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INTRODUCCION GENERAL

Este trabajode investigaciónpretendeanalizar,con informaciónempíricadetallada,

las políticasde ajustealasperturbacionesexternasen nuevaseconomíasindustrialesy,

másconcretamente,los casosde Brasil y de Coreadel Sur entre1974 y 1984. El

primer países el másgrandede América del Sur y todos los paisesdc estaregión

tienenftonterasconél, salvoChiley Ecuador.La superficiede Brasil esdemásde 8,5

millonesdekilómetroscuadradosy tienemásde 156millonesdehabitantesrepartidos

en 26 Estadosfederalesy 1 distrito federal.Desde1960 Brasilia es la capital federal

del país.Lasregionesindustrialesmásimportantesdel Brasil sonSAo Pauloy Rio de

Janeiro,enlasquesefomentóla actividadindustrialdesdeel textil hastael automóvil,

lo quejustificael númeroelevadodehabitantesen ambasregiones.

En relaciónconlos gruposétnicos,los blancosrepresentanla mayoría(53%),seguidos

de los mestizos(34%), los negros(11%) y los amerindios(2%). La religión católica

con cl 88% de la población,predominasobre las otras, y el portuguéses el idioma

oficial del país. El real es la monedanacional que emite el Banco de Brasil. El

producto nacional bruto (PNiB) del Brasil se eleva a másde 426.000 millones de

dólaresamericanosmientras la renta per cápita a poco menosdc 3.000 dólares

americanosdebidoa laelevadapoblacióndelpaís.

El gigantesudamericanodisponedeunaextensasuperficiecultivable.y.de.abundantcs

recursoshidrográficosqueproporcionala cuencaamazónica,la cualocupacasidos

terceraspartes de Brasil. Además,la gran extensiónde Brasil favoreció la Ñerte
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diversificacióndel clima, desdeel ecuatorialen la Amazonia (másal Norte) hastael

continentalenel Mato Grossoy el tropical en el restodel país.

De hecho, la buena dotación de factores de producción y un clima favorable

permitierondesarrollarla actividadagrícolabien para el consumointernoo parael

mercadoexterno.De hecho,tras la SegundaQuenaMundial, Brasil eraaúnconocido

comoun paísagrícoladebidoa la elevadaparticipaciónde los bienesagrícolasen las

exportacionestotales. Por añadidura,la elevadadotaciónde los recursosagrícolas

permitió incrementary diversificar la producciónagrícola.De resultas,Brasil es el

primer productormundial de caféy de frutasagrias,el segundodel cacaoy soja, el

tercerodemaízy tabaco,el sextode algodóny seday el séptimodemadera.Además,

seproducentambiénotros productosbásicostalescomotrigo, arroz, patata,plátano,

yucay azúcarde caña. En la producciónganadera,Brasil esel segundoproductor

mundialde bovinoy decaballos,el cuartodel cerdoy el décimode los caprinos.

El subsuelobrasileñoestambiénrico en recursosmineralesen quedestacanel hierro y

el estaño(segundoproductor mundial), el oro (noveno), el aluminio (quinto) y el

manganeso(cuarto),las piedraspreciosasy el petróleo.De hecho,peseal crecimiento

rápido de la producción en la industria manufacturera,los productos primarios

siguieronrepresentandola proporciónmáselevadade lasexportacionesde Brasil hasta

el inicio de losañosochenta.

Porotrolado,Coreadel Sur, a partirde ahoraCorea,sesitúaen la zonameridionalde

la penínsuladel mismonombreen la regióndeAsiaoriental.La RepúblicadeCoreaes

un productode la guerrafría y el resultadode la división de la penínsulaen dospaíses

tras la SegundaGuerra Mundial. De hecho, la Repúblicade Corea se beneficié

ampliamentede la guerra fría medianteun fuerte apoyo económiconorteamericano
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que permitió financiar en buenamedidala inversión en la industriamanufacturera

intensivaentrabajo.

Con 44 millones de habitantes,Coreaestámáspobladaquesu vecinodel Norte, la

RepúblicaDemocráticay Popularde Corea.Peroel Sur esmáspequeñoen términos

de superficiecon 99.000kilómetroscuadrados,o sea86 vecesmenosqueBrasil. La

Repúblicade Coreacomprende9 provinciasy 5 distritosurbanos.Seúlesla capitaldel

país. La penínsulacuentacon un solo grupo étnico e idiomático, el coreano.Los

budistas(27,6%)superanalos cristianos(24,3%).

El won es la monedanacionalde Corea. El cambioen el sector industrial permitió

incrementarel PNB, lo cual se valora en cercade 275.000millonesde dólares.Por

tanto, el incrementodel productocoreanopermitió elevarsignificativamentela renta

percápitahastaalgomásde6.000dólares.

En el Sur de la penínsulacoreana domina el clima templado con influencias

monzónicas.Sin embargo,las extensaszonasaccidentadascontribuyena la escasezde

la superficiecultivable.Enestepaís,las montaflasy ríosocupanlas trescuartaspartes

del territorio. Lo que, por un lado, reducesignificativamenteel númerodehectáreas

cultivablespor habitante,y por otro, elevafuertementela densidaddemográficaen la

agricultura. La escasezde tierrasfértiles limité la diversificación de la producción

agrícola.Sin embargo,se ha fomentadoel cultivo de algunosproductosbásicosde

exportacióntalescomo algodón,arroz(undécimoproductormundia]\ tabaco,sésamo

y sedanatural. Por afiadidura,el sectoragrícolautiliza sólo un 16% de la población

activa del país.Coreaimporta algunosproductosagrícolaspara atenderla demanda

internaa causade la insuficienciade la producciónde alimentos.El sectorpesquero

disponede ‘ma importanteflotaqueayudéa incrementarla capturahastaalcanzarel

3



séptimo lugar en el mundo. El subsuelocoreano tiene escasezde los recursos

minerales.Disponesólode algunosmineralestalescomotungsteno(quinto productor

mundial),carbón,cobre,oroy hierro.

La escasezde recursosnaturalesen Coreaha sidounode los factoresqueincentivéel

desarrolloaceleradodel sector industrial desdelos añossesenta.De resultas,Corea

ocupabaen 1997 el primer lugarmundial en la producciónde barcosy de circuitos

electrónicosDRAM (DynamicRandomAccessMemories),el cuartoen la de bienes

electrónicosde consumo,el quinto enla deautomóvilesy productosquímicos,el sexto

en la de aceroy el séptimo en la de productostextiles, con el undécimoP~ del

mundo.

Sin embargo,el desarrolloindustrial produjo un éxodo importantede la población

rural hacialaszonasurbanas.

Estamoscomparando,por tanto, dospaísesconcaracterísticasmuy diferentesdesdeel

punto de vista de la dotaciónde recursosnaturalesy de la extensiónterritorial. En

relacióncon el taniafio podemosdecir que estamoshablandode un elefantey de un

tigre, comoasísesueledenominara Corea.

Duranteel Mundial de futbol de Francia, estabacomentandocon mis hijos la

posibilidaddequeCoreapudiesevenceraBrasil en el casode un eventualpartido. El

mayorde ellosmedijo queeraimposiblequeCoreaganasea un Brasil que cuentacon

profesionalestalescomo Ronaldo, Roberto Carlos, Leonardo, Giovanni, Rivaldo y

otros más.¿Porqué?,le pregunté.Me contestóque los profesionalesbrasileñosjuegan

en importantesclubes europeostales comoReal Madrid, F.C. Barcelona,Inter de

Milan, ParisSaintGermain.Pora~adidura,la porteñaestababienseguraconTafarel.
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Bueno,dije en el futbol no hay matemáticas,pero apuestotambiéna una victoria de

Brasil.

¿Quéos parecenlos FlyundaiCoupé,DaewooLanos,Kia o el todoterrenoSsangyong

Korando?.Son cochesfantásticos,me contestaron.¿Quéos parecenlos televisoresy

vi deosSamsung,el equipodemúsicaDaewoo?¡Fenomenal!.Es patenteque éstosson

unosde losproductosde la industriacoreanamásconocidosen el mundo,y en España

desdelos añosochenta,graciasal extraordinariodesempeñodesusectorexportadorde

manufacturas.Tal cuestiónconstituyeuno delosaspectosquemásnos interesaeneste

trabajo de investigación.Es cierto quea nadiese le ocurre hacerunacomparación

entreBrasil y Corea en el dominio futbolístico, porque todo el mundo sabe de

antemanocuál tienemejor equipo.Sin embargo,en lo económico,al menosdesdelos

añossetentala comparaciónentreambospaísesesviabley parecemuy interesante.En

efecto,en el período1974-1984tantoBrasil comoCoreadependíanfuertementede la

importacióndepetróleo,asícomodelos préstamosexternosprivadosatipos variables,

para sostenerel crecimientoeconómico.Cabedestacarque ambosforman partedel

pequeñogrupo de paisesen desarrollode los llamadosnuevospaisesindustrialeso

NPI (Corea,Taiwan,HongKong y Singapuren Asia oriental, y Brasil y México o

inclusoArgentinay Chile, enAméricaLatina)quehanregistradounafuerteexpansión

del sector industrial. Es importanterecordarque en los añoscincuentala situación

económicaen los NF! de Asíaorientaleraaúnpeorque la de AméricaLatina,pero la

distanciase acortéen los añossesentay setenta.La economíalatinoamericanase

empeorésignificativamenteen los añosochenta,mientrasqueAsia oriental siguió

creciendo.Por úkñna,dentrode los NP]? de América Latinay Asiaoriental,Brasil y
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Corea lideran las respectivas regiones desde el punto de vista grado de

industrializacióny seimponencomoverdaderaspotenciasindustrialesemergentes.

De hecho,entre1967y 1973 tanto Brasil comoCoreadel Sur mantuvieronun nivel

elevadode crecimientoeconómico(una tasade crecimientoreal del PB superiora

10% al año), mientrasque el desequilibrioexternoy la inflación se mantuvieron

moderados.En esteperiodo, la política comercial fue tambiénsimilar porqueambos

paísestrataronde incentivar la actividad exportadora,lo que permitió incrementar

sustancialmentesusexportaciones.Sin embargo,Brasil se encontrabaya en unaetapa

másavanzadade industrializaciónpor haberfomentadola sustituciónsecundariade

importaciones.Mientras tanto, la industrializaciónen Coreaestabaaún en la fasede

producciónde bienesde consumointensivosen trabajo. Sólo a partir de 1973 que

Corea empezó el proceso de industrialización por sustitución secundaria de

importaciones,tras haber fomentadola estrategiade desarrollohacia fuera desde

principios delos sesenta.En Brasil no hubointerrupciónde la estrategiade sustitución

de importaciones,sinounaproflmdizaciónde la misma.

Enel períodoanterioralasperturbacionesexternas,Brasil y Coreamantuvieronmáso

menos estableslos principales indicadoresmacroeconómicos.En contraste,en el

períodoestudiado(1974-1984),ambospaisesintensificaronel endeudamientoexterno

privado para sostenerel crecimientoeconómico. Sin embargo, las perturbaciones

afectaronde forma muy particulara cadapaís, lo que produjo resultadosbastante

divergentesen esteperíodo.

El interésde estatesis resideen el estudioexhaustivode esteÚltimo aspectoa fin de

determinarlos factoresprincipalesque generaronesadivergenciaen el crecimiento

económicode ambospaísesy los quecontribuyeronal éxito de Coreaen los años
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ochenta.Más, en particular, resulta necesariohacer una valoración crítica de la

interpretaciónneoclásicaen relación con el éxito de Coreay con el “fracaso” de

Brasil.

Personalmente,mi interéspor laseconomíasde los “dragones”despertócuandoasistí

las clasesdel cursode doctoradosobrelos NP! asiáticosimpartidaspor el profesor

PabloBusteloen el curso 1992/93.Duranteesasclases,el profrsorsolfahacersiempre

comparacionessobrela basede informaciónempíricade las experienciasde los NP!

deAsia orientaly de AméricaLatina. Por afiadidura,quiero decirque en esasclases

meinteresémásenestudiarel casode Coreaenpanicular.La razónprincipal esquela

economíacoreanasevio arruinadadrásticainentepor la guerraen 1950y 1953,como

consecuenciade la división de la penínsulaen dos países:el Norte apoyadopor la

Unión Soviéticay Chinay el Sur querecibió ayudanorteamericanay de susaliados.

Con un esfuerzo indudable incentivado por la ayuda financien norteamericana,

emprendióla sendadel rápidocrecimientoeconómicoen losañossesentagraciasa la

adopciónde la estrategiade crecimientohaciaafueray apartirde los añossetentatuvo

queenfrentarlas crisisdel petróleoy la subidade los tiposde interésinternacionales.

Pesea esepanoramaque acabamosde describir, Coreasiguió afirmándoseen el

comercio internacionalde manufacturasconun elevadodinamismoy unaprodigiosa

competitividadinternacional.El aumentode la participaciónde Coreaen el comercio

mundial permitió incrementarampliamenteel productoy mejorarsignificativamente

el nivel devida desupoblación.Por el contrario,desdela segundacrisisdel petróleoy

la subidade los tiposde interésinternacionales,la evolucióneconómicade Brasil fue

desfavorabley tuvo queenfrentarsea la crisis de la deudaen los añosochenta.El
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interéspor Coreamecondujoa hacerun trabajo de investigaciónsobrecrecimientoy

ajusteeconómicoen Coreadel Surparala asignaturadelprofesorPabloBustelo.

El carácternovedosode estetemaresultade la ausenciade estudiosen castellanoque

analizande forma comparativapotenciasindustrialesemergentesde Asia oriental y

AméricaLatinadurantelascrisisen losdosúltimos decenios.Además,apenasexisten

trabajosde estetipo en la literaturaeconómicainternacional(en idioma inglés). Tal

situaciónseve confirmadapor la escasezde bibliograflasobreel tema.La bibliogratia

existente en la mayor partede las vecesdispersadaen revistas especializadaso

documentosdetrabajoy de accesodificil. Por añadidura,los estudiososde temasde

economíainternacionalquetrataronde analizarlas nuevaseconomíasindustriales,lo-

hicieronde forma parcial,esdecir, abarcaronsóloalgunosaspectosespecíficos.Salvo

raras excepciones,no hay estudiosexhaustivossobre las políticas de ajuste a las

perturbacionesexternasquecomparenlosdospaises.Además,durantela investigación

cuandoseobservabanen ocasionesunadiscrepanciamuy pronunciadaen los datos

estadísticosde diferentesfuentes,por lo queopté a dar credibilidada los datosdel

Banco Central del país, del Fondo Monetario Internacional (FMI) o del Banco

Mundial. Por último, toda esa situación dificultó mucho la compilación de

información valiosa y datos estadísticossobre este tema y, por consiguiente,

contribuyóal retrasocon el queseterminóestetrabajode investigación.

Teniendoen cuentala complejidad del presentetema, pensamosmásconveniente

plantear las hipótesis siguientes para poder analizar detenidamentelos factores

divergentesen amboscasos: 1)- el análisis cuantitativo convencionaldel impacto

relativo de las perturbacionesexternasen el periodo 1974-1984en AméricaLatina y

en Asia orientaldebesersometidoa un examencuidadoso,ya quehayrazonespara
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pensarqueesdiscutiblequefueseclaramentemayoren Asia; 2)- laspolíticasde ajuste

no fueron siempreortodoxasen Asia oriental y heterodoxasen América Latina, a

diferencia también de la explicación convencional; es más, predominaronlos

elementosheterodoxosenAsia oriental(casode Corea)y los ortodoxosen América

Latina (casode Brasil); 3> el mayor éxito enel ijustedeCoreapuedeexplicasepor

tantopor la menorincidenciade lasperturbacionesy por unapolítica económicamás

pragmáticay original; 4> ental ajuste,esmásimportanteel tipo y el uso de la deuda

enemaque sucuantíaabsolutao relativa;5)- las políticasde liberalizacióninternay

externade los aftos ochentatuvieron mejoresresultadoscuandose produjerontras

haberalcanzadola estabilidadmacroeconómicay seaplicaronde maneraselectivay

gradual.

Las experienciasde Brasil y Corea han sido útiles para la contrastaciónde esas

hipótesis.Sehaestimadooportunoestudiaren primer lugar, desdeun puntode vista

teórico, la naturalezade las perturbacionesexternas,los diferentestipos de políticasde

ajuste y la incidencia relativa de esasperturbacionesen Asia oriental y América

Latina.

En el capítulo1, presentamosla naturalezade las perturbacionesexternassusceptibles

de afectara una economíacualquiera.Constatamosque las perturbacionesexternas

pueden ser de naturalezacomercial o financiera. Las perturbacionesexternas de

naturalezatantocomercialcomofinancierasuelenincidir sobrelospreciosy sobrelas

cantidades.

En lo tocantea la incidenciasobrelos precios,subrayamosqueel elia de los precios

de importaciónafectófúertementea los paísesendesarrolloquedependenen buena

medidadel petróleo,materiasprimasy bienesmanufacturadosimportados(el caso de
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Corea). Mientras, el descensode los preciosde exportaciónde productosbásicos

representóuna perturbaciónexterna positiva para los paises importadoresy muy

adversapara los exportadoresde esosproductos,quevieron susingresosen divisas

reducirse.Enrelaciónconlascantidades,el volumende exportacionesenlospaisesen

desarrollo se vio afectado desfavorablementepor la caída de la demanda de

importaciones a causa de la recesión económica y por la reanudacióndel

proteccionismoen los paísesindustriales.

Los tipos realesde interésnegativoso bajosrepresentaronunaperturbaciónexterna

positivaquedisfrutaronmuchospaisesendesarrollotrasla primeracrisisdelpetróleo.

Sin embargo,el endeudamientoexternoprivadosevolvió amargoconla subidade los

tipos de interésrealesdesde1979. Esealzaencarecióel precio de la deudaprivada

externaen el momentoen que los precios de exportaciónde muchospaisesen

desarrollo,sobretodo latinoamericanos,cayeronvertiginosamente.

La incidenciasobre las cantidadesde las perturbacionesfinancierasse ha puestode

manifiestoconel agotamientode los préstamosexternosnuevoscomoconsecuencia

de la crisis de la deuda.Lo queafectódesfavorablementemása los paísesdeAmérica

Latina (casodeBrasil)quealosde Asia oriental.

El capitulo2 analizalos tipos de políticas de ajustequeseaplicaronen los paisesde

AméricaLatina y Asia oriental. Se observarontres tipos de políticas de ajuste: la

política de acumulaciónde la deudaexterna o crecimientocon endeudamiento,la

política de reorientacióndel gasto y, por último, la política de contracciónde la

demanda

La acumulacióndela deudaexternao crecimientocondeudapermitefinanciarconel

ahorroexternoprivado la inversiónproductivaen el sectormanufactureroa fin de
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elevarel producto,el empleoy la renta-Tieneun únicoinconvenientede incrementar

el servicio de la deudaen el medio plazo. La política de acumulaciónde la deuda

ayudóa Corearealizarla reorientacióndel gastohacialas industriaspesaday química

enlos añossetenta.

La reorientacióndel gasto pretendereasignareficientementelos recursoshacia la

producciónde bienes para el mercado exterior o interno. Se busca ampliar y

diversificarel sectorproductivoa fin de incrementarlos ingresosde divisaso reducir

sussalidasdel país.

A diferenciade la política de reorientacióndel gasto,la contracciónde la demanda

buscareducirlas importacionesparala inversióno el consumoa fm de desacelerarla

produccióny de mejorarel desequilibrioexterno.Esapolítica se reflejanegativamente

enel nivel delempleoy de la renta.Paraenfreutarsealascrisisdel petróleo,los países

en desarrolloen su mayoríadescaitaronaplicar la política de contención de la

demanda,mientrasésta si fue aplicadaen los paises industriales.Los paísesen

desarrollo(especialmentelos latinoamericanos)aplicaronla política de reduccióndel

gasto sólo pararespondera la crisis de la deuday forzadospor la presión de los

acreedoresinternacionalesparagenerarsuperávitcomercialy poderpagarasí la deuda

externa.

El capítulo 3 explorala incidencia relativa de las perturbacionesexternasen Asia

oriental y AméricaLatina. En primer lugar, seanalizóla cuantificaciónconvencional

que el econonustaneoclásicoBela Balassaintentó presentarcomo un argumento

convincentedel mayor impactoexperimentadopor los paísesde Asia oriental como

unaconsecuenciadelasperturbacionesexternas.A continuación,seexponeunacrítica

sobreesacuantificaciónconvencional,queomitió expresamentealgunosaspectosque
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ocurrieronen ambasregionescomoperturbacionesenemaspositivaso adversas.Entre

esosaspectosdestacamosla rebqjade los tipos de interésreales,los nuevosmercados

enel OrienteMedio, la elevaciónde los tipos de interésrealesy del valor del dólar

americano,el descensode lospreciosde losproductosbásicos,los efectosde contagio

de la crisis de la deuda,la fuga de capitales,la enfermedadholandesa,el ajuste

ortodoxoenAméricaLatinay losaspectospolíticos.

1) Los tipos de interésrealesbajoso negativos,resultantesde la inflación elevadaen

los paisesindustriales, incentivarona los NPI de América Latina a optar por el

crecimiento con endeudamientoexterno. Lo que permitió posponerla política de

contracciónde la demandaen esospaísestrasla primeracrisis del petróleo.En Asia

oriental,sóloCoreayFilipinas intensificaronel endeudamientoexterno.

2) Los nuevos mercadosde Oriente Medio, constituidos por los principales

exportadoresdel petróleode esaregiónincrementaronsusdemandasde inversióny

consumocomo una consecuenciadel fuerte aumentode la renta en esos paises

resultantedela elevacióndelospreciosdel petróleo.Partedeesarentaquesedepositó

en los bancosde los paísesoccidentalesricos permitió a los paísesen desarrollo

incrementarla deudaexterna.

3) El aumento de los tipos reales de interés y la elevadacotización del dólar

americano,comoconsecuenciadeunapolíticamonetariamuy restrictivade la Reserva

Federaldelos EstadosUnidos,contribuyóa la caídade la inflación, El aumentode los

tiposrealesdeinterésnorteamericanosgeneróipsofactoel incrementode la demanda

de dólaresy, por tanto, la apreciaciónde esadivisa. Esoscambiosen los mercados

financierosinternacionalesrepresentaronun seriogolpeaLos paísesde AméricaLatina

(sobretodo a los importadoresdel petróleo)que no sólo debíanpagarmás caro el
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petróleo, sino tambiénmayoresinteresesde la deuda. Lo que representóun doble

impactoen la balanzapor cuentacorriente.De hecho,el mayor riesgoresidíaen la

elevadaproporciónde deudaa tipos de interésvariablesy denominadaen dólaresque

teníanlospaísesde AméricaLatina.

4) El descensode los preciosdeproductosbásicosrepresentóunaperturbaciónexterna

muy adversaen los paisesexportadoresde esosproductos(casode Brasil), mientras

que fue positiva en los países importadores(caso de Coma). Los precios de

exportaciónde los productosbásicosexperimentaronun descensoen los añosochenta

a causade la recesióneconómicaque contribuyó en buena medida a reducir la

demandade importacionesde esosproductosen los paisesindustriales.Lo queafectó

desfavorablementea los paísesde América Latina en los que las exportacionesde

productosbásicosrepresentanel gruesode los ingresosde divisas.Dehecho,la caída

delos ingresosde divisaspor conceptodeexportaciónseregistréenel momentoen el

queseencarecióla deudaenemavigentey seagotaronlos préstamosexternosnuevos.

Lo queredujo significativamenteel nivel de importaciones,inversióny producciónen

lospaisesdeAméricaLatina.

5) La declaraciónunilateraldemoratoriahechaporel gobiernomexicanoen agostode

1982 se contagió a otros paíseslatinoamericanoscon problemasde liquidez. La

reaccióninmediatade losacreedoresprivadosfueel cierrede losmercadosfmancieros

a todos los paísesde América Latina con mayor deudatalescomo Brasil, México,

Argentina,Bolivia y Venezuela.De hecho,seagotaronlos préstamosexternosnuevos,

mientascayeronlos preciosdeexportaciónde los productosbásicos.Lo que perturbé

todoslos planesde inversióny produccióny, porconsiguiente,contribuyóal deterioro

significativo del nivel devida deJapoblaciónenmuchospaíseslatinoamericanos.
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6) La fuga de capitalesqueAméricaLatinaexperimentóen los ochentaresultóde la

escasaseguridado rentabilidadde los depósitosmonetariosa causade lainestabilidad

económicaen general y de la financieray monetariaen particular. De hecho, la

aceleraciónde la inflación, la sobrevaloracióndel tipo de cambiorealdelas monedas

localesy el hundimientode la producciónfueronresponsablesen buenamedidadel

climadeinestabilidadfinancieraqueseagudizabaenesaregión.

Ensuma,sereconocequela fugadecapitalesagravótambiénla crisisde la deuda.

7) La “enfermedadholandesa”suele resultardel auge en las exportacionesde un

productobásicodeterminadoque,desafortunadamente,haceprosperarexclusivamente

al sectorproductorde eseproducto,mientrasqueseverifica la marginaciónde otros

sectoresdeeconomiaduranteun cieno periodoa causadel incrementode suscostes

salariales.La inversión para incrementaro modernizar la producción se dirige

exclusivamentehaciael sectorproductordel bienenauge.Además,el incrementoen

las reservasinternacionalesresultantede la bonanzadedivisasprovocala inflación, la

apreciaciónde la monedalocal y, por consiguiente,la pérdidadela competitividaddel

sectorexportador.

8) El ajuste ortodoxofue adoptadoen el Cono Sur desdelos añossetenta,lo que

permitió privatizar las empresaspúblicas y liberalizar los sectorescomercial y

financieroen Chile, Argentinay Uruguay De hecho,la dictaduramilitar enesostres

paísesfacilitó la aplicaciónde esasmedidas,en el marcodeun ajusterecesivo.

Sin embargo,tanto Brasil comoCoreaaplicaronpolíticas de ajusteortodoxasen los

añosochenta.

9)Los factoresde ordenpolítico talescomoconflictos,disturbiosy protestacionesde

trabajadores representaron perturbaciones adicionales que afectaron
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des&vorablementea la actividad económicasobre todo en los paísesde América

Latina.

El capitulo 4 trata exclusivamentede las políticas de ajuste a las perturbaciones

externasen Brasil.El capítulosedivide endosepígrafesprincipalesquecorresponden

alos cambiosespecíficosacadaetapa.

Trasel aumentode los preciosdel crudo en 1974, el gobiernobrasileñointentóhacer

frentea la crisisdel petróleoconpolíticaseconómicasrestrictivas,perotalespolíticas

seabandonarontemprano.Seaplicaronentoncespolíticasexpansivasparasostenerel

crecimientoeconómicomedianteel fuerteincrementode la deudaexterna.Entre 1977

y 1978, sevolvierona aplicar las políticasrestrictivasparaenfliar la econornia,frenar

la aceleraciónde la inflacióny buscarel equilibrio externo.

Enlo referentea las políticascomercialy industrial,decimosqueseintensificaron,por

un lado, las medidasarancelariasy no arancelariasen apoyo a la estrategiade

sustituciónde importacionesy, porotro, seotorgaronincentivosfinancierosy fiscales

al sectorexportador.El procesode endeudamientoexternoen Brasil permitió realizar

cambiosestructuralesen los sectoresindusfrial, agrícolay energéticodentro de los

parámetrosdefinidos en el SegundoPlan Nacional de Desarrollo Económico del

gobiernodel PresidenteGeisel.

Desde 1979 los cambiosen la economíamundial talescomola segundaelevaciónde

los preciosdel petróleo,el aumentode los tipos de interésy la apreciacióndel dólar

americanorepresentaronsóloun sustopara Brasil que, peseal doble impactoen la

cuentacorriente,no abandonóel crecimientoconendeudamientoexternoy prefirió la

expansióneconómica,en lugarde la contenciónde la demanda,hastael final de 1980.
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Desdeentonces,seaplicaronpolíticas restrictivas. Pesea esta política, la inflación

siguióacelerúndosehastaalcanzarlos tresdígitos.

En 1982,la crisisde la deudaresultóde las políticasde contenciónde la demandaen

los paísesindustriales,las cualesgeneraronla caída de precios de los productos

básicosy la elevaciónde los tiposde interésy la apreciacióndeldólaramericano.Lo

quecontribuyóal deteriorode lacapacidadde los paisesen desarrolloexportadoresde

talesproductosparapagarel servicio de la deudae hizo necesarioel recursoa las

institucionesde BrettonWoodsparala renegociacióndela deudaexternaa cambiode

queseaplicasenmedidasortodoxas.

De hecho,no hubo cambio de políticas industrial y comercial en relación con las

aplicadasen la primera etapa: restriccionesfuertes a la importacióny incentivos

financierosy fiscalesala actividadexportadora.

El capítulo 5, al igual que el anterior, trata de un caso concreto: el ajuste a las

perturbacionesexternasen Coreaentre1974 y 1984. Estecapitulose presentade la

mismaforma queel anterior.El primerepígrafeabarcael ajustea la primeracrisisdel

petróleoentre1974 y 1978.A diferenciade Brasil, el gobiernodeCoreaevitó el ajuste

recesivoparaenfrentarsea la primerasubidaaceleradade los preciosdel crudo en

1974. Se prefirió sostenerel crecimiento económico gracias a la abundanciade

liquidezen los mercadosfinancierosinternacionalesgeneradapor la propiacrisis del

petróleoque permitió el crecimientocon deudaexterna.De resultas,el productose

mantuvoelevado,mientrasquela inflación, la deudaexternay el desequilibrioexterno

seaceleraronsignificativamenteentre1974y 1975.

Las políticas industrial y comercial consistieron en sostener la sustitución de

importacionesde bienes intensivos en capital mientrasque se daban incentivos
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financieros y fiscales a las exportacionesde bienes intensivos en trabajo. La

apreciaciónde! tipo de cambiodel wony la elevacióndel costelaboral generaronla

pérdidadela competitividadde lasexportacionesde Corea.

La política selectivadel crédito ha sido tlmdamentalen la industrializaciónpor

sustituciónsecundariade importaciones.El programade industriaspesaday química

representó el cambio estructural más importante llevado a cabo en el sector

mahufactureroy permitió incrementarsignificativamenteel valor añadido y las

exportacionesenesasindustriasendetrimentodela industrialigera.

En principio, las perturbacionesexternasde 1979, quesignificaronun doble impacto

en la cuentacorriente,sevieronrespondidascon políticas restrictivas,adiferenciade

lo ocurrido en el primer episodio. La caída de las exportacionescontribuyó a la

profundizacióndel desequilibrioen la cuentacorriente.Por añadidura,se incrementó

el ritmo del endeudamientoexternoparafinanciar el déficit por cuentacorriente.Las

políticasrestrictivascontribuyeronala caídadelproducto,mientrasquela inflación se

acelerófuertementeen 1980. El hundimientodel productocondujo el gobierno a

adoptar políticasexpansivasparapermitir el recalentamientode la economíaentre

1981 y 1982. De resultas,el producto se elevó significativamente.La inflación se

desaceleróen 1981,peseala aplicacióndepolíticasexpansivas.

La renegociaciónde la deudaexternaconel FMI culminóconla firma de un acuerdo

de contingenciaentreel gobiernode Coreay esainstituciónconvistaala concesiónde

préstamosnuevos.Eseacuerdodependíade la puestaenmarchadeun programade

ajusteortodoxopor partedel gobiernoentre1983 y 1984. Lo quepermitió seguircon

la desaceleraciónde la inflación y del déficit por cuentacorriente.Pesea las politicas

restrictivas,el crecimientodelproductosemantuvoelevado.
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Desde1982, el gobiernocoreanoha puestoen marchaun programade liberalización

financiera y comercial. Sin embargo,la liberalización fmanciera consistió en la

privatización del sector bancario, la desregulaciónde los tipos de interés y la

eliminaciónde la política del créditopreferente.La liberalizacióncomercialpretendió

reducirsignificativamentelas medidasarancelariasy no arancelariasparaincrementar

la eficienciay la competitividadenemade la industria.

En telación con las políticas industrial y comercial, podemosdecir que antes del

procesode liberalización el gobierno de Corea seguíaproporcionandoincentivos

financierosy fiscales al sectorexportador,mientrasdabaproteccióna la industria

naciente.

El capitulo 6 compara ampliamentela relevancia de alguna incidencia de las

perturbacionesexternas,las políticasmacroeconómicasy el ajusteestructuralquese

aplicaronpara dar respuestaa esoscambiosen los mercadosmundialesy, másen

general, la evolución económicade Brasil y Corea duranteel periodo estudiado.

Además,se analizan las implicacionesde la interpretaciónneoclásicadel éxito de

Coreay seemiteunavaloraciónqueponeenteladejuicio tal interpretación.

El aumentode los precios del petróleo,de otros productosbásicosy de productos

manufacturadosimportadosafectédesfavorablementea la relaciónrealdeintercambio

de Brasil y Corea.Sin duda, la magnitudde la incidenciade esasperturbacionesha

sido másrelevanteen Coreaque en Brasil entre 1974 y 1975, debidoa la elevada

participacióndel comercioexterioren el PIB del primerpaís.Por el contrario,en los

afios ochentaBrasil experimentéun mayorefectoadversodel deteriorode la relación

real de intercambioque Coreaacausade la caldavertiginosade los preciosde los

productosbásicosenlos mercadosmundiales.
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El descensodela demandadeimportacionesdeproductosbásicosy la reanudacióndel

proteccionismoen los paísesindustrialesafecté desfavorablementeal volumen de

exportacionestantode Brasil comode Corea.Sin embargo,la mayor incidenciasobre

el volumen de exportacionesse experimentóen lBrasi], a causade la elevada

proporciónde lasexportacionesde productosbásicosen lasexportacionestotales.De

hecho,la caídadel volumenexportadorepercutiónegativamenteen el nivel de los

ingresosen divisas, lo que afectó adversamenteal crecimiento del volumen de

importacionesy, por tanto,al nivel de inversióndeBrasil en losañosochenta.

La subidade los tiposrealesde interésinternacionalessignificó claramenteel final de

los préstamosexternosprivadosbaratosde que disfrutaroncasi todos los paisesen

desarrolloy quepermitieronposponerel ajusterecesivo.Además,los tipos realesde

interés elevadosy el dólar apreciadocontribuyeronal crecimientoespectaculardel

serviciode la deuda.Sinembargo,esoscambiosen losmercadosmundialesgolpearon

másaBrasil, debido a la mayor dependenciade esepaísde los préstamosexternos

privadosy denominadosendólaramericano.

La caídade los ingresosen divisasporconceptode exportaciónjunto conlos tipos de

interés reales elevadosy el dólar apreciado constituyeron los ingredientesmás

importantesdel desencadenamientode la crisisde la deudaexternaen 1982. Unacrisis

que teníasuscausasen la evoluciónadversade mercadosde los paísesindustriales

cuyasprincipaleseconomía~seencontrabanen estanflacióny sometidasa un ajuste

ortodoxo. La crisis de la deudasignificó el agotamientode los préstamosexternos

nuevos,lo queagravóaúnla crisiseconómicaenBrasil.

Tras la primeracrisis del petróleo,el gobiernobrasileifo aplicóunapolítica de “stop

¿mdgo”, la cualconsistióen generarciclos económicosmediantepolíticasrestrictivas
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paraenfriar la economíay políticasexpansivaspararecalentarla.Por el contrario,el

gobierno de Corea aplicó sólo políticas económicasexpansivaspara sostenerel

crecimientoeconómico. Sin embargo,duranteel segundoepisodio Brasil y Corea

coincidieronen la política de “stop andgo”, pesea la diferenciade objetivos quese

evidenciécuandoen 1979 el primer paíspretendíael recalentamiento,mientrasel

segundobuscabael enfriamientode la economía.

Desde 1983, la política de estabilizaciónde corte ortodoxo se aplicó de manera

siniultaneaen Brasil y en Corea como una exigencia del FMI para permitir la

refinanciaciónde la deudaexterna.

Tras la primeracrisisdel petróleo,ambospaísesregistraronun cambioestmcturalen

el sector industrial, lo que permitió fomentar la estrategia de sustitución de

importacionesde bienesintensivosen capital y tecnología.La elevacióndel nivel de

proteccióndel mercadointerno permitió confirmar la adopciónde la estrategiadel

crecimiento hacia adentro. Sin embargo, los gobiernosde Brasi] y de Corea no

abandonaronla políticadeconcederincentivosal sectorexportador.

El procesodel endeudamientoexternopermitió a Corea incrementarel nivel de la

inversióny realizarel programade industriaspesaday química.

Además,el capítuloincluye un examende la interpretaciónneoclásicaen relacióncon

el éxito deCoreaenel ajustea las perturbacionesexternasocurridasen los dosúltimos

decenios.Segúnlosautoresneoclásicos,el éxito de Coreasedebióa la aplicaciónde

políticasortodoxasde ajuste.MientrasqueBrasil aplicópolíticasheterodoxas,lo que

justificabael fracasode esepaísenlos añosochenta.

En la valoracióncrítica, se intenta poner de manifiesto la falta de contrastación

empíricade la interpretaciónneoclásicasobreéxito de Coreaporqueenambospaises
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se aplicaron, independientementedel período, políticas de ajuste heterodoxasy

ortodoxas.

Sin duda,el papeldelEstadoen la economíaen Coreano ha sido menor.La política

gubernamentalde selectividaddel crédito ha sido determinanteen el fomento de

industriaspesadayquímicaenCorea.

Los cuadrasy gráficosestadísticosdebidamentenumeradosseencuentranreunidosen

anelso. Pensamosinadecuado intercalar dentro del texto de cada capitulo los

respectivoscuadrosparaeMtar una“saturación”del mismo.

La bibliografiaseencuentraordenadaalfabéticamentey contodoslos detallesexigidos

por las normashabitualesal final de la tesis.En el texto, secita entreparéntesis,el

nombre del autor, el alio de la publicación del libro, revista, articulo y otros

documentosy las respectivaspáginas.En casode informaciónestadística,se seflala

sóloel cuadroaconsultarenanexo.

Por último, agradezcoal profesorAngel Tablasquien,durantela tutoríame sugirió

abandonarel interésque teníapreviamentede hacerunatesis sobreun temasimilar

referentesa paisesafricanos.El tutor argumentólas eventualesdificultadesqueme

pudierensurgir en reunir la documentaciónadecuadao en hallarun directorde tesis

especialistade paísesde Aftica Subsaharianaen el Departamentode Economía

Aplicada1 o inclusoen todala UniversidadComplutense.Por añadidura,meaconsejó

tratarde un temarelacionado,al menosparcialmente,conuno o máscasosde países

tratadosen las diferentesasignaturasdel doctorado.Lo que suscitó mi interés de

estudiarel casode Coreay de escogerel profesorBustelomi directorde tesis,siendo

un especialistade lasnuevaseconomíasindustrialesdeAsia oriental.La aceptaciónde

esteúltimo de dirigir mx tesisdoctoralha sido, paraini, unagransatis1~ccióaA este
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joven economistaespañol,dirijo mis profundosagradecimientos,por su pacienciay

granfuerzade voluntadde apoyarmeallevar acaboestetrabajode investigación.

Mi agradecimientose dirige también al economistaJoaquínZamoranoquien me

consiguió la primera taijeta de la biblioteca del Banco de España.No me olvido

agradecera los empleadosde bibliotecasde esebanco,de la Facultadde Ciencias

Económicasy Empresarialesde la UniversidadComplutensede Madrid y de la

Age4xciaEspañolade CooperaciónInternacional.Finalmente,agradezcotambiéna mi

esposay hijos por el apoyomoral y cariño,a mis amigosFabienSundi (del Congo-

Kinshasa)y Diosdado(de GuineaEcuatorial), ambosestudiantesen la Universidad

Complutensede Madrid por su valioso apoyo. El primero me ayudó a pasarlos

cuadrasy gráficosestadísticosen el ordenadory el segundosiendohispanohablante,

aportó su saber en la eliminación de algunasincorreccionesgramaticales.Por

añadidura,quiero señalarqueel castellanono esmi idioma materno,por lo que pido

disculpaspor todas incorreccionesgramaticalesque contieneesta tesis y que son

únicamenteresponsabilidadmm.
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L JA NATURALEZA DELASPERTURBACIONESEXTERNAS

LI. INTRODUCCION

Al comienzodel deceniode los setenta,hubo fuertescambiosen los mecanismosde

fijación de preciosen los mercadosinternacionalesque fueron caracterizadospor la

fluctuaciónen los preciosde bienescomercializables,la. vinculaciónde mercadosde

bienesprimarioscon los financierosy la similitud de ciclos, esdecir quelos precios

del petróleo,del xo, debonosdetesoroy deotrosproductosexperimentanlosmismos

períodosde ciclos. Los fuctoresque contribuyerona esoscambiosfueron: el fin de la

convertibilidaddel dólaren oro decididopor la administraciónNixon y la devaluación

del dólar estadounidenseentre 1971 y 1973, la adopcióndel régimende tipos de

cambioflexibles en 1973, la tendenciade preciosdel petróleoa liderara los de otros

productosen la bolsade NuevaYork, la creaciónde nuevosinstrumentosfinancieros

talescomolos mercadosde futurosy opciones.Además,debeconsiderarsetambiénla

aplicaciónpor partede la ReservaFederal(BancoCentralde los EstadosUnidos)de

políticasmonetariasrestrictivasqueelevaronlos tiposde interésde bonosy billetes

del Tesoro americanoa partir de 1979. De hedo, hubo dos factoresbásicosque

explicanla inestabilidadde lospreciosde productosbásicos:el llamadockoqueNixon

y lasdos crisis del petróleoque cambiaronpor completo los mercadosdel oro, del

petróleoy de lasdivisas.

La constituciónde la OPEPenun cártelquecontrolala produccióny fija el precio del

petróleo,en un mundoenmutacióndespuésdelcolapsodel sistemadeBrettonWoods,
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terminóconel petróleobarato.De hecho,el preciode referenciadel petróleo“Arabian

Light” quefue de 1,97dólarel barril entre1970y 1973 subióa 10,53dólaresen 1974

y 1975y bastaalcanzarlos 12 dólaresentre1977y 1978(véaseel cuadroLI).

Las perturbacionescomercialesocurridas en la economíamundial durantelos dos

últimosdeceniostuvierondos incidencias:

a) en términosde precioso el deteriorode la relaciónrealde intercambioprovocado

por el aumentode lospreciosdeimportacióny labajacotizaciónde los deexportación

de productosbásicosdistintosdel petróleoen los mercadosmundiales.Sin embargo,

en la segundamitad de los años setentalos precios de exportación de algunos

productosbásicosse incrementaron,pero no ayudarona mejorarla relaciónreal de

intercambiodebidoa los elevadospreciosde importacionesde petróleoy productos

manufacturados.

b) entérminosde cantidadeso el descensodel volumende exportacionesde lospaises

en desarrollocomoresultadode la desaceleracióndela demandaacausadela recesión

económicaen lospaisesindustriales.La reanudacióndel proteccionismodificultó más

el accesode algunosproductosbásicoso manufacturadosprocedentesde paísesen

desarrolloen losmercadosde paísesindustriales.

Lasperturbacionesfinancierastuvierontambiéndosincidencias:

a) en términosde precioso el aumentode los tipos de interésy la fuertecotizacióndel

dólarquecondujeronal encarecimientode la deudatxternasobretodo la contraídaen

el mercadoatiposdeinterésvariables.Sinembargo,AméricaLatina teníaunaelevada

proporciónde la deudaprivadacontratadaen buenamedidadurantelasdoscrisis del

petróleo para financiar el déficit por cuentacorriente. La elección de esa fuente

privada de financiación fue fácil debido a la abundanteliquidez internacional
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resultantedel reciclaje de los petrodólares,al libre accesoa los préstamosexternos

privadospor falta decondicionalidady de los tiposrealesde interésbajos.

b) entérminosde cantidadeso la contracciónde los préstamoscomerciales,oficialesy

de la ayudaal desarrollo. Se trata del cierre gradual de los mercadosfinancieros

internacionales que condujo muchos paises en desarrollo, principalmente

latinoamericanosa la recesióneconómicamásgravetrasla segundaguerramundial.

Tal situaciónobligó a esospaisesa renegociarla reestructuraciónde la deudabajo

auspiciosdel FMI y la obtenciónde nuevospréstamosexternosvoluntarias,a cambio

del ajuste recesivo a partir dc 1982. El agotamientode los préstamosde origen

bancarioresultó de la suspensiónde pagos del servicio de la deudapor partede

México, lo quesecontagióaotros paiseslatinoamericanos.

12. LASPERTURBACIONESCOMERCIALES

12.1.LA INCIDENCIA SOBRELOSPRECIOS

L2.I.J.EL ALZA DE LOSPRECIOSDEL PETROLEOY DE OTROSPRODUCTOS

BASICOS

En diciembredc 1973, los ministrosde los paísesmiembrosde la OPEPreunidosa

Teherándecidieronaumentarlos preciosdelpetróleode 2 dólaresentre1970y 1973 a

cercade 11 dólaresel barril conefectosa partirde 1 deenerode 1974(véaseel cuadro

1.1). Esecártelexportaba30 millonesdebarrilesal díay susingresosdc exportación

25



aumentaronunos88.000millonesdedólaresal año, El comerciomundialde petróleo

aumentóde 29.000millonesdedólaresen 1970a 535.000millonesen 1980 o seadel

P/o delcomerciomundiala21%(BancoMundial, 1981,p.20).

La subidade los preciosdel petróleomarcóel comienzode un periodo de graves

perturbacionesen la economíamundial. Pareceimportanterecordarque en 1973,

aumentarontambiénlospreciosdecerealesen el mercadomundialdebidoa las malas

cosechassoviéticas.

Porsupuesto,la crisisdel petróleoafectófuertementea labalanzade pagosen muchos

paísesen desarrollo importadoresdel crudo. El encarecimientode la factura de

importacionesdel petróleoen los paisesendesarrolloentre1974y 1975contribuyóal

deterioroprofundo de la relaciónde intercambioen los paisesen desarrollo,peseal

incrementoenlos preciosdeexportacionesde algunosproductosbásicos.

En 1979 empezóla. segundaelevaciónde los preciosde petróleohastaalcanzarlos

34,4 dólaresel barril en 1981 (véaseel cuadro 1.1). La factura de importacióndel

petróleode los paisesen desarrolloseelevó a cercade 52.000millonesde dólaresen

1982 o sea25% de susingresosde exportaciones.Mientras,los paísesmiembrosde la

OPEPacumularonexcedentesmonetariosestimadosen 120.000 millonesde dólares

en 1979 (Gendarme,1982, p. 312). De hecho, el fuerte incrementodel valor de

importacióndel petróleoregistradodurantelas dos crisis del petróleo,representóla

mayartransferenciade rentadel resto del mundo hacia los paisesexportadoresdel

petróleo.

Los paises industrialesdecidieron enfrentar la crisis del petróleo con políticas

recesivas,lo quecondujoa la recesióneconómica.Por consiguiente,la demandade

exportacionesde los paísesen desarrolloseredujo fuertementey se incrementóel



desequilibrioen la cuentacorriente.A diferenciade los paísesindustriales,los países

en desarrolloevitaron la caída prolongadadel producto mediante los préstamos

externos,lo quepermitiómantenerelevadonivel de importaciones.

Sin embargo, la elevaciónde los precios del petróleo fue la causaprincipal del

deterioroprofundode la cuentacorrienteentre1974y 1975. Pero,hubotambiénotros

factorestalescomoJacaídade lasexportacionesy el aumóntode las importacionesde

otros bienespara sostenerel rápido crecimientoeconómicoque contribuyerona la

agudizacióndeldéficit porcuentacorrientede esospaises.

