asume que no habra 6rdenes de desguace.
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GRAFICO 10
CONTENEDORES: DEMANDA VS. OFERTA 2006-2011 (PROYECTADO)
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Clarkson (A), varios nimeros.

Nota: (p) dato proyectado

En el gréafico 11, es posible apreciar la evolucién de la oferta y la demanda histérica en el
segmento dry-bulks entre 2000 y 2008, a través del cambio interanual de la oferta y la demanda de
transporte. Asimismo, se representa la acumulacion de la variacion de la demanda de transporte de dry-
bulks (de cada afio respecto al 200), y la curva de la trayectoria equivalente a la oferta. Se advierte que
la demanda de transporte acumulé un crecimiento por sobre la oferta de transporte después del afio
2002, para converger en 2008, ejerciendo una presion alcista sobre los fletes, tal como lo muestra el
grafico 16.

GRAFICO 11
DRY-BULK: DEMANDA VS. OFERTA 2000-2008
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Fuente: Ricardo J. Sdnchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Clarkson (B) y Drewry, varios nimeros.
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El grafico 12, a continuacion, representa la evolucion esperada de la oferta y la demanda de
transporte de dry-bulks hasta al afio 2010, bajo los siguientes supuestos: a) no habra anulaciones de
contratos de construccién naval, y por lo tanto se procedera a la ejecucién del total de la flota contratada
y b) no habra demoliciones de flota. Respecto a la demanda, se hizo el supuesto de un cambio interanual
del 6% hasta el final del periodo, el que resulta ligeramente inferior al del afio 2008 y superior a la
media historica del segmento. Ello significa que no se adopt6 un escenario pesimista para la evolucion
de la demanda. Bajo los supuestos mencionados, existe evidencia de sobre tonelaje en el segmento de
transporte maritimo dry-bulk, representado por la diferencia entre las curvas gris (oferta acumulada) y
roja (demanda acumulada).

Una situacion similar a la anterior exhibe el segmento tanker. Si se cumplieran todas las érdenes
de construcciéon naval, no hubiera scrapping, y la demanda de transporte se mantuviera creciendo
alrededor de un 5% anual, también existiria un exceso de oferta. Dicha situacion puede observarse en
los Graficos 13 y 14. El primero corresponde al periodo 2000-2008, y el segundo incluye la proyeccion
hasta el 2010.

GRAFICO 12

DRY-BULK: DEMANDA VS. OFERTA 2006-2010 (PROYECTADO)
(En porcentaje)

14% 85%
12%
75%
10%
E 3
2 65% ©
g 8% 2
2 S
£ o
£ 6% 550 <
© hel
g 8
> A% 45% S
2%
35%
0%
2006 2007 2008 2009 2010 (p) 25%
-2%
-4% 15%
Variacion Demanda Variacion Oferta
Demanda acumulada —Oferta acumulada

Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Clarkson (B) y Drewry, varios nimeros.
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GRAFICO 13
TANKER: DEMANDA VS. OFERTA 2000-2008
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GRAFICO 14
TANQUER: DEMANDA VS. OFERTA 2006-2010 (PROYECTADO)
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En los tres casos analizados, el exceso de tonelaje se ha analizado en el total de las
respectivas flotas, siendo una primera aproximacion al tema: el andlisis presentado supone un
prondstico de sobre-tonelaje para cada uno de los segmentos estudiados respecto al total de la oferta
y la demanda mundial. No obstante, para un diagndstico més preciso del fendmeno, se requiere de
anélisis mas profundos para cada una de las rutas y los traficos, y una estimacién precisa de las
ordenes de construccion que pudieran ser canceladas en el futuro —en el marco de la crisis—, como
asi también deberia ser levantado el supuesto de no scrapping.

B. Los precios locos

También coincidieron los tiempos previos a la crisis con una fase creciente de los precios del
transporte por agua. Sin embargo, la situacion cambid notoriamente el tercer trimestre de 2008. En los
graficos a continuacién se presenta la evolucién de los precios del transporte maritimo, de contenedores
y dry-bulk.