En 1973, en Brasil las importacionesdel petróleosuponíanel 1% delPBy pasarona

representarel 2,7%y2,5%delPBen 1974y 1975respectivamente.En Coreadel Sur,

la facturaseelevó del 2,1%del PB en 1973 a, 5,3%y 6,3% delPB en 1974 y 1975

respectivamente.En Uruguaylas importacionesdel petróleoaumentarondel 1% del

PB en 1973 a 3,7%y 4,6%del PBen 1974 y 1975 respectivamentey, mientrasque

en Argentinano superóel 1% del PB basta1978 (véaseel cuadro1.2). Despuésde

1975, el descensode lospreciosrealesdelpetróleo,la contenciónde las importaciones

y el crecimientorealde las exportacionescontribuyerona la mejoraen la balanzapor

cuentacorriente en los principales paísesen desarrollo importadoresde petróleo

(Jaspersen,1981,p. 9).

A diferenciade lo ocurridoen 1974y 1975,la segundacrisisdelpetróleoseacompañó

del aumentode los tipos de interés internacionales,agravándoseasí el déficit por

cuentacorrientede los mayorespaísesen desarrollo importadoresdel petróleo y

endeudados.En 1980, el mayorincrementoen el déficit por cuentacorrientecomo

proporcióndel PIE se registró en Brasil, Corea,y Uruguay de 5,0%, 8,6%, y 5,6%

respectivamente.En relaciónconla facturadel petróleo,seregistrómayorcrecimiento
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comoproporcióndel PBde 5,0%, 5,6%y 9,8% en 1980 en Brasil, en Uruguayy en

Corea(véaseel cuadro1.2).

Ademásdelos elevadospreciosdel petróleoy tiposde los intereses,contribuyerona la

agudizacióndel déficit por cuentacorriente algunosfactoresexternostalescomo el

encarecimientode las importacionesde productosmanufacturadosy materiasprimas,

el descensode los preciosy del volumen de exportacionesa causade la recesión

económicay de la reanudacióndel proteccionismoen los paísesindustriales.

Los cambiosocurridosen la economíamundialapartir de 1979 contribuyerona la

caldadel ~m y del productoindustrial,ala aceleraciónde la inflación,a la reducción

de la capacidad de importación. Por consiguiente, los países en desarrollo

experimentaronel descensodel nivel de inversión.Algunospaisespudieronmantener

elevadalainversióngraciasal fuerteendeudamientoen el exterior.

Sin embargo,ambascrisis del petróleocontribuyerona la. reducción del capital

acumuladoenel periodoanteriory a la caídaprovisionaldel crecimientodel producto.

Del ladode los grandesexportadores,ambascrisis del petróleogeneraronsuperáviten

la balanzade pagos,lo quepermitióincrementarla inversióneninfraestructurasen los

paisesdel OrienteMedio. El aumentode la demandaen esaregión proporcionóa

Coreaunanuevafuentede ingresosen divisas.Los depósitosde los superávitde esos

paísesen los bancos de los paísesindustrialespermitieron a muchos paísesen

desarrolloposponerel ajusterecesivo,incrementándoseasí el endeudamientoexterno

parafinanciarlos déficit por la cuentacorrientea fin de mantenerelevadoel nivel de

la inversiónfija, de la actividad,del empleoy de las exportaciones.En cambio,los

paísesindustrialesoptaronpor políticas de contracciónde la demanday de otras
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medidasde conservaciónde energíaque redujeronel nivel de la producción,del

empleoy del crecimientoeconómico.

Ambascrisis del petróleosupusieronunaPérdidasignificativa del producto en los

paísesindustriales,contribuyendoasí,ala caídade la rentareal.Entre 1974y 1978, la

tasade crecimientodel PIE real en términosmediode los paisesmiembros de la

OCDE fue de 2,4%, comparadocon la tan de 4,4% entre1970y 1973. Esatasase

redhjoaúnmása 1,3% entre1979y 1982 (véaseel cuadro1.3). Además,laspresiones

inflacionistasfuerontanfuertes,detal maneraquesólo laspolíticasniacroeconómicas

restrictivaslograron atenuadas.El ajuste recesivo afectóa muchasindustriasque

consumíanmáscombustibles,lo que contribuyótambiéna la caldadel producto.De

hecho,la caídadela rentaen los paísesde la OCDE afectóipso factoal volumendel

comerciomundial cuyausa de crecimientose redujo a la mitad 4,5% entre 1974 y

1978, comparadocon cl 9% entre1970 y 1973 en términosmedios.Sin embargo,la

fuerterecesióneconómicaen los paísesindustrialesal principio de los altos ochenta

redujoaúnesatanhasta3,5% entérminosmedios(véaseel cuadro1.3).

En los EstadosUnidos,las presionesinflacionistasqueseacumulabandesdealgunos

añosse agravaroncon el estallidode la crisis del petróleoen 1974, lo que aceleré

rápidamentela inflación. La subidade los preciosde bienesde consumosedebióno

sóloal alzade los preciosdel petróleo,sino tambiénal de otros productosprimanos.

De hecho,lasperturbacionesde oferta de otrosproductosprimariosresultaronde las

malascosechasde cerealesen los EstadosUnidos y en la Unión Soviética, la baja

ofertadecacaoyazúcary la escasezde anchoasperuanasparael gandoque,de forma

brusca,condujotambiénal aumentode los precios de cereales.Por añadidura,la
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adopciónen 1973 del sistemade tipos de cambio fluctuantesgeneróla depreciación

del dólaramericanofrenteal marco,el yeny otrasdivisasfuertes.

Sin embargo, las políticas monetariasrestrictivas de las ReservasFederalespara

desacelerarla inflación condujerona la recesiónmásgravede la historia americana

trasla gran depresiónde los añostreinta. De hecho,la tasamediade inflación en los

paísesde la OCDE aumentóde 5,9% entre 1970 y 1973 a 10% entre 1974 y 1978

(vé~seel cuadro1.3). La recesióneconómicade 1974 y 1975 elevó la tasadel paro

hasta9% (Krugman,1994,p. 106)en los EstadosUnidosjuntoconla inflación dedos

dígitos,lo quepusode manifiestola estanflaciónen esepaís.

Sin embargo,a partir de 1976 los EstadosUnidos, Alemania y Japón aplicaron

políticasexpansivasparareducirel paroy elevarel crecimientoeconómicoa fin de

estimularsu comercioexterior. Naturalmente,con la segundacrisis del petróleo,Ja

Reserva Federal reforzó sus políticas restrictivas para frenar las presiones

inflacionistas.Por tanto, se generéla caídadel crecimientoeconómicoy del empleo.

Además,la subidadelos tiposde interésprovocóla apreciacióndeldólaramericano.

Porsupuesto,la segundacrisisdel petróleoafectésignificativamentea todoslos países

importadoresdel crudo, lo que provocó la rápida aceleraciónde la inflación y el

descensodel crecimiento.Paralos paísesen desarrolloexportadoresde productos

básicos, la situación se volvió insosteniblecon la caída de los precios de sus

exportaciones.Tendremosla oportunidadde estudiarestacuestiónmásadelante.

La mayoríade los paísesen desarrolladoimportadoresdel petróleoexperimentaron

unacaídadela relaciónde intercambioentre1974 y 1975.La recuperacióneconómica

en los paisesindustrialesdesde 1976 permitió la mejora parcial de la relación de

intercambio.Además,esarecuperaciónayudéa aumentarla demandade importación
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de productosbásicos,pesea la inestabilidadde sus precios, sobretodo los de las

materiasprimas necesariasen la producciónindustrial. Entre 1973 y 1974, Ja fuerte

demandadel fosfatoy delcobrepermitió aMarruecos,Chile, Zambiay Zairemejorar

su relaciónde intercambio,pesea la crisis del petróleoen 1974. De igual modo,los

paisesexportadoresdel café tales como Brasil, Colombia, Cóte d’Ivoire y Kenia

mejoraronsu relaciónde intercambiocon el aumentode los preciosde eseproducto

ocurridoentre1976y 1977(véaseel cuadroL4).

Sin embargo,el aumentoregistradoen los preciosde los productosbásicosfue, en

muchoscasos,contrarrestadopor la subidade los preciosdel petróleosiendoésta

responsableenbuenamedidadelencarecimientode las importaciones.Esdecirqueel

aumentoen los precios de exportaciónde algunosproductosbásicosno llegó a

compensarel fuertecrecimientode los preciosde importación,lo quesuponequeno

hubo mejoraen la relaciónde intercambiodebido a la elevaciónde los preciosdel

petróleo. Corea, siendo una importante importadora del crudo y de productos

primarios,no registrémejoraen su relaciónde intercambioen el periodo1973-1977.

Sin embargo, Argentina y Chile experimentaronpérdidas de la relación de

intercambio,pesea los incrementosen los precios de cerealesy del cobre. India

mantuvoconsecutivaspérdidasde la relaciónde intercambio,peseal aumentode los

preciosdel téduranteen 1976y 1977.

Los incrementosen los preciosde exportaciónde los productosprimariossuelenser

temporalesy, por lo general,seacompafiandel aumentode los preciosdeimportación

demanuhcturas.Cuandocaenlos preciosdeexportaciónde los productosprimarios,

los de importaciónde manufacturasse mantieneny, por consiguiente,los paisesen

desarrolloexperimentanun deterioroen la relaciónde intercambio.De hecho,el alza
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de preciosde productosbásicosdistintos del petróleono ayudóa mejorarla relación

de intercambiode muchospaisesendesarrollo,pesea su contribuciónal aumentode

los ingresosendivisasporconceptode exportación.Esosedebióal fuertecrecimiento

de lospreciosde importacióndel petróleoy de los productosmanufacturadosmuy por

encimadelos preciosde exportación.

Ji ¡.2. EL ALZA DELOSPRECIOSDEIMPORTACIÓNDEMANUFACTURAS

Los incrementosen los precios del petróleo y de otros productosbásicosque se

incorporan en la producción industrial tuvieron como consecuenciainmediata el

aumento significativo del coste de ]a producción. De resultas, los precios de

manufacturashabíande aumentarnaturalmenteparamantenerel margenbeneficiario.

En palabrasde HernándezAndreu: « al aumentarel precio del petróleo se

incrementaron los costes de la producción industrial, lo cual condujo a un

estancamientoindustrialconinflación»(HernándezAndreu, 1988,p.¿41).

Entre 1974 y 1975, los paísesindustrialesexperimentaronuna fuerte recesióny

elevadainflación generadapor la decisiónhistóricade la OPEPde aumentarel precio

del crudo. A fines del decenio, la tasa media de inflación en los paísesindustriales

alcanzóel 10%.

En los paísesen desarrollola inflación seacelerócon facilidaddebidoa los elevados

precios de importación del petróleo y de materias primas y de productos

manufacturados.
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A fines del deceniode los setenta,la segundacrisis del petróleosacudióde nuevolos

paísesindustriales.Los gobiernosde esospaísesdecidieronenfrentarla nuevacrisis

del petróleoconel ajusterecesivo.De resultas,los paisesindustrialesexperimentaron

de nuevola recesiónasociadaconunaaltainflación. La estanflaciónseconfirmócon

todassus característicastalescomo el estancamientode la actividad económica,la

elevadainflación y el nivel elevadodel desempleo.El aumentode los costesde

produccióndebidoa la subidade los preciosdelpetróleorepercutiósignificativamente

enlos preciosde productosmanufacturadosimportadospor los paisesen desarrollado.

El aumentode los preciosde importaciónde manufacturascontribuyó tambiéna la

agravacióndel desequilibrioen la cuentacorriente de los paísesen desarrolloque,

sobretodo,apostaronen el aumentode la inversióny de la actividad.Peseal aumento

de los tipos de interés internacionales,los paisesen desarrollo intensificaron el

endeudamientoexternoparasostenerlas importaciones,la produccióny el empleo.

En 1975, lasexportacionestotalesen los paísesindustrialessevaloraronen 555.000

millones de dólares.Los paísesen desarrolloadquirieronuna cuartapartede esas

exportaciones.El 30%de las exportacionesdemanufacturasen los paísesindustriales

se destinó a los paísesen desarrollo. El 34% y 45% de las exportacionesde

manufacturasdel Japóny de los EstadosUnidos respectivamentesetlir4~eron a los

paísesen desarrollo. Esos paísesno sólo representaronun mercado de grande

importanciaparalas industriasmanufacturerasde los paisesindustriales,sino también

estimularonla demandadurantela recesión(BancoMundial, 1978, p. 18). De hecho,

ademásde las importacionesdel petróleo, la mayoría de paísesen desarrollo

incrementaronsusimportacionesde bienesintermediosy de capitalpansostenerla

inversióndurantelasdoscrisisdel petróleomedianteelevadospréstamosexternos.Sin
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embargo,la política de la reducciónde la demandaen muchospaísesdc América

Latina aplicadatrasla crisis de la deudade 1982 tuvoun impactodesfavorableen las

importacionesde lasmanufacturasy, por consiguiente,en la inversióny el producto.

AméricaLatinasevio obligadaa reducirtalesimportacionesdebidoal agotamientode

lospréstamosexternos.

Los preciosde las manu&cturasintensivasen capital y tecnologíatalescomobienes

intermedios,maquinariay equipo y otros bienes de capital imprescindiblesen el

desarrollode lospaísespobresaumentaronfuertemente.

La subidade lospreciosdemanufacturasy serviciosenlospaisesindustrialespermitió

recuperarla renta de esos países que se destinó a la importación del petróleo

encarecido.

En un ambientede escasezde divisas, el incrementoen lospreciosde manufacturas,

inducido por los precios elevadosdel petróleo,redujo el poder adquisitivo de los

paísesen desarrollo.De resultas,se redujeronla inversión,el productoy la rentaen

esospaises.

De hecho,la reducciónde la capacidadde importacionesen los paisesen desarrollo

contribuyóa]a desaceleraciónde lasexportacionesmundialesdemanufacturasdeI 5%

en 1980a 3,5%en 1981 y 2,3% en 1982. Las exportacionesde los paisesindustriales

bajarona una tasa de 5,4% en el periodo 1980-85, comparadocon el 6,0% en el

perfodo1970-80(BancoMundial, 1980, p.21 y 1984,p.24).
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L2.¡.3. EL DESCENSODE LOS ¡‘RECIOS DE EXPORTACIONDE PRODUCTOS

HASICOSDISTINTOSDELPETROLEO

El comienzodel deceniode ochentasevio marcadopor el segundoaumentode los

preciosdel petróleoy el alzade los tipos de interésinternacionales.La aplicaciónde

políticasmonetariasrestrictivasparaftenar la inflación generóla subidade los tipos

realesde interésy la apreciacióndel dólaren los EstadosUnidos.Esoscambiosfueron

másdrásticosparalos paísesendesarrolloexportadoresde productosbásicosdistintos

del petróleocuyospreciosexperimentabanun fuertedescenso,mientrasimportabanel

petróleoy productosmanufacturadosa precioselevados.De resultas,la relaciónreal

de intercambioen esossedeterioróprofundamente.

En palabrasdeMita: cc al inicio de los aflos ochenta,los preciosrealesde muchos

productosbásicosexportadospor lospaisesen desarrollo,ajustadosa los incrementos

en los precios de productosmanufacturadosimportadospor esos mismos paises,

cayerona susnivelesmásbajosdesdela segundaguerramundial» (Mitra, 1986, p.

232).

Los mercadosagrícolasde paísesindustrialesestabanfuertementeprotegidoscontra

los productosagrícolasno tropicalesde los paísesen desarrollo.Por el contrario,en

los paísesindustriales,losproductosbásicosno agrícolastienenaccesocasi librey sin

medidasno arancelariaAdemás,enlos paísesindustrialesel ritmo de crecimientode

la demandade productosbásicosesmáslento queel de lasmanufacturas.Por lo tanto,

el fuerte proteccionismoy la baja elasticidadprecio-renta de la demandade

importacionesde productosbásicos en los paísesindustrialesno contribuyen al

35



crecimiento de las exportacionesde esos bienes de importancia vital para las

economíasen desarrollo. Las exportacionesde productosbásicosde los paísesen

desarrollocrecierona un ritmo menorqueel de la rentade los paísesindustriales

debido a la reduccióndel volumen intercambiadode esos bieneshacia el mundo

industrializado.

La fluctuaciónde los preciosde productosbásicosafecta seriamentea los paísesen

desarrolloque, por lo general, se caracterizanpor una fuerte dependenciade las

exportacionesde esosproductoscomofuenteprincipal de susingresosen divisas. La

fluctuación de los preciosvuelve los ingresosen divisas inestablesy, por lo tanto,

perturbaamenudolosplanesde inversióny delcrecimientoeconómico.

Los mercadosde productosbásicosmantienenvínculosmuy estrechosconlasbolsas,

los bonosy monedas.Los preciosdel petróleolideran tanto los mercadosde otros

productosbásicoscomolos financieros.Además,los preciosdel petróleo,del oro, el

bono dcl Tesoro americanoy las bolsaspresentanlos mismosperíodosde ciclos.

Desde 1980, la apreciaciónreal del dólar americanocontribuyó, por un lado, al

abaratamientode productosbásicos de los paísesen desarrollo y, por otro, al

encarecimientodeproductosamericanos.

Los preciosde los productosbásicosse sometenmásalos ciclos económicosen los

paisesindustrialesqueson los importadorespor ex,elencia,lo que suponeque esos

precioscaenconla recesióny se incrementanconla recuperacióneconómicaenesos

paises.Mientras que los preciosde productosmanufacturadosimportadospor los

paísesendesarrollono dependenni de la dinámicade la demandani de la rentade

esospaíses.
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Es patenteque cualquierdesequilibrioen la renta de los paisesindustrialestiene

repercusiónen los preciosde exportaciónde productosbásicosen los paísesen

desarrollo.Sesuponequeunaumentode un puntoporcentualen la tasade desempleo

de los paísesindustrialesreducirálos preciosrealesde productosbásicosen un 15%.

De hecho,entre1979 y 1982, los preciosde productosbásicosdescendieronun 44%

en términosreales(BancoMundial, 1985,p.35). En 1983, la recuperacióneconómica

en los paisesindustrialescontribuyóa la elevaciónde los preciosde los productos

primariosque, desafortunadamente,volvieronadescenderdesdeel segundosemestre

de 1984.

Por añadidura, ademásde la recesión económica en los paísesindustriales, la

apreciacióndel dólaramericanotuvo tambiénefectosadversosmuy importantessobre

los preciosendólaresde los productosbásicos.En realidad,a principiosde los años

ochentala elevadacotizacióndel dólaramericanoen relacióncon las divisasde otros

países industrialesvolvió los bienes comercializablesamericanosmás caros en

términosde los bienesde sus socios comerciales.Lo que aumentófuertementela

demandadeproductosbásicosen los EstadosUnidos. Y unapartesignificativade las

exportacionesde esos productosa otros paisesindustrialesse desplazóhacia los

EstadosUnidos porque su coste en relación con los productosamericanosbajó

considerablemente.El fuerte aumentode la demandade productosbásicosen los

EstadosUnidos generóuna oferta adicional importante.El efecto inmediato fue el

descensode los preciosde productosbásicosen relaciónconlos productosamencanos

altamentevaloradosacausadel dólarapreciadaUn análisisempíricomuestraqueuna

apreciaciónreal del dólar de 10%hacebajaren un 6% los preciosrealesde productos

básicosenrelaciónconlos productosamericanos(BancoMundial, 1985,p.35).Lo que
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afectaseriamenteapaísescomoBrasil queesun exportadornetodeproductosbásicos

y, cuyasimportacionesprocedenenbuenamedidade losEstadosUnidos.En lospaíses

en desarrolloseverifica estarelacióndesfavorable:el descensocadavezmásde los

preciosde exportacióndeproductosbásicosfrente al crecienteaumentode losprecios

de importacionesdeproductosmanufacturados.Lo quesuponeclaramenteel deterioro

regularde la relaciónrealdeintercambioy, por consiguiente,de la balanzadepagos.

Lacaídade la rentaen los paísesindustrialescondujoal descensode los preciosde

productosbásicos,mientrasel dólarfuertey los elevadostiposde interésencarecieron

el servicio de la deuda.Por añadidura,el dólar fuerte supusouna presióna la baja

sobrelos preciosde productosbásicos.Lo quegeneréel deteriorode la relaciónde

intercambiode los paísesendesarrollomásendeudadosde un 3,3%en 1981 y un 2,7/o

en 1982(ICrugmany Obstfeld,1997,p.84O).

La protecciónal sectoragrícolaen los paísesindustrialesimpide la penetracióndelos

productosbásicostalescomoazúcar,cereales,carne,lechey derivadosde lospaísesen

desarrollo en los mercadosde los paisesricos. Mientras la subvención de las

exportacionesagrícolasen los paísesindustrialesaumentala oferta y deprime los

preciosmundialesy, por lo tanto, sereducela demandade algunosproductosbásicos

de los paísesendesarrollo.

Además,el aumentode la oferta de productosbásicosresultó del esfuerzoen el

crecimientode exportacionesdealgunospaisesen desarrolloempeñadosen el proceso

del ajuste en los años ochenta.La sobreofertade la oferta de exportacionesde

productosbásicosdistintosdel petróleogenerala caldasuspreciosen los meicados

mundiales.
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Los avancestecnológicosenel procesoproductivoestán,cadavez más,reduciendola

cantidad de materias primas necesariaspor unidad del producto manufacturado

acabado.Lo quesuponequeel progresotécnicopermitió desarrollarnuevosmétodos

productivos ahorradoresy sustitutívos de algunos productosbásicos tales como

caucho,yute, sisal,algodóny madera.Por consiguiente,seestáreduciendoel vinculo

entrecrecimientoeconómicoenlospaisesindustrialesy preciosde productosbásicos.

En el casoconcretodel petróleo,el desarrollotecnológicomásrecienteposibilitó la

producciónde varios productossustitutivos de madera,hiero o cobre en algunas

necesidades.

En palabrasde Talavera:«Esta“miniaturización”y “desmaterialización”de algunos

procesosproductivos tienen, por tanto, efectos negativos sobre la demandade

determinadosproductosbásicos>’(Talavera,1996,p. 428).

Entre1980y 1985(exceptoen 1984), lospreciosde losproductosbásicosdistintosdel

petróleo experimentaronun descenso,excepto los de alimentos y de productos

agrícolasno alimentariosquevariaronfavorablementeen 1983 (véaseel cuadro1.5).

Algunosexportadoresde productosbásicosno sehanbeneficiadoen buenamedidade

la recuperacióneconómicaqueseregistróen los paisesindustriales,porque los altos

tipos de interésy la apreciacióndel dólarayudaronmásala caldade los preciosde

esosproductos.

Dentro del grupo de los paisesen desarrollo, los importadoresnetosde productos

básicostuvieronpor lo menosel beneficiode importacionesinésbaratas.Lospaisesen

desarrolloenconjuntopresentaronunavariaciónpositivade larelaciónde intercambio

de 0,4%en 1984debidoa lareanudacióndel comerciomundial.
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El grupo de paises africanos de bajos ingresos presentó una variación positiva

consecutivaen la relaciónde intercambiode4,8%en 1983 y 5,0%en 1984,y volvió a

caerhasta-5,6%en 1985. El grupo de los importadoresdelpetróleotambiénpresentó

unavariaciónpositivaen el mismoperíodode 2,3% y 0,1%, y cayó a -0.1% en 1985

(véaseel cuadro1.5). Esasvariacionespositivas,quizás,resultarondel aumentode la

demandade algunosproductosbásicosen los paísesindustrializadosy en la caldade

lospreciosdel petróleo.

L 2.2. LA INCIDENCIA SOBRELASCANTIDADES

L2.2.1. LA DISMINUCIONDELA DEMANDA DEIMPORTACIONES

El ajusterecesivorealizadoen los paísesindustrialesparaenfrentarla segundacrisis

del petróleocondujo al descensode la actividad económicay, por lo tanto, a una

escasademandade importacionesen esospaísesentre1980 y 1982. Sin embargo,el

descensode la demandade importacionesde las materiasprimas en los países

industriales fue la causaprincipal que contribuyó a la caída del volumen de

exportacionesde productosprimarios con graves consecuenciasen los ingresosen

divisasen los paisesen desarrollado.Los paisesindustrialesexperimentarontambién

la desaceleraciónde la demandade exportacionesde manufacturashacialos paísesen

desarrolloexportadoresde productosprimariosa causade la caídade los ingresosde

divisas.De hecho,entre1981 y 1983, las exportacionesamericanashacialos cinco

paísesmásendeudadosde AméricaLatinaseredujeronun48%(BancoMundial, 1985,
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p.34). Lo quecontribuyóen buenamedidaal desequilibriode la balanzacomercial

norteamericana.

La desaceleraciónde la demandade importacionesen los paísesen desarrollo,sobre

todo latinoamericanosafectétambiéna paísescomoBrasil que, en el marco de la

cooperaciónSur-Sur,incrementósusexportacioneshaciael mundoen desarrollo.Lo

quecondujoala reduccióndel créditoala exportaciónqueBrasil concedía.

Sinduda, la caídade la demandade productosbásicosenlas industriasde paísesricos

generóla rebajade los preciosen los mercadosinternacionales.Lo que generóipso

factoel deteriorodela relaciónreal de intercambiode los paísesen desarrolloque,en

buenamedidaexportabanproductosprimariosen lugarde productosmanufacturados.

La demandade importaciónde productosprimariosse redujo no sólo a causade su

baja elasticidad-renta resultantede la recesión, sino también a la aparición de

sustitutos sintéticos de los recursosnaturalesy las innovacionestécnicasque

contribuyerona la reducciónsignificativade la cantidaddemateriasprimas utilizada

en la producciónmanufacturera.De hecho,algunospaísesen desarrollotalescomo

Singapur,HongKongy Coreafomentaronla producciónmanufactureradebidono sólo

a la escasezde los recursosnaturales,sino tambiénala inestabilidaden los preciosde

productosprimariosqueafectanalos ingresosdedivisasen el país.

Entre1981 y 1983,el volumendelcomerciomundialseestancóa causade la recesión

económicaen lospaisesindustriales.Lastasasde crecimientode la demandatanto de

productosbásicosdistintosdel petróleocomode losproductospetrolerosseredujeron

de cercade 2% y 0,5%a 1% y -11% respectivamenteen los añossetentay entre1981

y 1983(Jespersen,1992,p. 13). Además,la demandademanufacturasde los paísesen

desarrolloseredujotambiénenel mismoperíodo
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Porlo general,la recesióneconómicaen lospaisesindustrialescontribuyóal descenso

del comerciomundial.Tal situaciónredujoaúnmásel comercioexteriorde los paises

endesarrollo.Lospreciosde los productosbásicosdependende ciclos económicosen

los paisesindustriales.De hecho,durantela recesióneconómica,tanto los precios

comoel volumende exportacióndeproductosbásicosdescendieronsignificativamente

enlos paísesen desarrollo.

Sin duda,el volumen del comerciomundialexperimentagrandesfluctuaciones,y el

del comerciode los paísesen desarrolladoesaúnmáscambiante.La recesiónmundial

afectédesfavorablementeal comerciode combustiblesen términosdel volumeny de

losprecios.Lasexportacionesde productosmanufacturadosde los paísesen desarrollo

seredujerontambiéndebidotantoala recesióneconómicacomoal proteccionismoen

los paisesindustriales.

Comoconsecuenciade la recesióneconómicaquedesaceleréel comerciomundial,las

exportacionesaumentaronsólo 1,5% en 1980 paraestancarseel añosiguientey se

redujeronun 2% en 1982,a causadel descensodel comerciode combustiblesenmás

de 16% entre 1979 y 1982. Además,las exportacionesde manufacturascrecieron

menosde 2% al año(BancoMundial, 1983,p. 12). El volumende exportacionesde

manufacturasde los paisesen desarrollodecreciódel 8,6% en 1981 a sólo 0,1% en

1982, se recuperéfuertementeentre 1983 y 1984 y se redujo 3,3% en 1985. El

volumendel comerciode alimentosde los paisesen desarrolloexperimentóun fuerte

descensodel 9,7% en 1981 a -2,1% y -1,1% en 1982 y 1983 respectivamentey, se

recuperéen 1984 y volvió a caerseen 1985. El volumen de exportacionesde

combustibles,de metalescayó durantela recesióny se recuperéen 1984 (véaseel

cuadro1.6). Enosealio,el crecimientoenel volumendeexportacionesde lospaísesen
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desarrollo se debió a la reanudacióndel comercio mundial estimuladapor la

recuperacióneconómicaen los paísesindustrialesen especialen los EstadosUnidos

cuya demanda de importaciones sobre todo de las manufacturas aumentó

drásticamente.

La recuperacióneconómicaen los EstadosUnidoscontribuyóal aumentosignificativo

de la demandade importaciones,lo que permitió a esepaísconsumirlos cuatros

quintos del incrementode las importacionesmundialesen 1984. Las manufacturas

representaronel 90% de la expansióndel comerciomundial (Cornia, 1987, w.16 y

17).

Sin embargo, los países en desarrolla exportadores de productos básicos se

beneficiaronmodestamentede la recuperacióneconómicaen los paisesindustrialessi

se comparacon los exportadoresde manufkcturas, porque sólo hubo elevada

elasticidadrentadelademandaen losproductosmanufacturadosen 1984.

A partirde 1985,el descensodel volumendeexportacionesde los paísesendesarrollo

no se relacionéconla recesióneconómicasino con la intensificaciónde lasmedidas

proteccionistasen lospaisesindustriales.

12.2.2. EL CRECIENTEPROTECCIONISMO

La recesióneconómicay el desempleoenrápidocrecimientotrasla segundacrisis del

petróleoestimularonla intensificacióndel proteccionismo.Los paisesindustriales

incrementaronlas restriccionescomercialesen contra de las exportacionesde los

paisesen desarrollomedianteel aumentode los aranceles,subsidios,medidasno
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arancelariastales como las cuotasde importación, restricciones“voluntarias” a la

exportacióny el contenidolocal. Además,se usarontambiénotros instrumentostales

comolos requisitosrestrictivosdecalidady las reglamentacionessanitarias.

El proteccionismose intensificóen el momentoen el quese registréla expansiónde
e

lasexportacionesen los paísesen desarrollo,en particular,la de lasmanufacturasque

elevó significativamenteel grado de penetraciónde las importacionesen los paises

industriales.Los gobiernosde los paísesindustrialesaumentaronlos subsidiosa la

exportaciónde alimentosy bienesde capital que,por unaparte, beneficiabana los

paísesen desarrollocompradoresy, por otra parte, perjudicabana los paisesque

competíanconlospaisesindustrialesen el mercadomundial.

Sin duda,la prácticaproteccionistaintensivaestrechóel accesode productosde los

paísesen desarrolloa los mercadosde los paísesindustrialesen los añosochenta.Lo

quenaturalmenteredujo el volumende exportacionesde los paísesen desarrollocon

consecuenciasbastantedesfavorablesen la relación real de intercambio. Pesea la

obtenciónde algunasreduccionesarancelarias,el accesoal macadoseve agravado

conla intensificaciónde medidasno arancelariaspor partede paisesindustrialesen

contrade las exportacionesde los paisesen desarrollado.Lo que siguereduciendolos

ingresosde divisas por conceptode exportacionesque podían ayudara atenderel

serviciode la deuday amejorarel poderde comprande lasexportaciones.La práctica

proteccionistaafecté más a los paísesde Asia oriental y de América Latina más

endeudadosal reducirsusingresosen divisasy al dificultar el pagodel serviciode la

deuda ante los bancos comerciales del Occidente. El caso concreto de las

exportacionesde acero de Corea, Brasil y México que fueron afectadaspor las

medidasproteccionistasen Japón,EstadosUnidosy Unión Europea.En los alimentos,
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las restriccionesala importacióndeazúcary carnedevacunaen los paísesindustriales

afectarona muchos paisesde AméricaLatina y Caribe y Filipinas y a Argentina

respectivamente.Lo quecondujolos principalespaísesdeudoresquea incrementary

diversificar sus exportacionesy reducir significativamentelas importaciones de

acuerdoconlos programasde ajusteen curso supervisadospor el FMI. De hechose

buscabaelevarla capacidadcrediticiade los paisesmásendeudadosa fin de evitarel

colapsodel sistemafinancierointernacional.

Por lo general,las restriccionesa la importaciónrevisten la forma de medidasno

arancelarias.En 1984,el volumendeimportacionesafectadaspor esasmedidassuperó

en 9.400millonesde dólaresal de lasafectadasen1981 (BancoMundial, 1986,p.23).

El acuerdomultifibrasesunabarreranoarancelariaquefija cuotasde importaciónpor

parte de los paísesindustriales de textiles y ropa procedentesde los paísesen

desarrollo.Ese acuerdoreguladordelcomerciointernacionalde textilesy ropaafecta

drásticamentea los paísesen desarrolloexportadoresde esetipo de manufacturas

intensivas en trabajo. Se estima que los beneficios que resultaríande un eventual

desmantelamientode esabarrerano arancelariaascenderíana 8.000 millones de

dólares(Lawrence,1991,p.73).

Los paísesen desarrolloson los más afectadosen términos de proporción de

importacionessujetasa medidasno arancelariasenrelacióncon las proporcionesde

importaciones destinadasa cada grupo de países industriales. En 1984, esas

restriccionesafectabanal 21,7% de las importacionesde la Unión Europea de

productosde los paísesen desarrollocontra el 10,7% de las procedentesde otros

paísesindustriales.En los EstadosUnidos las medidasno arancelariasafectabanal

16,1%de las importacionesprovenientesde los paísesen desarrollocontrael 9,2%de

45



las provenientesde otros países industriales. En el Japón, el 14,5% de las

importacionesprovenientesde paisesendesarrolloha sidoafectadocontrael 12,4%de

lasprovenientesde otrospaísesindustriales.En 1981, el 19,5%de las importaciones

de lospaísesindustrialesprovenientesdepaísesendesarrolloha sidoafectado,casiel

doblede la proporcióncorrespondientea lasprocedentesde otros paísesindustriales.

En 1984, las importacionesde todos los paísesindustrialesprovenientesde paísesen

desarrolloafectadaspor esasmedidascorrespondíanal 20,6%, casi el doble de las

importacionesprocedentesdelospaísesindustriales(véaseel cuadro1.7).

Además, el proteccionismoen los paises industriales tiene tambiénun carácter

discriminatorioen relaciónconalgunasregioneso gruposde paisesen desarrollo.En

el casode productosprocedentesde AméricaLatina, la Unión Europeay el Japón

aplicabanunausaarancelariamediaponderadade 2,6% y 5,1% respectivamente,

mientras,a lasexportacionesdeAfrica y Asía las tasasaplicadashansido inferioresa

1% en la Unión Europeay a3% en el Japón(Gonqalvesy Castro,1989,p.450).

Tradicionalmente,los productos manufacturadosde los paísesen desarrollomás

afectadospor restriccionescuantitativaseran prendasde vestir, textiles y calzados.

Pero, actualmentecon la diversificación de las exportacionesen los paises en

desarrollo, los paisesindustrialesampliaron esasrestriccioneshacia los productos

intensivos en capital y tecnologíatalescomo aceio, maquinaria,vehículos,equipo

eléctrico,productosquímicos.

En la Unión Europeay los EstadosUnidos, el sector agropecuarioestá fuertemente

protegidocon efectosdesfavorablesparalas exportacionesde los paísesen desaxrollo

cuya participaciónen los mercadosde alimentosbásicosde los paísesindustriales

descendiódurantelosúltimosdecenios.
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Las medidas no arancelariasafectan al 26% de las exportacionesde productos

agrícolasde los paísesen desarrollo frente al 18% de las manufacturas.(Banco

Mundial, 1989,p.17).

Todoslos tiposdenuevosinstrumentosdeproteccióncreadosenlospaísesindustriales

a cambiodeunareducciónde arancelesinfluyeron muchoenlas exportacionesde los

paísesen desarrollo,reduciendosu volumen de exportacionesy, por lo tanto, sus

ingresosendivisas.

1.3. LASPERTURBACIONESFINANCIERAS

[3. ¡.LA INCIDENCIASOBRELOSPRECIOS

1.3. 1.J.EL ENCARECIMiENTODE LA DEUDAEXTERNA

En el último trimestre de 1979, el presidentede la ReservaFederal,Paul Volcker

anunciéla aplicaciónde políticasmonetariasrestrictivasparafrenarla aceleraciónde

la inflación y la caídadel valor del dólar. LaReservaFederaladoptó procedimientos

másrigurosospara controlarel crecimientode la ofrrtamonetaria.Por afiadidura<,en

1980 la eleccióndel conservadorReaganen la presidencianorteamericanavino a dar

un mayorimpulsoen la luchaantiintlacionista,desdeel puntode vistaneoclásico.Lo

quecontribuyóala subidade los tiposde interésrealesy ala apreciacióndel dólar.De

resultas,el dólarseaprecióun 23,2%frenteal marcoalemánenun año. Ya al final de

1979, los tiposde interésamericanoscrecieronfuertemente.En 1981, el nivel de los
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tiposde interésaconoplazoha sidoel dobledelde 1978 (Krugmany Obstfeld, 1997,

p.699). Sin duda, la administraciónReaganllevó a cabo la expansiónfiscal para

atenderlas promesaselectoralesde reducirlos impuestosde las personasfisicas, de

proporcionarincentivos fiscalesa la inversiónde las empresasy acelerarel gasto

militar medianteel recortede gastosen otros sectores.Lo quegeneróel déficit público

desde1981.

Sin.embargo,otrospaisesindustrialesllevaronacabotambiénpolíticasrestrictivas.Lo

quecontribuyóafrenarlas presionesinflacionistasy areducirel desequilibrioexterno.

Porconsiguiente,sedesaceleróel crecimientoeconómicoy seelevóel paro. De hecho,

el LIBOR a queestabanvinculadoslos préstamosbancariosexternosde los paísesen

desarrolloa tipos de interésvariablesaumentóde 9,5% en 1978 a 16,6%en 1981

(véaseel cuadro1.8).En eseaño, el Libor del dólara seismesesalcanzóun máximo

histórico(véasela figura 1.1). El tipo de interés“prime” alcanzóel nivel de 18,7% en

1981 (Anizabalo,1997,p. 221),o seaun récordsi secomparaconel Libor.

Enrealidad,la desaceleraciónde la inflación mundialhizoaumentarel tipo de interés

real. Lo que agravó el servicio de la deudaen los paísesen desarrollomayores

importadoresdelpetróleoy endeudados.

Entre 1979 y 1982 el dólar se apreció 33% frente al marco y 14% frente al yen,

mientrasque los tipos de interésrealesseelevarona casi 7% en 1981 y 1982 (Banco

Mundial, 1984, p. 25). Lo que nos lleva a creerque las políticas restrictivasen los

paísesindustrialesal comienzodel deceniode los ochentavinieron a agudizarlos

desequilibriosen los paisesen desarrollo.Y esospaísesaplazaronel ajusterecesivo

por el endeudamientoexternoen el momentoen el que los tipos realesde interés

fueronbajoso negativosa fin de sostenerla actividad.
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Porsupuesto,la elevadaliquidezen losmercadosfinancieroscondujoa los paísesen

desarrolloa relegara la segundaposición los préstamosoficiales a tipos de interés

concesionariosporqueno seesperabaunasubidavertiginosade los tiposde interésen

los mercadosy a la fuerteapreciacióndel dólar. La fuerte concentraciónde la deuda

externade los paísesen desarrolloenel sectorbancario,leshizo másvulnerablesa los

cambiosdesfavorablesen los mercadosfinancierosinternacionales.En 1982, másdel

70%de la deudaexternade medioy largoplazode los paísesendesarrollode ingresos

mediossecontrajoen el mercadoa tipos de interésvariables,mientraslos paísesde

bajos ingresosconcentraronel 80% de la deudaen las institucionesoficiales y

multilaterales(BancoMundial, 1983,p. 20).

El alzade los tipos deinterésconstituyópor si sólo la mayorperturbaciónexternaque

sufrióbastahoy laseconomíasendesarrollomásendeudadas,conmayorincidenciaen

América Latina. Sin embargo,la elevadacotizacióndel dólar incidió mucho en la

proporción de deudaexterna expresadaen la monedaamericanay, por lo tanto,

encarecióel serviciodela deudaexterna.

El alza de los tipos de interés contribuyó tambiénal descensode los precios de

exportacióndeproductosbásicosde los paísesen desarrollo,debidoa la elevaciónde

los costesde almacenamiento.

En 1981,los importadoresdel petróleoestabanpagandoun tipo de interésnominalde

alrededorde 17% por los préstamosdel mercado, mientras que los precios de

exportacióndesusproductosbajaronun 2,1%. En 1982, cuandoseredujo el tipo de

interésnominalde 16,6%en 1981 a 13,3%en 1982, sedeterioréaúnmásel índicede

preciosde exportaciónde los paisesimportadoresde -2% en 1981 a -4,8% en 1982.
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Entre 1982 y 1985, el índicede preciosde exportaciónde los paisesen desarrollose

mantuvodeteriorado(véaseel cuadro1.8).

En el deceniode los ochentalos tipos realesde interésse mantuvieronelevadoscon

unamedia cte 5,85%, la cual fue 2 vecessuperiora la del período de 1963-1973

(2,64%),y amásde seisvecesa la delperíodo1974-1979(0.97%),vigente cuandolos

paísesendesarrollointensificaronel endeudamientoexterno.

En 1983, la rebajade 1% en los tipos realesde interéssedebió a la recuperación

económicaen los EstadosUnidos que al año siguientevolvieron a subir un punto y

medio.La subidade lostipasde interésresultódelnivel bajodel ahorroen los países

industriales, de desequilibrios en la balanza por cuenta corriente, de grandes

fluctuacionesenlasprincipalesmonedasy deunamayorincertidumbreconrespectoa

losmovimientosfuturosdelos tiposde cambio.

Sin embargo,la subidade los tipos de interés hastaun nivel sin precedente,tuvo

gravesconsecuenciasen los paísesen desarrollomásendeudadascuyas economías

estabanyamuy debilitadasa causade los precioselevadosde importaciónde petróleo

y de manufacturas,del descensode los preciosy volumendeexportacióndeproductos

básicos.Además,el cambio adversoen los mercadosfinancierosafectó mása los

paísesen desarrolloque destinaronlos préstamosexternosal sostenimientode las

importacionesy del crecimiento económico,en lugar de apoyar una política de

expansiónde exportacionescapazde asegurarel pagodel serviciodela deuda.

Lasperturbacionesexternasde naturalezacomercialy financieraquesacudierona las

economiasendesarrollo,representaronunaseñalde alarmaencuantoa la posibilidad

de seguir creciendocon endeudamientoporque se trataba ahora de un impacto

simultáneo en la balanzacomercial y en la dc servicios. Lo que diferenciaba
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significativamentelos últimos cambios en el entorno económico mundial de lo

ocurrido en 1974. De hecho,a principios de los añossetentael ahorro externo se

destinóa financiaren buenamedida las importaciones.Por el contrario,a partir de

1979eseahorrosedestinóno sóloa la financiaciónde lasimportaciones,sino también

alos pagosdelos interesesde la deudaexterna.

El mayor tamañode la deudano fue responsabledel aumentotan significativo del

servicio de la deuda,sino la proporciónelevadade deudaprivadaa tipos de interés

variables.Por añadidura,el crecimientorápido de la deudade origen bancariay el

endurecimientode las condicionesfinancierasen los mercadoscontribuyerontambién

al aumentodel serviciode la deuda.

La región latinoamericanafue fuertementegolpeadapor el aumentode los tipos de

interésreales,lo quecondujoamuchosgobiernosde esaregión a firmar acuerdosde

contingenciaconel FMI en el marcodel reescalonamíentode la deudaexterna.Enel

decenio de los ochenta,consideradocomo perdido, esa región destinó la mayor

proporciónde susingresosde exportacionesal pago del servicio de la deuda.Por lo

general,el pagode los interesessefinancióporunanuevadeudaexterna.

La carga adicional de los pagosde interesesresultantede la subidade los tipos de

interésrealesseelevó a cercade 8.000 millonesde dólaresal añoen los añosochenta

paraAméricaLatina, o seacercade 1% del PB de la región.El mayorsacrificio se

realizóentre1982y 1985,trasla crisisde la deuda.Sóloen1984, el costedel alzade

los tiposde interésrepresentóel 1,8%delPBde AméricaLatina. El costepanAfrica

subsaharianay Asiameridionalfue de la tercerapartedel experimentadoporAmérica

Latina(BancoMundial, 1990,pp.16y 17).
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El cocientede la deudaexternasobreel PJB fue igual en AméricaLatina y en Africa.

Sin embargo, la región latinoamericanafue más expuestaa los cambios en los

mercadosfinancierosdebido a quetuvo unaparteimportantede la deudacomercial.

Para Africa, el mayor problema residió en la dependenciade los ingresos de

exportacionesde unos pocos productosbásicos. En Asia, sólo Filipinas tenía

problemasde la deudaexternasemejantesalos de los paisesAméricaLatina,unavez

queel desempeñoexportadorde Coreaayudóa mantenersecreíbleantela comunidad

financierainternacional.

A medidaque los tipos de interéscrecíany que los paisesen desarrolloseguían

endeudándoseen los mercadosinternacionales,susindicadoresde la capacidadde la

deudaexternasedeteriorabancadavezmás.Entre 1980y 1982 la deudaexternade los

paisesen desarrollocreció de21% del PNB en 1980 a 26,8% del PNB en 1982. El

cocientede la deudasobrelasexportacionesqueaumentódel90%en 1980a 116%en

1982,mientrasel cocientedel serviciode la deudasubióde 16% en 1980a 20,7% en

1982.En 1984, se registróuna ligera mejoraen el cocientedel servicio de la deuda

debidoal buendesempeñoexportadorresultantede la recuperacióneconómicaen los

paísesde la OCDE.En ¡985,peseal descensode los tiposde interésreales,todos los

indicadoresde la capacidadcrediticia se hundierondebidoa la fberte caídade ¡os

ingresosdeexportaciones(véaseel cuadro1.9).

Sin embargo, la subida de los tipos de interés reales internacionalesgolpeó

fuertementea los paisesendesarrollomásendeudados.De hecho,en esospaíses,el

incrementode un punto en los tipos de interés suponeun aumentosensibleen los

costesdel servicio de la deuda. Lo que puede, segúnel grado de aperturade la
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economíay el monto de la deuda,reducir o anular los beneficios resultantesdel

crecimientode susexportaciones(Larosiére,1985,p.24).

1.3.2.LA INCIDENCIASOBRELASCANTIDADES

1.=21.LA CONTRACCIONDE .14 FINANCIAClONEXTERMA

En agostode 1982,el gobiernode México anteunadificultad del pagodel servicio de

la deudaexternaresolvióhacerunamoratoriaunilateralquecondujoal estallidode la

crisis de la deudaque, por efectosde contagio,se extendióal restode los paísesen

desarrollomásendeudados,enparticularalosdeAméricaLatina.La crisisde la deuda

podíaponerenjuegoel normalfuncionamientodel sistemafinancierointernacionala

causadelvolumende los fondosprestadosy del númerode paísesimplicados.

En 1982 la deudaexternade los paisesen desarrolladoen conjuntose elevóa cercade

715.000millonesde dólares.De esemonto, másde trescuartasparteseranpréstamos

demedioy largoplazo. Alrededordel60%del total sedebíaa los bancoscomerciales,

un 30% adicionala los acreedoresoficiales, de esaúltima cantidad,casi la mitad era

en formade ayudaencondicionesconcesionarias.Sólodiezpaísescontrajeronmásdel

50%de la deudapendientetotal (BancoMundial, 1984, p.35). El verdaderoproblema

residíaen la elevadaproporcióndedeudacomercialdebidoal caráctervariabledesus

tiposde interes.
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A partir de 1982,el deterioroprofundode los indicadoresde la capacidadcrediticiaen

lospaísesen desarrollofuertementeendeudadosvolvió alos acreedoresmásrenuentes

a concedernuevoscréditosaprestatariospúblicos.

Los bancoscomercialesredujeronlos nuevospréstamosa los paísesen desarrolladode

un nivel máximo de 64.200millones de dólaresen 1981 a 36.300millones en 1984.