El grafico 15 muestra como los precios del transporte de contenedores expresaron una ligera baja
durante el tercer trimestre del 2008, con excepcion de la ruta entre Asia y Estados Unidos, que se
mantuvo al alza.

Sin embargo, las rutas de salida de América Latina, tanto las costas este, oeste y norte de América
del Sur y también desde América Central, mostraban una ligera disminucién (entre 4 y 6%) por primera
vez en cinco trimestres, aunque todavia entre 50% y 70% por encima del punto mas bajo de la serie en
el primer trimestre de 2002. En los tres trimestres siguientes, los precios se desplomaron: con excepcion
de las rutas Norteamérica/Europa y Asia/Europa, todos los precios quedaron por debajo de su situacion
en el punto menor del ciclo (el primer trimestre del 2002).

GRAFICO 15
FLETES DE TRANSPORTE DE CONTENEDORES
(indice 2001-2008, Base 2002=100)
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Un comportamiento mas dramatico tuvieron los fletes dry-bulk, segun informa el indice de
The Baltic Exchange para los distintos tipos de buques estudiados, y que se pueden apreciar en el
gréfico a continuacion.

GRAFICO 16
iNDICE DE FLETES DE COMMODITIES 2003-2009
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Fuente: Ricardo J. Sdnchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de The Baltic Exchange, consultado julio de 2010.

En el grafico 17 se aprecia la gran caida de precios que se vivio reflejada desde mediados del 2008.
Hubo una ligera recuperacién desde abril 2009 hasta inicios de junio, pero luego los precios retomaron
hacia la baja.

GRAFICO 17
iNDICE DE FLETES DE COMMODITIES, SEGUNDA MITAD DE 2008 A SEPTIEMBRE 2009
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Fuente: Ricardo J. Sdnchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de The Baltic Exchange, consultado julio de 2010.
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El cuadro que se presenta a continuacion resume la secuencia de periodos de alzas y bajas en los
precios de los fletes en los mercados de contenedores y de dry-bulk, entre los periodos 2001 — 2009.

CUADRO 2
PERIODOS DE ALZAS Y CAIDAS DE FLETES

Contenedores

| Dry-bulk

Periodos de Ascenso

Tercer trimestre de 2002 al cuarto trimestre de 2004:
asensos desde un 29% para la ruta Asia — Estados
Unidos, hasta un 66% para la ruta Asia — Europa.

Finales de 2002 a finales de 2004: ascensos desde
7400 puntos para los buques Capesize, hasta 2927
para los buques Handymax.

Segundo trimestre 2007 a segundo trimestre 2008:
ascensos desde un 5% para la ruta Europa — Estados
Unidos, hasta un 50% para la ruta Asia — Europa.

Principios de 2007 a mediados de 2008: alzas de 16605
puntos para los buques tipo Capesize, hasta 5232 para
los buques tipo Handymax.

Tercer trimestre 2009: ascensos desde un 5% para la
ruta de América Latina (Costa Norte América del Sur —
Ameérica Central), hasta un 48% para la ruta Asia —
Europa, que muestran el inicio de la recuperacion
después de la crisis 2008 — 2009.

Principios de 2009: con ascensos desde 6922 puntos
para los buques Capesize, hasta 1830 para los buques
Handymax. Sin ambargo, las alzas fueron menores a
las caidas del semestre previo.

Periodos de Descenso

Primer trimestre de 2001 al segundo trimestre de 2002:
caidas de hasta un 40% para la ruta Asia — Europa.

Principio de 2001 a mediados de 2002: caidas de hasta
1784 puntos para los bugues tipo Capesize.

Tercer trimestre 2008 a segundo trimestre 2009: caidas
generalizadas (hasta un 90% para la ruta Asia — Europa,
aunqgue para el caso de las rutas de Europa — Estados
Unidos y Asia — Europa las caidas se produjeron en el
primer trimestre 2008).

Principios de 2005 a principios de 2006: caidas de
hasta 5689 puntos para los bugues tipo Capesize.

Desde segundo semestre de 2008: derrumbe
generalizado de precios (por €j., caidas de hasta 18309
puntos para los buques tipo Capesize.).

Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., DRNI / CEPAL, Naciones Unidas.

Otros efectos pueden observarse sobre el costo de los arriendos por tiempo de buques porta-

contenedores (ver grafico 18).

GRAFICO 18
HAMBURG INDEX 2001-2009 (AL FINAL DE CADA PERIODO)
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Dynamar, varios nimeros.
Nota: indice elaborado sobre valores US$ por TEU por dia.
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El gréafico anterior exhibe la evolucién del Hamburg Index!® . Las cifras para el mes de
noviembre de 2008 son entre un 24% y un 54% menores que los correspondientes a noviembre 2007. De
manera similar, el indice calculado por Dynamar marca una caida de entre 36% y 63% en las tarifas de
arriendo para noviembre 2008 con respecto a noviembre 2007, dependiendo del tamafio del bugue. A
inicios de octubre 2009, la tendencia a la baja se mantenia.

Otro indicador de la industria sobre precios de arriendo por tiempo, como el How Robinson
Container Index, también muestra una caida importante en las tarifas de arriendo por tiempo de buques
porta-contenedores: el indicador, que tenia un valor de 1368.80 en diciembre "07, se habia reducido a
501.70 en diciembre 2008.

De manera similar, se puede sefialar el comportamiento de los valores para time-charter que
provee Alphaliner para diferentes portes de naves de transporte de contenedores. Para citar un ejemplo,
el caso de un buque de 4000 TEUs que en marzo de 2005 era arrendado a unos USD 44 mil diarios
llegaba, al primer trimestre de 2009, a USD 20 mil, mientras que en abril de 2008 se ubicaba
aproximadamente en USD 33 mil por dia®®.

C. Lareaccion de la industria

La crisis y su efecto a la baja del comercio internacional golpearon duramente a la industria del
transporte maritimo, la que presentd resultados financieros negativos, por la baja de las ventas y los
fletes, y por el endeudamiento al que se expuso previamente para la expansion de las flotas. En tal
contexto negativo, en lineas generales la industria siguié una estrategia que se resume en el siguiente
cuadro.

CUADRO 3
ESTRATEGIA FRENTE A LA CRISIS
1. Cambios de la oferta efectiva 3. Replanteo de las obligaciones financieras™
e Suspension de toda expansion de la flota e cancelacion de contratos de construccién naval,

cuando las clausulas de cancelacién fueran
convenientes

e re-financiamiento de las obligaciones, cuando fuera
posible

e cambios en las fechas de entrega pactadas

e reduccion de la capacidad ofrecida por ruta
e scrapping

e laid-up

e slow steaming

2. Disminucién de costos operativos 4. Reorientacion de estrategias comerciales
e  slow-steaming / ultra slow-steaming . re-ingenieria operativa y comercial de rutas
e  cambios laborales . estrategias de negocios para captar nichos de

mercado con mejores rentabilidades

Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., DRNI / CEPAL, Naciones Unidas.

En lo que sigue, los dos primeros puntos de la estrategia frente a la crisis son analizados. Sin
embargo, buena parte de la reorientacién de las estrategias comerciales (item 4 del cuadro 3) esta
fuertemente relacionado con los cambios en la oferta efectiva (item 1 del mismo cuadro). Uno de los
componentes mas importantes para hacer frente a la situacion de sobre capacidad que se evidencid en la
seccidén anterior fueron los cambios en la oferta efectiva, que buscaba al mismo tiempo responder a la
menor demanda y disminuir los costos variables. Para ello se asumieron decisiones como suspender toda
expansion de la flota, reducir efectivamente la capacidad ofrecida en cada ruta, pasar a scrapping
aquellas partes de las flotas que fueran mas antiguas 0 menos econémicas, y establecer procedimientos

%5 Corresponde a valores diarios de arriendo medidos en délares de Estados Unidos, por TEU, para buques celulares. El indicador es

calculado para 6 tamafios distintos de barcos, con o sin griias propias.