Entre 198! y 1984, ¡os nuevoscompromisosde fuentesprivadasde los paísesen

des~rrollo fuertementeendeudadosse redujeronen más de dos tercios, o seade

alrededorde 66.000millonesde dólaresen 1981 a 20.000millones en 1984. Durante

el mismoperiodo,seredujerontambiénlos nuevoscompromisosoficiales de 13.000

millonesa 9.700 millonesde dólares.Paralos paisesen desarrolloen conjunto,se

redujerontambiénlos nuevoscompromisosprivadosde 64.000millonesde dólaresen

1981 a 36.000millonesen 1984. La deudaoficial seredujo de 38.800millonesde

dólaresen 1981 a 33.600millonesen 1984. La reducciónde la financiaciónoficial se

debió al recorte de los compromisosbilateralespor partede los paisesindustriales

(véaseel cuadro1.10).

En palabrasde Lindert: cc La ola de préstamosal TercerMundo, desde1974 hasta

1982, tenninóbrnscamentea causade unacrisis de confianza.Los prestamistasse

apresurarona paralizarlos préstamosy acobrarlos ya concedidos» (Lindert, 1994,

p.547).

Enlos primerosañosdelos ochenta,no sólo los préstamosexternosse redujeron,sino

tambiénla ayudatanto oficial como de las organizacionesmultilateralesdebidoa la

crisis económicaqueafectóa las nacionesdonantes.La ayudaoficial al desarrollodel

CAO se redujoun 5% en 1981. La ayudade la OPEPal desarrolloseredujotambién

de27.900millones de dólaresen 1975 a 25.900millones en 1981 (BancoMundial,
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1983,pp.21 y 22). El descensode la ayudade la OPEPsedebióa la desaceleraciónde

los ingresospor conceptode exportacióndel petróleoen los paísesmiembrosde esa

organización.

La IDE seconsiderósiemprecomo unafuente importantede financiaciónsin carga

financieraadicional para el paísreceptor.Por el contrario, la IDE trae beneficios

adicionalestalescomoel accesoal mercadoexterior,enparticulardel paísde origen,

el accesoa nuevastecnologías,la formaciónprofesionaly la creacióndel empleo.Sin

embargo,antesde realizar la IDE, se consideranalgunosfactores importantestales

como la estabilidadpolítica y económicadel país receptor,las restriccionesa la

repatriaciónde dividendosy el accesoa las divisas. Por tanto, la faltade estabilidad

política y económicaen muchospaísesen desarrollo fue el importantefactor que

contribuyóa la reducciónde la IDE en los últimos decenios.En los añosochenta,la

IDE seredujoen AméricaLatina,Afhca y OrienteMedio, mientrasse incrementóen

Asia oriental.

La reduccióndrásticade los flujos del capital externohacialos paísesen desarrollo

ocurrió en el momentoen el que esospaísesexperimentabanel descensode ingresos

de exportacionesy necesitabande más financiaciónparareactivarsus economíasy

honrarsusobligacionesexternas.

En la renegociaciónde la deuda externa, el FMI volvió a ser protagonista,

condicionándoselos nuevospréstamosala aplicacióndelajusterecesivo.Los países

en desarrolloque, duranteel reciclajede los petrodólaresen los bancoscomerciales

escaparona las fuertesexigenciasdel FM] en el restablecimientodel equilibrio en la

balanzade pagos,sevieron obligadosa cumplir con el dictamenortodoxo de esa

institución.El FMI, el BancoMundialy la bancacomercialinternacionalrechazaronla
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propuestade solucionescolectivashechapor los paísesafectadospor la crisis de la

deuday, se establecióuna estrategiade búsquedade solucionespaís por pafs. De

hecho,se exigió más segurosy garantíasde los préstamosbancariosy se crearon

nuevosinstnmientosfinancierosy el sistemade financiacióncompensatoriade las

fluctuaciones de los tipos de interés. Además, se intensificó el mecanismo de

cofrnanciación enfre bancos comerciales o entre organismosmultilaterales de

financiaciónal desarrollo.

Lasnegociacionesparael reescalonamientode ladeudaexternallevadasacaboanteel

Club de Paris,permitieronel alargamientodel periodo de gracia, del plazo de los

préstamos,la reducciónde los tipos de interés.El Club de Parísreescalonabasólo los

préstamosgubernamentalesy, con mayor incidencia de los paisesafricanos que

contrajeronunaelevadaproporciónde la deudaexternacon gobiernosy no con la

bancacomercial.

Durantela reuniónanual del FMI y del BancoMundial en 1985en Seúl,el Secretario

del Tesoroamericanoanuncióel planBakerque consistíaen el refuerzodel papelde

las políticas de ajuste estructural y de crecimiento, en lugar de políticas de

estabilizaciónde cono plazo. Para el logro del crecimiento se requeríael mayor

empeflo de los bancoscomercialesy de otras institucionesfinancierasen la solución

de la crisis de la deuda,esdecir, la comunidadfinancierainternacionaldebíaaportar

másfondosexternosadicionalesquepermitierana los paisesen desarrollolograr el

crecimientoy asegurarel pagode la deudaexterna.

Eseplan requeríamásfinanciaciónbancaria,lo que elevarlael riesgobancarioen los

paisesendeudadoshastaun 2,5% al año y suponíaproporcionarunos 7.000millones

de dólaresanualesdentrode tresafios a los quincepaísesmásendeudados.Con esos
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recursosnuevos, la bancaacreedorarefinanciabaa los paísesdeudoresel pago de

interés(Varela, 1991,p.23O).

Sin embargo,el planBakersehafracasadodebidoa los bajosflujos financieroshacia

los paísesmásendeudados.Esospaísesse enfrentaroncon un procesode ajustemás

rígido, sin la suficientefinanciaciónexterna.Los bancoscomercialessiguieronsiendo

renuentesen concederpréstamosnuevossin tenerfirmes garantíasdesdeel punto de

vista desempeñoeconómicodel país. Con el fracasodel plan Baker, el gobierno

norteamericanopropusounanuevafórmula parasolucionarel problemade la deuda

externa de los paísesen desarrolloque consistió en la reduccióndel principal o

interesesde la deudaexterna.

En 1989 se lanzó el plan Brady que reconoció nítidamenteque la solución del

problemade la deudarequeríasacrificios por partede deudoresy acreedores.Sin

embargo,el nuevoplanasumióla mayorpartede planteamientosdel planBaker. Para

el BancaMundial y el FMI, la nuevaestrategiade la reducciónde la deudarecibirásu

apoyooficial, siemprey cuandose realizaraen el marco de programasenérgicosy

eficacesdeajuste.

El planBradyproponela comprade la deudapor los propiosdeudores,condescuentos

practicadosen los mercados;los swapsde la deudapor inversiones,para los que se

ofrecenvarias facilidades;la sustituciónde la deudavieja por deudanueva,por un

monto inferior, a largo píazo y con respaldode un gobierno de un país rico o un

organismornterriactonal.

Parael logro de susobjetivos,el planBrady pretendíamovilizar 30.000millones de

dólaresen préstamosparafinanciarla recomprade la deudao la conversiónen bonos

de descuentos.Sin embargo,el plan Brady enfrentó las mismasdificultadesque el
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anterior,en el tocantea la disponibilidadde los recursosfinancierosporquela banca

comercialno estádispuestaaponermásdineropararespaldarla reducciónde la deuda

si no se aseguranlos beneficios resultantesde esa operación.Para los bancos

comercialeseraincompatiblereducir la deudaexistentey concederpréstamosnuevos

de formasimultánea.

1.4. CONCLUSIONES

Desde 1974, los efectosdel aumentode los preciosdel petróleoy de manufacturas

contrarrestaronlos beneficiosdel aumentode los preciosdeotrosproductosbásicosen

muchospaísesen desarrollo,lo quegeneréel deterioroprofundo de su relaciónde

intercambio.El aumentodelos preciosdel petróleo,de algunosproductosbásicosy de

manufacturasgeneréun ambienteinflacionistaen el mundo. Comoconsecuencia,los

paísesindustrialesaplicaron el ajuste recesivopara enfrentarla primera crisis del

petróleo.Mientras,el aumentode lospreciosdeproductosmanufacturadosafecté,a su

vez, desfavorablementea los paísesen desarrollo que necesitabanimportar tales

productosparaelevar la inversióny la producción.Todosesoscambioscomerciales

desfavorablesocurridosenel entornoeconómicomundialen los añossetentaafectaron

a la balanzacomercialy, por consiguiente,agudizaronel déficit por cuentacorriente

en lospaísesen desarrollo.

La necesidadde incrementarla capacidadde importacióna fin de mantenerel nivel

elevadodel crecimiento económico, en el momento en el que se reciclabanJos
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petrodólares,condujolos paisesen desarrolloa intensificarel endeudamientoexterno

y aplazarel ajusterecesivo.

A principiosde los añosochenta,la recesióneconómicay el crecienteproteccionismo

en los paisesindustrialesredujeronla demandade exportacionesen los paísesen

desarrolloen el momentoen el quelos preciosde productosbásicosya seencontraban

bajosy los de lasmanufacturaselevados.La bajade los preciosde productosbásicos

expprtadosen buenamedidapor los paísesen desarrollocontribuyóa la reducciónde

los ingresosen divisas.

La relaciónrealde intercambioen los paisesen desarrollosedeterioréprofundamente

a causade incrementossignificativos en los preciosde importacióndel petróleoy de

lasmanufacturasmientrasseredujerondrásticamentelos preciosdeproductosbásicos.

Por añadidura, la reanudacióndel proteccionismoen los paises industriales no

favoreció el crecimientodel volumende exportacionesde las manufacturasen los

paísesen desarrollo.

La segundacrisis del petróleo y el alza de los tipos de interés internacionales

representaronun doble impactoen la balanzapor cuentacorrientede los paisesen

desarrollomayoresimportadoresde petróleoy endeudados.Lo que requeríamayores

esfuerzosen la promociónde las exportacionesparaasegurarlos ingresosen divisas

capacesdefinanciarlas importacionesy lospagosdc los intereses.Pero,enmuchosde

esospaísesla solución a los cambiosocurridosen los mercadosinternacionalesde

petróleoy decapitalsiguiósiendoel recursoal créditoexterno.

Dehecho,el alzade los tipos de interésy preciosdel petróleotuvo comocontrapartida

lacaldade preciosde exportacionesdeproductosbásicosdistintosdel petróleoacausa

del descensode la demandade importacionesen los paisesindustriales.Esasituación
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condujoala fuertereducciónde los ingresosendivisaspor conceptode exportacióny

al deteriorode los indicadoresde capacidadcrediticiaen lospaísesen desarrollosobre

todoen los mayoresimportadoresdel petróleoy endeudadosenparticular.

Los paisesen desarrolloempezarona destinarunaproporciónelevadade susingresos

endivisasal pagodel serviciodela deuda.El problemaresidíano sóloenel tamañode

la deuda,sino tambiénen la elevadaproporciónde deudacontratadaatipos de interés

varipbles. Además, los préstamosexternosprivados deben servir a principio de

suplementoal ahorro interno. Y debedestinarseen buenamedidaala financiaciónde

la inversiónenel sectormanufacturerocapazde volversecompetitivoen el exteriory

de generarlos ingresosen divisas quepermiten asegurarel pago del servicio de la

deuda,sin interrumpirel crecimientoeconómico.

En 1982, la crisisde la deudasedesencadenétrasla decisiónmexicanade suspender

unilateralmentelos pagosdel serviciode la deudaexterna.La reaccióninmediatade la

bancacomercialinternacionalfueel recortedrásticode nuevosflujos financieroshacia

los paísesmásendeudados,enparticularlos de AméricaLatina. La reducciónde los

préstamosexternosprivados obligó a los paisesen desarrollomás endeudadosa

renegociarel reescalonamientode la deudaexterna.De hecho,el FMI y el Banco

Mundial obligaban a los paísesque necesitande nuevos préstamosprivados la

aplicacióndel ajusteortodoxo.Pero,losbancoscoriercialesestabanmuy remisosen

concederesospréstamos,sin convencerseporel buendesempeñoexportadordel país.

Sin embargo,la reduccióndrásticadelas importacionesgeneréseriasrepercusionesen

el nivel deinversión,productoy empleo.
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APENDICEESTADISTICO1

Cuadro Li Evolución del tipo de interés internacional
y del precio del petróleo

Años
Ti o deinter¿sen(96)

Preciodel
petróleo

(US$/barril)Nominal* Real**

1,97

1976
1977
1978 9,16 +1,66

10,53
10,53
11,27
12,11
12,33

1974-1973 8,16 -0,90 11,33
1979
1980
1981
1982

12,15
13,99
16,62
13,58

4,15
4,89
8,02
6,48

16,83
29,47
34,43
33,00

1979-1982 14,09 5,58 28,43
1983
1984

9,89
11,21

4,79
6,71

29,40
28,50

Promedio mensbaldel Libar
Deflacionadopor el deflacionadordel PNB dolospaísesíndwtriales

Fuente: BancoCenfral de Brasil, en Langoal, 1985, p. 28, cuadro 1.3

FigJ.1 Evolución del tipo de interés
internacional y del precio del petróleo

2recio del petr6íeo en US $lbarril
Fuente:la mismadelcuadraN1
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CuadroLZ Facturalíquida delpetróleoy cuentacorrientedela balanza
depagos(comourna proporcióndelPB)

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980
ARGENTINA
Fact. petróleo- 0,2 0,6 0,6 0,6 0,6 0,5 1,5 2,5
C/corTiente 1,7 0,2 -3,3 1,2 2,5 2,8 -0,6 -4,9

BRASIL
Factpetróleo 1,0 2,7 2,5 2,7 2,4 2,4 3,3 5,0

C/corriente -2,7 -7,1 -5,6 -4,5 -3,1 -3,7 -4,7 -5,0
COREA
Fact.Petróleo 2,1 5,3 6,3 5,9 5,4 4,6 5,6 9,8
CI coniente -2,3 -11,2 -9,6 -1,1 0,0 -2,2 -7,0 -8,7

TURQUIA
Fact. Petróleo 1,0 2,4 2,0 2,2 2,7 2,1 3,0 4,4
Clconiente 3,0 -2,2 -5,1 -4,8 -7,5 -2,5 -3,0 -5,4

URUGUAY
Fact.Petróleo 1,3 3,7 4,6 4,7 4,4 4,1 4,4 5,6
C/corriente -0,2 -4,6 -7,5 -3,7 -6,6 -5,3 -4,6 -5,6

Fumte BancoMundial,enJaspersen,¡981,p. 8,
Fact.petróleo= facturadel petróleo
Ckoniente =cuentacorriente

CuadroL3 Indicadoresde la economíamundial

lasade Preciosde Volumendel
~Míos crecimientodel Tasade bienes comercio

PBreal(a) inflación (b) (c) (tasade mundial (tasa

variación) de variación)
1970-1973 4,4 5,9 16,3 9,1

1974 0,3 13,4 27,9 3,0
1975 -1,2 11,3 -16,2 -4,0
1976 5,2 8,6 17,2 11.0
1977 3,7 8,9 21.2 5,0
1978 3,9 8,0 5,1 5,5

1974-1978 2,4 10,0 11,0 4,5

1979 3,3 9,8 27,3 6,5
1980 1,2 12,9 15,9 1,5
1981 1,2 10,6 -17,9 1,5
1982 -0,3 8,0 -12,0 4.5

1979-1982 1,3 10,3 3,5 3.5
1983 2,3 5,5 20,0 -3,3

(a) Paísesmiembrosde la OCDE
(1) DeflacicnadorPNB(total OCDE)
(o) 1970-1974.Datos de FMI-IFS. ~Al1Commoditíes’~

JEbeEconomist: “Cominodíty Príces”.
Fuente:FMI, enLangoní,1985,p. 26,cuadro12

Indice deprecias, 1975-1984
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CuadroL4. Indice de la relación deintercasbío de lospaisesea
desarrollo, 1973-1997.Indice promedio 1971fl2100.

País 1973 1974 1975 1976 1977

Argentina 117 97 82 85 76
Brasil 102 92 85 89 130
Cbifr 119 97 62 63 74
Colombia 107 115 108 149 177
India 93 75 78 77 83
Israel 91 82 86 83 82
C. d’lvoire 95 96 92 126 138
Kenia 100 90 84 101 131
Corea 94 78 83 82 80
México 98 97 93 95 123
Paldatán 90 89 88 90 77
Perú 134 117 87 99 103
Filipinas 116 137 79 84 82
SriLanka 91 95 77 82 126
Tailandia 125 135 108 92 84
Zaire 119 109 71 81 95
Zambia 131 123 69 75 92

Fuente: UNCTAD, Handbook ofJEtado mdDevelopmutStatistic, 197% pp. 604/25

Cuadro LS. Variación de los preciosde exportación y de la relación
de intercambio, 1965-1985(variación porcentual anual)

Grupos
Promedio Promedio
1965-73 1973~8oJ 19811 19821 1983J 1984¡ 1985

Variación en los rodos de rtaci6n: Paísesen desarroflo
5,0 9,6 -8,2 -8,8 5,6 2,Oj -8,1

4,2 10,5 -14,4 -8,6 5,7 -2,01 -10,0
2,4 4,8 -7,6 ~4,5 -0,1 .45j -~Y
7,9 27,2 12,5 -3,2 -12,4 -2,1j -2,5

Alimentos
Productosagrícolas
no alimentarios
Metalesytninerales
Combustibles

Variación de la relaci6n de intercambio
BajosingresosdeAñica 0,1 -1,8 -11,8 -0,9 4,8 5,0 -5,6
Bajo ingresos de Asia 3,2 -2,4 1,1 1,2 -1,2 1,5 -1,9
Expwtadores de petróleo
Ingresos medianos -0,4 8,5 5,4 0,2 -7,7 0,3 -2,9
Importadores dc petróleo
Ingreso mediano 0,0 -3,0 -4,4 -0.6 2,3 0,1 -0,1
Paises en desarrollo 0,8 1,5 J~Q -0,1 -13 0.4 -11

Fuente: BancoMundial, lnfomne sobre¿desarrollo mundial, 1986,p.29
Nota: los datos correspondientes a los paises en desarrollo se basan en ima muestra de 90 paises
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Cuadro 1.6. Crecimiento de las exportaciones de los paisesen
1965-1985(variación porcentual alinh»

1965-73~1973-80 1981 1982 1983 1984 1985

— .—,
Variaciónen el volumendeexportacionesmr reductos

Manufacturas 11,6 13,8 8,6 0,1 10,0 16,6
Alimentos 3,3 3,9 9,7 -2,3 -1,1 7,6
Productos agrícolas
No alimentarios 3,1 1,1 2,5 -1,6 1,5 1,0
Metalesy minerales 4,8 7,0 -2,6 -2,8 0,5 3,4
Combustibles 4,0 -0,8 -9,2 0,6 2,3 7,1

-

Variaci6u en el ~ ~5J~¡CS

BajosingresosdeÁfiica 4,6 1,3 -4,5 -9,3 -0,2 4,9
BajosingresosdeAsia 0,6 6,8 9,1 6,1 7,2 6,6
Exportadores depetróleo
Ingresosmedianas 4,3 0,0 -7,2 -1,9 3,6 8,6
Importadoresde petróleo
Ingresosmedianos 1,1 9,0 7,4 -0,4 5,0 12,8
Todos losPaises
En desmallo -~__ 4,6 2,1 -0,5 4,7 10,7

3,3
3,9

4,5
4,8

-1,4

2,0
3,8

-0,8

3,8

-~__ 4,6 2,1 -0,5 4,7 10,7 34
Puente:BancoMundial, Informe sobreel desarrollo mbndial, [986,pi9

Cuadro 1.7.Proporción de importacionessujetasa barreras no arancelarias
en mercadosde paísesindustriales en 1981 y 1984

Porcentajede importacionesprovenientesde:

Paises industriales Paises en desarrollo
1981 1984 1981 1984

C.E.
EE.UU.
Japón
Todos ¡os paises industriales

10,3.
7,2

12,3
10,5

30,7
9,2

12,4
11,3

21,1
12,9
14,5
19,5

21,7
16,1
14,5
20,6

Nota:Losdatossebasanenlospromediospa¡dadosdc 1981 dc intercambio mundial global de todos
losproductos, escluidosloscombustibles.Las bermasno arancelariasno incluyen proteccionesadmini-
afluyas,talescanelasmedidasdcvaifricióny los derechos“antidumping” y compesatccios.
Puente:Estimacionesdel BancoMandidl Basadasendatosde la UNCTAD: BancoMundial, Infame

sobreel desarrollomundial,1986,p.25
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Cuadro LS. Variacionesen los tipos de interésde EE.UU. y los precios
de exportaciónde los paísesen desarrollo,1978-85

Partida 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985
Lib rdeldólara seismeses 9,5 12,1 14,3 16,6 13,3 9,9 11,2 8,7
Indice precios exportación.
(variación porcentual)
Exportadores depetróJeo
Importadoresdepetréleo

3,2
3,8

36,6
19,4

46,3
12,0

6,3
-2,1

-4,4
-4,8

-9,2
-1,0

-1,0
-1,3

-3,6
-1,6

Deflactor del PIB
deÉEUU. (%) 6,7 8,5 8,9 9,2 6,0 SA 3,8 3,5
Tiposde interésrealesEE.UU. •,¿~ 33 5,0 4¿ 69 59 7~4 ,,2¿

a) Incluida China; b) Definido comola libar del dólar a seis meses deflactado utilizando el det7lator del 1>19
deEE.UU.

Fuente: BancoMundial, Informe sobreeldesarrollomundial, 1986,p.4O

Cuadro 1.9. Indicadoresde la deudade lospaisesen desarrollo 1980—1985
(Relaciónen porcentajes,cantidadesen miles demillones)

Indicadores 1980 19811 1982
22,81 26,8
97.53 116,4
17,7 20,7

¡983 ¡984 1985
Relaciónde deuda-PNB
Relacióndeuda-Exportación.
Relaciónserviciodeuda

21,1
90,1
16,1

31,8
134,3

19,4

32,7
130,4

19,8

33,0
135,7

21,9
Relación servicio-PNB 3,8 4,1 4,7 4,6 5,0 5,3
Relación servicio interés-exportación 7,0 8,3 10,4 10,0 10,5 11,0
Deuda pendiente y desembolsada total 431.6 492,5 552,4 629,9 674,1 711,3
Deuda privada como %de la deuda total 63,3 64,5 64,9 66.1 65,7 64,5

Nota: losdatos sebasanen una muesnde 96paísessubdesarrollados.
Fuente:BancoMundial, Informe sobreel desarrollomundial,1986,p41
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Cuadro LíO Nuevoscompromisosa favor de prestatariospiblicos o con garantía
de lospaisesen desarrollo, 1978-1984(Miles de millonesde dólares)

1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984

Tota] compromisos 83,7 95,1 93,1 103,0 99,2 87,2 69,9
Fuentes’privadas 53,4 64,0 50,1 64,2 61,4 49,6 36,3
Fuentesoficiales 30,3 31,0 42,9 38,8 37,7 37,6 33,6
Bilaterales 16,5 16,4 23,5 19,5 17,4 16,2 13,6
Multilaterales 13,8 14,6 19,4 19,3 20,3 21,4 20,0
Paisesmásendeudados”
Total compromisos
Fuentes privadas
Fuentes oficiales

50,8
42,4
8,4

62,2
54,4
7,8

54,6
44,7

9,9

79,0
65,9
13,1

61,7
49,2
12,5

41,8
28,7
13,1

29,9
20,1
9,7

Bilaterales
Multilaterales

3,6
4,8

2,5
5,3

4,5
5,4

5,9
7,2

5,0
7,5

4,7
8,4

3,5
6,2

Fuente: BancoMundial, Informe sobreel desarrollo mundial, ¡986,p>4]
tArgentina,Bolivia,Colombia,CastoRica,C8tedivoire,Chile,Perx¡,Ecuador,Filipinas,

Jamaica,Marruecos,México, Nigeria, Uruguay.vene~elay Yugoslavia.A estospaises
Correspondíacasila mitadde la deudatotalde lospaísesendesarrolloa finales de 1985.
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IL LOS TIPOSDE POLiTICAS DE AJUSTE

II. ¡.INTRODUCCION

En los dosúltimos decenioslos paísesen desarrolloengeneraly los mayoresimportadores

del petróleoy endeudadosen particularsevieron fuertementeafectadosporperturbaciones

externasquecausarongravesdesequilibriosinternoy externo.Pararestablecerel equilibrio

en esaseconomías,se aplicarondiferentestipos de políticas de ajusteque revistieronlas

siguientesformas:

a) la política de acumulaciónde la deudaexternao el crecimiento con endeudamiento

externo a que se recurrió la mayoríade los paísesen desarrollopara enfrentarlos dos

episodiosde la crisis del petróleo.Esapolítica permitesostenerel crecimientoeconómico,

perotiene cargaadicionala medioplazoresultantedepagosde los intereses.Por lo general,

el ahorroexternodebeservirsóloa complementarlos recursospropios que sedestinana la

financiación de la inversión para realizar cambios estructuralesa fin de aumentar la

capacidadproductiva,diversificarel sectorindustrialylasexportaciones.

b) la política de reorientacióndel gastoo la reasignaciónde recursoshaciala producciónde

bienescomercializablesdestinadosa la exportacióno a la sustituciónde importacionespor

productosnacionales.La primera política permite generaringresosen divsasnecesanos

parala financiacióndela balanzapor cuentacomentey, mientrasla segundapermitereducir

el nivel de importaciones,abonandoasí las divisas. La reasignaciónde recursospermite
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incrementarla capacidadproductivadel país y contribuyeal crecimientodel producto,

empleoy renta.

e) la política de contracciónde la demandao la reduccióndel gastose lleva a cabopara

desacelerarla producción,la inversióny el consumoconvistaareducirsignificativamentela

demandade importacionesa fin de lograr el equilibrio externoa curto plazo. Esapolítica

tieneel inconvenientede contribuirampliamenteala caídadel producto,empleoy renta.

Los paisesindustrialesaplicaronpolíticade contracciónde la demandadurantelas dos crisis

del petróleo,mientraslos paisesen desarrollola practicaron,en general,trasla crisis de la

deudacongravesconsecuenciasen el nivel del producto,empleoy renta.

11.2. LA POLITICA DEACUMULJ4ClONDE LA DEUDA EXTERNA

La acwnulaciónde la deudarepresentóe] principal tipo de ajuste aplicado por muchos

paísesen desarrollono exportadoresdel petróleo.Tras la primeracrisis del petróleo,esos

paisesacudierona los mercadosfinancieros internacionalesen busca de recursospara

financiarsuselevadosdéficit por cuentacorrientey, posponiendoasí, el ajusterecesivo.La

adopciónde esetipo de ajustese debióa la abundanteliquidez existenteen los mercados

financierosinternacionalesresultantede superávitde los paísesexportadoresdel petróleo,a

los tiposde interésrealesbajoso negativosy a la falta decondicionalidadenla concesiónde

lospréstamosexternosprivados.
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El FMII que,por lo general,seresponsabilizade la financiaciónde lospaísesmiembroscon

dificultadesen la balanzade pagosse vio abandonadodebido a la famosacláusulade

condicionalidadqueobligaa lospaísesmiembrosaadoptarmedidascorrectivasacambiode

recursosexternosnuevos.La condicionalidadserefierea la obligaciónimpuestaporel FMI

a los paisesmiembrosquedeseanrecurrir a la financiación de estainstituciónde adoptar

políticasde ajusteortodoxas.El vinculo entrela financiacióny el ajusteestáen el centrode

la condicionalidad(Arrizabalo,1997,p.8’7).

Los paisesen desarrollo,a diferenciade los industrialesque aplicaronel ajusterecesivo,

prefirieronendeudarseen el mercadoparasostenerla inversión,el crecimientoeconómicoy

el empleo.Los paísesendesarrolloconsiguieronevitarel ajusterecesivoporquela crisis del

petróleogenerósuperávitsin precedentesen la balanzade pagosde los paisesmayores

exportadoresquese depositaronen los bancoscomercialesde los paisesindustriales.Por

tanto,desdela segundamitadde los añossetentaquelos bancoscomercialesempezaronel

reciclaje de los petrodólares,el cual intensificó el proceso de la privatización y

bancarizaciónde los flujos financieroshacialos paisesendesarrollo.

Dehecho,en los altossetentahubounafuertereducciónen la participaciónde otrasfuentes

de financiacióntalescomola ayudaal desarrollo,los préstamosoficiales y multilateralesy

la IDE en el desarrollode los paísesen desarrollo.Ese cambio en la composiciónde la

financiacióneflerna en los paisesen desarrollotuvo consecuenciasadversasen los años

ochentaresultantesdelalzadelos tiposdeinterésenlos mercadosdecapital.

En palabrasde Rasan:«En los añossetentala amplia disponibilidadde capital en los

bancos comercialesproporcionóuna importante, aunque fácil, fuente de ajuste a las

perturbacionesexternas»(Rasan,1991, p177).
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En algunospaisesendesarrollo,los préstamosexternosprivadosa tipos de interésvariables

se destinaronno sólo a las importacionespara mantenerel ritmo de producción,sino

tambiéna la financiaciónde déficit públicos.Eseúltimo aspectovino a complicaraúnmás

la situaciónen el momentode pagarel servicio de la deuda.Mientras,en otros países,la

financiaciónexternapermitió la continuacióndel procesoproductivo y la realización de

cambios estructuralesproflmdos en la industria manufacturera.Por consiguiente,se

consiguió incrementary diversificar las exportacionesy elevar la capacidadde pagodel

servicio de la deudadel país.

En principio, el ahorroexternono debesustituiral ahorrointerno, sino debeservirsólo de

complementode eseúltimo en la financiaciónde la inversión. Los gobiernosdebentener

políticasmacroeconómicasqueincentivanel ahorrointernoa fin de reducir la diferenciaa

serfinanciadapor los recursosexternos.

Lo importanteno esendeudarseparasostenerexclusivamenteel nivel existentedel consumo

o del crecimientoeconómico,sino endeudarseen el exteriorparasuplir el ahorrointernoa

fin de elevarel nivel de la inversiónen el sectorproductivoque, a su vez, incrementaráel

crecimientoeconómico.Es decirqueen los paisesen desantollounaelevadaproporciónde

la deudaexternadebedestinarseala inversión en el sectormanufactureroparavolverlomás

eficiente y competitivointernacionalmentey capazde generaringresosen divisas parael

pagodel serviciode la deuda.

El crecimientocondeudaserealizacuandoel ahorroexternocontribuyaal incrementode la

capacidadproductivadelpaís,porconsiguiente,del producto.
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Sinembargo,la fuertefinanciaciónbancariaen losaflos setentano contribuyóal crecimiento

del sectormanufactureroen muchospaísesen desarrollo,en panicular,latinoameñcanosy

africanos.Lo quecondujoambasregionesa experimentarla mayor crisiseconómicaen los

añosochenta.

En palabrasde Khan: «un paíspuedey debesuscribir empréstitosexternossiemprey

cuandoel capital produzcaun rédito que cubrael costo del empréstito» (Khan, 1988,

p.65).

La financiaciónexternaprivadahacialos paísesendesarrollocrecióde 31.400millonesde

dólaresen 1975 a 91.400millones en 1981 o sea34,4%. El flujo neto de capital hacialos

paísesendesarrollocrecióde30.600irniflonesde dólaresen 1975a74600millonesen 1981

o seael 41%. En relaciónconlos paisesen desarrollomásendeudados,la financiaciónde

los acreedoresprivadoscrecióde 17.300millonesde dólaresen 1975 a 69.000millonesen

1981 o sea25%. El flujo netode capitala esegrupo depaisesaumentóde 12.400millones

de dólaresen 1975 a 42.900millonesen 1981 o sea29% (véaseel cuadro11.1). Esosdatos

ponende manifiesto la fuerte dependenciade los paísesen desarrollode la financiación

externaprivaday del fuerte crecimientode los flujos de capitalexternohaciaesospaises

entre1975y 1981,antesdeestallarsela crisisde la deuda

En los paisesen desarrollode rentamedíaimportadoresde petróleo,la participaciónde la

deudaprivadaen la deudaexternapública y públicimentegarantizadaaumentódc 27%

entre1972 y 1978,mientrasel coeficientedel serviciode la deudacrecióde 9% a 15%. Sin

embargo,el ajusteestructuralrepresentóel 40% del ajuste total a las perturbaciones

externas,lo que contribuyó al crecimientode las exportacionesde manu&cturasy a la

sustituciónde importacionesen esospaíses.El abonoexternoadicionalrepresentóel 25%

del ajusteentre1974y 1978(BancoMundial, 1981,p. 67).
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El mayorflujo decapitalexternoen los paisesendesarrollose destinóa AméricaLatina que

dependióenbuenamedidadepréstamosdelos bancoscomerciales.Sinembargo,esaregión

no destinóuna proporciónimportantedel capital externoal fomento de una industriade

exportaciónde manufacturascapazde competiren el exteriory asegurarel reembolsodel

capital entoncesprestado,sinoselimitó a desarrollarel mercadointerno.Por el contrario,en

la región de Asia oriental hubo menor dependenciade la financiación externaprivada,

exceptoCoreay Filipinas, se fomentó una industria manufactureracompetitiva en el

mercadoexterior. Por supuesto,Coreausó la financiación externanetaadicional en el

fomento del sectorexportadormanufactureroy la sustituciónde importacionesde bienes

intensivosen capital y tecnología.Por el contrario,Brasil destinóel ahorroexternoa las

importacionesparamantenerel consumoy el crecimientoeconómico,a sostenerel gasto

público y a la inversión en sustituciónde importacionesde productosenergéticosy a la

expansiónde exportacionesdemanufacturas.

Sin embargo,el aumentode la tasade inversiónenMéxicoy Venezuelaen los altos setenta

se debió en buena medidaal incrementode la capacidadde producciónen el sector

petrolífero y al consumo.De resultas,el coeficiente de la deuda aumentóa un nivel

considerableenAméricaLatina,mientrassepennanecióconstanteen Asíaoriental.

El USO exclusivodel ahorroexternoparaaplazarel ajustey sostenerel nivel del crecimiento

económicoconducea la acumulaciónrápidade la deuday a la reduccióndela capacidaddel

pagodel serviciode la deuda.

Al perder la credibilidadante los acreedores,se estranguilala financiaciónexternay, por

consiguiente,el crecimientoeconómicoexperimentaunacaída.Lo quesuponequeel abono

externodebedestinarsea sostenerinversionesen el sector manufactureroparavolverse

competitivoy de generaringresosendivisasparaasegurarel reembolsode la deuda.
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Los paisesque sólo exportanproductosprimarios presentanmayor nesgo en el uso del

ahorroexternode origenprivadaparafomentarla producciónde esosproductosdebidoa la

elevadavulnerabilidad de sus precios de exportaciónen los mercadosmundiales.Tal

situacióndesestabilizalos ingresosendivisasporconceptode exportacióny dificultael pago

del serviciode la deudaen lospaísesendesarrollo.

A finalesde los añossetenta,la economíamundial sevio sacudidapor másunacrisis del

petróleoy el alzade los tipos de interésinternacionales.La segundacrisisdel petróleo,al

igual que la anterior,produjomásunaenormeliquidez en los mercadosinternacionalesde

capitalquepermitió a los paísesen desarrolloproseguirconel endeudamientoexterno,pese

al alzade los tiposdeinterésreales.Prácticamenteen esesegundoepisodiono hubocambio

en el uso del ahorroexternoen los paisesen desarrollo.Los préstamosexternossiguieron

destinándosea la financiaciónde déficit por cuentacorrienteparamantenerel consumo.En

el Cono Sur, los préstamosexternossirvieron a incrementarlas importacionesde bienesde

consumoparafrenarlas presionesinflacionistas,lo que condujoa la infravaloraciónde la

monedalocal. Muchopaisesen desarrolloenAméricaLatinay Africa no tomabanen cuenta

el cambio en los tipos de interés, siguieronaplicando el ahorro externoa proyectosno

productivoso menoseficientes.

En palabrasde Lindert: « Muchos préstamosexternos fueron a parar a proyectos

deficientementeplanificadosen paísesconeconomíasmal gestionadas» (Lindert, 1994,p.

554).

La banca comercial internacional siguió concediéndose préstamos sin analizar

detenidamentelos indicadoresde la capacidadde reembolsode losprestatarios.El cociente

de la deudasobrelas exportacionesen AméricaLatina seelevó fuertemente2,3% en 1979

frente al 1,4% en 1973. Sin la alarmacausadapor México, quizás, la contenciónde los
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préstamosexternosno habríaocurrido desde1982,porqueen el aifo anteriorala crisis de la

deuda,sólo AméricaLatina consiguiósumaruna deudade cercade 290.000 millones de

dólares(l3iancbi,Delvin y Ramos,1987,p. 856).

113.LA POLÍTICA DEREORJENTAClONDEL GASTO

La política de reorientacióndel gastobuscareasignarrecursosimportanteshaciasectores

productivos con vista a la realización de cambios estructuralesprofundos para la

diversificacióndel tejido industrialparael fomentode las exportacioneso la sustituciónde

importacionespor productosnacionales.Los cambiosestructuralesrequierenun incremento

significativo de la inversiónen los sectoresmáseficientes.

La política de reorientacióndel gastonecesitade una política del ahorro interno más

dinámicapara poderrealizarel programade inversionesen el sectorproductivo con una

mínima de autonomíafinancieray limitar la participacióndel ahorro externo. Es más

convenienteaminorarel usodel ahorroexternosobretodo en losproyectosde sustituciónde

importaciones para reducir la proporción de recursosque, a medio o largo plazo, se

destinaríaa los pagosde los interesesy, por lo tanto,aliviaría la cuentacorriente.Por el

contrario, el ahorroexterno cuando se destineen el fomentodel sector manufacturero

competitivo, suscitamenosriesgo debido a la capacidaddel sector exterior de generar

ingresosen divisasquepermitanhonrarlos compromisosexternos.

Enla reasignaciónde los factoresproductivosdel sectordebienesno comercializableshacia

el de bienes comercializables(bienes exportablese importables)se buscaeliminar las

distorsionesexistentesentrelospreciosde bienesde ambossectoresmedianteel ajustedel
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tipo de cambioparaqueesosfactoressetrasladenhaciael sectordebienescomercializables.

Comoconsecuencia,se incrementarála demandainternade productosno comercializables

debidoa los elevadospreciosde productoscomercializables.La reaccióninmediataquese

observaenesoscambiosen lospreciosrelativosesquese incentivala produccióndebienes

comercializables,mientrasseincrementael consumodebienesno comercializables.Pasado

un tiempo, la producciónde bienesno comercializablesse reduciráy secompensarápor el

incrementoen la producción de bienes comercializablesy se expandirá la actividad

económicay se mejorará la balanzade pagos.De hecho, los cambios importantesen

estructuraproductivay en la composicióndel gastointernopermitenlograr el crecimiento

económicosostenibley mantenerel equilibrioexterno.

En palabrasdeLerena:«El usode las políticasde desviaciónde gastoy, en concreto,del

anuade la devaluacióno alteracióndel tipo de cambio, no resultaposible con tipos de

cambiofijos» (Lerena,1991,p.363).

El esfuerzopara incentivarla producciónde bienescomercializablesdebecentrarseen el

ajustedel tipo de cambio.La devaluacióndel tipo de cambioconducea la elevaciónde los

preciosexternosen monedalocal. Por consiguiente,seincrementanlos preciosde bienes

comercializablesenrelaciónconlos debienesno comercializables

Las autoridadeseconómicassuelendevaluar la moneda local en la consecuciónde las

políticas de expansiónde exportacionesy de sustitución de importaciones,porque la

devaluaciónincentiva la producciónde todos los bienescomercializablesy desalientala

demandainterna.

Los ajustesen el régimendel tipo de cambio estánrelacionadoscon la función que la

política económicaatribuyeal tipo de cambio.Los problemasinherentesal tipo de cambio

dependende su uso como instrumento de ajuste de los precios relativos de bienes
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comercializablesyno comercializableso comoandanominalde referenciadel nivel general

deprecios.

Paraque el ajuste estructuraltenga resultadospositivos y duraderos,se debemantener

elevadoe] tipo decambioreal efectivo durantelargosperíodos.Lo quecontribuyeareducir

la incertidumbresobreel tipo de cambioreal futuro y a orientartantola produccióncomola

inversión hacia la exportacióny la sustituciónde importaciones.Y además,el tipo de

cambiorealefectivoalto frenala tendenciaespeculativadel capital,la cualgeneraefectos

desestabilizadoresen la balanzadepagos,laproduccióny el nivel de precios.

En AméricaLatina,el uso de tiposde cambiorealesefectivosaltossupusoel cambiade la

orientaciónhaciaafueraen muchospaísesde esaregióndesdela segundamitadde los aflos

ochenta.El tipo de cambioconstituyeun medio de acciónneutroparala promoción de

exportacionesy la sustitución de importacionesen la medida en que su depreciación

incrementalos preciosen monedalocal de bienescomercializablesen relación con los

bienes no comercializables,mientras ocurre lo contrario con la apreciación. (Balassa,

Barsonyy Richards,1981,p. 24).

La devaluaciónproporcionaal sectorexportadormayoresbeneficiosen monedalocal. Esos

cambiosen los ingresosrelativossuponenel desarrollodel sectorexportador.En la mejora

de la competitividadexterior sesuelecombinarmedidastalescomola devualuciónde la

moneda,la contenciónde los salariosy de la inflaciónindispensableparael logro de un tipo

de cambiorealelevado.

Las políticas que permitan lograr el equilibrio externoy el crecimientoeconómicoen

simultaneono requierenla reducciónindiscriniinadadel gasto,sino suelenserexpansivas

con un nivel elevadode inversiónen el sectorproductivocon vistaa la expansiónde las
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actividadesde exportacioneso de sustituciónde importaciones.Así, se puedemejorar la

balanzaporcuentacomentey conseguirun crecimientoeconómicosostenidoalargoplazo.

En muchospaísesen desarrolloseproporcionabande formasimultaneaincentivosal sector

exportadqry a la actividadde sustituciónde importaciones.Los incentivosa la exportación

puedensersubsidiosdirectos,créditospreferentes,ventajasfiscalesy devaluaciónrealde la

moneda.Mientras los incentivosconcedidosa la actividadde sustituciónde importaciones

son la protecciónal mercadointerno de importacionesmediantemedidasarancelariastales

como impuestossobrevalorados,depósitosprevios a la importación, así como medidas

cuantitativasen formade contingentesy licenciasdeimportación.

En algunospaísesse combinaronpolíticas del tipo de cambio real efectivo alto con la

aplicaciónselectivay provisionalde sobretasasarancelariasa la importacióny consubsidios

fiscalesy financierosala exportación.

En Corea,por ejemplo, la política del crédito preferentefue determinanteen la asignación

de los recursosfinancieroshaciala industrianacienteen los añossetenta.El usoselectivoy

provisional de esos instrumentosfomenta tanto la expansiónde exportacionescomo la

sustituciónde importaciones.Por lo general,la elevaciónde las tasasarancelariasprovoca

menospresionesinflacionistas que las resultantesde una devaluación.Sin embargo, los

subsidiosa la exportacióngeneranuna mayor gananciade divisas que las sobretasas

arancelariasparaahorrardivisasmediantela contencióndeimportaciones.

La política de expansiónde exportacionesha sido más significativa en el crecimiento

económicode Singapur, Corea,Filipinas, Chile y Taiwan, mientras la de sustituciónde

importacionesha sido másrelevanteen Brasil, Argentinay México. Sin embargo,ambas

políticas mejoranla balanzacomercialy incentivanel crecimientoeconómico.La mayor

diferenciareside en el ritmo que otorga cada estrategiade crecimiento. De hecho, la
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estrategiade expansiónde exportacionescontribuyea la rápida aceleracióndel ritmo del

crecimientoeconómico.Mientras,la estrategiade sustituciónde importacionesotorgaun

ritmo del crecimientoeconómicorelativamentelento.

Taiwan y Corea fueron capacesde sustituir una gama considerablede bienes dc

importacionespor la produccióninternamedianteel importanteprogramade inversionesen

las industrias pesaday química en los años setenta,mientras que proseguíancon la

expansiónde exportacionesen industriasintensivasen trabajo. Graciasa eseambicioso

programadeinversiones,Coreay Taiwanpudieronelevarsignificativamentela participación

de productosintensivosen capital y tecnologíaen las exportacionestotalesy sustituirun

numeroimportantede artículosque,entonces,seimportaban.

En Brasil y Colombia, el cambio estructural en el sector productivo fue también

significativo. Colombiapudo aumentarel coeficientede inversionescon mayorincidencia

en el sectorpetrolero,lo que permitió a esepaísincrementarlos ingresosde exportaciones

delcrudo,carbóny níquel desde1985. Brasil, asuvez,efectuótambiéninversionesmasivas

en los sectoresde energía,petroquímicoy hierro y acero. Lo que le permitió sustituir

importacionesde algunosproductoseincrementarlasexportacionesdespuésde 1981.

En el Sudesteasiático, el ajuste estructuralen el sector industrial permitió el aumento

significativo de lasexportacionesmanufacturerasen los añosochenta.La participaciónde

los productosmanufacturadosenlas exportacionescrecióde48%en 1964a 90%en 1980en

Coreay de 42% en 1965 a 88% en 1980 en Taiwan(Judet,Chaponnierey CauJe,1982,

p.334>.

En los añossetenta,Uruguay y Filipinas abandonaronla estrategiade crecimientohacia

adentro,liberalizandoel sectorexterior y emprendiendoprofundoscambiosestructurales.
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Argentinano removió las medidasarancelariasy no arancelariasy siguió protegiendoel

mercadointernoentre1974y 1978y, mientrasqueBrasil incentivólas exportaciones.

Los paisesorientadoshaciaafieraaumentaronsusexportacionesa travésde significativos

cambiosestructuralesen el sectorindustrialcompetitivo.Losbeneficiosde las exportaciones

permitierona esospaísespagarel serviciode la deudaexternay asegurarlas importaciones

debienesintermediosy decapitalnecesariosenel procesoproductivo.Además,esospaises

concedieroniguales incentivosa la produccióndestinadaa la exportacióny al mercado

interno. Sin embargo,en los paisesorientadoshacia adentro, el ajuste estructural se

fundamentóenla sustitucióndeimportaciones.

11.4. LA POLÍTICA DE CONTJZ4CCIONDE LA DEMANDA

La política de reduccióndel gastobuscael logro acortopíazodel equilibrio enlabalanzade

pagosa costade los desequilibriosinternos. En la contracciónde la demandase usan

políticas macroeconómicasrestrictivas, las cuales conducena la caídadel nivel de la

inversión, de la producción,del empleo y de la renta. La caídadel nivel de la rentapuede

conduciral descensode la demandaexternade bienescomercializablesque, quizás,puede

ser compensadopor un aumentode las exportaciones.En relación con los bienes no

comercializables,la caídade la rentainducidapor las políticas de contracciónconducea

menudoal descensode la demandainternay, por consiguiente,de la producciónde esos

bienes.A diferenciade la. política de reorientacióndel gasto,la política de la contracciónde

la demandasuelemejorarla balanzade pagosacoito plazodebidoala reduccióndrásticade

importaciones.
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El deteriorode la relaciónreal de intercambioresultantede unaperturbaciónexternade

naturalezacomercial contribuyea la caídade los recursosen los paísesen desarrollo.El

ajustea la reducciónde los recursosserealizamediantelosefectosdirectossobrela renta(la

reducciónde la rentay gastoreales)o medianteefectosmonetariosindirectostalescomola

reducciónde lasreservasinternacionalesque,a suvez, conducea la de la basemonetaria.El

descensodel dinero generael alza de los tipos de interés que, a su vez, produciráun

descensoen el nivel de la inversióny del consumo.

La política de la reducciónde la demandasepracticóenmuchospaisesde AméricaLatina

tras la crisis de la deuda.Lo que permitió a esaregión reducir de fonnaespectacularel

déficit por cuentacorriente ya en 1984. Sin embargo,la mejora en la balanzapor cuenta

corriente se logró por una fuerte caída en las importaciones.Tal situación supuso una

desaceleraciónen la formaciónbrutadel capital fijo con grandescostesen términosdel

producto,empleoy ingresos.