En todos los casos, los valores corresponden a arriendos de 12 meses.

Si bien este tema no seré desarrollado en esta serie, tdmese en cuenta el siguiente ejemplo. En enero de 2009 se proyect6 un aumento
en la capacidad de transporte de un 13.1% para enero 2010, pero para esa fecha el incremento real fue sélo de un 5.2%, tal
declinacion corresponde a tonelajes cancelados o acuerdos en atrasos en las entregas.

16
17
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operativos de slow-steaming. Segun se aprecia en el cuadro a continuacion, la oferta de capacidad de
transporte se redujo, durante la crisis, respecto al momento anterior a la misma.

VARIACION DE LA CAPACIDAD OFRECIDA EEUI:L?TIZC;TDE AMERICA LATINA Y EL MUNDO, ABRIL 09
Rutas de: Octubre-08 April-09 April-10 porcentgj"le_ggo\éariacién
Caribe y América Central 2,245,493 1,793,197 1,757,760 -20.1% l
América del Sur costa este 648,752 584,268 702,347 -9.9% l
América del Sur costa oeste 298,215 258,026 401,528 -13.5% l
América del Sur costa norte 335,843 309,803 363,484 -7.8% l

Fuente: Ricardo J. Sdnchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Containerisation International, varios nimeros.

Respecto a las demas medidas de la estrategia, los graficos siguientes permiten observar su
funcionamiento. En el primer caso, el grafico 19 permite apreciar como con el inicio de la crisis las
ordenes de construccién de nuevos buques comenzo6 a declinar rapidamente hasta casi desaparecer a
finales de 2008. Durante 2009, los contratos de construccion fueron minimos como se podra apreciar

posteriormente. Aunque el grafico solamente se refiere a los porta-contenedores, el resto de la industria
reacciond de manera similar.

GRAFICO 19
NUMERO DE ORDENES DE CONSTRUCCION DE BUQUES PORTA-CONTENEDORES, 2006 — 2010
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Clarkson (A), varios nimeros.
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Asimismo, el grafico 20 muestra la reduccion de drdenes totales para los afios bajo analisis, al
tiempo que comprueba un alza destacada en el tonelaje pasado a demolicion, por ser considerado anti-
econdmico, en un contexto de sobre capacidad de la industria.

GRAFICO 20
FLOTA ORDENADA, ENTREGADA Y DEMOLIDA (PORTA-CONTENEDORES), 2008 — 2009
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Clarkson (A), varios nimeros.

Otra parte de la estrategia tendiente a contrarrestar la sobre capacidad, consistié en dejar
amarrada una parte de la flota, reduciendo los costos variables de dicha porcién. El grafico 21 exhibe el
aumento vertiginoso de la flota amarrada desde octubre 2008 hasta marzo 2009, situacidn que siguio asi
hasta inicios de 2010 cuando mejores condiciones de la industria aconsejaron retomar la utilizacién de

los buques parados.

GRAFICO 21
FLOTA AMARRADA
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Alphaliner, varios nimeros

Nota: En nimero de buques y miles de TEU
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Finalmente, el slow-steaming fue generalizadamente aplicado. En términos practicos, de los 25
nudos de velocidad habituales se redujo a 20 nudos y recientemente algunas compafiias optaron por
bajarlo alin mas, incluso hasta los 12 nudos. El efecto benéfico del slow-steaming es el recorte de hasta
el 15% de las emisiones de CO2 por contenedor y se espera que con el ultra slow-steaming se reduzcan
en un 25% para el 2020. Sin embargo, los efectos ambientales beneficiosos de la practica de slow-
steaming podrian perderse en la medida que las compafiias quieran recuperar capacidad de transporte en
base a mayor velocidad. El segundo efecto positivo para las compafiias es que dicha practica “estira” el
giro de las naves logrando menores consumos de combustible y una utilizacién de la flota que influyen
en la disminucién de la sobre-capacidad, tal como lo muestra el grafico a continuacion.

GRAFICO 22
EVOLUCION DE SLOW-STEAMING Y CAPACIDAD ABSORBIDA
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Alphaliner, varios niUmeros

Efectivamente, las practicas de slow-steaming o extra slow-steaming, aunque no optimizan el uso
de la flota permitieron reducir la sobre-capacidad en cerca de un 2.5%, en términos nominales. Sin
embargo, en términos practicos, significa utilizar un buque adicional para cada vuelta en cada ruta, con
lo que la sobre-capacidad se atenta®®, y la disminucion del costo operativo es del 10%.

D. Situacion actual y perspectivas

Las siguientes condiciones caracterizan la situacion actual.

e EI comercio ha comenzado a recuperarse, tanto a nivel mundial como a nivel regional. El
grafico 23 muestra la evolucién del comercio —importaciones y exportaciones— de América
Latina y el Caribe desde 2006 hasta principios de 2010, mostrando las fuertes contracciones
de la Gltima crisis y la recuperacion de ésta misma.

¥ por ejemplo una ruta tipica entre Asia y Europa pasa de 56 a 63 dias totales.
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GRAFICO 23
COMERCIO EN VOLUMENES DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE, 2006-2010
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Fuente: DCII / CEPAL, Naciones Unidas
Nota: En millones de délares

e EIl volumen de comercio maritimo, a nivel mundial, ha aumentado en lo que va del afio 2010
(gréfico 24), con una notoria recuperacién de los contenedores, y una mas ligera del resto de
las cargas, pero observandose un crecimiento en todos los rubros.

GRAFICO 24
COMERCIO GLOBAL MARiTIMO, EN TONELADAS, 2008-2010
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Clarkson (C), varios nimeros.
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El aumento del comercio maritimo conllevo ajustes en la oferta de transporte, que en el caso de los
contenedores mejoré la capacidad ofrecida de transporte maritimo de América del Sur en abril de
2010 comparado con octubre de 2008 (+8% en las costa norte y este y +34% en la costa oeste,
mientras que Caribe y rutas globales se mantenian similares a un afio antes).

Aunque se mantiene vigente el fantasma de la sobre-capacidad, ésta se ha atenuado, como se
aprecia a continuacion. De todos modos, la situacion es muy diferente entre contenedores y
granos.

« A finales de 2008, el portafolio de construccion de nuevos buques de contenedores era de
700 unidades (12% de la flota), actualmente es menor a 200;

« En el mismo tiempo, el portafolio de construccién de buques graneleros era de 324 millones
de dwt*® (78% de la flota operativa), esperandose que para finales de 2010 esté reducido a
228 millones (43% de la flota), ver cuadro 5.

CUADRO 5
FLOTA OPERATIVA Y ORDENADA DE GRANELEROS (SECOS), 2006 — 2010

Al cierre de cada periodo, millones de DWT

Flota mundial 2006 2007 2008 2009 2010 (p) | 2010/2009
Capacidad total 368 392 418 459 529 +15%
Portafolio de 6rdenes 104 252 324 298 228 -23%
Portafolio / Flota 28% 64% 78% 65% 43%

Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Clarkson (B), varios nimeros.

Nota : (p): previsto

Arriendo en US Délares por dia por slot

(TEV)

El grafico 25 muestra la diferencia recién mencionada. Un efecto claro de la crisis y la sobre-
capacidad de la industria es la baja del precio de los buques, sean de construccion o arriendo. El
grafico muestra que el arriendo de buques graneleros y de contenedores bajo fuertemente entre
2008 y 2009, comprobando la reduccion de la demanda y el exceso de oferta de la industria. Sin
embargo, en lo que va del 2010 (como lo muestra el grafico), el precio de arriendo —que expresa
las condiciones de corto plazo de la industria— se ha incrementado casi un 30% para los porta-
contenedores mientras que ha seguido cayendo, en el caso de los graneleros.