Por lo general,en los paisesen desarrollo la confracción se realizó en el mareo de un

programade estabilización,a menudocon la asistenciadel FMI, con vista al logro de]

equilibrio externo, concentrándoseen la reducción del gasto y en particular del gasto

relacionadocon las importaciones.Ademáspara llevar la economíahacia un equilibrio

internoy externoa cortoplazo seadoptaronpolíticasdestinadasa reducirel gastopúblico,

incrementándoselas recaudacionestributarias, ajustándose el tipo de cambio y

restringiéndoseel crédito.

El déficit por cuentacorriente en los paísesen desarrolloseredujo fuertementede los

105.600millones de dólaresen 1981 a 34.100 millones en 1984. Dc hecho,en los países

importadoresde petróleode ingresosmediosel déficit por cuentacorrienteseredujo de los

65.800millonesde dólaresen 1981 a 24.000millonesen 1984. En el grupode los paísesen
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desarrollode ingresosbajos,sólolos deAsiaexperimentaronunafuertereduccióndeldéficit

por cuentacorriente de los 9.700 millones de dólaresen 1980 a 3.300 millonesen 1984

(véaseel cuadro11.2). Sinembargo,la reduccióndel déficitpor cuentacorrienteresultóde la

aplicación de políticas de contracciónde demandabasadaen la fuerte reducciónde las

importacionesy enel estrictoracionamientodel créditoal sectorprivado.

La reducciónde la demandainterna mediantepolíticas monetariasy fiscalesrestrictivas

generael descensode la tasa de crecimientoeconómicoy de la rentareal. Además,el

descensoenla demandainternagenerala reducciónde los preciosy de la producción.

En India,Pakistán,Sri Lanka y, quizás,enFilipinas, las tasasde crecimientoeconómicose

mantuvieronconstanteso subieron, lo que supusoque la política de la reducción de la

demandainterna no fue el principal medio de ajusteen esospaises(Naya, Kim y James,

1984,pp.9y 10).

La reducciónde la demandainternafue el tipo de ajuste comúnen los paísesindustriales

paraenfrentarlas dos crisisdel petróleo,reduciéndoseasí la absorciónen relacióncon la

rentaparaadaptarlos cambiosglobalesresultantesde los precioselevadosdel petróleoa la

distribuciónde la renta.De resultas,se redujo la tasade crecimientode las importaciones

haciaun nivel compatiblecon el de lasexportacionesy se restablecióel equilibrio exterior

en el cortoplazo.

EnAméricaLatina y enAfrica, el crecimientoeconómicodescendiófuertementeen los años

ochenta.Mientras, en Asia se registró una aceleracióndel crecimiento. Esa tendencia

decrecientedel crecimientoseobservósobretodo enpaísescondificultadesde pagosde la

deudaexterna,los cualesaplicaronel ajusterecesivoenlugarde políticasde reorientación

delgasto.
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El racionamientodel créditoejerceno sóloun impactoadversoen la demandaglobal, sino

tambiénen el nivel de la producción.El descensoen el nivel de la produccióncontribuyea

la caídadel crecimientoeconómico,al aumentode la inflación y retrasala reanudacióndel

equilibrio en la. balanzadepagos.

11.5.CONCLCiSIONES

De hecho,muchospaísesllegarona aplicar los trestipos de ajuste,aunqueel pesorelativo

decadatipo de ajustevarió significativamentesegúnlos paiseso regiones.En Asiaoriental,

TaiwánSingapur,Coreay Filipinas practicaronel ajusteestructuralparael fomentode las

exportacionesde manufacturasy la sustitución de importaciones.En esa región, la

dependenciadelcapitalexternodeorigen bancariofuemenor(exceptoCoreay Filipinas), en

relación con la región latinoamericana.Sin embargo,Asia oriental consiguió aumentar

significativamentesusexportacionesdemanufacturasy satisfacersusobligacionesexternas.

Por el contrario, los paisesde la región latinoamericanadependieronen buenamedidadel

capital externode origenbancario.Y el ajusteestructuralen esaregión representóen buena

medidaun aumentode la capacidadproductivapara la sustituciónde importacionespor

productosnacionales.AlgunospaisestalescomoUruguayy Colombiadestinaronunaparte

significativa de la financiaciónexternaal desarrollode la industriaexportadora.Mientras,

Argentinay Chile acumularonla deudaexternaparafinanciarlas importacionesy sostenerel

crecimientoeconómico.En Brasil, el ajuste estructuralpermitió mcrementarla capacidad

productiva en el sector energético (alcohol, petróleo y hidroeléctrico) y en el sector
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manufactureropara la sustituciónde importacionesy la expansiónde exportaciones.Los

paísesquecombinaronla promociónde exportacionesy la sustituciónde importacionestales

como Corea, Taiwany Brasil dabanincentivos al sector exterior, mientrasprotegíanel

mercadointerno.

La política de contenciónde la demandainternase aplicó en muchospaisesen desarrollo

sólotras la crisis de la deudaque seestallóen 1982, lo quesupusoel final de la política de

acumulaciónde la deudaexterna.La contenciónde la demandase evitó cuando sepodía

endeudarseen el mercadodebidoa susconsecuenciasdrásticasen el nivel del producto,del

empleoy de la renta.
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APENDICEESTADíSTICOH

Cuadro11.1 Corrientesdecapitalpúblicoy privadoa largoplazohacia
lospaisesendesarrollo,1975y 1980-83(Miles de millonesdedólares)

Gruposdepaisesypartidas 19751 I980~ 1981 1982 1983
Todos lospaisesen desarrollo

Desembolsos
De acreedoresprivados
Principalesreembolsos
Afluencia neta

Paisesfuertementeendeudados<a

)

Desembolsos
Deacreedoresprivados
Principales reembolsos
Afluencia neta

<a)

46.4
31,4
15,8
30,6

21,3
17,3

8,9
12,4

102.6
75,3
43,8
58,9

53,1
45,9
24.7
ISA

121.9
91,4
47.3
74,6

69,0
60,5
26,1

Argentina, Bollija, Brasil, Colombia, CostaRica, COte d’Ivoire, Chile,

115.5
84,2
49,3
66,2

57,6
48,3
25,7

95.3
64,8
46,8
52,4

38,3
28,8
18,1

Ecuador, Filipinas, Jamaica,
Marruecos, México, Nigeria, Urugaay, Venezuela e Yugoslavia. A estos países correspondía casila mitad de ¡a deuda total
de los países endesarrolloafinaies de 1985.

Fuente: BancoMundial, Informesobreel desarrollo mundial, 1986, p.43. Datos basados en una muestra de 90
paises en desarrollo.

Cuadro 112 Saldo en cuenta corriente de los paises en desarrollo, 1980-1985

( Miles de millones de dólares)

Grupo 1980 1981 1982 1983 1984 1985

Paisesdebajosingresos
Ática -5,8 -6,3 .5,5 -4,4 -4,6 -5,1
Asia -9,7 -6,2 -1,2 0,1 -3,3 -16,9

Exportadoreadepetróleodeingresosmedios 1,5 -27,3 -35,8 -11,0 -1,9 -5,5
Importadores de petr6leo de ingresos medios -53,8 -65,8 -57,9 -37,1 -24,3 -13,0
Paísesen desarrollo -67,8— j9~, -100,4 -52,4 -34,1 -40,6
Nota: Los datos sebasanci una muestra de 90paísesendesarrollo. Los datos concspondiatesa 1984
y 1984 sonestimacionesptovisionales.El saldopor cuenta corrienteno incluye las transferenciasoficiales.

Fuente: BancoMundial, Inhme sobre eídesarrollo mundial, 1986,p.42
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III. LA INCIDENCIA REL4TIV4 DE LASPERTURBACIONESEXTERNASEN

ASIA ORIENTAL VAMERICA LATINA

HL 1. I.ArFRODUCC!JON

En la primera partede esecapitulo se exponela cuantificaciónconvencionalde la

incidenciade las perturbacionesexternasen Asia oriental y América Latina. Nuestro

estudiosecentraenla valoraciónde la incidenciahechapor Balassaen 1981, 1985 y

1991. Además, los economistasdel Banco Mundial, Little, Cooper. Corden y

Rajapatiranacuantificarontambiénla incidenciade las perturbacionesexternasdesde

el punto devistaneoclásicoen 1993.

En la segundaparte,hacemosnuestracríticasobreesacuantificaciónque,basadaenla

interpretaciónneoclásica,no toma en cuentalas perturbacionespositivasy negativas

que incidieron en las dos regionestalescomo los tipos de interés realesbajos que

Ñerondeterminantesen la toma de decisiónpor partede los paisesen desarrollode

endeadarsea fin de mantenerel nivel del crecimientoeconómicotrasla primeracrisis

del petróleo;la nuevaoportunidadde mercadosen el OrienteMedio que permitierona

algunospaísesde Asiaorientalbeneficiarsedel aumentode la demandaen esaregión;

la subidade los tipos de interésy la cotización elevadadel dólar que afectaron

drásticamentea las economíasmás endeudadasy las que tuvieron una elevada

proporciónde deudadenominadaen la monedaamericana,en el momentoen el que

subierontambiénlos preciosde importacióndel petróleo;cl descensode lospreciosde

productosbásicosquedesestabilizólos ingresosen divisasde paisesen desarrolloy,
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por consiguiente,afectóa los pagosdel servicio de la deuda,a la inversióny a la

producción;los efectosde contagioresultantesde la moratoriaunilateralmexicanay,

que tuvieron serias repercusionesen las economíasde América Latina con la

contracciónde los préstamosnuevos; la fuga de capitalesresultantede la escasa

seguridado rentabilidadde mantenerlos depósitosen los paísesen desarrollo,lo que

agravó también la crisis de la deuda; la enfermedadholandesaafectó a algunas

economíaslatinoamericanasqueexperimentaronla bonanzafinancierageneradapor

las exportacionesde determinadosproductosbásicosy quecondujoa la marginación

de otrossectoresexportadores;laspolíticasdeajusteortodoxasque seaplicaronen los

paisesde la región latinoamericanacondujerona la caídadel producto,del empleoy

del nivel de vida; algunos aspectosde orden político que contribuyerona la

desestabilizaciónde laseconomíaslatinoamericanas.

Hl. 2. LA CUANTIFICACIONCONVENCIONALYSUSLIMITES

Lasdoscrisis del petróleoy las subsecuentesrecesioneseconómicasenlos paisesdela

OCDE golpearonfuertementea los NPI que fueronmayoresimportadoresdel petróleo

y que, por lo general,realizabanmayoresÚansaccioxnscomercialesinternacionalesen

el conjuntodepaísesendesarrollo.

Balassa(1991)cuantificó los efectosde las perturbacionesexternasen la balanzade

pagosen porcentajedel PB en los períodos1974-1978y 1979-1981.Tanto en el

primerperíodocomoen el segundo,eseeconomistaneoclásicosiguióafirmandoque

las perturbacionesexternastuvieron mayoresimpactosen Asia oriental que en los de
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AméricaLatina, debidoala mayorparticipaciónde los NPI asiáticosen el comercio

exterior.

En palabrasde Balassa:«esecostefue mayoren los nuevospaísesindustrialesde

Asia oriental que estabanmucho másexpuestosal comercioexterior» (Balassa,

199!, p13).

El efecto de la relación de intercambiose calculó como una diferencia entre los

valores de las exportacionesy importacionesa precios corrientesy sus valores a

preciosconstantes,estimadosen los preciosdel periododebase.

El descensode la demandadelas exportacioneso el efectodel descensodel volumen

de exportaciones resultó de la diferencia entre el valor tendenciosode las

exportacionesy importacioneshipotéticas.

El efectode los tipos de interésresultóde la diferenciaentrelos pagosde intereses

netos reales y los pagos que habríanefectuadosi los tipos de interés hubiesen

permanecidoa sunivel de 1977. Y dependieronen mayormedidadel cocientede la

deudaexternasobreel PIJE.

La cuantificaciónde los efectosde las perturbacionesexternastotalesen proporción

del PB, entre 1974 y 1976 sin efectosde los tipos de interésy entre 1979 y 1981

incluidos los efectosde la subidade los tiposde interés,evidenciéqueel impactode

lasperturbacionesexternasen proporcióndel PBfue máselevadoen Corea,Singapur

y Ta.iwánen losdosperíodosconsiderados.

E] costetotal de lasperturbacionesexternassevaloréen 12,5%delPBen 1974-1976

y 13,8%delPB en 1979-1981en Coreay en 20,2%y 34,4%del MB en Singapury

9,3% y 13,6% del PB en TaiwAn en ambosperíodos. En América Latina, sólo
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Uruguaytuvo impacto que superó el 10% del PIE en el último periodo (véase el

cuadro111.1).

Losefectosde la relaciónde intercambioy del volumende exportacionesen relación

conel PIE fueronmayoresenAsia orientalqueen AméricaLatina, exceptoUruguay,

debidoa la participaciónrelativamentepequeñade esaúltima región en el comercio

internacional.Por lo general,en respuestaa la primen crisis del petróleo,América

Latina siguióconla políticade sustitucióndeimportaciones.Sin embargo,enlos años

ochenta hubo la reforma del sistema de incentivos, lo que redujo el sesgo

antiexportador.

La cuantificaciónneoclásicapasópor alto los efectosadversosde los tipos de interés

elevadosy de la apreciacióndel dólaramericanoen AméricaLatina. Desdeel puntode

vista neoclásico,los impactosresultantesde las perturbacionesfinancierastuvieron

magnitudsimilar en ambasregiones.De resultas,el impactode los tipos de interésen

proporcióndel PIB fue mayor en Coreay Singapurque en Brasil. Entretanto,Corea

experimentómayor impacto(2,6% del PIE) que México (2,3%). En ambasregiones,

sólo Chile experimentóel impacto de la subidade los tipos de interés realesque

superóel 3%del 1>18 (véaseel cuadro111.1).

En los paísesde Asía oriental, la participaciónelevadadel sectorexterioren el PB

pone de manifiesto la mayor vidnerabilidad de esa región a las perturbaciones

comercialesexternasadversas.En esaregión,huboun incrementosignificativo no sólo

delasexportacionessinotambiéndelas importacionesenlos dosúltimos decenios.De

resultas,el coeficientede aperturacomercialdeAsiaoriental fue máselevadoqueel

deAméricaLatinadebidoala participaciónelevadade susectorexteriorenel PB.
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Los coeficientesde aperturaenAsia oriental fueron dc 349,5, 157,8,92,3 y 68,7 en

1981 en Singapur,Hong Kong, TaiwAn y Corea respectivamente.Sin embargo,en

AméricaLatina,sóloChile tuvoun coeficientedeaperturacercanoal 32%en 1981, el

máselevadoen la regiónlatinoamericana.Los coeficientesde aperturacomercialde

Brasil, México y ArgentinaRieronmenosde la mitaddel Chile (véaseel cuadro111.2).

El elevadocoeficientede aperturade Chile sedebióal incrementode la participación

del sector exterior en el PIE resultantede la liberalización comercial en los años

setenta. Chile logró incrementar la participación de las manufacturasen sus

exportaciones,mientrasel petróleosiguiósiendoel productomásimportado.

Las manufacturasrepresentanel esencialde las exportacionesde los NP! de Asia

oriental. Mientras que en los NPI de América Latina, pese al incrementode las

exportacionesde manufacturas,la proporción de los productosbásicos en las

exportacionestotalesesaúnimportante.

En la cuantificaciónhecha en Balassa(1991) se presentanlos efectos de las

perturbacionesexternasen proporción del PIE como la suma de los efectos del

deteriorode la relaciónde intercambioy del descensodel volumende exportaciones.

De resultas,en el periodo 1974-1978Singapury Coreaexperimentaronimpactomayor

de las perturbacionescomercialesde cercade 21% y 11% del PIE respectivamente,

mientrasen AméricaLatinael impactoexperimentadopor Chile y Brasil representóel

6%y 3,3%del PIErespectivamente.

En el periodo1979 1981,no secuantificaronlos impactosde la elevaciónde los tipos

de interés reales y de la apreciacióndel dólar americano.Sin embargo,en la

cuantificaciónde los efectosde las perturbacionesexternasse tomaron sólo en

consideraciónel efectodel deteriorode la relaciónde intercambioy el del descenso
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del volumen de exportaciones.De resultas, el impacto de las perturbaciones

comercialesen Singapur, Taiwán y Corea fue de 30,4%, 13,1% y 9,4% dcl PIE

respectivamente.El impactode las perturbacionescomercialesen Chile, Brasil y

México seredujosignificativamenteun 3,9%,2,5% y -0,5%respectivamente,mientras

queen Colombia creció4,5% del PIE en relacióncon el períodoanterior(véaseel

cuadro111.3).

Perolos datosdel cuadro1113 comparadosconlos del cuadro111.1 entre1979 y 1981

presentandiscrepanciamayoren Coreay Singapur.Sin.embargo,los datosponende

manifiesto que Asia oriental experimentó mayores efectos resultantesde las

perturbacionescomercialesdebido a su elevadaaperturacomercial que América

Latinaen ambosperíodos.

Los efectosde lasperturbacionesexternasfueronnegativosen Colombiaentre 1974y

1978, porque sevolvió autosuficienteen combustiblesy aumentésusexportaciones

del café cuya cotización estaba alta. Lo mismo ocurrió con México que era

autosuficienteen combustiblesentre 1979 y 1981, y aumentó fuertementesus

exportacionesdel petróleo.

Los efectosde las perturbacionescomercialesexternascalculadosen proporcióndel

comercioexterior Rieron mayoresen algunospaísesde América Latina que en Asia

oriental.

En palabrasde Balassa:«Expresadasen proporciónde su comercioexterior,Brasil

sufrió pérdidasmayoresde la relaciónde intercambioquelas treseconomíasde Asía

oriental» (Balassa,1985,p.l 19).
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Entre1974y 1978,en términosmediosdel comercio los efectosde las perturbaciones

externas representaronel 62,2%, 61,1% y 46,6% en Uruguay, Chile y Brasil

respectivamente,mientrasfueronde 19,5%,22,5%y 37,1% en Taiwán, Singapury

Corearespectivamente.Talesefec$osexpresadosen proporcióndel PIE en el mismo

periodofueronmayoresen Singapur23,3%,6,9% en Coreay 6,5%TaiwAn frente a

sólo2,7%en Brasil. Porañadidura,enAméricaLatinaesosefectosfueronelevadosen

Chile y Uruguayentomo al 8v/o y 6% delPIJErespectivamente(véaseel cuadro111.4).

En términos medios del comercio exterior, los efectos de las perturbaciones

comercialesexternasfueronmayoresen Brasil que Corea,mientrasque ocurre lo

contrariosi secomparaen términosdel PIE. Sesuponequeesosefectosexpresadosen

términos medios del comercio exterior vuelven los exportadoresde productos

primariosy importadoresde petróleodeAméricaLatinamásvulnerablesa los cambios

desfavorablesen los mercadosde exportacionesentre1974y1978.

Los economistas neoclásicos Little, Corden, Coaper y Rajapatarina (1993)

cuantificaron los efectos de las perturbacionesexternasentre 1979 y 1981 en

proporcióndel PIE y de las exportaciones.Al igual que Balassa,esoseconomistas

llegaron a la conclusión que América Latina experimentémayoresefectosde las

perturbacionesexternasque Asia oriental en términosdel comercioexterior. Tales

efectosrepresentaronel 75,4%,57,70/oy 35,5%de las exportacionesen Brasil, Chiley

Colombia frente al 31,3% y 28,5% de las exportacionesen Tailandia y Corea

respectivamenteEn términos del PIJE, los efectos de las perturbacionesexternas

representaronel 9,9%, 6,3%, 6,1% y 4,3% en Chile, Corea, Tailandiay Colombia

respectivamente(véaseel cuadro111L5).
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El aumentode las exportacionesde petróleo ayudó a reducir los efectosde las

perturbacionesexternasen México entre 1979 y 1981. En ese períodoesosautores

sumaronsólo los efectosde la relaciónde intercambioy del aumentode los tipos de

interésinternacionales.
1

En relacióncon los efectosde los tipos de interés tanto esegrupo de economistas

como Balassaconcluyeronque los efectosde las perturbacionesmonetariasfueron

menorescomparadosconlos resultantesde lasperturbacionescomerciales.

111.3. CRJTJCASSOBRELA CUANTIFICAClONCONVENCIONAL

La críticasobrela cuantificaciónconvencionalconsisteen ponerde manifiestoalgunos

aspectosconsideradosde relevanciacon incidencia en Asia oriental y en América

Latina, resultantesdirecta o indirectamentede las perturbacionesexternasy, que los

economistasneoclásicosno tuvieronencuentaen sucuantificación.

En el período1974-1978,Balassacuantificósólo losefectosresultantesde los cambios

en la relaciónde intercambioy del descensodel volumende exportaciones.En ese

período,Balassano consideróla incidenciaadicionalresultantede los tipos reatesde

interésbajosen ambasregiones.Tantolos paísesde AméricaLatina comolos deAsia

oriental acudierona los mercadosfinancieros internacionalespara sacar ventajas

resultantesdel créditobaratoy fácil.
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Lanuevaoportunidadde mercadosen el OrienteMedio permitió a algunospaisesde

Asia orienta] exportar recursos materiales y humanos hacia los paises árabes

exportadoresdel petróleo.

En el periodo 1979-1981,Balassa(1985) infravaloró la incidenciamonetariaen la

cuantificaciónde los efectosde las perturbacionesexternas.En términosde precios,

los efectosdel alzade los tipos de interésfueroncuantificadosen la basede los tipos

cWinterésnominales.Entérminosde cantidad,no seconsideróla incidenciaresultante

de la contracciónde los préstamosnuevos,la cualafectódrásticamentea los paísesde

AméricaLatinay lescondujoen la recesiónmásprofunda.

En Balassa(1991), se pasó por alto la incidencia monetariatanto en términosde

precioscomo de cantidaden la cuantificaciónde los efectosde las perturbaciones

externas.

Los economistasdelBancoMundial, Little, Cooper,Cordeny Rajapatirana(1993),en

su cuantificaciónde lasperturbacionesexternasno tuvieron en cuentael descensodel

volumen de exportacionesresultantesde la recesiónen los paísesde la OCDE,

sumaronlosefectosdela relaciónde intercambioy losde los tiposde interés.

El agotamientode los préstamosexternosnuevoshaciaAmérica Latina condujoa la

aplicaciónde políticasortodoxasen esaregión. La caídade los preciosde productos

básicosredujolos ingresosen divisas de AméricaLatina en el momentoen el quese

transferíancuantiosassumasalos acreedorespor conceptodepagosdel serviciode la

deudaexterna;la enfennedadholandesaquemarginéel desarrollodeotrossectoresde

la economia y la inestabilidadpolítica en algunos paisesde América Latina fue

contraproducenteal desarrolloeconómicode la región.De hecho,todosesosfactores

no fueronconsideradosen la cuantificaciónconvencional.
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III. 3. 1. LOSTIPOSREALESDEINTERESBAJOS

La primera crisis del petróleogenerósuperávithistóricosen la balanzade pagosde

paísesexportadoresdepetróleo,los cualessedepositaronenlosbancoscomercialesen

OcQjdente.El procesode reciclajede los petrodólaresde paísesde la OPEPrequería

que eseahorro Ibera transferidohacia los países en desarrollopara financiar los

elevadosdéficit porcuentacorriente.Cuandosereciclabanlos petrodólares,los tipos

realesde interésfueronbajosen los mercadosinternacionalesdecapitalesdebidoa la

elevadainflaciónen los paísesindustrialesgeneradapor la elevaciónde los preciosdel

petróleoy por laspolíticasmacroeconómicasrestrictivas.

Sin embargo,los tipos de interésrealesbajos y la ausenciade la condicionalidad

incentivaronlos paísesen desarrollo, concretamentelos mayoresimportadoresde

petróleoa endeudarsefuertementeen el mercadoparaatenuarlos efectosdel deterioro

de la relaciónde intercambioen la balanzade pagos. flesdeeseperíodo,esospaises

relegaron la financiación del FMI para superarlos desequilibriosen la balanzade

pagosdebidoa la fuertecondicionalidadde esainstituciónde BrettonWoods.Además,

se marginó también la financiación oficial, pese a su carácterconcesionario.En

AméricaLatina,hastalaIDE sedesaceleróenbeneficiodel créditoexternoprivado.

Los tipos de interés realesbajosno sólomotivaron el endeudamientointenso, sino

permitierontambiénposponerel ajusterecesivoy, en algunospaíses,sostenerel nivel

elevado del crecimiento económico y, en otros, realizar cambios estructurales

importantestrasla primeracrisisdelpetróleo.En ciertomodo,el descensodelos tipos
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realesde interéssupusounaperturbaciónexternapositiva. El caráctercompensatorio

de la perturbaciónpositivase evidencióen el traspasoprovisional de la rentade los

paises exportadoreshacia los importadores de] petróleo como un medio de

contrarrestarel impactodel alzade lospreciosdepetróleoen la balanzade pagos.

En palabrasdeHasan:«Trasla crisisdepetróleoen 1973, hubomásperturbaciones

externascompensatoriasparalos paísesimportadoresdel petróleo.La aceleraciónde

la inflación cuandolos tipos deinterésdepréstamosexternosfueronfijos significóque

los tipos de interésrealessevolvieronfuertementenegativos» (Rasan,1991,p.177).

Enlosmercadosinternacionales,lostiposde interésfueronfijos hastaen 1977cuando

]os bancoscomercialesempezaronaconcederpréstamosa tipos de interésvariables

debido a. las fuertesfluctuacionesen el nivel generalde preciosal consumidor,las

cualesvolvían la inflación esperadainciertay afectabanalos tiposde interésreales.

Las condicionesdel endeudamientoen el mercadofueron duras para los países

latinoamericanos,ya que unaelevadaproporciónde la deudaexternade esospaíses

fue contratadaatipos de interésvariables.A principias de los añossetenta,la deuda

externaacondicionesdel mercadoenAméricaLatina no superabael 50%dela deuda

externatotal, pero conla corridaal mercadotras la primeracrisis del petróleo,pasóa

representarel 70,1% de la deudaexternaen 1982, y cercadel 90% en el caso de

Venezuela(Arrizabalo, 1997,p. 213).

De hecho,la elevadaproporciónde la deudacomercialrepresentóun fbctor de mayar

vulnerabilidadparalas economíaslatinoamericanas.Ademásde los tipos de interés

variables, los préstamosdel mercado se concedenen los plazos de gracia y

amortizaciónde 3 a4 aftasy 15 añosrespectivamente,los cualessonconsideradosmás

cortosy por tantomásarriesgados.Mientrasquelos préstamosconcesionariostienen
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un períododegraciade 10 a 12 añosy de amortizaciónde 20 añosrepresentanuna

fuentemásventajosadefinanciaciónparalos paisesen desarrollo.Lo quesuponeque

los préstamosdel mercadodebendestinarseexclusivamentea la actividadproductiva

paraasegurarseenun tiempocortoel reembolsodel principal y el pagode interesesde

la deuda.

En muchospaisessepasaronpor alto el principio quedeberíaregir el recursoa los

préstamoscomerciales:endeudarsepararealizarcambiosestructuralesen la industria

manufactureray el fomentode un sector exportadorcompetitivo. Lo cierto es que

endeudarseen el mercadosin realizarel ajusteestructuraladecuadopuedelimitar la

capacidadde atenderal serviciode la deuday posibilitar asíla fuerteacumulaciónde

la deudapendiente.

La OCDE había dado ya la señalde alannaen sus estadosmiembros porque el

endeudamientoparecía un abuso financiero mientras que e] Banco Mundial ha

demostradola existenciade unacorrelacióninversaentreel accesoa la financiación

externay el ajuste estructuralen los paisesen desarrolloimportadoresde petróleo

(Killick y Sutton,1982,p.52).

Los NPI tanto de AméricaLatina comode Asia oriental acudierona los mercados

financierosinternacionales.Sin embargo,la proporciónde la deudaexternacontraída

en esosmercadosfue mayor en AméricaLatina que en Asia oriental. En esaúltima

regiónserecurrióa menudoa las fuentesoficiales de financiaciónexternay ala iDE.

Comoconsecuencia,en Asíaoriental y Pacíficolos créditosoficiales aumentaronde

1.160millonesdedólaresen 1974aalgomásdc2.500millonesen 1979,mientrasque

los de origenprivado seincrementaronde cercade 1.130 millonesde dólaresen 1974

a más de 4.000 millones en 1979. En América Latina, los créditos oficiales se
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estancaronen alrededorde 2.000millonesde dólaresentre1974 y 1979, mientrasque

los del mercadose incrementaronde cercadc 5.800 millones de dólaresen 1974 a

16.300millones en 1979. En eseaño, los flujos netosde capital fuerondc 18.400

millones de dólaresen América Latina contralos 6.500 millonesen Asia oriental

(véaseel cuadro1116), lo quepusode manifiestola mayor dependenciade América

Latina delos préstamosexternos.

El crédito externoprivadoen los paisesde Asiaoriental,exceptoFilipinas,sedestiné

en buenamedidaal aumentode la inversión en la industriamanufactureraparael

fomentodelasexportaciones.Mientrasen los paisesde AméricaLatina esecrédito se

usómásparasostenerel nivel del crecimientoeconómicoexistentey parafinanciarlos

proyectosde sustituciónde importaciones.La estrategiade crecimientohaciaafuera

pennitióa la región de Asia oriental reducir tempranosu dependenciadel crédito

externo(exceptoCoreay Filipinas)y generardivisasparalospagosdel serviciode la

deuda.

Algunospaiseslatinoamericanosusaronlos préstamosexternosprivadosen proyectos

que tenían un coeficiente capital-producto muy elevado tales como plantas

hidroeléctricas,explotacióndelpetróleo,minasy aluminio,infraestructuraurbanística

de carreterasy metrosen Chile, México,Venezuelay~ Brasil (Urrutia, 1990,p. 197). Lo

que permitió elevar la tasade inversión de América Latina en los años setenta.

Además,los préstamosexternospermitieronacumularlas reservasinternacionalesen

algunospaísesdeAméricaLatina. Tal situacióncondujoa la sobrevaloracióndel tipo

de cambio, lo que desanimóla actividad del sector exterior. Además,en América

Latina se usó la política de sobrevaloracióndel tipo de cambiocomoun instrumento

de luchaantiinflacionistay de apoyoala estrategiadesustituciónde importaciones.
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Sin embargo,hay que reconocerque en América Latina predominémás el uso

improductivo de los préstamosexternos que en Asia oriental (excepto el caso de

Filipinas).

Los gobiernos dictatoriales de América Latina habían acelerado la apertura

indiscriniinada del comercio exterior que, con la reducción de arancelesy la

sobrevaloracióndel tipo de cambioreal,promovióel consumosuntuosode productos

de importaciónabaratadosentre1974 y 1979. Esapolítica permitió, en un paíscomo

Chile, destinarunaparte importantede los recursosprocedentesde la financiación

externa a la importación de bienes de consumosuntuosopor la clase dirigente,

mientrasque el nivel de la inversiónproductivasequedó modesto.De resultas,la

participaciónde bienesdeconsumoen el total de importacionesaumentóde un 3,65%

en 1973a un 18,3%en 1981.

La necesidadde mantenerseen el poder obligabaa los regímenesdictatorialesa

desviarunapartesignificativa de los préstamosexternoshacialas importacionesde

materialesbélicos modernosy sofisticadospara el incrementode la capacidad

defensivao represivade esos gobiernos.Entre 1981 y 1982, Argentina destinó la

importantesumade 13.900millones de dólaresprocedentesde los créditosexternoso

seael 11%de suPBa la importacióndearmamentoparadefenderlas Islas Malvinas

dela ocupaciónbritánica.Mientras,Perúdestinéel 20%de los préstamosexternosa la

importaciónde armamento(Arrizabalo, 1997, Pp. 217 y 218). Además,la desviación

de los recursosfinancierosprocedentesdel endeudamientoexternohacialas cuentas

de nacionalesen el exteriordebeconsiderarsetambiéncomouso improductivopor no

haberparticipadoen la elevacióndelnivel de inversiónproductivao delproductoenel
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En algunospaisesde AméricaLatina, la política de tipos de cambio fijos permitíala

transferenciadirectay significativa de recursosde los sectoresproductivoshacialas

actividadesespeculativas.Todosesosaspectosreferentesal uso improductivo de los

préstamosexternoscontribuyerona limitar la capacidadde pagarel servicio de la

deudatrasel aumentodelos tipos de interésinternacionalesy la caídade ingresospor

exportaciónen AméricaLatina.

Los datosdel cuadro111.7 revelanquedurantecl reciclajede los petrodólarestodoslos

paisesaumentaronel cocientedc la inversión sobreel P]B, exceptoColombia. Por

supuesto,estecocienteestabamáselevadoen Coreacercade 30%entre1974y 1979.

Además,el cocientedel consumosobreel PB seredujo significativamenteen Corea,

Indonesia,Argentinay Chile.En Brasil estecocientesemantuvocasiconstante80,2%.

Ladeudaexternanetaen porcentajedel PB fUe máselevadaen Coreay Chile 4,6%

queenBrasil 3,8%entre1974y 1979(véaseel cuadro111.7).

HL 3.2. LOSNUEVOSMERCADOSENORIENTEMEDIO

La primera crisis del petróleogeneróenormessuperáviten la balanzade pagosde

paisesexportadoresdel crudo de OrienteMedio, lo quecontribuyóal aumentode la

demandade inversión en infraestructurasen Kuwait, EmiratosArabesUnidos, Irak,

Irán, Omán,Arabia Sauditay Libia. Sin embargo,eseaumentode la demandaen los

añossetentapermitió a algunospaisesde Asiaoriental exportarmercancíasy fuerza

laboralhaciael OrienteMedio.
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De hecho, se firmaron contratos multimillonarios de prestaciónde servicios de

construccióncivil y manode obra, los cualesvinculabana empresasde Asia oriental

con los gobiernosde esospaísesdeOrienteMedio. Por afladidura,Coreaseorganizó

en consecuenciay pudoaprovecharseampliamentede todaslas oportunidadesque se

presentaronenesaregióndesdela segundamitadde los aflossetenta.

En OrienteMedio trabajabanmillares de inmigrantes de Corea, India, Pakistán,

Filipinasy Tailandiaenla construccióny en la explotaciónpetrolífera.Lasremesasde

estostrabajadoressevolvieron en una fuenteimportantede ingresosen divisas en

Corea,Pakistány Sri Lanka.

Lasobrasde construccióncivil enOrienteMedio, no sóloabsorbieronla manode obra

de paisesde Asia oriental, sino permitierontambiéna esospaisesexportarbienesy

serviciosde construcción.Lo quepermitió la transferenciadeunaimportantepartede

la rentade los exportadoresdel petróleo hacialos importadoresdel crudo de Asia

oriental.

Sin duda,los ingresosen divisasprocedentesde OrienteMedio ayudaronamejorar la

cuentacorrientedeCoreaen 1977. Lasempresascoreanasparticiparonactivamenteen

losproyectosdedesarrolloenOrienteMediotrasla primeracrisisdelpetróleo.Lo que

implicó unaexpansiónrápidade las exportacionesde bienesy servicioscoreanosen

esaregióndel 2,0%entre1971 y 1974 a 10,8%en 1977. Sin embargo,el intercambio

con el OrienteMedio contribuyóen la reduccióndel déficit por cuentacorrientede

5.000millonesde dólaresentre1979 y 1981 a 2.700millonesen 1982(Corboy Nam,

1992,pp.44y 50).

loo



Sin embargo,el fuerte aumentode la demandaen OrienteMedio representóuna

perturbaciónexterna positiva que contribuyó al procesode ajuste en los países

importadoresdepetróleode Asia oriental, los cualespudieronatenderampliamentea

esademandadeacuerdoconla capacidadde ofertadecadapaís.

Por el contrario, los paísesde AméricaLatinano lograronpenetrarseconfuerzaen los

mercadosde paísesexportadoresdel petróleode OrienteMedio. Además,esosnuevas

mercadosfueronmuy importantespara los paísesde Asia oriental que ingresaron

divisas procedentesde las remesasde los trabajadoresemigrantes, y de las

exportacionesde bienesy serviciosde construcción.Las remesasde los trabajadores

del Paquistánen OrienteMedio que fueronde cercade 28% de lasexportacionesde

bienes y servicios en 1975 se elevarona más de 80% en 1982, o cuatro vecesel

servicio de la deudadel país. En India, esasremesascrecierondel 5% en 1974 a.

alrededorde 15%y 25%en 1978y en 1980respectivamente.En Sri Lankalasmismas

fueronde tan sólo 1,4% de las exportacionesen 1974 y subierona 4,1% y 22% en

1978 y en 1982 respectivamente,mientrasque seincrementaronde menosde 1% de

las exportacionesen 1967 a másde 10%en 1983 enTailandia. Las exportacionesde

Paquistána OrienteMedio aumentaronde 4% a 22%entre1965 a 1983, mientrasque

las de India y Corea se incrementaronde tan sólo 2% a 7%, y 0% a 10%

respectivamente(Hughesy Singh, 1991,p.’7fl.
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Desde1975, las empresascoreanasfirmaronvarioscontratosde construccióncivil en

Irán, Kuwait y Arabia Saudita. El gobierno autoritario de Corea controlaba

estrictamentelos sueldosde los trabajadoresemigrantes,permitiéndosequecobraran

sóloel 20%de sussueldosen OrienteMedio y el restosetransferíaal país.

Portanto, las remesasde los trabajadoresemigrantescoreanosrepresentaronel 5%del

valor de las exportacionesde bienesen 1978(Anisden,1988,pp.482y 483). El valor

de contratosde construcciónfirmados por empresascoreanasen el Oriente Medio

subió de 750 millonesde dólaresen 1975 a más de 12.600millones en 1981. En el

período1974-1981,el valoracumuladode esoscontratosalcanzólos 41.000millones

de dólares(véaseel cuadroIII. 8). Esosdatospusieronde manifiestola importancia

quetuvo el incrementode la demandaenOrienteMedio en la mejorade la balanzapor

cuentacorrientede algunospaisesdeAsiaoriental.

La cooperaciónentreambasregionesse intensificó desdelos aflos setenta.Lo que

permitió a las empresasdel Sudesteasiáticocooperaren diversossectoresindustriales

intensivos en capital y tecnologíaen Oriente Medio. Taiwán realizó unidades

industriales,mientrasqueCoreaconstruyóastillerosy fábricade cementoen el Golfo.

Esacooperaciónse consolidó en el marco de los acuerdosgubernamentalesde

intercambioscomercial y económico.Lo que pemiitió a algunospaísesde Oriente

Medio talescomoArabia Saudita,Kuwait y EmiratosArabesUnidosexportarno sólo

el petróleo, sino tambiénel capital hacia industriasde Corea,Taiwan y Malasia y

colocarsumasimportantesenlosbancosde Singapury HongKong.
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HL3.3. LOSTIPOSREALESDEINTER.ESELEVADOS

Al final del deceniodelos setenta,la aplicaciónde políticasmonetariasrestrictivasen

los paísesindustrialesparafrenarla aceleraciónde la inflación condujoa la subidade

los tipos de interés.Sin embargo,el aumentode los tipos de interésnorteamericanos

por encimade los tipos ingleses,alemanes,japonesesy francesesgeneróla elevación

de la demandadel dólaramericanoen el mercadoy suapreciación.El tipo de interés

prime de los EstadosUnidos a que estabanvinculados los préstamosexternosde

AméricaLatina alcanzóel 20,5%en 1981 comparadoconel tipo Líbor 16,6%en el

mismoalio (Chacholiades,1992, p.455).Lo quesuponequeentérminosdel preciodel

dinero procedentedel exterior, América Latina se encontrabaya en una posición

desfavorableenrelaciónconAsiaorientalcuyadeudaexternafue en buenamedidade

origenjaponés.El tipo de interésmedio muy elevado,supusotambiénqueAmérica

Latinapagabacomisionesbancariaspor encimade las aplicadascon el Libor queAsia

oriental.

De hecho, América Latina y Asia oriental experimentaronel impacto de las

perturbacionesexternasfinancierasresultantesdel alzade los tipos de interésy de la

elevadacotizacióndel dólar americano.Sin embargo,el nivel de acumulaciónde la

deuda,la proporciónde la deudaa tipos flotantesy la monedade contrataciónde esa

deudaincidieronmuchoen la evaluaciónde la magnituddel impactoencadaregión.

La subida de los tipos de interés afectó desfhvorablementea las economías

latinoamericanasqueseendeudaronfUertementeen los mercadosde capitalesy que

destinaronese ahorro externoa la actividad de sustituciónde importacioneso al

mantenimientodel nivel elevadodecrecimientoeconómico.
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Los paisesde Asia oriental que se endeudaronpara realizar cambiosestructurales

importantesconvistaa la expansiónde exportacionesno tuvieronmayoresproblemas

de pagosde interesescuando ocurrieroncambiosen los mercadosinternacionales.

Además, la elevada cotización del dólar americanoafectó desfavorablementea

América Latina que tentaunaproporciónmayor de la deudaenemacontratadaen

dólaresamericanos.

En Asia oriental, la elevada cotización del dólar fUe consideradacomo una

perturbaciónfavorable porque ayudó no sólo a mejorar la competitividad de sus

productos,sino tambiénaincrementarsusexportacioneshacialos EstadosUnidos. De

resultas,las exportacionesdeesaregióncrecieronsignificativamenteeneseperiodo.

En términosdel pagodel servicio de la deuda,la apreciacióndel dólar aumentóel

valor realde eseservicio en los paísesquemantuvieronunaelevadaproporciónde la

deudadenominadaen la. monedanorteamericana.Portanto,el serviciode la deudase

volvió máscostosoa causade los tipos de interés realeselevadosy del dólar muy

apreciado.

Las exportacionesdel Japóny de los NPI de Asiaorientalhacialos EstadosUnidos

aumentaron25%y 15% en 1985 respectivamente,mientraslas de AméricaLatina se

redujeron13% (Fujisaki,Haniaguchie Yamagata,1990, p.24). Por supuesto,la caída

de las exportacionessupusola pérdidade la capacidadde pago del servicio de la

deuda.

En 1979, el alzadelos tipos de interésrepresentóla segundaperturbaciónenemaque

golpeó los paísesen desarrolloquese endeudaronen el exterior parafinanciar las

importaciones.
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Los elevadostipos de interésafectaronno sólo al costede los nuevospréstamos,sino

tambiéna los interesesde la deudaprivadaen curso a tipos de interésvariables.La

proporciónde la deudaprivadavariaampliamentedentrode los paisesdeudores.Los

paísesde América Latina teníanla proporciónmás elevadade la deudaa tipos de

interésvariablesque los de Asia oriental,exceptoCorea. Sin embargo,los pafsesde

Asiaorientalmantuvieronelevadala proporciónde la deudano bancaria,es decir, de

carácterconcesionariode los acreedoresoficiales. En AméricaLatina, sólo Colombia

y Perúteníanunaproporciónelevadade la deudaoficial en condicionesfinancieras

concesionarias.En 1980, de los 16.700 millones de dólaresque se destinaron a

AméricaLatina, 12.600millonesprocedieronde los acreedoresprivadosmientrasque

en Asia oriental y Pacificode los 7.900 millonesde dólaresde ]os flujos netosde

capital, 4.800 millones tuvieron origen privado. En 1985, esatendenciacambió

nítidamente en América Latina con el ciente de los mercados financieros

internacionales.Portanto,el flujo netoprocedentede acreedoresoficialessuperóal de

origen privado (véaseel cuadro 111.6). De hecho,Asia oriental tuvo unaproporción

elevadade la deudacon los acreedoresoficiales que América Latina. Ese hecho

amortiguóel impactode la subidade los tipos de interésen Asia oriental porquela

deudade fuenteoficial se contrajo a tipos de interés fijos y concesionarios.Lo que

condujoa la duplicaciónde los pagosde interesesen 1980comparadoconsuvalor de

1978. De hecha,en AméricaLatina, los pagosde interesesaumentaronde los 6.000

millones dedólaresen 1978a 12.800millonesen 1980. EnAsiaorientallos pagosde

mteresescrecieronde los 1.700 millonesde dólaresen 1978a un poco másde 3.200

millones en 1980. Los interesespagadospor AméricaLatina en 1980 fueroncuatro

vecessuperioresa los pagosefectuadospor Asia orientalenel mismo afio (véaseel

105



cuadro111.9).En 1983, lospagosde interesesseredujerondebidoa las renegociaciones

de la deudallevadasa cabopor algunospaiseslatinoamericanoscon los principales

acreedoresprivados. Además, el agotamientode los préstamosexternos nuevos

provocadopor la crisis de la deudacontribuyótambiénen menormedidaal descenso

de los interesespagadosen 1983.

Los paísesde AméricaLatina tuvieronel cocientede la deudasobrelasexportaciones

o PIlE muchomáselevadoquelos de Asia oriental.En 1984, el cocientede la deuda

sobre las exportacionesfue máselevadoen Argentina(483%), mientrasel cociente

más bajo se registró en Malasia (95%). El cocientede la deudasobre el PB más

elevadose registró en Chile (89,1%), mientrasel cociente más bajo en Tailandia

(350/o)

Sin embargo,la elevadaproporción de la deudade origen bancariose registró en

México (79,9%) y Brasil (77%), mientras en Asia oriental sóloCorea mantuvouna

proporcióncercanaal 70%(véaseel cuadro111.10). De hecho,Américalatina estaba

másexpuestaa las perturbacionesfinancierasexternasque Asia oriental, debidoal

nivel más elevadode la deuda, mayor proporción de la deudaprivada y de la

denominadaendólares.

Entre 1981 y 1985, los tiposde interésrealesmediosalcanzaronel 14%al ai¶o, lo que

supusola frertesubidacostedel créditoexternoprivado.

SegúnHasan,el economistaneoclásicoBelaBalassainfravalora el impactoresultante

del alza de los tipos de interés al minorar lo sufrido por Brasil a 1% del PIB

comparadoconFilipinas 1,7% del PIEy Corea2,8%(Rasan,1991,Pp.176y 181).
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HL3.4. EL DESCENSODELOSPRECIOSDE PRODUCTOSBÁSICOS

.

Por supuesto, las exportacionesde productos básicos constituyenuna importante

fuente de ingresosen divisas en los paísesen desarrollo.El comercioexterior de

productosbásicoses muy complejo debido a las frecuentesfluctuacionesde los

precios resultantesde ciclos económicosen los paises industriales. Además, la

sobreofertade productosbásicosgeneratambiénel hundimientode precios. Los

progresoscientíficos y técnicasanimaron la búsquedade productos sustitutivos

artificiales o sintéticos reduciéndoseasí los precios de productos naturales.Por

afladidura, el grado elevado de concentración de productos básicos en las

exportacionestotalesprovocatambiénla inestabilidaden los ingresosendivisasde los

paísesen desarrollo.

Algunospaisesen desarrolloexportanentreunoy tresproductosbásicosque generan

la mayarpartede los ingresosendivisas.Porlo general,esasituaciónprovocala fuerte

reducciónde ingresoscuandobajan los preciosde uneo másproductosy generael

fUerte aumentode ingresosendivisascuandosubenlos mismos.

La elasticidadrentade la demandadeproductosbásicosesmásbaja que la de bienes

manufacturados.Por reglageneral,la elasticidadrentade la demandade productos

manufacturadosessuperiora 1, mientrasque la de productosbásicoses inferior a 1.

Lo quesuponequeel crecimientodepaísesindustrialesarrastramuy lentamenteal dc

paisesen desarrolloquesonporexcelenciaexportadoresde productosbásicos.
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Por tanto, los precios de las manufacturasimportadaspor los paísesen desarrollo

subenfuertementequelos de susexportacionesde productosbásicos.Lo quegenerael

deterioroprofúndo de la relación real de intercambioen los paísesexportadoresde

productosbásicos.