GRAFICO 25

ANALISIS COMPARATIVO DE ARRIENDO DE BUQUES PORTACONTEDORES
Y GRANELEROS, 2006-2010
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Fuente: Ricardo J. SAnchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Drewry y Dynamar, varios nimeros.

19

Deadweight tones, toneladas de peso muerto.
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e EI grafico 26 muestra la evolucién de los fletes en lo que va del afio, expresando la
recuperacion antes mencionada. Aunque por el momento no estan reportados los fletes de las
grandes rutas, las informaciones dadas a conocer en general confirman la tendencia alcista, la
que seria similar a la que la USI/DRNI/CEPAL ha relevado para América Latina.

GRAFICO 26
iNDICES DE FLETES DE CONTENEDORES Y GRANELES SECOS, 2008-2010
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Containerisation International y The Baltic
Exchange, para las rutas entre Asia, Estados Unidos y Europa, BDI y relevamiento propio para los fletes de
exportaciones de contenedores desde América Latina. Para mayores detalles ver Boletin FAL 246 y 265.

e La industria goza hoy de una mejor situacién de fletes, aunque con notorias diferencias entre
rubros:

« Contenedores: los aumentos le han permitido acercarse a los niveles pre-crisis,
aproximadamente un 20% por debajo de aquellos;

« Graneles: siguen atin muy deprimidos, al graficarlos, la linea se asimila a una letra “W”
extendida (posiblemente a raiz de una mayor sobre capacidad en el sector), ver grafico 26
y gréfico 27.
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GRAFICO 27

8 COSTOS DE TRANSPORTE DE MINERALES, 2006-2010
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Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de Clarkson (B), varios nimeros.

e Sin embargo, los mejores fletes que dan respiro a la industria del transporte no son buenas
noticias para los importadores y exportadores, ya que ademas de los aumentos de fletes
también son mayores los transit times (ver practicas de slow-steaming).

e Como buenas noticias para el comercio, en el corto plazo no se ven cuellos de botella en la
disponibilidad de transporte maritimo (la capacidad firme ofrecida estd aumentando para
América del Sur, aunque se mantiene a la baja en América Central y el Caribe).

e Segun los anuncios dados a conocer, los informes trimestrales de las principales compafiias de
transporte maritimo presentan mejores resultados financieros parciales.

e La mayor actividad del comercio y el transporte han tenido claros efectos positivos en la
actividad portuaria; ver grafico 28 y gréafico 29.

GRAFICO 28

ACTIVIDAD PORTUARIA DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE, VARIACION
PRIMER SEMESTRE 2010/2009
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Fuente: Gabriel Pérez Salas, sobre la base de informacién publica o suministrada directamente por los propios Puertos a Cepal.
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GRAFICO 29

ACTIVIDAD PORTUARIA DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE - DETALLE, VARIACION PRIMER
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Fuente: Fuente: Ricardo J. Sanchez y Maricel Ulloa S., sobre la base de American Association of Port Authorities,
varios nimeros

e Finalmente, dos cuestiones principales aconsejan prudencia a la hora de analizar las
perspectivas de la industria del transporte maritimo “post-crisis™:

La inestabilidad econdémica y financiera actual en el mundo, la falta de claridad de la
resolucion de los problemas del sistema financiero americano, la situacidn fiscal de los
paises europeos, el futuro inmediato del gigante chino, etc. no permiten tener una
seguridad sobre que la crisis iniciada en 2008 haya sido superada de forma sostenida.
Ello apareja duda respecto a la continuidad de la demanda de transporte por crecimiento
del comercio, generando incertidumbre en la industria del transporte.

Aunque la sobre-capacidad se ha atenuado bastante en el rubro de los contenedores, ello
se ha logrado sobre la base de medidas que no optimizan el negocio naviero y le agregan
ciertas ineficiencias. Si bien estas han permitido enfrentar mejor la crisis en sus
momentos mas duros, su resolucion implicaria volver a la sobre-capacidad manifiesta. La
alternativa de un retorno pausado a las practicas normales, parece ser la salida elegida
por la industria. Mientras tanto, la sobre-capacidad se ha ido sorteando. Al mismo
tiempo, el rubro de los graneles secos enfrenta una situacion diferente, con una
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recuperacién mas dilatada, pese al aumento de los volimenes transportados y de los
precios de los commodities. Los diferentes comportamientos de los precios de ambos
rubros, expresados en el grafico 14 (al representar los fletes de contenedores y de
graneles, la linea se asimila a una letra “V” en los contenedores y a una letra “W”
extendida en los graneles) permiten confirmar la preocupacion mencionada, como asi
también la diferencia en la recuperacién nominal de precios que ambos expresan.
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Conclusiones

El afio 2008 marcd el inicio de una crisis severa para los asuntos
maritimos, con claras sefiales de sobre tonelaje, caida de fletes,
astilleros plenos de érdenes en progreso (las cuales fueron acordadas a
precios altos) y proyectos portuarios para expansion de capacidad bajo
severa revision.

La crisis del sector maritimo proviene de la crisis financiera y
econOmica que atraviesa el mundo. Sin embargo, la historia nos
muestra que el sector maritimo es muy sensible a dichas crisis y de su
extension y profundidad depende el grado de impacto esperable. El
riesgo asociado al sobre-tonelaje y exceso de oferta es preocupante,
méas aln cuando hemos visto que los patrones de conducta del
transporte maritimo tienden a ser estables.

Las bajas de los fletes fueron una buena noticia en el corto plazo
para el sector productor y el comercio internacional, quienes antes de
la crisis se hallaban expuestos a un alto nivel de precios del transporte
maritimo. Sin embargo, tales magnitudes de caida, como también lo
fueron las anteriores subas, y la alta volatilidad, indican la existencia
de un problema més grande que llama a preocupacion, mas alla de la
crisis. Un sector maritimo consolidado, trabajando a precios
razonables, es necesario para la actividad productiva y comercial, y
para asegurar el desarrollo econémico.

La preocupacion para el sector portuario y maritimo es la extension
y la profundidad de la crisis internacional que afecte la actividad
econdmica y la demanda de transporte por agua, viendo la experiencia
histérica de coincidencia de crecimientos tan marcados en la cartera de
construccion naval (1972-1973, repetidos en la ultima fase del ciclo:

43



CEPAL - Serie Recursos Naturales e Infraestructura N° 149 La industria del transporte maritimo y las crisis econémicas

2003-2004 y 2005-2007), que cuando fueron acompafiados de procesos recesivos largos marcaron
momentos dramaticos para la industria maritima (incluyendo el transporte, el empleo y la
construccion naval, entre otros). Recuérdese la existencia de efectos, como en el caso de la
construccion naval, que llegaron a extenderse por 30 afios.

Es preciso robustecer la industria del transporte maritimo, evitando los comportamientos que la
ponen en riesgo —tipicamente descriptos en el ciclo maritimo— dado el importante rol que aquella juega
en el desarrollo econdmico de los paises y regiones. La evidencia de la existencia y vigencia del ciclo
maritimo y su relacién con los ciclos econémicos ha vuelto a quedar a la vista durante la crisis actual,
renovando la certeza sobre la inconveniencia de los comportamientos pro-ciclicos de la industria. La
teoria econémica y la evidencia empirica estan en condiciones de apoyar a la industria a revisar sus
comportamientos en la toma de decisiones de inversion para la expansion de flotas, y seguramente seran
lecciones a tomar hacia el futuro.

Si bien la situacion actual es mas aliviada respecto al momento mas dificil de la crisis, existen
sefiales que recomiendan prudencia al considerar si la crisis ha sido superada. Ello se debe a la
persistencia de condiciones econdmicas aln no solucionadas en el contexto econémico internacional y a
que si bien el exceso de tonelaje ha sido suficientemente administrado, la recuperacién del comercio
maritimo aun no es suficiente para absorber aquel en forma completa.
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