Por supuesto,en los paísesen desarrolloexportadoresde productosbásicosno se

aseprande lo que se debe ingresara medio plazo. Tal incertidumbredificulta

seriamentela laborde los técnicosdeplanificaciónde la economía.

Los preciosde productosbásicos,siendocíclicos,experimentaronuna fuerte caída

resultantede la recesióneconómicaen los paísesindustrialesen los añosochenta.La

caídade los preciosde productosbásicoscausófuertesdesequilibriosen la balanzadc

pagosde lospaísesexportadoresde esosproductos.Los paísesde AméricaLatina que

exportanen buenamedidaproductosbásicosexperimentaronun deterioromuy fuerte

de larelaciónreal de intercambioresultantede la caídade los preciosde exportacióny

de la elevaciónde los de importacióndemanufacturas.Lo quecondujoal descensode

sus ingresosen divisasresultantesdel comercioexterior. De resultas,los paisesde

AméricaLatinaenfrentaronseriamenteel problemadepagosdel serviciode la deuday

del deteriorodel nivel de vida de la poblaciónqueAsiaorientalque exportaen buena

medidalas manufacturas.

Los preciosde exportaciónde productosbásicosson cadavez más declinantesen

relacióncon los de importaciónde productosmanufacturas.Estasituacióngenerael

crecienteempobrecimientode lospaísesendesarrollo.
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De hecho, pese al incremento significativo de productos manufacturadosen el

comercioexterior de América Latina en los altos ochenta,los productos básicos

representabanaún el 40,5% de las exportaciones, mientras los productos

manufacturadoscl 60% de las importaciones. Mientras, en Asia oriental las

manufacturasrepresentanel 50%de las exportacionestotales(Dornbush,1985,p.319).

Estosdatosponendemanifiestoquecualquiercambiodesfavorableenla cotizaciónde

los preciosde productosbásicosafectaen mayormedidaa AméricaLatina quea Asia

oriental. Lo que obligó a muchospafsesque dependíandel comercio exterior de

productosbásicosacontenerla demandainternadebidoa la caídade los ingresosen

divisasqueya no podíansatisfacer,a ía vez, las importacionesy lospagosdeintereses.

Lacaldadelos preciosde productosbásicosafectófuertementea AméricaLatina que

exporteunaelevadaproporciónde esosproductos.De hecho, los productosbásicos

representanaún la fuente principal de los ingresosen divisas de esaregión. Por

consiguiente,el deteriorode la relaciónreal de intercambiofue más profundo en

AméricaLatina queen Asia oriental,porqueen estaúltima región se exportabanen

buenamedida lasmanufacturasen los añosochenta.Es importantesubrayarque los

precios de productos manufacturadospresentanuna mayor estabilidady que el

proteccionismoafectamása los productosagrícolasy a algunasmanufacturasen los

paises industriales. La estabilidad en los precio~; de exportacionesde productos

manufacturadoscontribuyó a reducir la vulnerabilidad económicaa los cambios

destivorablesen el entornoeconómicomundialenlos paísesdeAsiaoriental.
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De hecho,entre1975y 1978seregistróunamejoraen la relaciónreal de intercambio

en AméricaLatina y en Asia oriental. En la primeraregión, la ligera mejoraen la

relaciónreal de intercambiose debióa los paísesmayoresexportadoresde petróleo

(México y Venezuela)y tambiéna Argentina.En Asía oriental, Indonesiaque es el

paísmayorexportadordel petróleoregistrómejoraen la relaciónreal de intercambio.

Los paisesdeAsiaorientalexperimentaronel menordeterioroen la relaciónreal de

intercambio que América Latina. Sin embargo,Brasil, Chile, Colombia y Perú

sufrieronpérdidasimportantesde la rentaa causadel deteriorode la relaciónreal de

intercambio.Esaspérdidasde la rentasevaloraronentreel 2 y 5% delPB. En Corea,

la pérdidade la rentaresultantedel deteriorode la relaciónde intercambiono superó

el 1% del PB. Sólo Tailandiay Filipinas queexperimentaronpérdidade la rentade

cercade 3% delPB(véaseel cuadrom. 11). El impactodel deteriorode la relación

real de intercambiogeneradopor la caídade los preciosde productosbásicos Ño

mayoren AméricaLatinaqueenAsiaoriental.

Desde 1983, América Latina experimentóno sólo la reducciónde los préstamos

externosnuevos,sino tambiénla de los ingresosde exportacionesprovocadapor la

bajacotizaciónde los preciosde productosbásicosen los mercadosmundiales.Entre

1983 y 1986, la relaciónreal de intercambiode An~éricaLatina se redujo un 15%

frenteal 6,5%enAsiaoriental(Fishlow, 1989,p 122).
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HL3.5. LOSEFECTOSDE CONTAGIODELA CRISISDE LA DEUDA

Méxicoqueteníamayorcredibilidadantela bancacomercialinternacionaldebidoa la

actividadexportadoradel petróleo,la perdió trashaberdeclaradounilateralmentela

moratoriaen 1982. Otrospaisesde la región talescomoBrasil, Argentina,Bolivia y

Vewezuelaimitaron inmediatamenteel comportamientodel México.

La reaccióninmediatade la bancacomercialinternacionalfrie la reducciónsustancial

o el cortede los préstamosnuevos.Muchospaísesempezaronlasnegociacionespara

el reescalonamientode la deudacon la bancainternacionalbajo el auspiciodel FMI.

Esainstitución intentópresionara los acreedoresprivadosinternacionalesparaque

prestarainvoluntariamentea los paísesdeudorescomopartedel reescalonainientode

la deudaexterna.Sin embargo,los bancosse quedaronmásrenuentesen conceder

préstamosnuevos.En AméricaLatina, el efectode contagiode la crisis de la deuda

supusounaterceraperturbaciónexternaporqueprovocóel agotamientode los flujos

del capitalprivadovoluntariohaciaesaregión.

El efectode contagiofue mássignificativo en América Latina que en Asia oriental,

porqueen la primeraregiónhubounaelevadaproporciónde la deudaexternaprivada

y tuvo serios problemasde pagos del servicio de la deuda. La reducción de los

préstamosexternosnuevoscontribuyóal empeoramientode la balanzade pagosy

exigió un sacrificio económicoelevadoenla regiónlatinoa¿rnencana.
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De hecho,los flujos netosdecrecieron29%en 1983 en relacióncon su nivel de 1982

en AméricaLatina,mientrasque en Asia oriental y Pacíficoesos flujos crecieron7%

en el mismo año.En 1984,la disminuciónde los flujos netosfue de 20%en América

Latinamientrasqueen Asia orientaly Pacíficoseregistróunareducciónde 14,3%.En

1985, la diferenciaen términosde cantidadde los flujos de capital externoentre

América Latinay Asia orienta] y Pacífico que Lic de 13.000millonesde dólaresen

1982 se redujo significativamentea alrededorde 1.000 millones de dólares(véaseel

cuadro111.6).

El destinode los préstamosexternosparececonstituir la mayordiferenciaentreambas

regiones.En Asia oriental el ahorroexternosedestinó al desarrollode la industria

exportadorade manufacturaspara que se generenlos ingresos en divisas. Esa

estrategiapermite seguircon el procesoproductivo y poderpagarel servicio de la

deuda. Por el contrario, en América Latina los préstamosexternosprivados se

destinarona la financiaciónde importacionesparasostenerel nivel de crecimiento

económicoy parafomentarla actividadde sustituciónde importaciones.

La estrategiade crecimientoseguidapor la región latinoamericanasedebilitó cuando

seredujeronlos préstamosexternosy cayeronlos ingresospor exportacióndebidoa la

bajade los preciosde productosbásicos.Las exportacionesde Asia oriental que se

componenen buena medida de manufacturascrecieron rápidamentedebido a la

elevadaelasticidadrentade la demandade las manufacturasen relacióncon la de

productosbásicos.
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El elevadocoeficientede la deudasobre las exportacionesfue, quizá, el factor de

vulnerabilidaden las economíasde AméricaLatina desdeel inicio del deceniode los

ochenta. Entre 1980-1983, el servicio de la deuda superóal valor total de las

exportacionesen América Latina, mientras que en Asia oriental ese servicio fue

inferior al valor de las ventasexternastotales. Además,América Latina teníauna

elevada proporción de la deuda de origen privado a tipos de interés variables.

Mientras,Asia orientalteníaunaelevadaproporcióndela deudaatiposdeinterésfijos

o de carácterconcesionario.Ese aspectopermitió a esaregión atenuaren buena

medidael impactode la subidade los tipos de interésreales.Además,unaproporción

elevadadel productoindustrialenAsia orientalsedestinaal mercadoexterior.Lo que

permiteaesaregión generarsuficientementelos ingresosen divisasparael pagodel

serviciode la deuda.MientrasqueAméricaLatina destinabael gruesode su producto

industrial al mercadointerno, lo que limitó la capacidadde reembolsoy pago de

interesesde la deudaexternade esaregión. Como consecuencia,América Latina

experimentólos efectosadversosde la contracciónde la deudaexternaqueredujeron

la capacidadde financiaciónde la cuentade capital con gravesrepercusionesen el

nivel de la inversión,productoy renta.

El aspecto diferencial importante que la crisis de Jasieudabizo resallar fue

transferencianetade recursosexternos.A partir de 1983, la transferencianetahacia

AméricaLatina se volvió negativa(-1.225millonesde dólares),mientrasqueenAsia

orientaly Pacificoesatransferenciasiguiósiendopositiva(7.107millones dcdólares)

hasta1985. En eseaño, la transferencianeta negativade recursoshacíaAmérica

Latinase agudizóal alcanzarlos 14.100millonesde dólares(véaseel cuadro111.12).
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A partirde esemomentoque empezóla asfixia financieraagudaen América Latina

que obligó a los gobiernos de esa región a renegociar con los acreedores

internacionalesel reescalonamientode la deuday a aplicarbajo control del FMI un

programa de ajuste recesivo cuya ejecución condicionaba los nuevos flujos

financieros.

La reduccióndrásticade la financiación externa,el fuerte aumentoel servicio de la

deuday el deterioroprofundo de la relaciónde intercambioprovocaronla asfixia

financieramuy graveque forzó a AméricaLatina no sólo a reducirabruptamentesu

déficit por cuentacorrientemedianteunacontracciónde importaciones,sinotambiéna

realizar una transferenciasustancial de recursosreales al exterior (Hacha, 1989,

p.120).

La crisis de la deudaexternaresultó de unacombinaciónde factorestalescomola

fuerte acumulaciónde la deuda,el alzade los tipos de interés internacionalesy la

recesióneconómicaquedeprimió los preciosde los productosbásicos.

Sin embargo,AméricaLatina fue másvulnerablea los cambios en los mercados

financierostales como el alzade los tipos de interésy la reducciónde préstamos

externosnuevosdebidoa la fuertedependenciadel capitalfinancieroprivadoquese

estableciódesdela primeracrisis del petróleo.Por el contrario, en Asia oriental la

prudenciaexigíapor unaparte,la menordependenciade préstamosexternosprivados

y, por otra el uso de esospréstamosen la inversiónen los sectoresmanufactureros

eficientesy competitivosparaasegurarseel serviciodela deuda.

114



111.3. 6. LA FUGA DE CAPITALES

La fuga de capitaleses la transferenciaindebidade recursosfinancierosde un país

haciaotro que suelenefectuarindividuoso empresasprivadascuandoen el paísde

origensecarecede seguridado la remuneraciónde losdepósitosesbajao negativa.

En los añosochenta,la fuga de capitalescontribuyóal agravamientode la crisis de la

deudaenlos paisesendesarrollo,enconcretoenla regiónlatinoamericana.

Las políticas financieray del tipo de cambioen algunospaísesde AméricaLatina

estimularonla fugade capitalesamayorescalaen esaregiónqueenAsia oriental.

Sin embargo,la fugade capitalesestárelacionadaamenudoconfactorestalescomola

sobrevaloracióndel tipo de cambio,el miedoa unadevaluación,la inflación elevada

quereducelos tipos de interésrealesy generaincertidumbreen el futuro.

La política de represiónfinancieraquemantienebajoso negativoslos tiposde interés

realesduranteel periodode la crecienteinflación o el aumentode impuestossobrela

rentacontribuyentambiéna la fugade capitales.Ademásde motivoseconómicos,los

factorespolíticosincentivantambiénla fuga de capitales.

Sin embargo,la fuga de capitalesprivadosdificulta aúnmásel cumplimientode las

obligacionesexternasa queel paísdebehacerfrente a corto plazo. De hecho,la fuga

de capitalesincrementalas necesidadesdel paísenrecursosfinancieros.

Pesea los estrictoscontrolesdecapitales,hayvariosmecamsmosqueescapana esos

controlesy facilitan la fuga de capitales.Entre esos mecanismosse destacanla

sobrefacturacióno la subfacturaciónde los flujos comerciales. Los controles de

capitalesno son siemprexnableso convenientes,lo quesuponequelas restricciones
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impuestasa los movimientosde capitalesson muy insuficientes(Dornbusby Makin,

1990, p.44).

La políticade sobrevaloraciónde los tipos de cambiollevadaa caboen algunospaíses

de AméricaLatina comoinstrumentode la luchaantiinflacionistaestimulóla fuga de

capitales.A menudo,los préstamosexternosdestinadosal sectorprivado en algunos

paisestales como Argentina, México y Venezuelaayudaron a acumular activos

externosen los paísesindustriales, en lugar de realizar inversionesen el sector

productivoconvistaal incrementode la capacidadexportadora.

Entre 1976y 1985,seestimaquela fuga de capitalesfue decercade 120.000millones

de dólaresen AméricaLatina, mientrasque en Asia oriental la misma sumnósólo

48.000millones.En Mé,cico,la fuga decapitalestomóproporcionesmásalarmantesal

alcanzarlos 53.000millones de dólaresy representóel 71% del crecimiento de la

deuda.EnVenezuelala fuga fue de 30.000millonesde dólaresy representóel 115%

del crecimientode la deudaexterna.En Argentinay Brasil, la fuga de capitalesfue de

26.000 millones y 10.000millones de dólares y representaronel 62% y 13% del

crecimientode la deudarespectivamente.Por el contrario,en Asia orientalel volumen

máselevadode la fuga de capitalesfije de 12.000millones de dólaresy incidió en

Corea y en Malasia, lo que representóel 30% y 63% del crecimientode la deuda

respectivamente(véase el cuadro [11.13).Es evidente que la fuga de capitales

contribuyóal crecimientosignificativo de la deudaexternaen AméricaLatina queen

Asiaoriental.

En palabras de Chacholiades: c< En la ausencia de fuga de capitales, el

endeudamientoexternode la Argentinay deMéxico seríainsignificante,mientrasque

Venezuelaseriaunpaísacreedor»(Chacholiades,1992~p. 458).
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Al final de los añossetentay principio de los ochenta,algunospaiseshicieron la

aperturafinanciera.Perono pudieronelevarel nivel de tiposde interésinternosal de

los internacionalespara estimular la permanenciade capitalesprivadosen el país,

evitándoseasíla fuga de capitales.

La aperturafinancieraen algunospaísesde América Latinacondujo al aumentode

bantos extranjeros en la intermediaciónfinancieray al incrementode mercados

paralelos.Además,esaaperturafinancienfacilitó la fuga de capitalesenmayorescala

y, por lo tanto,contribuyóa la rápidaacumulaciónde la deudaexternaen paísestales

comoMéxico, Argentinay Venezuela.Mientras,la ausenciade mercadosdecapitales

abiertosen Brasil y Colombiaayudéa minorarla fuga de capitales.El valor másbajo

querepresentala fuga de capitalesen Asia orientalsedebióa la existenciade fuertes

restriccionesa la salidade capitalesen esaregión, exceptoIndonesiay Malasia. El

control de capitalesen Coreapermitió reducir la fuga de capitalesen relacióncon el

nivel alcanzadoen los paiseslatinoamericanos,pero fue elevadosi secomparaconla

mediade la región.

En AméricaLatina, la política de tipos de cambiosobrevaloradosno sóloperjudicóa

lasexportaciones,sinotambiénayudóafomentarla fuga decapitales.Mientrasqueen

Asia oriental el mantenimientode tipos de cambio reales elevadosestimulé las

exportacionesde manufacturasy permitió frenar la fugade capitales.

El ahorroprivadoprocedentede los paisesendesarrolloqueseutiliza enla comprade

activos en los mercadosfinancierosde los paisesindustriales,termina por tanto

regresandoalos paísesdeorigencomopréstamosexternosprivadosala economía.
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Conel agotamientodelospréstamosexternosnuevoshaciaAméricaLatinay la caída

de ingresosen divisaspor exportación,la fuga decapitalesse volvió máspreocupante

porqueesefenómenoimplicabatransferenciaampliaderecursos.

fIL3.7. LA ENFERMEDADHOLANDESA

La bonanzafinancierageneradapor las exportacionesde un determinadoproducto

básico puedeprovocarefectosdepresivosen la economíaresultantesde una reducida

atención de las autoridadeseconómicashacia sectoresque, entoncesfueron muy

importantesenel crecimientoeconómicodel país.

La experienciadesfavorablede Holanda con las exportacionesdel gasnatural que

incrementaronsus reservasenemasy, por consiguiente,generaronla inflación y la

pérdidade la competitividadde las exportacionesmanufacturerasen los añossetenta,

se quedó conocidapor la enfermedadholandesa.Lo mismo ocurrió en México y

Colombiacon la bonanzade divisasprocedentesde las exportacionesdel petróleoy

delcaférespectivamente,la cualhizo relegarlos demássectoresal olvido. De hecho,

esa bonanzade divisas generó la inflación, la apreciacióndel tipo de cambio,

provocando así la llamada enfermedadholandesa. Ese mal suele causar las

consecuenciassiguientes: la desindustrialización de sectores tradicionales de

exportación,la apreciacióndel tipo de cambio y, por consiguientela pérdidade

competitividadinternacional.
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En los paisesen desarrollo,la bonanzade divisas resultantedel incrementode las

exportacionesde productosprimarios,de los flujos elevadosde préstamoso ayudas

externos,sueleacompafiarsede unafuerte apreciaciónde la monedalocal y de la

aceleraciónde la inflación. Esosdesequilibriosresultantesde la bonanzade divisas

desalientanlas exportacionesde otros sectoresde la economía.Indonesiadevaluó su

monedaen 1978,antesdela segundacrisisdel petróleoparavolversecompetitivassus

exportacionestradicionales.

Enalgunospaisesde AméricaLatina, los gobiernosno usaronel excedentede divisas

resultantedel auge de las exportacionesen la inversión para la ampliación y

modernizacióndel sector productivo,sino sedestinóa la importaciónde bienesde

consumo,dematerialesbélicoso ala inversiónen infraestructuraurbanística

México y Nigeria sufrieron de la enfermedadholandesatras el descubrimientodel

petróleo,y Filipinas la experimentó con el incremento de recursos financieros

procedentede la ayudaexterna.Mientras,en Colombiael incrementoen los ingresos

de divisasresultantedel alzade los preciosdel caféprodujotambiénel mal holandés

(Taylor, 1993, piSí). Sin embargo,en Coreael fuerte dispositivode incentivosa la

industria naciente discriminó al sector de exportación tradicional y condujo a la

pérdidade la competitividaden los sectoresmanufacturerosintensivosen trabajoen la

segundamitadde losañossetenta.
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¡11.3.8.LASPOLÍTICASDEAJUSTEORTODOXAS

Los paísesdel Cono Sur adoptaronpolíticas económicasneoliberalesapartir de la

segundamitad de los añossetenta,tras el fracasode laspolíticas estn¿cturalistas.Las

políticasneoliberalesconsistieronen la reduccióndel papeldel Estadoen la economía,

convistaal fortalecimientodel sectorprivadoy de mecanismosde mercado,así como

en la liberalizaciónfinancieray comercial.Esaspolíticasortodoxasfueron impuestas

porregímenesautoritariosmilitares en los trespaises:Argentina,Chile y Uruguay.En

esospaísesel sistemapolítico y económicoestababajo controlde la dictaduramilitar

queimpusotambiénunadisciplinade hierro alos trabajadoresqueno podíanprotestar

librementepor sussueldos.Esetipo de dictadurapermitió aplicarpolíticasortodoxas

deestabilizaciónconmenosresistenciapopularen el ConoSur.

En palabrasdeRomo:«el autoritarismosurgió comounacondiciónnecesariaen el

éxito de las políticasortodoxas»(Romo, 1994,p. 914).

Sinembargo,lasmedidasneoliberalesaplicadasen el Cono Sur, enparticularen Chile

entre1973 y 1982no dieron los resultadosesperados.De hecho,cayeronel producto,

la inversióny el empleo.El desequilibrioexternose agravóy la deudaexternacreció

deformaespectacular.

Al principio en el ConoSur seadoptóel enfoquernonetaristade unaeconomíacenada

paraestabilizarlosprecios.Más tarde,conla aperturade la economíael instrumento

principal pasóaserla políticadel tipo de cambio.
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A diferenciadel enfoquemonetaristaquedabaimportanciaal ajustea cortoplazo, el

ortodoxoconsiderabafundamentalel ajustea largo plazo con cambiosestructurales

importantestalescomola reduccióndel tamaftodel sectorpúblico,la privatización,la

reasignaciónde los recursoshacía el sector privado, la liberalizacióncomercial y

financiera.

Por lo general,la intervencióndel FMI pararestablecerel equilibrio en la balanzade

pagos requiere la aplicación obligatoria de las políticas de ajuste ortodoxas.la

cláusulade condicionalidadotorgaal FMI el poderde imponerel ajusteortodoxoa los

paisesmiembrosquetienendificultadesen la balanzade pagosy quenecesitande los

recursosfinancierosde esainstituciónparasanarse.

En los mercadosinternacionalesdecapitales,hubo unaenonneliquidezresultantede

los elevadossuperáviten los paísesexportadoresdel petróleo, la cual redujo el

protagonismo del FMI en los años setenta a causa de la dicha cláusula de

condicionalidad.Sin embargo,desdela crisis de la deudaesainstituciónvolvió a ser

protagonista.Losbancosprivadosseagruparonparareducirel riesgoen la concesión

delos préstamos.Por consecuenciapasaronotorgarlos llamadospréstamossindicados.

Las renegociacionesde la deuda externase realizaronbajo dirección del FMI, y Ja

concesiónde préstamosnuevospasóa sercondicionadaa la aplicaciónde unareceta

de medidaseconómicaspara el ajuste.Talesmedidasfueron impopularesen varios

paisesendesarrollo,enparticularenAméricaLatinaenlos afiosochenta.

En la opiniónde la escuelaneoliberallos problemaseconómicostalescomo el déficit

por cuentacorriente y la desaceleracióndel nivel de inversión que experimentan

muchospaisesen desarrollonodebenresolversemedianteunaintervenciónactivadel
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Estado,sino por el esfuerzode un sectorempresarialprivadodinámicoy capazde

reconquistarla confianza de la banca internacionalpara que concedapréstamos

nuevos.

En los añosochentaseaplicó el ajusteortodoxoen América Latina en el marcedel

llamadoconsensode Washingtondel FMI, delBancoMundial y de la bancacomercial

internacional.De hecha,el famosoprogramadel ajusteconsistíaenla reducciónde la

inflación, del déficit por cuentacorrientey deldéficit públicohastaun nivel tolerable.

En el logro de esasmetas,se requeríanponer en prácticamedidastalescomo la

devaluaciónde la monedalocal, el racionamientodel crédito internoy externo, la

liberalizaciónde los precios,la privatizaciónde las empresaspúblicasy la expansión

de la actividadprivada,en la aperturade la economíaal libre comercioy al capital

extranjero.Lo cieno es que la combinaciónde una devaluacióny políticas fiscal y

monetariarestrictivasayudaasuperarlosdesequilibriosexternoeinterno,permitiendo

así al paíspoderhacerfrenteasusobligacionesexternas.Peroel costeeconómicoy

socialdel ajusteortodoxoesmuy elevado.

Sin embargo,el rechazode los paísesen desarrolloen aplicar el ajusterecesivono

resideen los resultadoseconómicosesperadossino en las consecuenciasadversasde

esapolíticaenel nivel devidade la población.

Kabler cita que:« el consensoortodoxodegrandci~paísesindustrialestuvo también

un reflejo en laspolíticasseguidaspor los paísesendesarrollo,particularmentetras la

crisisdela deuda,cuandomuchospaisesendesarrollosecomprometieronejecutarlos

programasde ajusteapoyadospor el FMI o el BancoMundial» (Kahler,1990,pi3).
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Desde1982, con el agotamientode los préstamosnuevos,los paísesen desarrollo

mayoresdeudorescon dificultades de financiaciónde la balanzade pagosya no

pudieronescaparmása la cláusulade condicionalidaddelFMI y sevieronobligadosa

rendirse. Por consiguiente,los paísesen desarrolladofueron forzadosa aplicar

políticas ortodoxas de ajuste a cambio de nuevos préstamosexteriores para la

financiación de la balanzade pagos.Los acreedoresinternacionalesobligaron los

gobjemosdepaísesdeudoresa garantirel pagodela deudaexternatantopúblicacomo

privadade suspaíses.

De hecho, los paísesen desarrollodeudoresse humillaron al aplicar las políticas

económicasrecetadasdesdeel exteriorpor la comunidadfinancierainternacional,las

cualescontribuyeronal deterioroprofundodelnivel de vidade la población.

La crisis de la deudapusode manifiestola dependenciaeconómicaexternade los

pafsesen desarrollo.En la disputaentreacreedoresprivadosy deudoresoficiales, los

gobiernos de paísesindustriales defendierondirectamente los intereses de los

prestamistas,amenazandoasí con fuertes medidas de represaliasa los pobres

prestatarios.Lo quecondujo los deudoresa sometersey a aplicar medidasrecesivas

quedeprimenel nivel del producto, de la inversión,del empleoy de la rentay, por

consiguiente,el nivel de vidade la población.

En palabrasde Deniz: «En definitiva, tras la aplicacióndurantevarios añosde estas

políticas,conun altocosteeconómicoy social,seconstataqueel ajustefue recesivoy

que las economíasde América Latina y Caribe,no sólo no pudieron superarlos

obstáculosestructuralesquehan impedidosudesarrollo,sinoque, porla agudización

de la crisis, sufrieronun retrocesode tal magnitudqueparaidentificarlose acufló el

términode“décadaperdida”» (Deniz, 1994,pp. 393/4).
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El planBakerde 1985 pretendíaqueseincrementaranlospréstamosexternosprivados

para permitir a los paises en desarrolloejecutar programadinámico de ajuste

estructurala fin de elevara largo píazo el crecimientoeconómico.El fracasode ese

plan sedebióa la falta de recursosfinancierosporque los bancoscomercialesya no

estabandispuestosa incrementarlos préstamosnuevos.

El plan Brady de 1989 proponíauna reducciónde la deudapor partede los Estados

Uni~1os condicionadacon la puestaen marchadel ajusterecesivobajo control de las

institucionesde Bretton Woods. Muchospaisesen desarrolloaplicaronesetipo de

ajuste,pero los recursosfinancierosdestinadosa apoyardichosprogramasfueronmuy

modestos.

La recetademedidaseconómicasdel FMI paraaplicarseenlos paísesen desarrolloes,

por lo general,monodosis,es decirque se impone las mismasmedidasa todos los

paisesindependientementede los problemaseconómicosespecificasdecadapaís.

El éxito de los paísesexportadoresde manufacturasde Asia oriental 11w considerado

por los economistasneoclásicoscomoejemplodeprescripcionesortodoxas.Pesea que

susregímenesde comerciono mostraronun sesgoen contrade lasexportacionesy sus

políticasmacroeconómicasfueronprudentes,sinembargo,los paisesde Asia oriental

protegierontambiénal mercadointerno. En los casosde Coreay Taiw&n, habíaun

sector empresarialpúblico, la economíase planificabade forma centralizaday la

participaciónde la IDE erainsignificante.El Estadocoreano,en particular,desempefló

un papelmuy importanteen la asignaciónde recursoshaciaindustriasseleccionadas.

Además,el gobierno coreanono se precipité en liberalizar el sector exterior y el

financiero.
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Por el contrario, Chile, Argentinay Uruguayliberalizarontempranosuseconomíasen

los afios setenta,experimentaronel colapsoeconómicoen el comienzodel decenio

posterior.Sin duda,Chile fue el ejemplode liberalizacióncomercialmásampliaen los

paísesen desarrollo, mientras Argentina y Uruguay aplazaron la liberalización

comercial y mantuvieronlos niveles de inversión pública en la primera fase del

programa.

La aplicaciónde medidasortodoxastalescomo la devaluación,el recortedel déficit

fiscal y el controlde la ofertamonetariatuvo un rápido impactoen la balanzade pagos

que se manifestó en Chile en un fuerte crecimiento en las exportacionesno

tradicionales.

Contrariamentea lo que sueledecirlos economistasneoclásicos,Coreay Taiwánno

abandonaronel proteccionismoparafomentarla industrialización.Enambospaíseslas

industriasmás sensiblesa la competenciade las importacionesrecibieronmayor

protección.Porafladidura,enCoreay Taiwánhubomayoresrestriccionescuantitativas

a la importaciónqueen México,Colombiay Argentina.

Los mercadosfinancierosdeCoreay de TaiwAn fueronampliamentereguladospor el

Estado.En eseúltimo paísel Estadofue el principal agenteeconómicoquecumplíade

forma simultánealas funcionesdel ahorrador,intermediariofinancieroe inversor. A

diferenciade lo ocurridoen el Cono Sur en los añossetenta,en Taiwánlas reformas

económicasno redujeronel papel del Estado, sino lo intensificó, lo quepermitió

incrementarel crecimientoeconómico(Jenkins,1992,p. 1126).

Por el contrario,en los NPIde AméricaLauna(Brasil, México,Argentinay Chile), el

Estadodio un espacioamplioa la IDE parael fortalecimientodel sectorproductivo.

125



Mientrasen Coreay Taíwánla IDE tuvo un papelmuy reducidoen la producción.

En el estudiode los casosde Brasil y Corea, veremosque seaplicaron políticas

heterodoxasy ortodoxasen ambospaíses.Además,esospaisesseendeudaronen el

exteriorpara posponerel ajuste recesivotras las crisis del petróleo. Por tanto, la
u

recuperacióneconómicay el restablecimientodel equilibrio externodependieronde

otros factoresespecíficosacadapafs y no de la aplicacióndepolíticasortodoxas.

III. 3.9. LOSFACTORESPOLITICOS

En los dos últimos decenios,no sólo las perturbacioneseconómicasexternasque

golpearonfl’ertementealaseconomíasdelospaisesendesarol1o~sinotambiénbuho

perturbacionesde ordenpolítico y social contribuyerona la inestabilidadeconómica

sobretodo enla regiónlatinoamericana.

Entre 1973y 1985, la regiónde Asia oriental no experimnentóperturbacionespolíticas

de mayor envergadura,exceptoen Filipinas y Corea.En eseúltimo país, reinó la

inestabilidadpolítica tras el asesinatodel presidenteParken 1979, la cual afectéa la

actividadeconómicadurantela transiciónparael nuevoejecutivomilitar.

Sin embargo,hubo conflictospolíticosgravesqueafectaronal desempeñoeconómico

en paísestalescomo Argentina,Brasil, Chile, México, Venezuela,Ecuador,Perúy

Bolivia. De hecho, en Brasil el futuro político incierto no posibilitó la aplicación

tempranade políticaseconómicasque resultaranimpopulares.Las fuertespresiones

ejercidasal gobiernobrasileñopor los gruposde interesestales corno mdustriales,

sindicatos,terratenientes,políticos y militares permitieronevitar la aplicación del
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ajuste recesivo. Además, Venezuela pasó momentos políticos más tensos con

disturbiosy matanzade la población.La dictaduramilitar enChiley Argentinaejerció

represionessangrantesa la población. En México, hubo también los disturbios

políticosqueafectaronala actividadeconómicadel país.

Por lo general, hubo más perturbacionespolíticas que contribuyeron directa o

indirectamentea la desaceleracióndel crecimientoeconómicoen AméricaLatina que

enAsiaoriental.

Enpalabrasde Bustelo:<ccl peñado1973-1985constituyóunafasede inestabilidad

política en el subeontinenteamericanoy de relativatranquilidad en Asia oriental,

cuyos estadosautoritarios,de larga tradición, no entraronen crisis hastafines del

decenio.Ello influyó sin dudaen los respectivosresultadoseconómicos» (Bustelo,

1992(a),p.l 115).

Sin duda,el clima de inestabilidadpolíticatienerepercusionesgravesen la evolución

económicadel paísquesemanifiestanen la caldadel producto,de la IDE, la fuga de

capitalesprivadosporque el inversor sueleanalizartambiénel factor político en la

tomade decisiónde inversiónenlospaísesen desarrollo.

HL4. CONCLUSiONES

En la cuantiflcac¡ónneoclásicade los efectosde las perturbacionesexternasno se

tomó en cuenta algunas perturbacionesexternascompensatoriastales como el

descensode los tiposrealesde interésy el aumentode la demandade importacionesen

OrienteMedio. Enesacuantificaciónsetomóencuentasóloel deteriorodela relación
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de intercambio,el descensodel volumendeexportacionesy el aumentode los tipos de

interés.

Dehecho,entre1974y 1978 el descensode los tipos realesde interésrepresentóuna

perturbaciónfinancierapositiva que fue determinanteen la toma de decisiónde

endeudarsey aplazarel ajusterecesivosobretodo en los paísesen desarrollomayores

importadoresdelpetróleoen general,y los paísesdeAméricaLatinaenparticular.

Sin embargo,los tiposrealesde interésbajoso negativossupusieronel endeudamiento

externo barato y pennitierana los paísesen desarrollomarginar los préstamos

condicionantesdel FMI enla financiacióndela balanzadepagos.

En realidad,la condición favorableen los mercadosgeneradapor los tipasde interés

realesbajos o negativos,permitió transferirseuna parte importantede la rentade

paisesexportadoresdel petróleohacialos importadoresdel crudo sin costeadicional

significativotrasla primeracrisisdel petróleo.

Sin embargo,el aumentode ¡a demandade importacionesen el Oriente Medio

constituyó también una perturbaciónexterna positiva en algunos paísesde Asia

oriental.Dehecho,los ingresosen divisasprocedentesde la región de OrienteMedio

permitieronmejorarla balanzaporcuentacorrienteen algunospaísesde Asia oriental.

Por el contrario, los paísesde América Latina no pudieron aprovecharsede esas

oportunidadesdemercadosen el OrienteMediode quebeneficiaronlos paísesde Asia

oriental.

Lasubidade los tipos realesde interésy la apreciacióndel dólaramericanogolpearon

duramentealospaísesdeAméricaLatinaacausade la proporciónelevadade la deuda

externade origen bancarioa tipos de interésvariablesy de la deudadenominadaen

dólaramericanoquetuvieronen relaciónconlosde Asiaoriental.Además,el aumento
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de los tipos de interéscontribuyóal crecimientosignificativo del serviciode la deuda

de paíseslatinoamericanos,en el momentoen el que descendieronlos preciosde

productos básicos. De hecho, la calda de precios de esos productos redujo

significativamentelos ingresosen divisas por conceptode exportaciónen los países

latinoamericanos,lo que supusoipso facto la disminuciónde la capacidadde honrar

suscompromisosexternos.Esehechoseevidencióconla declaraciónde suspensiónde

pagoshechaporMéxicoen 1982,ala cual losacreedoresprivadosreaccionaronconel

recortede los préstamosnuevos.La reducciónde esospréstamosy de los ingresospor

conceptode exportacióncondujo al ahogofinanciero en mucho paísesde América

Latina. De resultas,por un lado cayeronla inversión,el productoy el emp]eoy, por

otro, la deudaexternasiguió incrementándoseenla regiónlatinoamericana.Mientras,

enAsiaorientalel panoramafue bastantediferente.El aumentode la participaciónde

productos manufacturadosen las exportacionestotales permitió incrementar los

ingresosen divisas por conceptode exportacióny, por consiguiente,mantenerla

credibilidadantela bancainternacional.

En realidad, el fomento del sector exportadorde manufacturasen Asia oriental

permitió evitar la crisis de la deuday la interrupciónde la producciónen los afios

ochenta.

El destinode la deudaexternafue tambiénun factor diferencialentreambasregiones.

De hecho, Asia oriental destinó el ahorro externo a los cambios estructurales

profundosen el sector manufacturero,lo que permitió incrementarla capacidad

exportadorade la regiónen productosmanufactureros.Mientras,en AméricaLatina se

destinóunaproporciónimportantede ahorroexternoa la importacióndepetróleo,ala

inversiónen la sustitucióndeunportacionesy eninfraestructurabásica.
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La fuga de capitales incrementé las necesidadesde recursos, contribuyéndose

ampliamenteal crecimientode la deudaenemaen ]os paíseslatinoamericanosque

deteníanel nivel elevadode los recursostransferidosilegalmentehacia afuerapor

personasingularo colectiva.

Laenfermedadholandesaafectóen buenamedidaa la regiónlatinoamericanaquea la

regióndeAsia oriental.El augedel petróleo(México) y del café (Colombia)generó

fuertes incrementosde ingresos en divisas que no se pudieron esterilizar. Lo que

condujoa la aceleraciónde la inflacióny a la apreciacióndel tipo de cambioy, por lo

tanto, ala pérdidadela competitividadenotrossectoresde exportación.

Dehecho,América Latinaexperimentémayorinestabilidadpolítica queAsia oriental.

El clima de inestabilidadque se vivió en algunospaisesde América Latina tuvo

tambiénconsecuenciaseconómicasnegativas.

El agotamientode los nuevospréstamosen consecuenciade la crisis de la deuda

condujolos paísesen desarrolloa renegociarla deudaconlos acreedoresprivadosbajo

direccióndel FMI y del BancoMundial. Los paísesde AméricaLatinaconproblemas

seriosdepagosdel serviciode la deudasevieron obligadosaaplicarel ajusterecesivo

a cambiode préstamosnuevos.La recetade medidasortodoxasimpuestapor el FMI

no tuvo en cuentalas condicioneseconómicasespecificasdecadapaísy se repercutió

desfavorablementeen el ya deterioradonivel de vida de la población de la región

]atinoamericana.

Los economistasneoclásicosafirmanquelasperturbacionesexternastuvieronmayor

incidenciaenAsiaoriental queen AméricaLatina,debidoala mayorparticipaciónde

laseconomíasasiáticasen el comerciointernacional.Sinembargo,en la cuantificación

neoclásicase hizo hincapié sólo en los efectosde las perturbacionescomerciales
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resultantesdel deteriorode la relaciónde intercambioy del descensodel volumende

exportaciones.Por tanto,se pasópor alto los efectosde las perturbacionesfinancieras

derivadosdel alzade los tipos de interés realesy del agotamientode los préstamos

nuevosexternosenlos añosochenta.

De hecho,Asia oriental experimentómásefectosde las perturbacionescomerciales

externasen los añossetentadebidoa la mayordependenciadel petróleoimportadoy

de exportacionesde manufacturasy del nivel elevado de las importacionesde

manufacturasen los añossetenta.

Sin embargo,AméricaLatina experimentómásefectosde las perturbacionesexternas

provocadospor la caídade los preciosde productosbásicos,del aumentode los tipos

de interésy de la elevadacotizacióndel dólar. Además,se debeañadira esotodo el

impactoresultantedel agotamientode la deuday que condujo los gobiernosde la

regióna aplicarel ajusterecesivodictadoporel FMI a cambiode financiaciónexterna

nueva.

De hecho,el agotamientode los préstamosvolvió negativala transferenciaderecursos

financieroshaciaAméricaLatina, mientrasque la misma siguió siendopositiva en

Asia oriental.

Sin embargo,en esaúltima regiónseexportanmásproductosmanufacturadoscuyos

preciosson másestablesen relacióncon los de productosprimariosque representan

aunel gruesode las exportacionesde la regiónlatinoamericana.Lo quepermitió a los

paísesde Asia oriental mantenersiempre la capacidadde pagarsu deuda y, por

consiguiente,la credibilidad ante la bancainternacional.Hay quetomar tambiénen

consideraciónque los paisesde Asia orienta] tenían ima proporción relativamente

pequeñadela deudaexternaprivada
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APENDICEESTADÍSTICOIII

Cuadro HLí Efectos de lasperturbacionesexternas, en % del Pffi

Relación
de

intercambio

Volumen
de

exponadón
Total

Tipos
de

Interés
Total

Brasil 1974-76 3,5 0,4 3,9 --- 3,9
1979-81 2,2 0,3 2,4 1,7 4.2

México 1974-76 1,3 0,3 1,6 —- 1,6
1979-81 -1,0 0,6 -0,5 2,3 1,9

Argentina 1974-76 0,8 0,1 0,9 --- 0,9
1979-81 1,4 0,1 1,5 1,4 2,9

Chile 1974-76 3,6 0,4 4,0 --- 4,0
1979-81 3,0 1,1 4,1 3,2 7,3

Uruguay 1974-76 5,7 0,9 1,6 —- 6,6
1979-Sl 8,7 1,0 9,5 0,8 10,3

Corea 1974-76 10,8 1,7 12,5 --- 12,5
1979-81 7,5 3,7 11,2 2,6 13,8

Singapur 1974-76 16,4 3,7 20,2 —- 20,2
1979-81 17,9 14,4 32,3 2,1 34,4

Taiwan 1974-76 6,9 2,4 9,3 — 9,3
1979-81 8,3 5,2 13,5 0,1 13.6

Fuente:World Bank EconomicandSocialDataBase,enBalassa,1985,p. 120,cuadro 1

Cuadro111.2Coeficientedeapertura(X + MJPIB), 1973Y 1981

1973 1981

HongKong
Corea
Singapur
Taiwan
Argentina
Brasil
Chile
México

141,1
55,4

211,5
77,7
¡4,1
27,3
21,6
11,0

157,8
68,7

349,5
92,3
14,9
16,7
31,6
17,3

Fuwte:Int&naúonaIFinancialStatistics,Dfrectionof TradeSiatistica,¡MF,
TaiwanStatisticalData,1988,enBalassa,l99l.p.7,cuadro1.3
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Cuadro 111.3Cuantificación de la incidencia de las perturbacionesexternas
en % del PIB en 1974-1978 y 1979-1981

1974-1978 1979-1981
Corea 10,5 9.4
Taiwan 7,2 13,1
Singapur 20,9 30,4
Brasil 3,3 2,5
México 1,2 -0,5
Argentina 0,5 1,2
Chile 6,0 3.9
Colombia -0,9 4.5

Fuente: Banca Mundial, en Balassa, 1991, Pp. l4y 15

Cuadro 111.4Cuantificación de las perturbacionesexternas,
1974-1978, en %

P 1 B Promediocornudo
Singapur 23,3 22,5
Taiwan 6,5 19,3
Corea 6,9 37,1
Tailandia 4,9 36,1
Argentina 0,2 3,35
Uruguay 6,1 62,2
Chile 8,0 61,1
México 1,3 23,4
Brasil 2,7 46,6
Colombia -0,7 -8,8

Fuente:Balassa,1981,p.6

Cuadro 01.5Efectosde la relación de intercambio y
de los tipos de interés,1979-Sl

totales
Yo delP~ % de exportaciones

Chile -9,19 -57.73
Brasil -5,19 -75,41
Colombia 4,25 -35,47
Argentina -1,78 -27,77
México -0,26 -4,72
Corea -6,31 -28,50
Tailandia -6,06 -3 1.34
Indonesia 10,71 42,94

Fuente:Datosdel BancoMundial,enLittle. Coaper,Cardeny
Rajapatiran.1993,Pp. 78-SO

1,—
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Cuadro 111.6Flujos netosde capitalesen Asia oriental y Pacíficoy
América Latina y el Caribe, 1974- 1979

1974 1976 1977 1978 1979
TotalAsiaorientalyPacífica 2.289,4 4.588,8 4.226,5 4.906,7 6.556,1
Acreedoresoficiales 1.160,8 2.020,8 1.981,6 2.180,6 2.543,9
Acreedoresprivados 1.128,6 2.568,0 2.245,0 2.726,1 4.012,2
TotalAin¿ricaLatina 7.984,2 12.353,0 13.584,6 18.392,4 18.407,6
Acreedoresoficiales 2.205,3 1.699,9 2.049,7 2.422,9 2.077,3
Acreedores rivados 5.779,0 10.663,0 11.535,9 15.969,5 16.330,4

Fuente:World DebtTables,edición 1982-83,Pp.112 y 144

Cuadro 111.6Flujos netosde capital, Asia oriental y Pacifico y América Latina
y el Caribe, 1980— 1985,en millones de dólares

1980 1981 1982 1983 1984 1985
Total Asia oriental y
Pacifico 7.922,8 10.283,9 11.643,3
Acreedores oficiales 3.062,5 4.663.0 4.406,7

12.456,0 10.676,5
5.141,4 4.608,0

7.901,5
3,105,0

Acreedoresprivados 4.860,2 5.620,9 7.236,6 7.314,6 6.068,4 4,796,5
Tota]AméricaLatina 16.717,6 22.214,2 24.660,9
Acreedoresoficiales 4,089,1 4.711,2 5.167,7

17.437,8 13.978,1
4.577,4 5.577,3

8,990,2
4.593.4

Acreedoresprivados 12.628,5 17.502,9 19.493,2 12.860,4 8.400,8 4.396,8
Fuente:World DebtTables,edición1986-87,pp.2O6y 262

Cuadro 1111.7Inversión, consumoy deudaneta en Ve del PIE

--
Inversión Consumo Deuda

1970/73 >974/79 1970/73 1974179 197t779 >974/79

Argentma 20,3 24,5 79,5 74,3 1,1 -1,5
Brasil 20,5 23,2 80,5 80,2 1,6 3,8
Chile 13,5 16,9 90,0 86,9 3,0 4,6
Colombia 19,0 18,6 84,3 80,6 2,8 -0,5
México 19,8 21,9 85,5 83,0 1,6 2,3
Indonesia 18,4 23,3 81,5 73,7 2,1 0,0
Corea 23,2 29,8 83,3 76,5 4,8 4,6
Tailandia 23,9 26,1 77,9 78.0 0,9 ,,j~

Fuente: Datos del Banco Mundial y FMI en Little, Coppu. Corden y Rajapadrana, ¡993, p.5O
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Cuadro 111.8Las exportacionescoreanasde serviciosde
construcciónen el Oriente Medio

(en millones de dólares)

AlIo ¡ 1965-731 19741 1975 1976 19771 1978 19791 19801 1981 1974411 1965-811

Valor 24 88 751 2.429 3.387 7.982 5.958 7.819 12.670 41.086 41.110
Fuente:AsociacióndeconstrucciónultramardeCorea,enLee, C. E., 1991,p.528

Cuadro 111.9Pagode interesesde la deudaexterna, Asta oriental y Pacifico
y América Latina y el Caribe, 1979-1985(enmillones de dólares)

1978 1980 1981 1982 1983 1984 1985
Total Asiaor.y Nc. L701,2 3.259,5 4.296,3 4.987,8 5348,7 6.413,4
Acreedores oficiales 740,5 1.079,9 1.263,1 1.470,1 1.742,3 2.042,5

6.921,7
2.438,1

Acreedores privados 960,7 2.179,7 3.033,2 3.517,7 3.606,4 4.370,9
Total América Latina 6.064,2 12.872,8 1i475,2 18.770,6 18.662,4 20.584,7
Acreedores oficiales 1.321,0 1.752,5 1.987,4 2.260,8 2.483,2 2.840,7
Acreedores privados j¿~%2 11.120,3 13.487,7 16.509,9 16.179,1 17.743,9

4.483,6
23.099

3.114
19.985

Fuente: World Debt Tables, edición 1982-83 y 1986-87> pp. [43y 112;207 y263

Cuadro 111.10 Deuda externay servicio de la deuda en algunospaísesde
América Latina y Asia oriental en 1984 en mil millones de dólaresy en %

Deuda
Total

Deuda/expon. Deuda/expon. % deuda
bancaria

Tipos
interés

Argentina 47,8 483 70,6 67,0 11,8
Brasil 102,2 338 48,8 77,0 11,7
Chile 20,4 424 89,1 66,7 11,0
México 96,7 309 60,5 79,9 12,5
Indonesia 30,9 150 37,3 46,0 6,9
Corea 45,0 134 53,6 68,7 9,2
Malasia 18,1 95 55,4 61,9 7,2
Tailandia 14,7 154 35,0 50,5 10,0

Fuente: Margan Guarenty and ¡MF, International Financial Statistics. enDombusb, R.. 1985, p.320, cuadro 5.
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Cuadro Hl. 11 El impacto de la relación de intercambio, 1979-83(a)

Argentina
Brasil
Chile
México
Perú
Venezuela

Mediaponderada
Colombia
Asia oriental
Indonesia
Corea
Malasia
Tailandia

Media ponderada
Filipinas

Variación porcentual
en la relaciónde
intercambio(b)

<1)

3
-29
-27
26
-22
64
1,1
-18

36
-3
14

-14
1t8
-16

Participación
de importación
en% del PIE

(2)

5,4(c)
7,8
17,7
7,1
16,3
24,9

9,5
10,7

17,2
¡ 29,6

35,3
¡ 20,4

24,0
20,1

• Efecto realen la renta
¡ dc variacióndela
¡ relacióndeintercambio

Ái~) = (lY(211100

0,2
-2,3
-4,9
1,8

-3.7
15,9
1,2

-2,0

6,1
-0,9
4,9
-2,9
2,1
-3,2

Puentes:EstadisticasFinancierasInternacionales;World DebtTables(variossilos),enSaclis,3. 17>, 1985,p 527,cuadro2.
a)La relaciónde intercambiomide el precio relativo de exportaciones a lasimportaciones;
b)El cambioporcentualenpromediode la relación de intercambio de 1979-83 relativo al promedio dc 1975-78;
c) 1976-78

Cuadro 01. 12 Transferencia neta
el Caribe y Asia oriental y

de recursosfinancieros hacia América Latina y
Pacifico 1982-1985,en millones de dólares

1982 1983 1984 1985

TotalAsiaorientalvPacifico 6.655,5
2.939,6

7.107,3
3.399,1

4.263,0
2.565,5

979,8
666,9Acreedoresoficiales

Acreedoresprivados 3.718,9 3.708,2 1.697,5 312,9
TotalAméricaLatina

Acreedores oficiales
5.890,2
2.906,9

-1.224,6
2.094,1

-6.606,6
2.736,6

-14.109,0
1.479,3

Acreedoresrivados 2.983,3 -3.318,8 -9.343,2 -15.588,2

Fuente:World Debt Tables,edición 1986-87,pp.2O7-263
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Cuadro III. 13 Fuga de capitalesestimada,1976 - 1985

Fagade
capitales

(enmilesde
millonesde liS

Cambioen la
DeudaExterna
(enmiles de

millonesde US

Fugacomo
porcentajede

crecimientode la
deuda

Argentina
Brasil
México
Venezuela
Ecuador
Corea
Malasia
India
Filipinas
Indonesia

26
10
53
30
2
12
12
10
9
5

42
80
75
26
7

40
19
22
23
27

62
13
71
115
29
30
63
45
39
29

Fuente: Adaptado de Morga Gnaranty Trust Canipany of Nueva Yorka, Wodd Financial
Maricel, Marzade 1986,Tabla 10. en Chacholiades,1992, p.457,Tabla16-4
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lELAS POLíTICAS DE AJUSTE A LAS PERTURBACIONESEXTERNAS: EL

CASODEBRASIL EN 1974/1984

lvi INTRODUCCION

En el presentecapituloanalizamoslos diferentestiposde políticasdeajustellevadosa

cabo en Brasil para equilibrar la balanzade pagos afectadapor las perturbaciones

externasde naturalezacomercialy financieray parafrenar la inflación resultantede

esos cambios en los mercadosinternacionales.Este capitulo que estudiael caso

concretode Brasil se presentaen dos epígrafesprincipalesde acuerdocon el arden

cronológico de los cambios ocurridos en la economíamundial y que afectaron

drásticamentea la economíadeestepaísentre1974y 1984.

En el primer epígrafe,seanalizala primera crisis del petróleocon el intento de las

políticas restrictivasentre1974 y 1975 paraequilibrarla balanzade pagosy reducirla

inflación. Por miedo a la recesióneconómica,el gobierno brasileñoabandonóesas

políticas y buscósostenerla actividadeconómicamediantepolíticas expansivas.De

resultas,la expansiónde la demandahizo subir el productoindustrial, mientrasque la

inflación seacelerótambiéna causadel aumentode los mediosdepagos.

Entre 1977 y 1978, el gobiernobrasileñovolvió a aplicar políticas restrictivaspara

intentarfrenarlaspresionesinflacionariasy equilibrar el sectorexterior.De hecho,la

inflación seredujoen 1977,perosereanudóen 1978.
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Por supuesto,la contracciónde las importacionesjunto con el crecimiento de las

exportacionescondujoa la mejoraen la balanzacomercial.Por consiguiente,el déficit

por cuentacomente se redujo significativamenteen 1977. Eso animé al gobierno

brasileñoa adoptarde nuevolas políticas expansivaspararecalentarla economiaen

1978.

La acumulación de la deuda externa permitió al gobierno brasileño sostenerel

crecimiento económicoy posponerel ajuste recesivo.El ajuste con endeudamiento

externosellevó a cabograciasa las condicionesfavorablesvigentesen los mercados

internacionalesde capitales.La enormeliquidezexistenteen los mercadosy los tipos

realesde interésbajos incentivarontanto a Brasil como a otros paisesen desarrolloa

endeudarseintensamentesin la menor idea de eventualesconsecuenciasa la larga.

Como consecuencia,el gobierno del presidenteGeisel pudo realizar inversionesen

industriasde sustitución de importacionesde bienes intermediosy de capital, en

industriaminera,en la agriculturay en infraestmcturasde acuerdocon lo definidoenel

SegundoPlanNacionalde Desanollo.

La política comercialen el periodode 1974-1978,sebasóen los elevadosnivelesde

arancelesy de barrerasno arancelariaspara apoyar a la política de sustitución de

importaciones.Las exportacionesfueron incentivadaspor la política de créditos

subsidiadosy de incentivos fiscales a la exportacióny por las minidevaluaciones

periódicas.

El segundoepígrafeabarcala segundacrisisdel petróleo,el alzade los tipos deinterés

internacionalesy la crisisde la deudaexterna.Desde1979,esasperturbacionesexternas

tuvieronimpactosdesfavorablesen labalanzapor cuentacorrienteyadesequilibrada.
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En 1979, el ministro Simonsen,intentóaplicarpolíticasrestrictivas.Peroesaspolíticas

fueronrechazadaspor diferentesgruposde interesesen el transcursodel mismoaño. El

ministroDelfunNetto que reemplazóal anterioroptó por políticasexpansivas.Peseal

alzade los tipos de interés,se intensificó el endeudamientoexternopara sostenerel

nivel delcrecimientoeconómico.

Desdeel final de 1980 queel gobiernode Brasil aplicódenuevopolíticasrestrictivas

pan frenar las presionesinflacionistasy reducir los desequilibriosen la balanzade

pagos.

La crisis de la deudaque seestallóa partir de 1982 tras la moratoriamexicanaafecté

gravemente a la cuenta de capitales. A partir de entonces se redujeron

significativamentelos flujos netosdel capitalexternohaciaBrasil.

En 1983,sefirmó un acuerdode contingenciaentreel gobiernode Brasil y el FMI para

el reescalonantientode la deudaexternay la concesiónde préstamosnuevos,a cambio

de aplicarel ajusteortodoxoimpuestopor esainstitucióndeBrettonwoods.

Entre 1979 y 1984, sesiguió con el fomento de la sustituciónde importacionesde

bienes intermedios y de capital junto con la promoción de exportacionesde

manufacturas.El gobiernobrasileifo dio, por unamano,incentivosa la exportacióny,

porotra,aumentólasrestriccionesa la importación.

Limitamosnuestroestudioen 1984porconsiderarqueen eseaño,ya huborecuperación

económicainternacionaly quetanto los preciosdel petróleocomolos tipos de interés

se encontrabanrebajados.Además,pesea la agravaciónde la inflación, se consiguió

recuperarlastasasdecrecimientodel PB, delPIEporcapitaydelproductoindustrial.
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IV.2. ELAJUSTEA LA PRIMERA CRISISDEL PETRÓLEO(1974-1978

)

La economíabrasileñaexperimentéun fúerte crecimiento durante el periodo del

milagro económico(entre 1968 y 1973), en el que selogró una lasa de crecimiento

mediareal de 11% del pm. En eseperiodo,la rápidaexpansióneconómicabrasileña

resuhódel desarrollode la industriamanufactureraen general que creció a una lasa

mediaanualde 13,2%y, enparticulardel sectordebienesde consumoduraderosquese

expandióa unatasaanualde 22,9%(Batista,1992,p. 7). Antes de la primeracrisis del

petróleo en 1973, la lasa de crecimientoeconómico de Brasil alcanzó el 14%, el

productoindustrial16,6%,la inflación 15,5%(véaseel cuadrolvi) y el ahorrointerno

representóel 20,3%delPB(véaseel cuadroIV.2).

Loscambiosenel entamoeconómicomundial pusieronfin al augeeconómicoquese

vivió en Brasil. La cuadruplicaciónde los preciosdel petróleogeneréel aumentode la

facturadeimportaciónde eseproductodel 1% del P]B en 1973 a 2,7%en 1974(véase

el cuadro 1.2). Sin duda, Brasil era altamentedependientedel petróleo importado,

porquesuproduccióninternadel crudorepresentabasólo el 200/ode] consumointerno.

Las importacionesde combustiblesy lubrificantes que fueron de 13,2% de las

importacionestotalesen 1970, subierona25,9%en 1975 (CEPAL,1986,p.l86).

Además,en 1973 los preciosde cerealesya sehabíanincrementadodebidoa. las malas

cosechassoviéticas.El aumentodc los preciosdel petróleogeneréla inflaciónmundial

quesetransmitióen lospreciosdeproductosmanufacturadosy serviciosimportados.
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En palabrasdeLangoni:«la cuadruplicacióndel preciodel petróleofueel ingrediente

idealparaconvertirla inflaciónpotencialenefectiva»(Langoni,1985,p. 25).

De hecho,la inflación se elevó del 15,5%en 1973 a 34,55%en 1974(véaseel cuadro

IV. 1). El fuerte aumentode los precios del petróleo,de productosmanufacturados

importadosgeneréel deteriorode la relaciónrealde intercambiodeBrasil cuyo Indice

seredujoun 13,7%en 1974(véaseel cuadroIV.4).

Los gobiernosde los paisesindustrialesaplicaronpolíticas restrictivasparafrenar la

inflación y restablecerel equilibrio externo, lo que generó la recesióneconómica

internacional.Porlo general,el comerciomundial seestancóy los preciosdeproductos

básicoscayeronfuertementedebidoala recesióneconómicaen lospaisesindustriales.

El estancamientodel comercio mundial condujo a la desaceleraciónde las

exportacionesdeBrasil deunalasamediaanualde 25%entre1967 y 1973 asólo5,2%

entre1973y 1978(Bustelo,1994a, p. 137).

La situación económicabrasileñase deteriorófuertementecon el aumentode los

preciosdel petróleoy el descensode las exportacionesdel café debido a las fuertes

heladasenBrasil. A cambio,lasmalascosechasdel caféen Brasil beneficiarona otros

paisesexportadorestalescomoColombia,CostaRica, Camerún,Cóte¿1’ Ivoire y Kenia

queincrementaronsusexportacionesde esteproductobásico.

El aumentade los preciasdel petróleo contribuyó ampliamenteal deterioro de la

relaciónreal de intercambioy de la balanzadepagos.Sinembargo,el déficit porcuenta

comenteque fue algo menosde 2% del PIE en el peñadodel milagro económico,

crecióhasta6,5%delPIE en 1974(véaseel cuadro1V.2). De hecho,la cuadruplicación

de lospreciosdel petróleofue enbuenamedidaresponsabledel deterioroenla balanza

porcuentacorriente.
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El aumentode los preciosdel petróleoy de productosmanufacturadosimportadosjunto

con el fuerte descensode los preciosdeexportaciónde productosbásicosgeneréel

deterioroprofundode la relaciónreal de intercambioen Brasil. En 1974,el índicede la

relaciónrealdeintercambioseredujoun 13,7%(véaseel cuadroIV.4).

El presidenteGeiselquetomóposesiónen marzode 1974 impuso políticasrestrictivas

en unintentode estabilizarla economíaeneseaño.

JV.2.1. LASPOLITÍCASRESTRJCTJVAS(1974

)

En 1974, el gobiernobrasileñoimpusopolíticas restrictivasparareducir la inflación y

restablecerel equilibrio externo. Sin embargo,pesea las políticas recesivasno se

abandonóla idea de mantenerelevadoel nivel de crecimiento económico. Esta

situacióndificultó la buenaaplicaciónde laspolíticasantiinflacionistas.

En 1974, el gobiernobrasileñoorientó la consecuciónde unatasade crecimientodel

producto del 10% al año entre 1975 y 1980. Se limitó la expansiónde la oferta

monetariaa 35%. Esatasase considerócompatiblecon el crecimientoelevadodel

productoy conla reduccióndel ritmo de la inflación. De hecho, la tasade crecimiento

de la oferta monetariaseredujo 33,5%en 1974 frenteal el 47% en 1973. Ademásdel

recorteen el gastopúblico, la caídade las reservasexternascontribuyótambiéna la

reducción de la oferta monetaria. Las medidas de enfriamiento de la economía

condujeronal descensode las tasasdelcrecimientodel productoindustrialy delPIE del

16,6%y 14%en 1973a 7,8%y 9% en1974respectivamente(véaseel cuadroIV.1).
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El descensodel ahorrointernodel 20,3%delPIE en 1973hasta17,1%en 1974condujo

naturalmenteal crecimientodel ahorroexternodel 2,1% en 1973 a 6,8% del PIB en

1974(véaseel cuadroJV.2) para’financiarel déficit por cuentacomentey sostenerla

inversiónfija.

Pesea la decisiónde recalentarla economiadesdeel segundosemestrede 1975, las

tasasdel crecimientodel productoindustrial y del PIE seredujeronaúnmás 5,2% y

2,1% en eseaño. La relajaciónde la política monetariacontribuyóal aumentode la

ofertamonetariahasta42,8%en 1975. Sinembargo,la inflación seredujodel 34,5%en

1974 a 29,5%en 1975 (véaseel cuadroIV.l), debidoa la aplicación de las políticas

restrictivashastae] primersemestrede 1975y a la politicadel controldelosprecios.

En 1975, los ingresosfiscalesse redujeronligeramenteun 19,60%del PBdebidoa la

caídade la actividadmientrasquelosgastospúblicosrepresentaronel 20,10%del PB,

lo quecontribuyóa la apariciónde] déficit público de 0,5%del PiE quefue aúnmenos

preocupante(véaseel cuadroIV.2). El aumentode los gastospúblicossedebióa la

adopciónpor partedel gobierno brasileñode las políticasexpansivasa partir de la

segundamitadde 1975.

Entre 1974 y 1975, el tipo medio anual de redescuentodel Banco Centralsequedó

constanteun 18,00%,mientrasqueel tipo medioanual de los títulos públicossubió de

20,57% en 1974 a 30,05% en 1975 (véaseel cuadro IV.3). Esos tipos de interés

nominalesfueroninferioresa la tasade inflación, lo quesupusoque los tiposde interés

realesfueron negativos.

Los tipos de interésreales negativosdesalientanel ahorro interno y, por lo tanto,

animanel consumo.Comoconsecuencia,la tasade crecimientodel consumoaumentó

de 739/o del PIE en 1973a 75,4%y 77,1%del PIE en 1974y 1975 respectivamente
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(véaseel cuadroIY.2). Además,el aumentodel salarioreal industrialayudétambiénal

crecimientodel consumoen eseperíodo.Lainversiónsubióde 22,4%del PIE en 1973

a23,9%delPIE en 1974hasta25%delPB en 1975(véaseel cuadroIV.2). El aumento

dela inversiónsevinculócon el crecimientodel ahorroexternoquesubiódel 2,1%del

PBen1973al 6,8%del PiE en 1974(véaseel cuadroIV.2). El crecimientodel ahorro

externo permitió incrementar la inversión fija para proyectos de sustitución de

importacionesenel marcodel SegundoPlandeDesanollo.

El fracasodela ortodoxiasepusodemanifiestoen 1974a causade problemasde orden

económicoy político. Las políticasmonetariay fiscal restrictivasno lograron,a corto

plazo eliminar las presionesinflacionistas,sino generaronla caída de la actividad

industrial,así como la quiebradel mayor grupo financiero “Halles Group” (Cardasey

Fishlow, 1990,p.283).

Tras la victoria de la oposiciónen loscomiciosde 1974, el gobiernobrasileñodescartó

el ajusterecesivocomoun medio eficaz de enfrentarla primera crisis del petróleo.

Ahora, parecíaimportanterecalentarla economíapara resolverlos problemastales

comoel aumentodel desempleoy la reduccióndel nivel de vida a causade la recesión

económica. Se acabó la política de confracción drástica de importacionespara

conseguir el equilibrio en la balanza comercial, ahorase debería diversificar y

incrementarlas exportacionesprincipalmentede mmufacturas.El endeudamientoen

los mercadosexternossiguió siendola forma de financiaciónmássegurapara apoyar

cualquierprogramade inversionescapazde contribuir a la expansiónde la actividad

económica.
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IV.22 LASPOLITICASEXPANSIVAS(1975-1976)

.

En respuestaa la desaceleraciónde la actividadeconómicaexperimentadaen el año

anterior,el gobiernobrasileñodecidió aplicarpolíticasmacroeconómicasexpansivasa

partir delsegundosemestrede 1975paraelevarlastasasdecrecimientoeconómico.Sin

embargo,se mantuvieronaún las fuertes restriccionesa la importaciónpara intentar

reducirel desequilibrioenlabalanzade pagos.

El gobiernobrasileñosiguió realizandolos proyectoscontempladosen el SegundoPlan

Nacionalde Desarrollopara la actividadde sustituciónde importacionesen sectores

tales comoenergético,minero y de bienesintermediosy de capitaL Esosproyectos

fueronfinanciadosinternamentepor el BNDES. Además,secontrataronpréstamosen

losmercadosfinancierosinternacionalesparasuplir la financiacióninterna.

El recursointensivoal crédito internofue estimuladopor algunasmedidastalescomola

elevaciónde los límitesmáximos de créditoagrícolapor partedel Bancodo Brasil, la

creaciónde unanuevalíneaespecialde créditodel BancoCentraly la aperturade otra

líneaespecialdecréditodelBancoCentral destinadaal sectorindustrial.

El aumentodel poder adquisitivo de los salariosy el fortalecimientodel mercado

interno se logró mediantelos reajustessalariales.En 1975, la tasade crecimientodel

salarioreal industrial subió 82,1%frenteal 74,3%en 1974 (véaseel cuadro lV.l). El

ahorrointernocrecióde 170/o del PIE en 1974a 19,3%en 1975 (véasee] cuadroIV.2).

El aumentodel ahorro nacionalsedebióala desaceleracióndela inflación en 1975. Ea

eseaño,la usadeinflación seredujode 34,5%en 1974a29,5%(véaseel cuadroIV.!),

debidoa la disminuciónde las presionesinflacionistasasociadasafactoresexternos.
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La tasade crecimientode la ofertamonetariasubió 42,8%en 1975frente al 33,4%en

1974 (véaseel cuadroIV.l). La fuerte entradade los préstamosexternosy el aumento

del crédito de las autoridadesmonetariascontribuyeronal crecimiento rápido de la

oferta monetaria.El fuerte crecimientodel dinero en eseañocontribuyó a la rápida

expansiónde] productoindustrialya la elevadainflación en el alio siguiente.

Dehecho,en 1976 tanto la tasade crecimientodel productoindustrial comola de la

inflación subieron11,9% y 46,3%respectivamente(véaseel cuadroW.1). El consumo

creció 79,3% del PIE en 1976 frente al 77,1% del PB en 1975 mientrasque la

inversiónrepresentóel 23,3%delPB frente al 25% en el añoanterior(véaseel cuadro

lV.2). La reducción se debió a los recortesde algunosproyectosconsideradosno

prioritarios. La ligeradesaceleraciónde losgastospúblicosdel 20,1%del PB en 1975

al 19,95%del PBen 1976 ayudóa reducirun pocoel déficit público a 0,18%delPB

en1976(véaseel cuadroIV.2).

El tipo medioanual deredescuentosubióde 18%en 1975 a28%en 1976,mientrasque

el tipo deinterésdelos títulosdetesorose redujo29,85%frenteal 30%en 1975 (véase

el cuadroIV.3). En 1976, lasautoridadesmonetariasparticiparonmuy activamenteen

las operacionesde mercadoabierto a cono plazo y la venta de títulos de la deuda

pública a largo plazo que, junto con los depósitosprevios para las importaciones,

ayudarona reducirla liquidez en la economía.De hecho,la tasade crecimientode la

oferta monetariaseredujo 37,5%en 1976. En esealio, pesea la reducciónde los

mediosde pagos,la tasa de inflación subió de forma espectacular46,3% frente al

29,5%en el alio anterior(véaseel cuadroIVA). Esatasafue consideradala terceramás

elevadade AméricaLatina(despuésde lastasasde inflación de ArgentinayChile).
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En 1976, el fuerte aumentode los preciosde productosagricolasdebidoa las malas

cosechascondujoa la agudizaciónde la inflación. Además,las medidasestrictasde

controlde importacionestuvieronimpactosen la elevaciónde los precios.

El control de importacionescontribuyótambiénal aumentode la usade inflación en

cercade 8,9 puntosde porcentajeen1976(iBacha,1986, p.l42).Además,la políticade

contenciónde las importacionescontribuyóa la caídade la inversiónhastael nivel de

1974yala ligerareduccióndeldéficit porcuentacorriente.

Pesea la calda de la inversión en 1976, las políticasexpansivasaplicadaslograron

elevarlas usasde crecimiento del ¡‘IB y del producto industrial a 9,8% y 11,9%

respectivamente.

A fines de 1976, el gobierno brasileñodecidió revisar el ambicioso programade

inversionesen curso tras el recalentamientode la economia.Además,se liberalizaron

los tipos de interéscon vistaa aumentarel costedel dineroy reducir la demandade

financiaciónparainversióny consumocorrientey, por consiguiente,a desacelerarel

crecimientode la economía.Además,con la liberalizaciónde los tipos de interéslas

autoridadeseconómicasesperabantambiénque aumentaranla demandadel ahorro

externopor partede las empresas,indispensableen la financiaciónde la balanzade

pagos.
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lvi 3. LASPOLÍTICASRESTRICTIVAS(1977-1978

)

Entre 1977 y 1978, las autoridadesbrasilefiasvolvieron a aplicar políticas restrictivas

con el objetivo dc mejorarla balanzade pagosy de frenarlas presionesinflacionistas

La aplicación de una política monetariade corte tradicional tuvo en vista la

disminucióndel excesode liquidezpresenteen la economía.El BancoCentral elevóel

encajeobligatoriosobrelos depósitosavistadebancoscomercialesen el bancoemisor

de 35%a 40%. Seelevótambiénel precio del dinerodelBancoCentralde28%a 30%

paralasoperacionesdepréstamosde liquidezal sistemabancario.

La subidade los tipos de interésbuscabadesalentarel crecimientodel crédito internoy

aumentarel uso del ahorro externo. Los tipos de interés elevadosdesanimaronel

crédito,mientrasqueaumentóel créditosubsidiadoalos sectoresprioritarios.

Paraftenar el efecto inflacionista resultantedel fuerte crecimiento de las reservas

externas,las autoridadesmonetariasdecidieronla retenciónen el Banco Central de

Brasil del equivalenteen cruzeiros de los préstamosexternos ingresadosentre

noviembrede 1977yenerode 1978.

Peseal aumentodel tipo de interésde los títulospúblicasde29,85%en 1976 a36,32%

en 1977, las operacionesdel mercadoabiertocontítulos de la deudapúblicavolvieron

menosatractivasdebidoa sumenorrentabilidadfrentea otrosactivos financieros.En

ese año, ese mercadose cerró con un saldo neto negativo de 1.400 millones de

cruzeiros,frentea saldospositivosde 16.200millones de cruzeirosen 1975 y 20.000

millonesde cruzeirosen 1976(CEPAL, 1977, p.l26). Sepracticóla emisiónmonetaria

parafinanciarunapartede lasnecesidadesfinancierasdelgobiernocentral.
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Además,el crecimientode las reservasinternacionalescondujotambiénal aumentode

la basemonetaria.Pesea esasituación,algunasmedidasdecontrolde liquidezpuestas

en prácticadesdeel añoanteriorpermitieronmantenerconstantela tasade crecimiento

de la ofertamonetariaen 37,5%en 1977(véaseel cuadroIV. 1).

El consumoseredujo78,6%delPIE en 1977comparadoconel 79,3%del PIE en 1976.

La desaceleracióndel consumose debió a la subida de los tipos de interésy de

impuestosdirectos sobre la rentaen esealio. El abonointerno se redujo también

ligeramente.La inversión se redujo de 23,3%deI PilE en 1976 a 21,3,1%del PIE en

1977 (véaseel cuadro IV.2), debido al recorteen las importacionesde maquinariay

equipoparaalgunossectoresconsideradosno prioritariostrasla revisióndel programa

de inversionesdel SegundoPlanNacionalde Desarrollo.Peseal recortede la inversión

pública, los gastospúblicosexperimentaronun fuertecrecimientode 19,95%delPIE en

1976 a 23,44% del ¡‘IB en 1977. El aumentode la recaudaciónfiscal permitió el

crecimientode los ingresospúblicos,perono pudoeliminar el déficit público que,en

eseañocorrespondióal 0,84%delPB(véaseel cuadroIV.2).

En 1977,la política monetariarestrictivacontribuyóa frenar la expansióneconómica.

De esemodo,la tasade crecimientodel ¡‘IB creciósólo4,6% frenteal 9,8%en el año

anterior,mientrasquela del productoindustrialcreció2,2%. Sin embargo,la reducción

de la tasade inflación de 46,3%en 1976 a 38,8%en 1977 (véaseel cuadroIV.!), se

debióno sólo a los efectosde las medidasrecesivas,sino tambiénal fuerte control

administrativo ejercido sobre los precios de algunosbienesalimenticiosde base y

combustibles.
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La mejoraen la balanzacomercialsedebióno sólo a la política de contenciónde las

importacionessino también a la elevadacotización de los precios dcl café en el

mercado mundial en 1977. El desempeño exportador permitió reducir

significativamenteel déficitpor cuentaconiente.

En 1978, la politica de “stop-and-go”fue menosactiva. Peseal crecimientoeconómico

moderado, la vuelta de la inflación al nivel de 1976 evidencié sus limitaciones

(Fishlow, 1986, p. 525). Las políticas macroeconómicasrestrictivas no ayudarona

reducirtanto la inflacióncomoel déficit porcuentaconientedebidoalos vaivenesque

le quitaronla eficiencia. Pesea la medidarestrictivaque buscabareducir la liquidez

medianteel encajeobligatorio en el BancoCentralen un plazode 30 y 150 díasde la

contrapartidaen monedalocal de la parte de los préstamosexternos,las reservas

externassiguieroncreciendofuertemente.Esamedidano desalentélos flujos de los

recursosexternosdebidoa las condicionesfavorablesdequese beneficiabany a la

diferenciade costesentre crédito internoy externo.La subidade los tipos de interés

internos,la reduccióndel impuestosobreel pagode interesesy otrosgastosal exterior

de25%a3,75%y la exenciónde impuestosobrelasoperacionesfinancierasexternas

legalesrepresentaronesascondicionesfavorables.Además,la medidadel gobiernode

responsabilizarsede las eventualesvariacionesen el tipo de cambioy de remunerarlos

depósitosde recursosexternosen el BancoCentral fue consideradacomo un incentivo

al endeudamientoexterno.La devoluciónde esosdepósitosobligatoriosseefectuabade

unaforma gradual:la primera remesarepresentóel 20% del total en la fecha de la

liberacióny el remanenteen dosremesasigualesdurantedosmeses.Seampliéde cinco

a ochoañosel plazomínimodeamortizacióndelos créditosexternos.
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La entradamasivade los recursosexternosgeneréel fUerte crecimientode las reservas

externasde másde 4.000millonesde dólaresen 1978. Lo quesupusounaexpansiónde

la ofertamonetariacuyatasacreció42,2%en 1978enrelaciónconel 37,5%enel año

anterior. Además, la aceleraciónde las operacionesde créditos particularmenteal

sectoragrícola,peseal controlejercidosobreel crédito del Bancode Brasil a lo largo

del año, contribuyóa la expansióndel dinero. La tande inflación subió a 40,8%en

1978 frenteal 38,8%en 1977. Peseal estancamientode la tasade crecimientodel ¡‘lB

en 1978, la usade crecimientodel producto industrial experimentéuna recuperación

situándoseen6,1%en eseañocomparadoconel 2,2%en 1977. La tande crecimiento

del salariorealindustrialsubió96,7%en 1978 frenteal 89,3%en1977(véaseel cuadro

IV.l). La mejoraen el salarioreal sedebióal mantenimientode los indicesde reajuste

salarial un pocopor encimade la tasade inflación. La inversiónfija crecióligeramente

alrededorde 22%del PIE mientrasqueel consumodecreció78,2%del PIE en 1978

(véaseel cuadroJV.2).La reduccióndel consumosedebióa la subidade los tiposde

interés internos.En 1978, el tipo de redescuentodel BancoCenira] seelevó a 33%

(véaseel cuadroIV.3).

Laestanflacióncondujoamenudoa la desviaciónde los recursosfinancierasdestinados

ala inversiónproductivahaciaoperacionesfinancierasde cortoplazomásrentables.

La desaceleracióndelos ingresospúblicosen el momentoen el quecrecieronlosgastos

del sectorpúblico agravéel déficit del sector público de 0,84% del ¡‘IB en 1977 a

2,76%del ¡‘IB en 1978(véaseel cuadroIV.2).

La industria brasileñafue muy dependientedel crédito basta cierto punto del

subsidiado.Lo queimpedíala aplicaciónde medidasaltamenterestrictivasdebidoa la

fUerte oposicióndel grupoindustrialaesasmedidas.
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Además,la ausenciade unaautoridadmonetariacompetentede administrarla política

monetaria y los gastospúblicos debido,quizás, a la interposición de algunas fUnciones

entreel BancoCentraldeBrasil y el BancodeBrasil dificultabatambiénla aplicación

de políticasmacroeconómicascoherentesy coercitivasenBrasil.

IV.2.4. ELAJUSTECONENDEUDAMIENTOEKFER1’JO

Tras la primeracrisis del petróleo,el gobiernobrasileñodecidió incrementarla deuda

externaparafinanciar el déficit por cuentacorrientey mantenerel nivel muy elevado

del crecimientoexperimentadoen el periodo del milagro económico.De hecho, las

perturbacionesexternasdesequilibraronfUertementela balanzapor cuentacorriente.

Sin embargo,la enormeliquidezexistenteen los mercadosfinancierosinternacionalesy

los tipos de interésrealesbajos motivaron el endeudamientoexternoque, a su vez,

permitió realizarlos objetivosde desarrolloeconómico.Lo que pennitiió al gobierno

brasileñoposponerel ajusterecesivoy sostenerel crecimientoeconómico.En suma,la

ampliadisponibilidadderecursosfinancierosexternosy el accesofácil a los mercados

internacionalesalentóla estrategade crecimientocondeuda.

En palabrasdeDinsmoor: cc paraayudara financiar los proyectosde inversión,Brasil

tomóla decisióndeliberadade aumentarel uso del ahorroexternoparacomplementar

los recursosmovilizadosinternamente»(Dinsmoor,1990,p.28).
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En el período1974-1978,la inflación elevadageneradapor la subidade lospreciosdel

petróleovolvió los tiposde interésrealesbajos.De hecho,el costereal del préstamo

externo fue muy inferior de la inflación. Eso dio al préstamoexternoprivado un

caráctersubsidiario.Brasil incrementófuertementela deudaexternaprivadahasta

llegara sobrendeudarse

Por supuesto,el ahorroexternoredujoel papelquedebedesempeñardel aborTornterno

en la economíabrasileña. La deuda externaprivada financió el gastopúblico, la

inversión en infraestructura,en los sectoresindustrial y energético.Sin embargo,

algunos proyectos de inversión que se financiaron mediantepréstamosexternos

privadosfueronineficientes.Además,el ahorroexternopermitió tambiénacumularlas

reservasexternas.

Sin embargo,la política dc acumulaciónde las reservasexternaspermitía a Brasil

mantenerde unamaneraengañosaunabuenaposición financieraantelos acreedores

privados internacionales.Desde 1974, el gobierno brasileño levantó las medidas

tomadasen el periododel augeeconómicoquedesalentabanel recursoa los préstamos

externosprivados. A cambio, se tomaronmedidas que incentivaron las empresas

brasilefiasa endeudarseen los mercadosinternacionalesparafinanciar el crecimiento

económicoy cumplir conlos objetivos del SegundoPlan de DesarrolloEconómico.

Algunasde esasmedidasfueron: la eliminaciónde lasexigenciasdel depósitodel 40%

encruzeirosdel montodel préstamoexterno,la reduccióndel 25%a 5% del impuesto

quegravabalospagosde interesessobrelospréstamosexternosy la reduccióndel plazo

mínimodelos préstamosde 12 a 5 silosparaatraersuficientespréstamos.
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Además,el gobiernomantuvosobrevaloradala monedalocal no sólocomounamedida

antiinflacionistay un sesgoen contra de las exportaciones,sino tambiéncomo un

incentivoquealiviabael costefinancierodel créditoexternoencruzeiro.

La estrategiade crecimiento con deuda externapermitió a Brasil llevar a cabo el

ambiciosoprogramade inversionespara fomentarla sustituciónde importaciones.Lo

que contribuyó al logro de la tasade crecimientodel ¡‘¡¡3 relativamenteelevadaun

5,2%en 1975 y aúnmáselevada9,8% en 1976 <véaseel cuadroIV. 1). En el período

1973-1978,Brasil obtuvo la Usa mediaanual del crecimientodel PIE de 6,5%, muy

superioren relaciónconlas de México, Chile y ArgentinaquefUeronde 3,6%,2,4% y

0,8%respectivamente.Sólo las tasasmediasanualesde crecimientodel ¡‘IB de Corea

10,4%y Taiwán7,0% superana la de Brasil en el mismo periodo (Bustelo, 1994 a,

p.140).

No seimaginabanlos eventualescambiosadversosquevendríana sacudirlos mercados

financierosal final del deceniode los setentay queafectaríanen mayormedidaa la

economíabrasileña.El ajustecondeudaexternapusoenjuegoel crecimientofuturodel

paísdebido al crecienteservicio de la deuda.El aumentode los préstamosexternos

privadosenlos añossetentaredujola importanciarelativade la IDE y delos préstamos

oficiales o ¡nultilateralesen la financiación del desarrolloeconómico. Antes de la

subidade los tipos deinterésreales,la deudaexternade largoplazohabíaalcanzadoya

sumaastronómicadebidoal intensoendeudamientoquesedesencadenótrasla primera

crisisdelpetróleo.Como resultado,ya en 1978, ladeudade largoplazo se elevóa más

de 46.000millonesde dólares.En eseaño, la deudaenematotal sevaloré en másde

53.000 millones de dólares (véase el cuadro VLÓ), de los cualescercade 570/o

representabala deudaatipos variablescomparadocontansólo6% de la deudaa tipos
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concesionarios(véaseel cuadroVI.5). Ademásdebetenerseencuentaqueel 85%dc la

deudaexternatotal de Brasil se contrajo en dólar americanoy el 15% en monedas

europeasy japonesasen 1976. Estosdatosponendemanifiestoel papelimportanteque

desempefiaronlos mercadosfinancierosinternacionalesen la acumulaciónde la deuda

externade Brasil tras la primeracrisis del petróleo.De hecho,la mayorconcentración

de la deudaen préstamosdel mercadoy en monedanorteamericanaconstituyófactores

de mayorvulnerabilidadde la economíabrasileñaa las perturbacionesfinancierasque

golpearona los paisesen desarrolloenlos añosochenta.

La fUerte acumulaciónde la deudaexternacondujoal rápidoaumentodel servicio dela

deuda.De hecho,en 1980 eseservicio sevaloró amásde 13.000millones de dólares

repartidoscasiequitativamenteentreel principal y los intereses(véaseel cuadroVI.7).

En 1978, añoanteriorala subidade los tipos de interésreales,la deudaexternatota!

representóel 26,2%delPIE. Mientrasquesólo los interesesrepresentaronel 12,8%de

las exportacioneseneseaño. El servicio de la deudarepresentóel 31%y 2,2% de las

exportacionesy del PIErespectivamenteen 1978(véaseel cuadroVL6). El deteriorode

los indicadoresde la deudaexternarevelabaya las dificultades económicasque se

acercabanen un fUturo breve, independientementede las perturbacionesexternasde

1979quevinierona agravarla críticasituacióneconómicaexistente.El rápidodeterioro

de los indicadoresde la deudaexterna,sedebióno sólo a la mayoracumulaciónde la

deudasino tambiénal menordesempeñoexportadordelBrasil.

Por el contrario, Corea tuvo también una mayor deuda externa, pero el mayor

desempeñode las exportacionesde manufacturascoreanaslimitó el deteriorode sus

indicadoresde la deudaexterna.En Brasil, algunasveces,el endeudamientoexterno

contribuyóaúnmásenla acumulaciónde las reservasexternas.
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La participacióndel abonoexternoen la inversiónaumentó,mientrasque la del abono

interno se redujo significativamente.Ese aumentode ahorroexternono tuvo otro

motivo que la existenciaen los mercadosde los recursosfinancierosabundantes,

baratosy defácil contratación.

Además,Brasil fue incapazdefomentarunapolítica quesostuvierael crecimientodel

ahorro interno necesarioen la financiación del crecimientoeconómicocon vista a

redwcir el abono externo. Como consecuencia, el ahorro externo creció

significativamentede 2,1% del ¡‘IB en 1973 a 6,8% del PIE en 1974. Entre 1975 y

1976, el ahorroexternotodaviacreciópor encimade su nivel de 1973. La evolución

desfavorablede la usade crecimientodel abonointernoquese redujo de 20,3%del

PBen 1973 a 17,1%del PIEen 1974,y quesemantuvoconstanteen 19%entre 1975y

1978,y seredujo 17,9%en 1979(véaseel cuadroIV.1), corroboralo que acabamosde

afirmar.

Brasil no tendríamuchosproblemas,si sehubieraendeudadoparadiversificary elevar

significativamente las exportacionesde manufacturas.Entre 1974 y 1979, las

importacionesde bienesde capital se redujerony las de petróleoy combustiblesse

incrementaron.La caídade las importacionesde bienesde capital ponede manifiesto

queel ahorroexternosedestinóenbuenamedidaa sostenerel consumoquea elevarla

inversiónfija.
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IV.2.5.LASPOLÍTICASINDUSTRIALYCOMERCIAL(1974-1978

)

IV.2.5.1.LA POLITICA DE SUSTITUCIONDEIMPORTACIONES

La política de sustituciónde importacionesque sirvió de modelo de industrialización

tanto en Brasil comoen muchos paisesen desarrollodespuésde la segundaguerra

mundial, volvió a implantarse con fuerza a partir de 1974. La sustitución de

importacionesreduce la dependenciaexternadel país en materias primas, bienes

intermediosy de capital,evitándoseasí la salida masivade divisas por conceptode

importación.

Tras la primeracrisisdel petróleo,el gobiernobrasileñodecidióabandonarla política

de contenciónde la demandaparasostenerel programade inversionesparafomentarla

sustituciónde importacionesde bienes intermediosy de capital en el marco del

Segundo¡‘lan Nacionalde Desarrollo.Parala realizaciónde eseobjetivo, el gobierno

brasileñocontóconel abundantey baratocréditoexterno.

En palabrasde Cardoso:c< Brasil optópor el ajuste medianteun ambiciosoprograma

de sustituciónde importaciones,en lugar de la promociónde exportacioneso de la

recesióninterna»(Cardoso,1991,p. 166).

Sin embargo,el cambio estructural en una economiaafectadaseriamentepor las

perturbacionesexternasrequeríaun mayoresfuerzode inversiónen el sector industrial

a fin de incrementarla capacidadde producciónde bienes destinadosno sólo al

mercadointerno, sino tambiéna la exportación.De hecho,la inversiónfija creciódel

2 1,4%del ¡‘IB en 1973a sólo22,8%del¡‘IB en 1975 (véaseel cuadroIV.2>.
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La elevaciónde la inversión constituye el factor fundamentalpara realizar cambios

estructuralesprofundosen la economía.

El programadeinversionesdel sectorpúblico pretendíafomentarlos sectoresdel papel

y celulosa,energético,petroquímico,fertilizantes,acero,metalesno ferrososy bienes

decapitalparaqueBrasil sedevuelvaautosuficienteal fmalde 1979.

El Estadobrasileñoparticipó activamenteen la financiaciónde eseprogramaatravés

del BNDES y incentivó el uso del ahorroexternoparasuplir los fondosinternos.El

papel del Estado en la economía como inversor y financiero se incrementó

significativamente.

En palabrasde l3ontempo:«en ténninosgenerales,la estrategiade ajusteal primer

choque del petróleo consistió en la canalizaciónde la inversión pública y en un

conjuntode medidasde políticaeconómicadirigidas a promoverla produccióninterna

de bienesimportadosy a ampliary diversificarlas exportaciones» (Bontempo,1986,

p.135).

El gobiernobrasileñoautorizó la entradade la IDE o del capital privado local en los

sectoresconsideradosprioritarios,paraformarjoiniventuracon el capitalpúblico con

vistaa reforzarel modelode economíamixta. Paraatraerel capital privadohaciaesos

sectores,el gobiernobrasileñodio incentivos talescomo la rebajade impuestos,las

restriccionesa la importaciónpara protegerel mercadointerno y los subsidiosa la

exportación.

Tras la primera crisis del petróleo,la estrategiade sustituciónde ñnportacionesno

permitió ahorrar las divisas porque la sustitución de importaciones de bienes

intermediosy de capital estabaaúnintensivaen importaciones.Por consiguiente,tanto

la usadeinversióncomoel coeficientede importacionesaumentaronÑertementeenfre
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1974y 1975. La participaciónrelativadel sectormetalúrgicoen la inversiónindustrial

total creció de 27,1% en 1973 a 34,5% en 1975, mientrasque la del material de

transportese redujode29,7%en1973a 15,8%en 1975.En 1979,tantola participación

relativadel sector metalúrgicoen la inversiónindustrial total como la del sector de

materialde transportesedesacelerómientrasquela del sectorquímicoexperimentóun

fuerteaumentode 11,9% en 1975 a 18,7%en 1979. La participaciónrelativa de los

sectoresde bienesde consumoen la inversiónindustrialtotal se redujo de 15,0% en

1973a 12,8%en1975y ll,9%en 1979(véaseelcuadrolV.7).

En el período1974-80,seregistróun fUerte descensoen la tasade crecimientode la

producciónde bienesde consumo,intermediosy de capital comparadoconel período

1968-1973.Sin embargo,entre 1974-1980la producciónde bienesintermedioscreció

faertementeque la del conjunto del sector manufacturero.Por el contrario, en el

período 1968-1973 la producciónde bienes de capital superó ampliamentea la de

bienesde consumoy productosintermedios(véaseel cuadroIV.8). La desaceleración

de la tan de crecimiento de bienes duraderos se debió a la calda del nivel de

producción de automóvilesentre 1974-1978.Al igual, la inversión en la industria

automovilísticase redujo tambiénen el mismo período. Tras la primera crisis del

petróleose incentivó la producción de bienesde capital. Desde 1976, el gobierno

brasileñodio prioridada la producciónde bienesintennediosprincipalmentequímicos,

petroquímicos,fertilizantesy siderúrgicosdestinadosal mercadointerno.

El coeficientede importacionesde productosmanufacturadosen relacióncon la oferta

total crecióde 8,0%en 1970a 11,9%en 1974,debidoal aumentodela inversiónenel

sectormanufácturero.
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En 1979, la caldade la inversiónenalgunossectoresindustrialesy las restriccionesa la

importación contribuyerona la reducción de ese coeficiente hasta un 6,8%, muy

inferioral nivel de 1970.

Considerándose1974 como año base en el que se realizó más inversión para la

instalaciónde nuevascapacidadesde producción,se observaque los coeficientesde

importacionesde principalessectorestuvieron unatendenciaascendente.Por ejemplo,

en el sectorde mineralesno metálicos,el coeficientede importacionessubióde 2,7%

en 1970 a 4,1%en 1974. En la metalurgiaesecoeficientecrecióde 10,0%en 1970 a

14,7% en 1974, mientrasque aumentóde 28,4% en 1970 a 32,1% en 1974 en la

maquinaria. Los coeficientes de importacionesde sectoresde material eléctrico,

transportey químicosubieronde 18,8%,7,8%y 15,6%en1970 a20,2%,8,8%y 22,2%

respectivamenteen 1974. Por el contrario,en 1979 esecoeficientese redujo en todos

los sectoresestratégicos(véaseel cuadroIV. 11).

En el período 1974-1979, la sustitución de importacionesrepresentó 10% del

crecimientode la demandadel sectormanufactureromientrasque en el período1970-

1974 su contribución fue negativa -8%, debido a la liberalización de las políticas

económicasen eseperiodo. La expansiónde exportacionescorrespondióal 9,4% del

crecimientode la demandade manufacturasen el periodo 1974-1979frente al 12% en

el - 80,5%en el crecimientodelperiodo anterior. La demandainternacontribuyóen

productomanufacturadobrasileñoen el período1974-1979,nivel muy inferior al del

período1970-1974(véaseel cuadro1V.9). Mientras,en Coreala participaciónde las

exportacionesfue establey ascendenteen el crecimientodel productomanufacturado

quefue decercade 32%enel período1973-1975y de45,19%en el período1976-1981

(Sun,1985,p. 103).
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La política comercialsebasóen la proteccióndel mercadointernomediantefuertes

restriccionesa la importación. Los depósitosprevios a la importación se volvieron

obligatorios y se incrementaron los aranceles y se aplicaron estrictamentelas

restriccionescuantitativasde la ley de similares. Además,seelevaronhasta100% las

sobretasasala importaciónde un grannumerodeproductos.

Sinembargo,el gobiernobrasileñodio incentivosfiscal y financieroparael fomentode

la industria de bienesintermediosy de capital. Se dio un trato especialbasadoen

algunasmedidasno arancelariasy en regímenesespecialesde importacióna algunos

sectoresprioritariosparaestimularla inversión.Sin embargo,desde1974 la elevación

de los arancelesy de lasmedidasno arancelariasliniitó los beneficiosresultantesde la

sustituciónde importaciones.

El programade inversionesen el sector energético se destinó al incremento del

potencial bidroe]éctrico del país, a la realización del programaagroindustrial del

alcohol (cultivo de la calla de azúcary instalaciónde destilerías)y a la pesquisay

explotaciónde nuevospozosdelpetróleo.Eseprogramapretendíareducirampliamente

la dependenciaexternadelpetróleo.Sin embargo,seredujola produccióndel petróleo

onsboredebidoala caídade lasreservas,mientrassedescubrióel petróleooffshore.La

reducción de la producción onshore incrementó la demandade importación del

petróleo,porqueel petróleoonshoreno estabaaúnexplotadodespuésde 1975.

De hecho, el programadel alcohol no fue mucho beneficiosoporque eseproducto

sustituyóparcialmenteal petróleoen el uso automovilístico,lo queno fue suficiente

parareducir las necesidadesde importacióndel petróleo.Además,la reconversiónde

motoresapropiadosy del circuito comercial de distribución del nuevo combustible

implicó costesadicionalesimportantes.
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Sin embargo,entre 1974 y 1979 no hubo sustituciónde importacionesdel petróleo

porqueel coeficientede importacionesdel crudo en 1979 aumentóen relacióncon su

nivel de 1974.

En Brasil no hubo interrupción de la sustitución de importacionespara poder

intensificar la acción del sector exportador. Tras la sustitución primaria de

importaciones,Brasil siguióadelanteconla sustituciónsecundariade importaciones.Se

impusieronlas restriccionesala importaciónparaprotegera la industrianacional. Sólo

apartirde la segundamitadde losañossesentaqueBrasil fomentólasexportacionesde

manufacturasintensivasentrabajo.Por el contrario,al principiode losanossesentatras

la sustitución primaria de importaciones, Corea promovió las exportacionesde

manufacturasintensivas en trabajo. En el decenio de los setenta,Corea siguió

exportandoprincipalmentebienesde consumono duraderos,al mismo tiempo que

empezó la sustitución secundariade importaciones. Sin embargo, ambos paises

coincidieron con la sustitución secundariade importacionesy la promoción de

exportacionesde manufacturasintensivasencapitaly tecnologíaen losañosochenta.

Es evidente que en Corea la sustitución de importacionesde bienes de consumo

permitió la transicióntempranahaciala promociónde exportacionesde esosmismos

bienes.A suvez, la industriaexportadorade bienesintensivosen trabajo se usó como

palanca para diversificar el tejido industrial del país hacia la sustitución de

importacionesde bienes intensivos en capital y tecnología y para fomentar las

exportacionesde esosbienes.Por el contrario, Brasil no abandonóla estrategiade

sustituciónde importaciones.La promociónde exportacionesde manuihcturastras la

primeracrisis del petróleosedebióa la crecientenecesidadde divisasparafinanciarla

sustituciónsecundariade importacionesy otrasimportacionesde bienesdeconsumo.
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Lo queacabamosde aclararhastael momentoponedemanifiestoel vínculoineficiente

queexistía entrela actividadde sustituciónde importacionesy la de promoción de

exportacionesen la estrategiade industrializaciónde Brasil. Lo que suponeque, a

diferencia de Corea, no hubo una estrategia integrada y diversificada de

industrializaciónenBrasil.

IV25.2 LA POLÍTICA DE PROMOClONDE EXPORTACIONES

Brasil fue por tradición un país introvertido que hastael deceniode los setentase

empellabaaúnen el desarrollode la actividadde sustituciónde importaciones.Desde

1968, se adopté la estrategiadel crecimiento hacia afiera sin abandonarla del

crecimientohaciaadentro.La promocióndeexportacionesseintensificótras la primera

crisis del petróleo debido al aumentode las necesidadesde divisaspararealizar las

importacionesdel petróleo y de bienes intermedios y de capital y los pagos de

compromisosexternos.

Entre 1974y 1975, el sectoragrícolafue consideradoprioritario parasuministrarlos

alimentosa la poblaciónurbanaa preciosasequiblesy contribuirasí a la reducciónde

las importacionesde alimentos.Además,sepretendíaqueel sectoragrícolaaumentara

susexportacionesparagenerarmásdivisasen apoyodelsectorindustrial.

En el período 1971-1977, las exportacionesagrícolasde Brasil se expandierona un

ritmo más acelerado y su participación en el comercio mundial creció

significativamente4,9% en 1977. Lo quepermitió a Brasil ocuparel cuartolugaren el
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comerciomundialde los productosagrícolasy alimentosdespuésde Francia,Holanday

EstadosUnidosdeAméricaen 1979 (Bertrand,1980,pp.64 y 67).

Sin embargo, al final de los años setenta, la participación de los productos

manufacturadosen las exportacionestotales se elevó fuertemente.De resultas,las

exportacionesde manufacturasrepresentaronel 43,6%de las exportacionesen 1979

frenteal 23,1% en 1973(véasee] cuadroJV.6>. La diversificaciónde las exportaciones

demanufacturasredujola importanciaenlasexportacionestotales.El casoconcretodel

café que representóel 9,1% de las exportacionestotales en 1985 (véase el cuadro

IV. 10).

En relación con la promociónde exportacionesde las manufacturas,Brasil pasóa

exportardesdebienesdeconsumono duraderosy duraderoshastabienesintennediosy

de capital. Lo que supuso que se pretendió incrementarla participación de las

manufacturasy reducir significativamentela de productosbásicosen el comercio

extenor.

El aumentoy la diversificaciónde las exportacionesde manufacturasconstituyenel

factor principal deestabilidadenlos ingresosdedivisasnorquereducela vulnerabilidad

de la economíaantelos eventualescambiosdesfavorablesen los mercadosmundiales.

Por tanto, la participaciónde Brasil enel comerciomundial (excluidoel comerciocon

las economíasplanificadas)aumentóde 0,98% en 1970 a 1,08% en 1978. Sólo el

comercioexteriordelas manufacturasexperimentóunamejorarelativaen relacióncon

lasexportacionestotales,al crecerde 0,27%en 1970a 0,64%en1978(BancoMundial,

1982,p.24).
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Sin embargo, en Corea las manufacturas representaronmás del 90% de las

exportacionestotales. De hecho, Corea experñnentóun sorprendentedesempeño

exportadorde lasmanufacturas,lo cuí contribuyóala subidade la Usamediaanualde

crecimientode las exportacionesbasta27,2%frente al 9,3% en Brasil entre1965 y

1980(Fujisaki,HamaguchieYamagata,1990,p.28).

Entre 1975 y 1980, la tasa de crecimiento anual de las exportacionesde las

manufacturasfue de 28,4%mientrasqueentre1970 y 1975 esaUsa alcanzóel 44%

(véaseel cuadroIV.6). Sinembargo,entre1970y 1979,la Usade crecimientoanual de

las exportacionesde las manufacturasseredujo aúnmásun 23,3% (véaseel cuadro

IV.12).

En 1970, entrelas exportacionesbrasileñasde manufacturassedestacaronlos cereales

con29,3%del valortotal de exportacionesdemanufacturas,los productosalimenticios

con 22,6%y los derivadosdel petróleocon 6,9%. En 1979, los cerealesy productos

alimenticios representaronel 9,5% y 10,3% respectivamentedel valor total de

exportacionesde manufacturas.Mientraslas exportacionesde los derivadosdepetróleo

representaronel 14,3%del valor total de exportacionesde manufacturas.Esehecho

supusola importanciaque sedio a las exportacionesde manufacturasquecrecieron

fuertementeen 1979. En ese año, los productos siderúrgicos y los automóviles

representaronel 6,4% del valor total de las exportacionesde manufacturasfrente al

5,1% y 0,6% en 1970. Los textiles y calzadorepresentaronel 4,6% y 3,0% del valor

total deexportacionesde manufacturasen 1979frente al 2,0% y 0,4%de esevalor en

1970(véaseel cuadro131.12).
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A pesarde su crecimiento rápido, las exportacionescomo proporcióndel producto

manufacturadosiguieronsiendomenores.En 1979, las exportacionesde manufacturas

representaronel 9% del productomanufacturado.Los coeficientesde exportaciónmás

importantesseregistraronenlasbebidasy en el cuero22,1%y 2 1,3%respectivamente.

Sin embargo,el coeficiente de exportaciónde maquinaria experimentóun fuerte

crecimientode 3,6% en 1970 a 14,2%en 1979. En esesectorse registró no sólo el

aumentodel coeficientede exportaciónsino tambiénunareducciónespectaculardel

coeficientede importación.Lo mismo ocurrióen el sectorde materialdetransportecon

la duplicacióndel coeficientede exportaciónde 4,4%en 1974a 9,9% en 1979y con la

reduccióndel coeficientede importaciónde cercade 9% a 3,6% en 1979. Tanto el

coeficiente de exportación del material eléctrico como el de importación

experimentaronunacaídaen 1979.La caldadelcoeficientedeexportaciónsedebióala

desaceleraciónde la demandaexterna. El coeficientede exportaciónde productos

químicoscrecióde 8,0%en 1974a 11,4%en 1979mientrasqueel delpapel seduplicó

de 3,7% en 1974 a 7,7% en 1979 (véaseel cuadro 131.13). Esos datos ponen de

manifiestoque el comercioexterior brasileñode algunasmanufacturasintensivasen

capitaly tecnologíaempezóyaaprosperarse.

En el periodo 1973-1980,el salarioreal del sectorindustrial creciósólo 3% frente al

3,6% en el período 1968-1973(Banco Mundial, 1982, p.18). Las exportacionesde

manufacturasse volvieron competitivasdebido al nivel bajo del salario del sector

industrial.

Entre 1974 y 1979 la contribuciónde la demandainternatotal al crecimientode la

demandade las manufacturasfue de 80,5%frente al 96,4%entre1970 y 1974. Eso se

debióal descensode la demandainternadebienesintermediosy de capital.Mientras,la
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contribución de la expansiónde exportacionesal crecimiento de la demandade

manufacturascreció 10,1% en los sectoresde bienesintermediosy de capital entre

1974 y 1979. En el sectorde bienesde consumola contribuciónde la expansiónde

exportacionesal crecimientode la demandade manufacturasse redujo a 8,1%entre

1974y ¡979(véaseel cuadroIV.9).

La expansiónde la demandainternaes un indicadorquedeterminala importanciadel

mercadointerno. La saturacióndel mercadointerno condujo a la expansiónde las

exportacionesde manufacturas.Además,en el peñado1974-1978,ya los principales

indicadoresde la deudaempezarona deteriorarsedebidoal nivel crecientede la deuda

externay al desempeñomenordel sectorexportador.Lo quesuponequeen Brasil el

crecimientodela demandamundial no motivó la promociónde exportaciones,sino la

saturacióndel mercadointerno y la necesidadde captardivisas parapagarla deuda

externa.

Por el contrario, en Corea las exportacionesde bienes intensivos en trabajo

constituyeronel principal factor de arrastredel desarrolloy diversificacióndel sector

manufacturerohaciabienesintensivosen capital y de fomentode la competitividadde

lasexportacionesde esosbienes.

En Brasil y México,el sectorexportadorsirvió sólode captadordedivisasmientrasque

en Coreay Taiwán,esesectorconstituyóel polo dedesarrolloindustrial(Bustelo,1994

(a),p.’7l).

Entre1974y 1978, el gobiernode Brasil siguióaplicandominidevaluacionesperiódicas

que, algunasveces,generaronla sobrevaloracióndel tipo de cambioreal del cn¡zeiro

debidoa la inflación alta. En eseperiodo,el indice del tipo de cambiorealsesituó en

alrededorde 104, índicemuy bajoen relacióncon cl] 15 alcanzadoen 1979 (véaseel
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cuadroIV.3). La sobrevaloraciónde la monedalocal encarecióa menudolospreciosde

las exportacionesy, por consiguiente,desaniniólas ventasal exterior de productos

brasilefios. Sin embargo,la política de sobrevaloraciónde la monedase usó como

instrumentoantiinflacionistay de abaratamientode las importacionesencarecidaspor

la protección.

El rechazode la maxidevaluaciónsedebióal medio de que elevadala inflación que,a

su vez, aumentaríala contrapartidade la deudaexternaen monedalocal, minaría la

confianzade los inversoresextranjerosy desalentaríala entradade capital extrax~ero.

Además,la devaluaciónreal incrementadatambiénel costede las importaciones.Por

tanto, sepondríaenjuegoel programade inversionesparala sustituciónsecundariade

importaciones.La ausenciade la devaluacióndel tipo de cambio en términos reales

impidió el logro del equilibrio enbalanzadepagos.

El cruzeirosedeprecióun 4% en 1974, se mantuvoconstanteen 1975 y seapreciéun

3,2%en 1976debidoa la inflaciónelevada.

El gobierno brasilello dio algunos incentivos adicionalesa los exportadorescomo

compensaciónde la pérdidade la competitividadgeneradapor la apreciacióndel tipo

de cambio(Wells, 1979,p. 270).

El sesgoantiexportadorresultantede las restriccionesa la importaciónenla protección

al mercadointernosecompenséconla concesiónd~ incentivosfiscalesy financieros.

El gobierno brasileñoevitabade manejarlos instrumentostradicionalesde la política

comercial como el tipo de cambioy los aranceles.El uso de mecanismosespeciales

talescomoexencióno reducciónde impuestos,devolucióndelos arancelesy impuestos

ala importación(drawback)consolidéel tratodiscrecionalentrelasexportacionesy las

importaciones.
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En la basede unaestimativade la protecciónnominaly de las tasasde subsidiosa la

exportación,seconstataque había un sesgoantiexportadoren 51 de las 58 ramasen

1977.Laprotecciónvolvió el mercadointernomásatrayente.Además,los ajustesen los

subsidiosa la exportaciónno fueron más relevantespara aclarar las variaciones

interindustrialesenel crecimientode lasexportaciones(Teitely Thoumi, 1986,p.l 58).

En respuestaa la crisis de la balanzade pagos en 1974, el gobierno brasileflo no

Incrementósignificativamentelos incentivosala exportación.

Sin embargo,la protecciónal macadointernocreció fuertemente.Sóloen 1975 queel

gobiernoaumentóel créditoa la exportacióny expandiólos impuestosa la exportación

paracompensara las empresasexportadoras.Se concedióexenciónde impuestosy de

depósitospreviosa las empresasqueteníancompromisosde exportación.

Portantoembargo,esasmedidasno fueronsuficientescomparadasconlas restricciones

a la importación.Aunqueseredujeronlas tasasdeprotecciónal mercadointernocontra

las importaciones,las mismassiguieronsiendorelativamenteelevadasy másdispersas.

El dispositivo de subsidiosa la exportación no pudo contrarrestarlos efectos

desfavorablesde la elevadaprotecciónen contrade las exportaciones.Lo quepusode

manifiestola existenciadel sesgoantiexportadorentre1974y 1978.
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APENDICE:LA EVOLUCJOiVDE 14BALANZADE PAGOS0974-1978

)

La primera crisis del petróleogenerófuerte desequilibrioen la balanzapor cuenta

corrientede Brasil. En 1974,el valor de las importacionestotalesseduplicó de cercade

6.200 millones de dólaresen 1973 a algo másdc 12.600 millones. El volumen de

importacionescreció35%debidoa la fuerte acumulaciónde existenciasregistradaen

1974,mientrasel de exportacionesseestancó.El precio unitariode importacióncreció

46,1% mientrasque el de exportaciónsubió sólo 26%. De resultas,el indice de la

relaciónde intercambiosedeterioréun 13,7%en 1974 (véaseel cuadroIV.4).

El deteriorode la relaciónreal de intercambiosedebióa la recesióneconómicaen los

paísesindustrialesqueprovocóel descensode la demandade exportacionesy unabaja

cotizaciónde los preciosde productosprimarios frente a un aumentodrástico de

preciosydel volumende importaciones.Ante esasituaciónlo recomendableparaBrasil

era la devaluacióndelcruzeiroen ténninosrealesparaproducircambiosen los precios

relativos a favor de los bienes exportables. Pero el gobierno brasileño evitó la

devaluaciónreal del tipo de cambioparasostenerla industrializaciónpor sustitución

secundariade importaciones.A cambio, se proporcionaronincentivos fiscales y

financierosque, por tanto,no frieron suficientesparaanimarla recuperaciónrápidade

las exportaciones.Como consecuencia,se registró un déficit histórico en la balanza

comercial de 4.690 millones de dólaresen 1974. Esesignificativo déficit comercial

junto conel de serviciosvolvieronla balanzapor cuentacorrienteinsostenible,con un

déficit valoradoen másde 7.100 millonesde dólares.Esehistórico déficit por cuenta

corrienterepresentócercade 90%delvalor de las exportacionesen eseaño (véaseel

cuadro IV.5) y, se financió en buenamedidapor préstamosprivadosexternos.Sin
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embargo,cuandolos préstamosexternosresultabaninsuficientes,seechabanmanosen

lasreservasinternacionalesparasuplir la financiaciónde la cuentacorrienteentre1974

y 1975.

Desde1974, las autoridadesbrasileñasredujeronlas restriccionesala entradadecapital

externo.Así, seincrementaronlos préstamosexternosde medio y largo plazodecerca

de 4.500millonesdedólaresen 1973 aalrededorde7.000millonesen 1974. La IDE se

redujo un 5% en relación con su valor del año anterior. La disponibilidadde los

préstamosexternosen los mercadoshizodistanciarcadavez másBrasil dela IDE.

En1974, la escasezde recursosfinancierosparafinanciarel déficit porcuentacorriente

condujoa la disminuciónde las reservasexternasde algo másde 1.000 millonesde

dólares.La balanzade pagospresentópor primera vez un saldo negativo de 936

millones de dólaresen 1974, mientrasen el año anteriorel superávitfue de cercade

2.200millonesde dólaresen 1973 (véaseel cuadroIV.5).

En 1975, el gobiernobrasileñosiguió endeudándose,mientrasmantuvoreducidaslas

importaciones. Sin embargo, las mismas siguieron elevadasdebido a la fuerte

acumulaciónde las existenciasde materiasprimasy de otros productosimportadosen

muchas empresas.Además, la política del mantenimiento del nivel elevado de

crecimiento económico y la continuación de la estrategiade industrialización por

sustituciónde importacionesno ayudaronareducirfuertementelasimportaciones.

Peseal aumentode las exportaciones,el desempeñoexportadoraúnsiguió siendo

menordebidoala ausenciadela devaluaciónrealdel tipo de cambio.Deresultas,no se

logró el equilibrio en la balanzacomercial,sino la reduccióndel déficit comercial de

másde 1.000millonesdedólaresen 1975.
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El saldonegativode la balanzade serviciosaumentóun27%debidoal crecimientode

los interesesa causade la granacumulaciónde la deudaexternay del aumentode los

pagosde fletes por motivo de importaciones.Peseal incrementodel saldonegativoen

la balanzade servicios, la reduccióndel déficit comercial contribuyó, a su vez, al

descensomodestodel déficit porcuentacorriente.

En 1975, los préstamosa medio y largo plazo siguieronsiendola principal fuentede

financiación del déficit por cuenta corriente. El crédito a corto plazo aumentó

sustancialmentesuperandopor primeravez los 1.500 millones de dólares.El aumento

en la IDE fue pocosignificativo 06%. Comoel flujo neto de capital externono fue

suficienteparacubrir el déficit por la cuentacorriente,de nuevose echaronmanosen

las reservasexternas,las cualesseredujeronde 1.100millonesde dólaresen 1975. Las

mismassevaloraronen 4.040millones de dólaresy representaronsólo tresmesesde

importacionesen 1975.

La balanzade pagospresentóun déficit de950 millonesdedólaresen 1975,casisimilar

al del añoanterior(véaseel cuadroIV. 5).

En 1976, las exportacionessiguieroncTeciendo,mientrasque las importacionesse

estancaron.El alzade los preciosde algunosbienesprimariostalescomocafé,sojay

hierro, condujoal crecimientode lasexportacionescuyovalorcreció16,8%.La elevada

cotizacióndelos preciosde productosbásicossedebióa la recuperacióneconómicaen

los paisesindustrialesen particularen los EstadosUnidos. Esocontribuyóa la mejora

de la relaciónrealde intercambiocuyo índicevarió positivamente12,3%en 1976 frente

al del alio anterior(véaseel cuadroIV.4).
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Por lo general,las exportacionesde manufacturasno evolucionaronfavorablemente,

excepto el material y equipo de transporte,debido a la elevación del coste de

producción industrial a causade la inflación alta y que, por lo tanto, redujo la

competitividad externa. Además, internamentelas restricciones a la importación

afectaron a algunos sectores manufacturerosque necesitaban importar bienes

intermediosy de capitalde altatecnologíaparala produccióndebienesdestinadosa la

exportación. Mientras externamente, la protección contribuyó también a la

desaceleracióndel comerciomundialdeproductosmanu&cturados.

La evolución favorablede las exportacionesen términosgeneralesayudó a reducir el

déficit comercial.Mientras el aumentode los pagosde interesesy dividendossiguió

contribuyendo al crecimiento del saldo negativo de la balanza de servicios. Sin

embargo,el déficit porcuentacorrienteseredujoun 10,3% en 1976.

Los préstamosexternosde medio y largo plazocrecieronun 7,5% y la IDE un 7,8%,

mientrasqueel créditoa cortoplazo descreció59,9%en 1976. El saldode la cuentade

capitalesvaloradoenalgomásde 6.600millonesde dólaresfinancióel déficit de 6.000

millones en la cuentacorriente(véaseel cuadro IV.5). En esealio, ya no se trató de

reducirsinode incrementarlas reservasexternas>porquela balanzafinal presentóun

elevadosuperávit.

En 1977,el buendesempeifodelasexportacionespermitió ingresaralgomásde 12.120

millones de dólares.Mientrasquela contencióndrásticade las importacionespermitió

mantenerlasenalrededorde 12.000millonesde dólarespor terceralio consecutivo.La

evoluciónfavorablede lasexportacionespermitióobtenerun superávitcomercialde 97

millones de dólares (véase el cuadro 1V.5). De hecho, se desaparecióel déficit

comercialquesurgiótrasla primeracrisisdelpetróleo.
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El valor unitario de las exportacionescreció 22,0% mientras que el de las

importacionessubiósólo un 4,7%. De resultas,el índicede la relaciónde intercambio

presentóunavariaciónpositivadc 17,4%(véaseel cuadroIV.4). Pesea la mejoraenlos

precios de exportaciones,el superávit comercial se debió en buena medidaa la

contenciónde las importaciones.

El saldonegativoenla balanzade serviciossuperólos 4.000millonesde dólaresdelos

cualescercade la mitad sedebióa los pagosde intereses.En eseañose asistió a un

movimientocontradictorio:unamejoraen la balanzacomercialy un deterioroprofundo

en la balanzade servicios.El pequeñosuperávitcomercialayudóareducirel déficit por

cuentacorriente de 6.000 millones de dólaresen 1976 a 4.000 millonesde dólaresen

1977.

El aumentodel reembolsodel principal de la deudaredujo el flujo neto del capital

externoqueen eseaño fue de cercade 5.200 millonesde dólares.Sin embargo,ese

montosuperóel déficit por cuentacorriente,lo queayudéa financiadoenteramentesin

recurrira las reservasexternas.De resultas,el saldode la balanzade pagossemantuvo

positivo, lo quepermitió acumularlas reservasexternasfrertementehastasuperarlos

7.000millonesdedólares.Estemontorepresentólos sietemesesde importaciones.

Sin embargo,esa disponibilidadde divisas supuso mayor seguridadpara el país y

permitió renovar de forma más clara la confianza ante los acreedoresprivados

internacionales.

El gobiernobrasileñorelajóalgunasmedidasde restriccionesde importaciones,lo que

contribuyó al fuerte aumentodel valor de las importacionesde 12.000millones de

dólaresen 1977amásde 13.600millonesen 1978. Mientrasquelasexportacionescasi

seestancarondebidoala vueltaa la bajade los preciosde productosbásicostalescomo
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ca1~,sojay azúcaren los mercadosmundiales.El valor unitariode las exportacionesse

redujo 8,6% mientrasque el de las importacionescreció 6,9%, lo que generó el

deteriorode la relaciónrealde intercambioenun 13,9%(véaseel cuadroIV.4).

La reaparicióndel déficit comercial y el crecientedéficit en la balanzade servicios

deterioraronsignificativamentela balanzapor cuentacorriente de alrededorde 4.000

millonesde dólaresen 19778cercadc 6.000millonesen 1978, o seala vueltaal nivel

de 1976(véaseel cuadroIV.5).

El saldode la cuentade capitalesfue de cercade 11.000millonesde dólaresen 1978

debido al fuerte crecimientodel flujo de capital externoneto. Ese monto permitió

financiar totalmenteel déficit por cuentacorrientey acumularfúeflementelas reservas

externasdel paísque se incrementaronhasta 12.000millones de dólares.De hecho,

Brasildestinabaunapartesignificativadel ahorroexternoprivadosóloal incrementode

lasreservasexternas

IV.3. EL AJUSTEA LA SEGUNDA CRISiSDEL PETROLEO.AL ALZA Dl? LOS

TIPOSDE INTERES YA LA CRISISDE LA DEUDA (1979/84

>

La segundacrisis del petróleoy el alza de los tipos de interés ocurridos en 1979

constituyeronfactoresadversosque cambiaronel entorno económico mundial con

gravesrepercusionesen los paisesendesarrollodependientesdelpetróleoimportadoy

de la financiaciónexterna.Esosacontecimientosvinieron a agravarla ya deteriorada

posición externadel Brasil. De hecho, la superposiciónde la perturbacióncomercial

conla financierarepresentóunaseñalde alarmaen cuantoa la posibilidadde sostener
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la estrategiade crecimientocon endeudamientoexterno porque se tratabadel doble

impactoen la cuentacorriente.A diferenciade 1974 en que senecesitódestinarmás

recursosfinancierosa las importacionesdel petróleoy otrosbienes,a partir de 1979se

afladieronlospagoselevadosdeintereses.

Es importantesubrayarqueantesde la segundacrisisdel petróleo,Brasil destinabaya

cercadel 5%de suPIE y trescuartaspartesdesusingresosde exportacionesapagosde

compromisosexternos(Furtado,1983,pÁll).

Al igual queen 1974,la subidade los preciosdelpetróleorepercutiófuertementeen los

preciosde productosmanufacturados.La relaciónreal de intercambiosedeterioróa

causadel fuerteaumentode los preciosde las importacionesen el momentoen el que

descendieronlos de lasexportaciones.

A partirde 1980,seagudizóel deteriorode la relaciónreal de intercambioacausade la

recesióneconómicamundial que redujo el comerciointernacional,provocandoasí la

caldade los preciosde productosprimariosexportadosporBrasil.

El presidenteFiguefredoque tomó posesiónen marzo de 1979, nombró a Simonsen

ministro de planificación económicacon poderesextraordinariospara administrarla

economíabrasileña. Simonsenpretendió aplicar políticas restrictivas, una política

comercial basadaen la devaluaciónreal del tipo de c>anbioy un mayorcontrol de las

importaciones.Pero, esasmedidasno fueron bieix recibidaspor los empresariosy

políticos,lo quellevó Simonsena dimitirse en agostode 1979.El ministroDelfin Netto

que reemplazóal anteriorprometiósostenerel rápido crecimientode la economía.El

gobiernobrasileñodio prioridada los sectoresagrícolay energéticopara aumentarla

ofertade alimentosparael mercadointerno y generarexcedentespara la exportación,
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incrementarla ofertadel petróleo,producir el alcohol y la energíahidroeléctricapara

reducirla dependenciadelpetróleoimportado.

El programapretendíagenerary ahorrardivisasprocedentesde las exportacionesy de

la reducción de las importacionesde combustibles.Además,se buscó frenar las

presionesinflacionistasgeneradaspor la bajaoferta de alimentosy por el alzade los

preciosdelpetróleo.

La realizaciónde eseprogramarequeríade un mayorendeudamientoexterno.Al igual

queen 1974, el gobiernobrasileñoaminoróla envergaduradel impactodel deteriorode

la situacióneconómicamundial aqueel paísfue sometido.Brasil siguió endeudándose

en los mercadosinternacionalesparasostenerel crecimientoeconómicoen lugar de

realizarel ajusterecesivo.

La fuerteacumulacióndela deudaexternacondujoal aumentoinsostenibledelservicio

de la deudadebidoa la subidade los intereses.La raíz del problemaresidió en los

vínculosquesecrearonentreBrasil y los mercadosfinancierostrasla primeracrisisdel

petróleo.Brasil se aprovechóde la enormeliquidez generadapor los superávitde los

paísesexportadoresdel petróleoy de la falta de condicionalidaden los mercados

financieros,reduciéndoseasí los préstamosoficiales o de institucionesmultilateralesy

laDE.

En los mercados,los préstamosseconcedenatiposde interésvariables.Lo quesupuso

un factor de vulnerabilidadpara la economíabrasileñacuandose incrementaronlos

tipos reales de interés porque los préstamosprivados a tipos de interés variables

representaronlas trescuartaspartesde la deudaexternaa finalesde 1979. Además,el

aumentode los tipos reales de interés se acompailó tambiénde la subida de las

comisionesbancarias,lo quecontribuyó aúnmásal henchimientodel servicio de la
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deuda. Desde 1981, las comisiones bancadas se incrementaron debido al

endurecimientode las condicionesfinancierasen los enromercadosy del aumentodel

riesgobrasileñodesdeel punto de vista bancario.Por consiguiente,la mediade las

comisionessobrelos créditossindicadosalcanzóel 2,5%en 1981 sobreel Libor contra

el 5/8% en 1979. El alza de los tipos de interés,de las comisionesbancariasy la

apreciacióndel dólaramericanocontribuyeronal fuerte crecimientodel serviciode la

deudadesde1979 (Bekernian,1985,p.56y

En 1982, los interesesse valoraronen másde 9.000 millones de dólares(véaseel

cuadroVL7) y representaronel 25,3%de las exportaciones.El servicio de la deuda

representóel 43%y 3,8% de las exportacionesy del PB respectivamenteen 1982.

Mientrastanto, la deudaexternatotal representóel 388%y 34%de las exportacionesy

del PB respectivamenteen 1982 (véase el cuadro VL6). Esos datos ponen de

manifiestoel deterioroprofundode los indicadoresdela deudaexternadel Brasil.

La elevadacotización del dólar americanotuvo tambiénimpacto desfavorableen el

aumentodel serviciode la deudaenemabrasileñaporquelas trescuartaspartesde la

deudaexterna estabandenominadasen esamoneda.Las variacionesen el tipo de

cambiodela monedade referenciainfluyen en el montode la deuda.Además,el valor

de la monedabrasileñasefijabaen relaciónconel dólaramericano.

En 1982, la necesidadde transferenciasde los recursosnetosal restodel mundo se

volvía cadavez crecienteporquela deudatotal desembolsadano sólo setransformóen

la mayor del mundo, sino que el servicio de la deudavaloradoen másde 18.000

millones de dólaresejercíafuertespresionesen la balanzade pagos.Lo que generóla

calda sin precedentede las reservasexternasdel BancoCentral de Brasil (Véase el

cuadroIV.5).
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En agostode 1982, seestallóla crisis de la deudaquegeneróel cierre gradualde los

mercadosinternacionales,el cual condujoBrasil a la recesióneconómicamásprofunda

tras la segundaguerramundial.El agotamientode los préstamosexternosacabóconel

ajuste con endeudamientoque permitía mantenerelevadastasas de crecimiento

económico.

En palabras de Berzosa:<c La crisis financiera de 1982 puso punto final a un

determinadomodelode crecimiento,y tambiénafectóa la expansióny dinamismodela

economíabrasilefla, a la vez que ponía de manifiesto, de una forma clara, las

debilidadesestructuralesque evidenciabanla vulnerabilidadde su sectorexterior»

(Berzosa,1991,p.92).

La escasezde los préstamosexternos de medio y largo píazo no permitió más

destinarlosa la financiaciónde los proyectosde desarrollo,sinoapagosdelos intereses

de la deudaexterna.Como consecuencia,las autoridadesmonetariastuvieron que

reducir las reservasexternasdesde 1982 porque la contracción de los préstamos

externosvolvió los flujos netosde capital negativos.Es decir que la entradanetade

capitalexternopasóaserampliamenteinferior al serviciode la deuda.Con el cierrede

losmercadosinternacionalesde capitalesa los paísesen desarrollomásendeudados,la

ReservaFederal, el BlP y el FMI pasarona desempeñarel papel de prestamista

internacional de última instancia, arreglándosepaquetesde rescatepara evitar la

quiebradeesosmercados.

En 1982 Brasil experixuentóuna combinaciónde acontecimientosdes&vorables:la

contracciónde los préstamosexternosy el descensode lasexportacioneshaciasunivel

de 1980. El primer aspectoredujola capacidadde financiacióndel déficit por cuenta

corrientemientrasqueel segundovino aagravaresedéficit.
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El descensode las exportacionesresultó de la confraccióndel comerciomundial por

causade la recesióneconómicaen los paisesindustrialesen particularen los Estados

Unidos. Esacombinaciónde cambiosdesfavorablesgeneróla gravecrisis de liquidez

quedificultó la atenciónde las obligacionescontractualesexternasy a las necesidades

de importacionesinmediatas.

En Brasi] el ahorroexternosedestinóno sólo a la financiación del sectorproductivo

sino tambiéna la del déficit fiscal. Lo que condujo las autoridadesmonetariasa

practicarla emisiónmonetariay a incrementarla deudapúblicainternatrasla crisis de

la deuda.Por tanto,el agotamientode los préstamosexternosprodujono sóloel riesgo

de insolvencia sino también la aparición de una profunda crisis fiscal, o sea un

desequilibrioexternoy interno(DallAqua, 1992, p. 47).

IV 3.1. LASPOLÍTICASEXPANSIVAS(1979-1980

)

En abril de 1979, el ministro Simonsenadoptómedidaseconómicasrestrictivaspara

contenerla demandaagregadaa fin de frenar las presionesinflacionistas,eliminar el

déficit por cuentacorriente.Seproyectóla tasade crecimientodela inflación a 40%en

la perspectivade ejecutarunpresupuestomonetarioquecreceríahasta30%y el crédito

a la economíaa 37%. Se tomaronmedidastalescomo la congelaciónen el Banco

Central de la mitad del monto de los nuevospréstamosexternosy ¡a limitación de

créditosenemasdestinadosal sectorpúblico. Esasmedidasteníantres objetivos: a)

intentarde frenar el crecñnientode la deudaexterna;b) contenerla expansiónde los
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mediosde pagosprovocadaporunafuerteentradaen el paísdelos recursosexternos;c)

aumentarla entradadela IDE.

Sin embargo,laspolíticas restrictivasdel ministro Simonsenno dieronlos resultados

esperadosdebidoa las dificultadaspolíticasencontadasdurantesu ejecución,lo que

condujoal abandonode talesmedidas.Por el contrario,el ministroDelflm Nettooptó

por políticas expansivas con vista a sostenerel crecimiento económico desde

septiembrede 1979. Como consecuencia,la oferta monetariacreció de una forma

espectacularun 73,6% en 1979 ftente al 42,2% en el año anterior (véaseel cuadro

I~1.3), debidoal fuerte aumentodel crédito a la economíay de la entradamasivade

capital externoen el país. El aumentodel créditoimpulsóel crecimientodel consumo

cuyaUsacreció79,3%delPB mientrasquela de la inversiónsiguió estancándoseen

alrededorde22%delPB (véaseel cuadroIV.2).

La subidade los tipos de interésinternosconstituyóun estímulopara la captaciónde

recursosexternos.El tipo de redescuentodel BancoCentralseelevóde30%en 1978a

33%en 1979,mientrasqueel de los títulosde Tesorosubióde 3 1,8%en 1978a39,8%

en 1979 (véaseel cuadro IV.3). El gobiernobrasileñofijó altos tipos de interésen la

remuneraciónde los recursoscaptadosen el exteriory depositadosen el BancoCentral,

parano desalentarel usodel ahorroexterno,pesea la fuerte acumulaciónde la deuda

enemay susconsecuenciasdesfavorablesenla economía.

Sin embargo,el incrementode los tiposde interésinternosmuy por encimade los del

mercadointernacionalestimulótanto a las empresasprivadascomoa las públicasa

endeudarseen el exterior.Además,los tiposde interésrealesfueronbajosdebidoa la

elevadainflación cuyatasacreció de 40,8%en 1978a 77,2%en 1979 (véaseel cuadro

1V. 1). La elevaciónespectacularde la inflación en esealio sedebióno sóloal fuerte
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crecimientode la oferta monetariasino tambiéna la devaluacióndel cruzeiroy al

aumentosalarial. El ahonointerno se redujo 17,9%, mientrasque creció el externo

4,6% (véaseel cuadroIV.2).

En diciembrede 1979, el gobiernoaplicóunamaxidevaluaciónde 30% paraestimular

las exportaciones.La aprobaciónde la nueva ley salarial en noviembre de 1979

detenninóla elevaciónde la tasade indiciación. Conla nuevaley salarialseabandonó

el reajustesalarialanuala favor del semestraly sepermitió aumentosrealesen función

de la productividad.Como consecuencia,el salario realmedio en el sectorindustrial

aumentócasi 4% en 1979 (véaseel cuadro IV.1). En 1979, los ingresosfiscalesse

incrementaronmientrasseredujeronlos gastos,pero ambosagregadosrepresentaronel

23,1%del PIE (véaseel cuadroIV.2).

La políticaexpansivadelministro Delfim Nelto condujoal aumentosalarialimportante,

a la reducciónde los tipos de interésrealesdebidoa la elevaciónde la inflación y a la

maxidevaluaciónpor encimade lo habitual(Maddison,1985,p.68).

Sin embargo,el déficitpor cuentacorrientecreciósignificativamentedebidoa la subida

de los preciosdelpetróleoy de otros productosimportadosy de los tipos de interés

externos. Pero las políticas expansivaslograron elevar la tasa del crecimientodel

productodel 4,8%en 1978a7,2% en 1979y la del productoindustrial de6,1%en 1978

a 6,9% en 1979(véaseel cuadro¡‘1.1).

En 1980, las autoridadesbrasileñassiguieronaplicandoaún las políticasexpansivas,

peseala reanudacióndela inflación y al incrementodel déficit por cuentacorriente.En

ese año, la inflación se elevó aún más debido a los efectos rengadosde la

maxidevaluacióndel cruzeiroendiciembrede 1979,al alzade lospreciosdelpetróleoy

de otrosproductosimportados,a los aumentossalarialesefectuadosen el marcode la
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nueva ley salarial.Peseal descensode 3,4% en la tasade crecimientode la oferta

monetariaen relaciónconsunivel 1979, la tasade inflación seelevófuertementehasta

alcanzarpor primeravez los tresdígitos,situándoseen alrededorde 110% en 1980. El

salarioreal industrialcreciósólo96,0%en 1980,por debajode sunivel de 1978(véase

el cuadroIV. 1), debidoa la elevadainflación. El tipo deredescuentodel BancoCentral

y el de los títulosde la deudapúblicacrecieron35%y 39,8%respectivamenteen 1980

(véaseel cuadroIV.3).

Los ingresospúblicos representaronun 22,18% del PB mientras que los gastos

crecieron24,55% del PB. El déficit fiscal representócercade 2,4% dcl PB. La

inversión y el consumosiguieron estancándoseen torno al 22% y 79% del PB

respectivamente.La elevada inflación volvió los salarios reales muy bajos,

desalentándoseasí el abonointerno cuya tasade crecimientosiguió estancándoseen

alrededorde 17% del PB entre1979 y 1980(véaseel cuadroIV.2). Sin embargo,la

aplicaciónde medidasexpansivasfue determinanteen la elevaciónde las tasasde

crecimientodel PIE y del productoindustrialen 9,1%y 9,2%respectivamenteen 1980.

Porañadidura,el empleotambiéncrecióun 3,7%en 1980(véaseel cuadroIV. 1). Por el

contrario,Coreaexperimentóunafuerterecesióneconómicaal caersevertiginosamente

el productoen 1980,mientrasqueseelevaronlas tasasde inflación y del parodebidoa

la aplicaciónde políticasrestrictivasen 1980.

Sin embargo,peseal nivel elevadodel crecimientoeconómicoregistradoen 1980, la

bancainternacionalempezóa perder la confianzade seguirfinanciandola economía

brasileñaa causade los elevadosy consecutivosdéficit por cuentacorriente.Lo que

condujo el ministro Delflm Netto a cambiar hacia políticas macroeconómicas

restrictivasen el último trimestre de 1980. Esecambiobuscabala reducciónde los
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mediosde pagosy de los gastospúblicosmediantela elevaciónde los tipos de interés,

la fijación de limites a la provisiónde créditoy la reducciónde] gastode inversiónno

prioritario enempresaspúblicas(Carneiro,1988,p.162).

Además,se incrementaronlas restriccionesa la importaciónparamejorarla balanza

comercial, en lugar de estimularsignificativamentelas exportaciones.De hecho,el

programaeconómicode Delfim Netto convenció a los acreedoresinternacionales

quienes,no dudaronde concedernuevafinanciacióna fin depagarla deudaexistentey

las importacionesde bienes imprescindibles para el flmcionamiento del sector

productivo.

1143.2.LASPOLíTICASRESTRICTIVAS(1980-¡984

)

Desdeel final de 1980, el gobiernobrasileñoaplicó políticasrestrictivasen un intento

dereducirla inflación y el desequilibrioen la balanzade pagos.Setomaronmedidas

parareducir la expansiónde la oferta monetariasin abandonarla intenciónde captar

másrecursosexternosparafinanciar la balanzade pagos.Seestablecieronlos topesde

créditos,con excepcióna los destinadosa los sectoresconsideradosprioritarios tales

comoagropecuario,energético,mineroy alaactividadde exportadora.

Se liberalizaronlos tiposde interés,exceptolosaplicadossobrelos créditosdestinados

a los sectoresprioritarios. Por supuesto,la desregulaciónde los tipos de interésgeneró

el aumentode los mismosen términosnominalesa causade la elevadainflación. El

tipo de interésfih¡e el instrumentoprincipal de política monetariaquese utilizó en la
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desaceleraciónde la inflación con consecuenciasdesfavorablesen el nivel de la

inversióny, por tantode la actividadeconómica.

Además,la combinaciónde laspolíticasde restriccióndel crédito al sectorprivado y

del fuertecontrol de la expansiónde la ofertamonetariacon los nivelesrelativamente

elevadosde necesidadesdeendeudamientodel sectorpúblico condujoa la elevaciónde

los tipos de interés.De hecho,los tipos de interésrealesno volvieron positivos,sino

queseelevaronhastael nivel de3% al mesentre1981 y 1983 (Batista,1992,p.l 18).

El tipo de redescuentosubióde 38%en 1980 a 49% en 1982 mientrasqueel de título

público aumentóde 54% en 1980 a 71,64% en 1981 (véaseel cuadro IV.!). Por

supuesto,se aumentaronlos tipos de los títulos públicos para permitir una mayor

aceptacióndelos mismosen el mercado.Además,seincrementóel tipo de redescuento

paradesalentarel crédito internoy estimularel crédito externo.Por añadidura,el alza

de los tipos de interés permitió evitar la acumulación de existencias para la

especulación.

La tasade crecimientode la ofertamonetariasubiódeforma espectacularde 87,2%en

1981 enrelaciónconel 70,2%en el alio anterior.La caídade la tasade inflación hasta

95,2%permitió elevarel salarioreal industrialal nivel de 1979 (véaseel cuadroIV 1).

La fuerte elevación de la oferta monetariase debió a la relajación de la política

monetariaa partir del segundosemestrede 1981 cuandose empezóya a registrarla

contracciónde la actividad económica.El ahorro interno se recuperóligeramente

17,9%delPBmientrasqueel consumoy la inversiónsiguieronestancándoseen tomo

al 22%y 79%del PIBrespectivamente(véaseel cuadroIV.2).

186



La política fiscal seoñentóen la reduccióndel déficit público medianteel recortede

los subsidiosfiscalesy financierosy de la inversiónpública. Pore] contrario,los gastos

públicos crecieronfuertemente27,29%del PIE que los ingresospúblicos24,85%del

PIE en 1981. De hecho,el déficit público creció2,4% del PIE (véaseel cuadroIV.2).

La recesión económicaafectó a la recaudaciónde los impuestossobre producto

industrialdebido al restablecimientode los subsidiosa la exportaciónde manufacturas.

Además,la política de contenciónde las importacionescondujotambiéna la reducción

de los ingresosprocedentesde los impuestossobre las importaciones.En 1981, el

déficit público sefinanció en buenamedidaa travésdel mercadoabierto,graciasa la

mayor aceptaciónde los títulos de la deudapública remuneradoscon tipos de interés

elevados.

La eliminaciónde subsidioscondujoala elevaciónde los preciosde algunosproductos

básicostalescomogasolinay trigo. Los preciosy tarifas públicasse incrementaron

comoconsecuenciade la política de la liberalizaciónde los preciosen vigor desdeel

comienzodel añode 1981,

El aumentode los preciospermitió reducir significativamentelos déficit de algunas

empresaspúblicas y consiguientementeaminorar las transferenciasde recursos

financierosefectuadaspor el Estadoa las empresasdeficitarias. Sin embargo,fue

necesariotomar medidade elevaciónde los preciosparareducir la incidenciade las

transferenciasde recursosen el crecimiento del dinero, a pesar de las presiones

inflacionistasprovocadaspor la subidade lospreciosenla economíabrasileña.

En 1981, laspolíticasrestrictivasgeneraronla caídadel PIE, del PIlE percapita y del

producto industrial, al situarse por primera vez en -3,4%, -5,7% y -10,2 %
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respectivamente(véaseel cuadroIV.!). Además,se registróunamejoraen la balanza

comercial.

En 1982 la políticamonetariasiguió siendorestrictiva,peseal crecimientodel crédito

al sectorprivadoen un intento de recalentarla economía.Sin embargo,la tasa de

crecimientode la oferta monetariacreciósólo 65,0% en 1982. Peseal descensodel

dinero, la Usade inflación seelevóa 99,7%(véaseel cuadro]?V.l). En 1982,el tipo de

títulosde la deudapública seelevóa 93,05%paraestimulara losagenteseconómicosa

comprarlos,mientrasqueel tipo de redescuentoseelevó a 172,4%paradesalentarel

crédito(véaseel cuadroIV.3).

Pesea la elevaciónde los tipos de interés,el ahorrointernocreciósólo 14,1%del Pffl

en 1982frente al 17,9%del PBen 1981,porquelos tiposde interésrealesfueronmuy

bajos. Pero, el consumosemantuvo constante.Sin embargo,la inversión se redujo

20,2%en 1982 frenteal 22,3%en 1981 (véaseel cuadroIV.2).

El gastopúblico siguiócreciendorápidamentequelos ingresos.Comoconsecuencia,el

déficit públicorepresentóel 2,57%del PIE en 1982(véaseel cuadroIV.2). Esedéficit

se financió en buenamedidapor endeudamientointerno mediantela colocaciónde

títulosen el mercadoabierto.

Por supuesto,la recesióneconómicaprovocóla reducciónde los ingresosfiscalesy, por

consiguiente,la elevacióndel déficit público(Zini Jiáior, 1990,p.143).

En 1982, la usade crecimientodel PIE creció 0,9% mientrasque la del producto

industrial cayó -0,2%. Las políticas restrictivasno lograron reducirtanto la inflación

comoel desequilibrioen la balanzade pagos.
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La crisisde liquidezcondujoa la insolvencia,al aplazamientode los pagosexternosy a

la renegociaciónde la deudaexterna.Como consecuencia,los gobiernosbrasileñoy

americanofirmaron acuerdosque permitierona Brasil recibir en forma de crédito

puente la sunna de 1.400 millonesde dólares.Además,el BlP concediótambiénal

gobierno brasileño un crédito puente de 500 millones de dólares. El gobierno

norteamericanoapadrinóaBrasil en las negociacionesconel R~dI, el BancoMundial y

la bancaprivada internacionalpara que alcanzaraun acuerdo de financiación de

préstamosnuevosde medio y largo plazo. Dicho acuerdodependíade la puestaen

marchaporpartedel gobiernobrasileñode unprogramade ajusterecesivodesde1983

pararestablecerel equilibrio en la balanzade pagosy reducirla inflación.

La política monetariarestrictivabuscabareducir la expansióndel crédito interno y

externo,controlarel crecimientode las reservasexternasa fin de frenar las presiones

inflacionistas.La política fiscal restrictivapretendíareducir el gastopúblico y ordenar

la estructuratributariaconvistaa corregirel déficit del sectorpúblico. Serequeríauna

política del tipo de cambiomásactivabasadaen la devaluaciónreal de la monedalocal

a fin de mejorarla competitividadde las exportacionese incrementarlas exportaciones

parareducirel déficit comercial.Lo quecondujoa la devaluaciónde 30%del cruzeiro

en febrerode .1983.Además,ekacnerdocon.ellMLprcveíanna.serieílemedidasiales

comola eliminaciónde subsidios,la elevaciónde los tipos de interés,la reformafiscal,

la contencióndel gastopúblico, la liberalizaciónfinancieray comercialy la reducción

de las restriccionescambiarias.Por añadidura,tal acuerdopreveíala suspensiónde

desembolsosdefondosen casode incumplimientode los objetivosestablecidos.Lo que

estixnuló las autoridadesmonetarias de Brasil a intensificar el uso de algunos

instrumentosde control de liquideztalescomoel encajeobligatorioy el redescuento.
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Se utilizaron tambiénlos métodosde control directo talescomola fijación de niveles

máximosde los tipos de interésy los topesmáximosde créditosdel sistemafinanciero

al sectorpúblico.

Enjunio de 1983,se incrementóel encajeobligatoriosobrelos depósitosa la vistaen

los bancoscomercialesde tamañomedio de 40% a 45% y de 45% a 50% en los de

tamañogrande.Mientrasqueel encajeobligatorio sobrelos depósitosa plazo en los

bancoscomerciales,de inversióny desarrollosubióde 5%a 10%.

El índicenacionalde preciosal consumidordejóde serdeterminanteen la fijación del

tipo de interésde las lineasde créditosespecialesconcedidaspor el BancoCentralde

Brasil y se sustituyó por el índice de los valoresnominales de las obligaciones

reajustablesdel TesoroNacional.Paralas operacionesde redescuento,el BancoCentral

determinóqueel tipo de interés fueraequivalentea la variaciónde las obligaciones

reajustablesdelTesoroNacionalmás18% al alio. Los tipos de interésde los créditos

agrícolasfueron fijados en 85% de la variación de las obligacionesreajustablesdel

TesoroNacionalmás3%al año.

La adopcióndel índicede los valoresnominalesde las obligacionesreajustablesdel

TesoroNacionalen la fijaciónde los tipos de interésseconsiderócomounaalternativa

viableenla determinaciónde los tiposde interésreales.

Peseal control sobrela expansiónde los mediosde pago,la usade la ofertamonetaria

creció95%en1983 frenteal 65%enel alio anterior.La tasade inflación seduplicó de

99,7%en 1982 a 211% en 1983 (véaseel cuadroIV.!). La duplicaciónde la msade

inflación resultódelos efectosde la maxidevaluaciónde febrerode 1983,de la escasez

de alimentosprovocadapor las malascosechas,del recortede los subsidiosal consumo

de alimentosy combustiblesy de lasrestriccionesala importación.
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Además,el régimengeneralde indicíaciónde los salariosfrenabatambiénla actuación

de la política antiinflacionista,,lo que condujoa la adopcióndel nuevo sistemade

reajustesalarialqueestableciólosaumentosescalonados.

La inflación elevadaprovocó la reducciónde la tasade crecimientodel salarioreal

industrialenun 94,5%en 1983 enrelaciónconel 109%en 1982(véaseel cuadroIV.1).

El ahorrointernodescendiótambiénun 12,3%del PIE frente con el 14% en el año

anterior.La inversióncayó por primeravez a sunivel más bajo un 15,6%del PIE en

1983. El ahorroexternocayótambién3,3%del PIE en 1983 (véaseel cuadroJV.2). La

contraccióndelos préstamosexternosnuevoscontribuyóen buenamedidaa la caídade

la inversiónfija.

Pesea la reduccióndel gastoen las empresaspúblicasy a la suspenciónde algunos

proyectosde inversión nuevos, el gasto público siguió creciendorápidamenteun

30,78%del PIE, mientrasquelos ingresossólocrecieron26,68%deI PIE en 1983. De

resultas,el déficit público creció fUertementey representóel 4,09% del PIE (véaseel

cuadroIV.3). Por supuesto,la elevadainflación contribuyóal crecimientodel déficit

público.Pero,la inflación elevadaquecausódificultadesen el controldel gastopúblico

y enel incrementode la recaudaciónfiscal no fue determinanteen el incrementodel

déficit público,porquelospagosdeinteresesinternosy externoselevadospor el Estado

contribuyeronsobretodoal crecimientodedéficit.

Sin embargo,el incrementodel déficit público sedebiótambiénalospagosde intereses

sobre los títulos de la deuda pública que incluían compensaciónde 30% sobre la

maxidevaluacióndebido a su vinculación con la depreciacióndel tipo de cambio

(CardosoyFishlow, 1990,p.323).
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Las políticas restrictivas lograron reducir las tasasde crecimiento del PIE y del

productoindustrialal crecer-2,5%y -5,5% respectivamenteen 1983,perono pudieron

frenar las presionesinflacionistas. Por el contrario, se pudo mejorar la balanza

comercialy reducirel déficit porcuentacorrienteen 1983.

En 1984, la política monetariabuscó reducir la expansiónde la oferta monetaria

resultantedel desempeñoaltamentefavorable del sectorexterior. El aumentode los

ingresosde divisas condujo al crecimientode las reservasexternasque, por su vez,

ejerció fuertes presiones sobre la oferta monetaria, provocando así un desvio

significativo en la evolución de esavariableen relacióncon las previsiones.Como

consecuencia,en 1984 la usade la ofertamonetariacreciósignificativamente203,5%

frente al 95,0% en el alio anterior.Naturalmente,el fuerte crecimientode la oferta

monetariatuvo repercusiónen el nivel de los preciosal crecerla tasade inflaciónhasta

223,8%,mientrasque el salario real industrial cayó ipso facto un 87,3% (véase el

cuadro1V.1).

El tipo de redescuentodel BancoCentralse elevó en 266,85%,mientrasqueel de los

títulosde Tesorose situó en 190,24%en 1984 (véaseel cuadroIV.3). La elevaciónde

los tiposde interésporencimade la Usade inflación permitió elevarel tipo de interés

real y estimularel ahorrointernocuyaUsa creció 16,5%del PIE en 1984. La tasade

inversión aumentó16,5%del PIE, mientrasque la del consumose redujo 78,6%del

PB(véaseel cuadroIV.2).

En 1984,tanto los ingresospúblicoscomolos gastosno superaronsusnivelesdel alío

anterior,pero el déficit público creció un 4,87%del PIE (véaseel cuadroIV.2). La

caídade los ingresospúblicossedebióala disminuciónde la recaudacióntributariacon

mayorincidenciaalos impuestossobreel productoindustrial.
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La eliminaciónde la política de subsidiosal consumode algunosproductosesenciales

debilitó la política de control de los precios.Pesea la eliminaciónde algunosfactores

exógenosdesfavorablesen el añoanterior,la persistenciade la tasade inflación elevada

sedebióa la existenciáen Brasil del sistemade indiciaciónquetransmitíaunainercia

considerableen la evoluciónde los precios(CEPAL, 1986, p. 127). La naturalezacada

vez másinercial del procesoinflacionista reducía los esfuerzosparala reduccióndel

desequilibrio fiscal. Los gastos y obligaciones fmancierasdel sector público se

ajustabancasi automáticamenteparareflejar la inflación. Los ingresospúblicos se

aplazabanen relación con los aumentosen el nivel de precios debido a las

recaudacionesde impuestosen mora, a la rebaja de impuestosy a otros factores

semejantes.

En 1984, la recuperacióneconómicanorteamericanatuvo un efecto tivorable en el

crecimientode la actividadenBrasil y enla recuperacióndelequilibrio en la balanzade

pagos.De resultas,la tasade crecimientodel PIIB y la del productoindustrial crecieron

5,7% y 7% respectivamente(véase el cuadro IV.!), y se logró por primera vez un

superáviten la balanzapor cuenta corriente. Sin embargo,entre 1983 y 1984 las

políticas restrictivasaplicadasbajo tuteladel FMI no lograron reducir la inflación y el

déficit delsectorpúblico. Por supuesto,esaspolíticasimpusieronrestriccionesdrásticas

de importacionesquepermitieronlograr superávitcomerciales,los cualespermitieron

transferirrecursosrealeshacialos acreedoresprivadosy reducirel riesgo financiero

internacional.
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LV3.3. LASPOLZTICASJI~JDUSTR1ALYCOMERJAL11979-2984

)

IV.3.3.J.LA POLITICADESUSTITUCIONDEIMPORTACIONES

La politica de sustitución de importaciones constituyó la piedra angular de la

industrializaciónen AméricaLatinaengeneraly en Brasilen particular.

Trasla segundacrisis del petróleo,el gobiernobrasileñodestinóla inversiónal sector

productivode bienesintermediosy de capital capacesde sustituirlas importacionesde

esos bienes. Además, se concedierontirites incentivos fiscal y financiero para

estimularla inversiónen esossectores.

Sin embargo,entre1979y 1981,la tasadeinversiónfija total semantuvoconstanteen

tomoal 22% deI PB. A partir de 1982,esaUsa empezóa desacelerarserápidamente

hastasituarseen 16,5%del PIE en 1984 (vdaseel cuadroIV.2). Esosdatosponende

manifiestoque en respuestaa la segundacrisis de] petróleoy al alzade los tipos de

interés,el gobiernobrasileñono buscóelevarla tasade inversiónfija paraprofundizar

los cambios estructuralesen el sector industrial, sino se limitó a esperarque los

proyectos de inversión realizados en el período anterior se rentabilizaran. Por

afladidura,es importanterecordarquela caídadel nivel de la inversiónfija sedebióno

sólo al descensode] abono interno, sino tambiénal agotamientode los préstamos

voluntariosnuevosy ala política decontenciónde importacionesenBrasil.

En relación con la producciónde productosbásicos,el gobierno brasileñosiguió

desarrollandoel sectormineroa fin de aumentarla capacidadproductiva,no sólopara

el mercadointernosinotambiénparael externo.
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Sin embargo,a partir de 1981, seempezóel recortede algunosproyectosde inversión

para la sustitución de importacionesdebido a la recesióneconómica,a los fuertes

desequilibriosen la balanzapor cuentacorrientey a la agravaciónde la inflación. Se

mantuvieronsólo los proyectoshidroeléctricosy de investigacióny explotacióndel

petróleo.

En el período 1974-1982,el coeficientede importaciónde América Latina fue de

15,6%mientrasqueel de Brasil fue de 14,2%. En el mismo períodoel coeficientede

exportaciónde Brasil fue de 10,1%. En el período 1983-1985, el coeficiente de

importaciónde Brasil cayóa 7,6%. Sin duda,la intensificaciónde las restriccionesa la

importaciónvolvió la economíabrasileñaen unade las máscenadasdel mundo trasla

segundaguerramundial(Dinsmoor,1990,pp.39y 40).

Sin embargo,entre 1984 y 1984 el coeficiente de importaciónde Brasil se redujo

fuertemente,sin experimentarefectosadversossobrela produccióncomo ocurrió en

muchospaisesen desarrollo.

Lacaídaespectaculardel coeficientede importaciónsedebióal descensode los precios

mundialesdel petróleo,al aumentode la producciónde combustiblesy al uso creciente

de energíahidroeléctricaen lugar de flueloil en el sectorindustrial. Además,parece

importantesubrayarque las necesidadesde importacionesde productosbásicose

intermedioshan sidoatendidasen buenamedidalocalmentedebidoal mayoresfuerzo

de inversión para la expansiónde la capacidadproductivaen esos sectorestras la

primeracrisisdel petróleo.Como consecuencia,la participaciónde bienesimportados

porunidaddel productoenel sectormanufacturerodescendióde 15,2%en 1980a7,7%

en 1983bastacercade 6% enel primer trimestrede 1984(Dinsmoor,1990,p.46).
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El coeficientede importaciónde bienesde capitaldescendióabruptamentede 14,3%en

1981 a 13,3%en 1982y a 11,7%en 1983paraquedarseconstanteentomoal 10%entre

1984 y 1985. De igual modo, apartir dc 1981, tanto la produccióncomola demanda

interna de esos bienes experimentaronun descensoespectacularen términos del

volumenpararecuperarseentre1984y 1985(véaseel cuadroFf14).

La calda del coeficientede importaciónde bienesde capital se debió a la fuerte

contenciónde la demandainternaen eseperiodo.Además,el descensode la demanda

internaresultóde la saturacióndel mercadointernoy, mientrasqueel descensode la

produccióninternasedebióalas fuertesrestriccionesala importación.

Los coeficientesde importaciónde papely celulosase redujeronde 9,8% y 4,4% en

1978 a 7,8% y 1,0% en 1981 respectivamente.Brasil consiguióreducir tambiénsus

coeficientesde importaciónde acero,hierro y aluminio de 5,7%, 1,2%y 26,3%en 1978

a 1,0%, 0,2% y 2,3% en 1983 respectivamente.Por su parte, los coeficientesde

importaciónde productosquímicosbásicosy intermediosse redujeronde 11,0% y

22,0% en 1978 a 0,6% y 2,0% respectivamente(véase el cuadro Ff15). Hubo

importantesustituciónde importacionesen esossectoresmanufacturerosque volvió

Brasil no sólo autosuticientesino tambiénexportadorde esosproductos,graciasal

esfuerzode inversionesparael incrementode la capacidadproductivaprevistoen el

SegundoPlanNacionalde DesarrolloEconómico.

En relación con la produccióndel petróleo,la oferta internaseduplicó entre 1979 y

1983 y. la producciónmediadiaria a fines de 1984 fue tresvecesmáselevadaquela

mediade 1979. El aumentode la produccióninternadel petróleosedebió al esfuerzo

de inversionesen el sectorpetrolíferotras la primeracrisisdel petróleo.Sinembargo,el

consumodel petróleoaumentó6,2% al alio entre1973 y 1979y cayó 2,3%al alio entre
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1979 a 1983. De resultas,cl coeficientede importacionesdel petróleoque había

aumentadode 80,9% en 1973 a 85,7% en 1979, y descendiófuertemente68,8%en

1983 y 49,4% en 1985 (Batista, ¡992, p.75). El descensode las importacionesdel

petróleopermitió ahorraren buenamedidalas divisasy mejorarla balanzacomercial.

Peseal incrementode la ofertalocaldel petróleo,el descensode la demandainternadel

petróleoy la producciónlocal del alcohol combustiblecontribuyerontambiéna reducir

el volumendel petróleoimportado.

Trasla crisisde la deuda,la balanzade pagosseajustémedianteunafuerte confracción

de las importaciones.La caldade las importacionessedebióno sólo a la escasezde

divisas, sino tanti¿na la dinámicapolítica de sustituciónde importacionesseguida

desdelos alias setenta.A pesar de estimular la sustituciónde importaciones,las

restriccionesa la importaciónproporcionabanamenudobeneficiosa los exportadores

indirectos,o sealossuministradoreslocalesdeinsumosal sectorexportador.

En 1981, el gobierno intensificó las restriccionesa las importacionesy elevó el

impuesto a las operacionesfinancieras de compra de divisas destinadasa las

importaciones.Esasmedidasrestrictivas no sólo permitieron equilibrar la balanza

comercial,sinotambiénmantenermuy bajo el nivel de las importaciones.

Tras la crisis de la deuda externa en 1982, se expandieron las restricciones

cuantitativas. En general, se incrementarondrásticamentelas restriccionesa la

importaciónde losbienesde capital,esehechoseevidencióconla caldadela usade

formaciónbrutade capitalfijo.
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IV.3.4.2. LA POLÍTiCADEPROMOCIONDEEXPORTI4CIOAJES

En los añosochenta,Brasil consiguióaumentary diversificar sus exportacionesde

manufacturasen los mercadosmundiales.Por supuesto,la participaciónde productos

primarios en las exportacionestotales de Brasil se redujo de forma espectacular,

mientrasque se incrementóla de productosmanufacturados.El crecimientode las

exportacionessedebióen buenamedidaal cambioestructuralquepermitiódiversificar

lasexportacionesy reducirla dependenciade lasexportacionesde bienesbásicosy de

bienes manufacturadosintensivos en trabajo. Desdeentoncesse incrementaronlas

exportacionesde productosintensivosen capitaly tecnología.

En palabrasde Cruzy Willumsen:<c Conun mercadointerno encarandola recesióny

la crisisdela deudade fines de los setentay comienzosde los ochenta>Brasil tuvo que

adoptar una emprendedorapolítica de promoción de exportaciones» (Cruz y

Willumsen, 1992,p.71).

Las exportaciones de manufacturas representaroncl 44,8% y 54,9% de las

exportacionestotalesen 1980 y 1985 respectivamente,mientrasquelas exportaciones

de productosseniimanufacturadosquefueronde 11,7%de las exportacionestotalesen

1980 descendierona 10,8%en 1985. Tanto la participacióndel cafécomola de otros

productosbásicosbajaronde 12,4% y 29,8% de bis exportacionestotalesen 1980 a

9,1%y24,2%en 1985respectivamente(véaseel cuadroIV. 10).

En Brasil,sesolfaconsiderarlos productosprimariostalescomocafé,zumodenarar~a,

soja, lubrificantesy otros productoselaboradosen la industriaantesde su consumo

comoproductosmanut~cturados.Por supuesto,suspreciosen los mercadosmundiales

suelenacompañarlas fluctuacionesenlospreciosde productosbásicos.
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Entre 1965y 1983, la participaciónde las exportacionesbrasileñasen el PIB se quedó

constanteen tomoal 8% mientrasque la de las exportacionesde Coreasubió de 9% en

1965 a37%en 1983 (Sachs,1985, p.536).

Esos datos revelan la presenciaen la economíabrasileñadel tradicional sesgo

antiexportador,peseal crecimientode lasexportacionesen losañosochenta.En Corea,

el rápido crecimiento del PIE se debió al crecimiento de las exportacionesde

manufacturas.Coreadependemásdel comercioexterior a causadel menortamañode

sumercadointerno. Sin embargo,Coreano dejó de protegera la industrialocal de la

competenciaexterna.

Entre 1980y 1986, el volumende las exportacionesbrasileñascreció aunaUsa anual

de alrededorde 5,6% mientrasque el precio de exportacionesdescendió3,5%. El

desempeñoexportadorde Brasil fue muy débil en relacióncon el de otros paisesen

desarrollono exportadoresdel petróleocuyo volumende exportacionesse expandióa

Usade6,5%. Además,si secomparael desempeñoexportadorde Brasil conel de otros

exportadoresde manufacturascuyovolumencreció másdc 8% al añoy cuyarelación

real de intercambiosemejoróen el mismo periodo,se llegaa la mismaconclusión.

Por supuesto,las exportacionesde manufacturasbrasileñasson todavíapequeñasen

relación con el tamaño del mercado interno. El coeficiente de exportación de

manufacturasdeBrasil fue de cercade 10%, muy inferior ftenteal de 50%en Coreay

Taiwán. En Asia, producción y exportacionesson sinónimas: industrializacióny

penetracióncomercialsevinculan(Cardosoy Fishlow, 1990,p.349).

Entre 1983 y 1984, el crecimientode las exportacionesde manufacturasde Brasil se

debió a la crecientenecesidaddecaptardivisasparael pago dela deudaexterna,a la

saturacióndel mercadointerno y al elevadonivel de la capacidadproductivaociosa.
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Además,la recuperacióneconómicaen los paisesindustrialesparticularmenteen los

EstadosUnidoselevótambiénla demandaexterna.En eseperíodo,el crecimientode

lasexportacionesjunto con la caídadelas importacionesayudaronamejorarla balanza

comercialy asegurarel pagode la deudaexterna.

Entre 1981 y 1982, el coeficientede exportaciónde los bienesde capital permaneció

constanteen tomo al 11% y en 1983 creció 13% (véaseel cuadro IV 14) Los

coeficientesde exportaciónde algunosbienesbásicosy intermediosexperimentaronun

fuerte crecimientoen 1983 frente al año 1978. El coeficientede exportaciónde acero

subió de 5,4% en 1978 a 37,8%en 1983,mientrasque los de exportaciónde hierro y

aluminio subieronde 36,5%y 2,0%en 1978a60,4%y 40,0%en 1983respectivamente.

Los coeficientesde exportaciónde productospetroquímicosbásicosy intermedios

crecieronde 0,0%y 4,9%en 1978a 12,3%y 12,2%en 1983 respectivamente(véaseel

cuadro LV.15). Esosdatos revelanque las exportacionesde manufacturasbrasileñas

crecieronmuchomásen el periodo1979-1984queen el períodoanterior.El coeficiente

de exportacióndel sectormanufactureroseduplicó de 4,7% a 9,9%entre1970y 1980.

Excepto los alimentos,el coeficientede exportaciónsiguió duplicándosetambiénde

3,0%a6,1%en el mismoperíodo(véaseel cuadroFf16).

En el periodo 1979-84,Brasil no sólo diversificó las exportacionessino expandió

también los mercadosexternos.Brasil increnientólas ventas externashacia países

asiáticosincluyendoJapón,Irak e Irány en algunospaísesdel centroy esteeuropeos

incluyendo la ex-URSS. Pero, es importante señalar que el crecimiento de las

exportacionesdeBrasil dependeenbuenamedidade la evolucióny mayoraperturadel

mercadonorteamericano.
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Tras la segundacrisis del petróleo, las exportacionesbrasileñasde manufacturas

siguieronbeneficiándosede un sistemafuerte de incentivosfiscalesy financieros.Los

EstadosUnidosdenunciabansiempreesaprácticaqueconsiderabande dumpingen las

exportaciones.Tales acusacionesobligaron al gobierno brasileño a suspendersu

programade subsidiosa las exportacionesde manufacturaspara evitar una guerra

comercial entreambospaises.A cambio, seaceleróla política de minidevaluaciones

paracompensara los exportadoresde manufacturas.En respuestaala segundacrisis del

petróleo,el gobiernodecretélamaxidevaluacióndel 30%dcl cruzeiroen diciembrede

1979paraestimulara lasexportaciones.La maxidevaluacióndel cruzeiroseacompafló

de nainidevaluacionesperiodicas.Además,seeliminó la política de depósitospreviosa

la importación.

En 1980,a pesarde la maxidevaluaciónde diciembredelalio anterior,la elevaciónde

la inflación no permitió mantenermuy elevadoel tipo de cambio real. Entre 1981 y

1982, el índicedel tipo de cambioreal se redujoenalrededorde 116 frente al 126 en

1980(véaseel cuadro¡V.3), debidoa la ausenciade una devaluaciónreal del cruzeiro

eneseperiodojunto conla inflación elevada.La inflacióncondujoa la sabrevaloración

de la monedalocal que, a su vez, provocó la pérdidade la competitividadde las

exportaciones.

El esfuerzo para conseguir la devaluación real del cruzeiro mediante una

maxidevaluacióncomo un mecanismoadecuadopara cambiarlos precios relativos,

seguidode unafijación previade la indiciación financieray del control de precios,

resultéinfructuosoal aprecíarseel tipo dc cambioreal en 1980 (Carneiro, 1988, p.

161). No sepodíadevaluarel tipo decambiomásallá del 40%previamantefijado.
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De hecho,la tasade inflación creceindependientementede esafijación previa, lo que

condujoa la apreciacióndel tipo de cambioreal. Sin embargo,la política de fijación

previade la tasade devaluaciónpermitó evitar la agravaciónde la dificil situación

financierade las empresasresultantede la maxidevaluaciónde diciembrede 1979 y

frenarlaspresionesinflacionistas.

En 1981, pesea la sobrevaluacióndel cruzeiro,no sepracticóla maxidevaluacióndel

crueiro para evitar la aceleraciónde las presionesinflacionistas. A cambio, se

restablecióel sistemade subsidiosa la exportaciónde manufacturasy semantuvieron

los tiposdeinteréspreferentesparalos créditosal sectorexportador.

En 1983, en el marco del programade ajusterecesivobajo supervisióndel Fb4I, el

gobierno brasileñopracticó la maxidevaluacióndel cruzeiro de 30% paravolver las

exportaciones más competitivas, la cual se acompafló de las mínidevaluaciones

sucesivasen periodocadavez máscorto. A pesarde la elevaciónde la inflación, esa

política cambiaria permitió mantenerelevadoe] tipo de cambio real cuyo indice

alcanzó154 en 1983 (véaseel cuadroIV.3). Por el contrario,seintrodujoel impuestoa

la exportaciónde algunosproductosbásicosy se redujo el impuestosobreoperaciones

financierasparala importaciónde algunasmateriasprimas.

Entre 1982 y 1983, el abandonodel sistemadedevoluciónde aranceles(draw back)

supusoel inicio del procesode liberalizaciónde las importacionesde insumosparala

producciónde manufacturasdestinadasa la exportación.En septiembrede 1984, se

adoptaronmedidasadicionalesparaacelerarla liberalizaciónde las importaciones.Se

pensóeliminar lasprohibicionesa la importaciónen más de dos mil productosde los

cuatromil existentes.
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En 1984, el valor de todos los incentivos representóel 48,7%del valor fob de las

exportacionestotales,del cual el 35,5% se referíaa la devoluciónde los impuestos

indirectos,el 9,1% a las operacionesde “draw back” y el resto a los subsidiosen

operacionesy reduccionesenel impuestosobrela renta.

Ademásdelos subsidiosquecompensaban]as elevadastasasde protecciónefectiva,los

exportadoresteníanaccesoalos insumosy bienesde capitalimportadosen el marcodel

programade BEF]EX. Eseprogramaautorizabaimportacionessin examende similitud

y con reduccionesen las tarifas arancelariaspara empresascon compromisosde

exportación.

La efectividaddel programasereveló importanteporquelasexportacionesa travésde

la BEFIiEX aumentaronde 335 millones de dólaresa 2.581 millonesentre1974y 1981

y de2.341 millonesde dólaresa 8979millonesentre1982y 1989.

La participaciónde las exportacionesa través de ese programaen el total de las

exportacionesde manufacturasaumentóde 16% entre1975y 1979a 23%entre1980y

1984(FritschyFranco,1992,pp.134y135).

La puestaen marchadel sistemade incentivosa la exportaciónfue determinanteen la

reduccióndel sesgoantiexportadorinherenteal proteccionismo.Además,el gobierno

brasileñosubvencionólospreciosde bieneslocalesquese incorporanen la producción

paraexportación.Esefuertemecanismode incentivosy subsidiosrepresentóel apoyo

principal para mantenerelevado el desempeñoexportadorde varios sectoresde la

economía
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APENDICE:EVOLUCIONDELA BALJ4NZ4DEPAGOS(1979-¡984

)

La segundacrisis del petróleoy el aumentode los tipos de interés internacionales

ocurridos desde 1979 supusieronun doble impacto en simultaneoen la balanza

comercialy deservicios.Esoscambiosen los preciosdel petróleoy del créditoexterno

pusieronde manifiesto aún más la vulnerabilidad de la economíabrasileñaa las

perturbacionesexternas.

El alzade los preciosde petróleofue en buenamedidaresponsabledel aumentodel

valor de las importacionesquesubióde cercade 13.700millonesde dólaresen 1978a

18.000millonesen 1979(véaseel cuadroIV.5). El alzano severificó sóloen términos

de preciosde las importacionessino tambiénen términosdel volumenimportado. El

aumentoen el volumenimportadosedebióala acumulaciónde inventariospormiedoa

la maxidevaluacióndel cruzeiroy al aumentoen lasimportacionesde alimentosacausa

de las malascosechas.Con relacióna las exportaciones,el fuerte crecimientode su

valor se debió en buenamedida al aumentoen el volumen exportadode productos

básicos,ala expansiónde lasmanufacturasenlas exportacionestotales.

El preciounitario deexportacióncreció9,7%,mientrasqueel de importaciónaumentó

19,8%en 1979. El índicede la relaciónde intercambiosedeterioró-8,3%en eseaño

(véaseel cuadroIV.4).

El fuerte desempeñode las exportacionesresultó insignificante frente al aumento

significativo de las importaciones.Como consecuencia,el déficit comercial casi se

triplicó de 1.000millonesdedólaresen 1978a 2.840millonesen1979 (véaseel cuadro

W.5).
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El alza de los tipos de interés internacionalesimplicó ipso facto el de los pagosde

intereses,teniendoen cuentaquecercade 70% de la deudabrasileñahasta1979 se

contrajoa tipos de interésvariables.De esemodo, el pagode interesesnetossubióde

cercade 2.700millonesde dólaresen 1978amásde 4.100 millonesen 1979(véaseel

cuadroIV. 5). Así, el rubro de interesesconstituyóunaamenazaen el equilibrio de la

balanzapor cuentacorriente. Como consecuenciade las perturbacionesenemasde

naturalezacomercialy financieraen 1979, el déficit por cuentacorrientesubió de más

de 6.000 millones de dólaresen 1978 a 10.700millonesen 1979 (véasecuadrolvi).

De esemonto,el 38% representósólo los pagosde intereses.En 1979, se asistióa la

reducciónde los préstamosde medio y largo plazo y de los créditosa corto plazo,

mientrasqueaumentóla IDE. La entradanetade capital externosuinó7.700 millones

de dólares.A diferenciadelo ocurridoen los tres últimos años,en 1979,la entradaneta

de capital externo financió en parteel déficit por cuentacorriente. Por tanto, las

autoridadestuvieronqueecharmanoenlas reservasexternasparasuplir la financiación

del déficit por la cuentacorriente.Esasreservasdisminuyeroncercade 23%y pasóa

representarlos seismesesde importaciones.De resultas,seregistróun saldonegativo

demásde3.000millonesde dólaresen la balanzadepagosen 1979.

La reducciónde la entradaneta de capital externo se debió a la contenciónde los

nuevospréstamosdemedioy largoplazoen el mismomomentoen el queseregistróun

aumentofuerte del principal de la deuda. La contracciónde los préstamosexternos

nuevossedebióa la política de la reducciónde la deudaexternaque Simonsenintentó

llevar acaboen el marcode supolíticadeajusterecesivo.
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Por una parte, las medidas adoptadasdesde diciembre de 1979 tales como la

maxidevaluacióndel cruzeiro,la política de incentivosfiscal y financieroayudarona

aumentarlas exportacionesen 1980, por otra la prefijación de la lasa anual de

devaluaciónpor debajo de la inflación afectó a las exportacionesdebido a la

apreciacióndel cruzeiro.

En el marco de la política de contracciónde importaciones,el gobierno brasileflo

impuso limitación a la licenciade importación,elevó el impuestoa la importacióny

tomóotrasmedidascuantitativasparafrenar la entradaenel paísdeproductosforáneos.

En 1980, las exportacionescrecieron32%,valorándoseen másde 20.000millones de

dólaresfrentea los 15.200millonesen 1979. El valor exportadoen 1980 fue el doble

del registradoen 1976.El fuerte desempeñode lasexportacionesno sólo seevidenció

en términosdel valor sino tambiénentérminosdel volumenquecreciómásde 22%, a

pesardela recesióneconómicamundialy dela reanudacióndel proteccionismo.

El valor total de las importacionesaumentó27% en 1980 en relacióncon el del año

anterior.Ese incrementose debió al alzadel valor unitario de las importacionesque

subió 28,1% mientrasqueel de las exportacionessubió sólo 6%. El índice de la

relaciónde intercambiose deterioró-17,3% en relacióncon el año anterior, o seael

mayordeteriororegistradodesdela primeracrisis de petróleo(véaseel cuadroIV.4).

Losefectosdelas medidasde la contencióndeimportacionesadoptadasa finesde 1979

no se reflejaron en el valor total de las importaciones,pese a la disminución del

volumendelas importacionesdebidoal elevadovalorunitariodelas importaciones.De

resultas,la balanzacomercialno se equilibróen 1980,peseal buendesempeñode las

exportaciones.Perosepudocontenerel déficit comercialeneseaño.
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El crecientesaldonegativoen la balanzade serviciosy el déficit comercialhicieron

crecer19%el déficit en la balanzaporcuentaconienteen 1980.Los interesesnetosque

secalcularonen 6.300millonesde dólaresen 1980representaronla mitaddel déficit en

balanzaporcuentacorrientevaloradoen 12.800millones de dólaresy representaronel

31%delvalorde las exportaciones.

De hechos, los indicadoresconvencionalesdel análisis de la balanza de pagos

empezarona deteriorarseenBrasil (Malany Bonelli, 1983,p. 99). En 1980, el elevado

déficit en la balanzapor cuentacomentemuestraclaramentelos efectosdel alzade los

preciosde petróleoy de lostipos deinterésinternacionales.

Porel contrario,en 1980 los préstamosexternosde medioy largoplazocrecieron18%,

mientrasquela IDE cayófuertemente.La reducciónen el principal de la deudaayudóa

creceren25% la entradanetade capitalexterno.Peseal crecimientodela entradaneta

de capitalexterno, las reservasexternasfinanciarontambiénen parteel déficit por

cuentacorriente.Así, esasreservasseredujeronen cercade 2.800 millonesdedólares,

superandoasí, a la disminuciónobservadaen el año anterior.Portanto, la balanzade

pagossiguió siendodeficitariaen másde 3.400millonesdedólares.

En 1981, el descensodel volumenimportado condujoa la disminucióndel valor total

de las importacionesque se redujo 4%. El descensodel volumen y valor de las

importacionesresultó no sólo de las restriccionesa la importaciónen apoyo de la

política de sustituciónde importaciones,sinotambiénde la acumulaciónde existencias

enel añoanterior.

En 1981, las exportacionescrecieron14%, peseala caídaen los preciosde exportación

de productosbásicoscausadapor la recesióneconómicaenlos paisesindustriales.
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La expansiónde las exportacionesse logró medianteel fuerte aumentodel volumen

exportado.El valorunitariode las exportacionesseredujoenalrededorde 6%mientras

queel de las importacionescreció 11,1%.En 1981,el Indicede la relaciónsedeterioró

fuertementeal bajarseen-15,3%(véaseel cuadroIV.4).

El fuertecrecimientode lasexportacionesjunto con el descensode las importaciones

permitió el logro de un superávitcomercial de 1.200 millones de dólares.El saldo

negativodela balanzade servicioscreció28%debidoal fuerteaumentode los intereses

generadopor el alza de los tipos de interésy de las comisionesbancarias.Peseal

aumentodel saldode la balanzade servicios,el déficit porcuentacomenteseredujode

más de 1.000 millones de dólaresen 1981 debido a los resultadosfavorablesdel

comercioexterior.

En 1981, los préstamosexternosde medioy largo plazo y la IDE sumaronmásde

19.000 millones de dólares. A pesar del fuerte aumentode las amortizaciones,la

entrada neta de capital se valoré en más de 12.700 millones de dólares,monto

suficientepara la financiación del déficit por cuentacorriente. Por consiguiente,la

balanzade pagosregistréun saldo positivo de 625 millones de dólaresen 1981. Por

tanto, las reservasexternassubieron8%, o seapasaronde 6.900millonesde dólaresen

1980a7.500 millonesen 1981.

En 1982, la recesióneconómicay el crecienteproteccionismoen los paísesindustriales,

la desaceleracióndel comerciomundial y la caídade los preciosde productosbásicos

no pennitieronel crecimientode las exportaciones,sino propiciaronsu contracción.

Además,la apreciacióndel tipo de cambiorealdel cruzeiroy el recortede los subsidios

y créditospreferentescontribuyerontambiénal descensodelasexportacionesen 1982.

208



Lasexportacionescayeron16%, mientrasque las importacionesdescendieron14%, lo

quepermitió obtenerel superávitcomercialmuy modestovaloradoen 780 millones de

dólares.Sin embargo,los elevadoslos pagosdeinteresessiguieronsiendounaamenaza

en el equilibrio de la cuentacorriente.Por esemotivo mismo, la balanzade servicios

presentóun saldonegativosin precedentede 17.000millonesde dólares,de lo cual los

interesesrepresentaronel 67%. Además,esosinteresesnetosrepresentaronsólo cerca

de ‘70% del déficit por cuentacorrientevaloradoen 16.300millonesde dólares(véase

el cuadro IV.5). En 1982, pese al descensorelativo de los tipos de interés

internacionalesy ala contracciónde préstamosexternos,el montodestinadoal pagode

interesesestabatodavíaelevadodebidoala fuerte acumulaciónde la deuda.

En 1982, la cuentade capital registróunafuerte contracciónde préstamosde medioy

largo plazode 24%, frenteal alio anterior.El capitalde cortoplazotambiénseredujo,

mientrasque las amortizacionessiguierancreciendo.De resultas,la entradanetade

capitalseredujodrásticamentede 12.700millonesde dólaresen 1981 a 7.800 millones

de dólaresen 1982 o seauna caídade 61,5%.Eseflujo de capital externonetono pudo

financiar por si sólo el déficit por cuentacorriente calculadoen 16.300millones de

dólares.Por lo tanto, las autoridadeseconómicasredujerondrásticamentelas reservas

externasde 7.500millones de dólaresen 1981 a cercade 3.500 millonesde dólaresen

1982. La balanzade pagos registró un saldo negativohistórico de más de 8.800

millonesde dólares(véaseel cuadrolv.5).

En 1983,el cruzeirose devaluó30%y seaplicaronminidevaluacionesperlodicaspara

mantenercompetitivaslas exportaciones.
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Además,las exportacionesfuerontambiénfavorecidaspor la recuperacióneconómica

en los EstadosUnidos. En 1983, Las exportacionescrecieron8,6%, en términosdel

valor. Las importacionesseredujeron25,7% de su valor de 1982 o seade cercade

19.400millonesde dólaresa 15.400millonesen 1983. La bajacotizaciónde losprecios

del petróleoy el descensodel volumendel petróleoimportadocontribuyeronen buena

medidaa la caídadel valor de las importaciones.El precio mediopor barril seredujo

porsegundoañoconsecutivode 33 dólaresel barril a29,5dólaresen 1983.

El valor unitario de las exportacionesse redujo 5,5% mientras que el de las

importacionescayó5,3%en 1983. El índicede la relaciónde intercambiosedeterioró-

0,1% (véaseel cuadroIV.4).

En 1983, el buendesempeñodel sectorexportadorfrentea la fuerte reducciónde las

importaciones,permitió obtenerun superávitcomercial de cercade 6.500 millones de

dólares.El saldonegativoen la balanzadeserviciosseredujo21,5%en 1983, debidoa

la reducciónde los pagosde interesescomoresultadode] descensode tipos de interés

internacionalesy de la confraccióndepréstamosexternosnuevos.Además,la reducción

de los pagosde fletes,seguros,viajesy otros servicioscontribuyótambiénal descenso

deesesaldo.

La caídadecuatropuntosporcentualesenel LIBOR, a queestabavinculadael grueso

de los interesesde Brasil, permitió reducirel desequilibrioen la balanzade serviciosde

3.700 millonesde dólares(BID, 1990, pp.’73). Lo quecontribuyótambiéna reducirde

forma espectacularel déficit por cuentacorrientede 16.300 millonesde dólares en

1982a6.800millones 1983.
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La reducción en la entradaneta de capital se debió al agotamientode préstamos

externosdemedioy largoplazo queseredujeron61% a causade la crisis de la deuda

externa.Además,el créditode corto plazoy la IDE seredujerontambién.La entrada

netadecapitalexternofuemásde tresvecesmenosqueel déficit por cuentacorriente.

Por consiguiente,la financiaciónde esedéficit serealizóenbuenamedidaa travésde la

pérdidade las reservasexternas.Sin embargo,el saldonegativode la balanzadepagas

seredujo significativamentecomparadoconel añoanterior.

En 1984, la recuperacióneconómicade los EstadosUnidosy la elevadacotizacióndel

dólarestimularonla demandade importacionesde esepaís,las cualessetradujeronen

un aumentode los ingresosen divisas por conceptode exportación.De hecho, las

exportacionesbrasileñashacialos EstadosUnidossubieron48%y representaroncasila

mitad del aumento total de las ventas externas (CEPAL, 1986, p. 142). Las

exportacionesaumentaron23,3%valorándoseen 27.000millonesde dólares.Del total

de las exportacionessiguieron destacándoselos productos manufacturadosque

representaronmásde 55%.

Sin embargo, las importacionescayeron 10%, como consecuenciade las medidas

restrictivaspuestasen prácticaen el marcodel programade ajusteconel respaldodel

FMI. Además,a esareducciónde las importacionescontribuyeronen buenamedida

tantoel menorvolumendel petróleoimportadocomoel bajoprecioporbarril (el precio

de petróleocayóde 29,4dólaresen 1983a28,4dólaresen 1984)(véaseel cuadro1.1).

Al caerseel valor unitariodc las importacionesy al elevarseel de las exportaciones,se

registróunamejorade 7,4%en el indicede la relaciónde intercambioen 1984.
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La elevadacotización del dólar americanoayudé a deprimir significativamentelos

preciosen dólar de bienescomercializables.Al apreciarsela monedanorteamericana,

los exportadoresabsorbieronpartede la apreciacióndel dólar,bajandolos preciosde

susproductosen esamoneda,paramantenerla competitividadde sus productosen los

mercadosmundiales.En principio, seriauna devaluacióndel tipo de cambioreal a

desempeñarun papelimportanteenla búsquedadela competitividadexterna.

En 1984, el fúerteaumentode las exportacionesjunto con la drásticareducciónde las

importacionespermitió la duplicacióndel superávitcomercialdc 1983. Un superávit

récord de 13.000 millones de dólares,el mayor saldo comercial brasileñotras las

perturbacionesexternasocurridasenlos dosúltimos decenios.

En 1984, se registró el estancamientodel saldo negativode la balanzade servicios,

porqueel crecimientodc los interesesestabaestrechamientovinculadoconel aumento

de lospréstamosexternosprivadosnuevosy conel alzadelLíbor. Comoconsecuencia,

seobtuvopor primenvezun superáviten la cuentacorrientede 45 millonesde dólares.

A pesardel incrementoen los préstamosde medio y largo píazoy en la IDE, de la

pequeñadisminuciónen el pagodel principal de la deuda,la entradanetade capital se

redujo debidoa la gransalidade capital de corto plazo de cercade 3.600 millonesde

dólaresresultantede los créditosa la exportación.La reducciónde las amortizaciones

resultéde lo firmado con el FMI sobre la reconversióndel principal de la deudaen

préstamosde largoplazo.

Sin embargo,el equilibrio en la cuenta corriente permitió acumular las reservas

externasy proporcionarala balanzade pagosglobalun saldopositivo.
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IV.4. CONCLUSIONES

En 1974, Brasil abandonólas políticas restrictivas en favor de las expansivaspara

sostenerel crecimientoeconómicoenel alio siguiente.Por tanto, se elevaronlas tasas

del crecimientodel productoy de la inflaciónen 1976.La aplicaciónen el alio siguiente

de políticasrestrictivasbuscabareducirel déficit y la inflación. De hecho,el producto,

la inflación y e] déficit porcuentacorrienteseredujeronsignificativamente.

Teniendoencuentalas condicionesfavorablesexistentesen los mercadosfinancieros

internacionales,el gobierno brasileñoprefirió endeudarseparasostenerla expansión

económica. Lo que condujo a la contraccióndel peso relativo de los préstamos

concesionariosy de la IDE.

Sin embargo,el mayorproblemano residióen el montoacumuladodela deudaexterna,

sinoen los tipos de interésvariablesy en la monedaamericanaa quese contratéel

gruesode esadeuda.

En Brasil, el ahorroexternoprivado se destinéno sólo al fomentode industriasde

sustituciónde importaciones,sino tambiéna la financiaciónde la inversiónen sectores

no productivos y a proyectos de infraestructura.Por añadidura,el endeudamiento

externoprivadopermitió amenudoacumularlas reservasexternasporqueseendeudaba

más de lo que se necesitabapara financiar el déficit por cuenta corriente. El

endeudamientoexternono presentaríaun problemapreocupantesi sehubieradestinado

al desarrollodel sectorexportadorde manufacturas.

Brasil no interrumpióla sustituciónde importacionesparapromoverlasexportaciones.
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Por el contrario, Corea tras la sustituciónprimaria de importacionespromovió las

exportacionesde manufacturasintensivasentrabajoantesde avanzarcon la sustitución

secundariade importaciones.

Tras la primera crisis del petróleo, se intensificó la protecciónal mercadointerno

medianteelevadosarancelesy medidasno arancelarias,mientrasse daban incentivos

fiscalesy financierosal sectorexportador.Se evité la devaluaciónreal del cruzeiroen

apc4yo a la política de sustituciónde importacionesy a la luchaantiinflacionistaLas

minidevaluacionesperiódicasenun ambientede elevadainflación no pudieronevitar la

apreciaciónde la monedalocal. Esapolítica fue nítidamentecontraproducentea la

promociónde exportaciones.Por el contrario,Corea,en respuestaa la primeracrisisde

petróleo,devaluésumoneday diomásincentivosala actividadexportadora.

La economíabrasileñafue fuertementegolpeadapor la segundacrisis del petróleoy el

alzade tipos de interésreales.Lo que representódesde1979 un doble impacto que

deteriorésignificativamentela balanzaporcuentacorriente.

Por supuesto,el alzade preciosdel petróleoy de productosmanufacturadosimportados

en el momentoen el quedescendieronlos preciosde exportaciónde productosbásicos

generéel deterioroprofundodela relaciónreal deintercambio.

En 1979, para enfrentar el nuevo entorno económico desfavorable,el gobierno

brasileñodescartóel ajusterecesivoy siguióendeudándoseen el mercado.Dehecho,el

gobiernorecurrióa las políticasexpansivaspararecalentarla economía.Deresultas,se

incrementéla tasadecrecimientodelPBy de la inflación ente1979y 1980.

El deterioroproflmdo de la cuentacorrientey la aceleraciónde la inflación motivaron

el gobierno brasileñoa adoptarlas políticas restrictivasente 1981 y 1982. Como

consecuencia,la inflación, el crecimientoeconómicoy el productoindustrial cayeron
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entre1981y 1982.Pero,la inversióncomoproporcióndelPBseredujofuertementeen

1982. Sin embargo,la ausenciade unadevaluaciónreal desalentélas exportaciones,lo

quedificultabael logro delequilibroenla cuentacorriente.

Desde 1982, la contracción de los préstamosexternos privados contribuyó a la

reduccióndel cocientedela inversiónsobreel PB. En realidad,el agotamientode esos

préstamossupusoel final dela estrategiade crecimientocondeudaexterna.La entrada

ne4 de capital se volvió negativaporque los flujos de capital externose redujeron

drásticamentey que el país pasóa realizarmayorestransferenciasde recursosal resto

del mundo.

Lacaldade los ingresosdedivisasacausade la rebajalos preciosde exportacionesy el

agotamiento de los recursos externos privados generaron problemasgraves de

financiaciónde la cuentacorriente.Lo quecondujoel gobiernobrasileñoa renegociar

con el Fivil la reestructuracióndeudaexternay a intensificar el ajusterecesivoentre

1983 y 1984. De resultas,la tasade crecimientodel PIE y del producto industrial

descendieronen 1983. El déficit por cuentacorrientese redujo drásticamenteen 1983

hasta su eliminación en 1984 debido sobre todo a la fuerte contención de las

importaciones.Sin embargo,las medidasrecesivasaplicadasno lograron contenerla

inflaciónquealcanzótresdígitoseneseperíodo.

La política industrial siguiósiendola combinaciónde lasestrategasde sustituciónde

importaciones y de promoción de exportaciones.Brasil logró sustituir muchos

productosque entoncesimportabaporquelos proyectosde inversiónrealizadosentre

1974 y 1979 ya habíanentradoen flmcionamiento. Lo que ayudó a reducir las

importacionesdealgunosproductosbásicos,bienesintermediosy decapital.
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Por supuesto,Brasil aumentóy diversificó sus exportacionesde manufacturas,lo que

ayudéareducirla participaciónde productosprimariosen el comercioexteriordesdeel

inicio de los añosochenta.Además,la inestabilidadde los ingresosde exportaciónde

productosbásicosmotivétambiénel fomentoy la diversificaciónde lasexportaciones

de manufacturas.

El gobiernobrasileñomantuvoelevadala proteccióna la industria nacional y dio

subsidiosal sectorexportador.Además,al final dc 1979 se aplicó la maxidevaluacién

del cruzeiroy sehizo de nuevoen 1983. Sin embargo,la monedalocal seapreciéa

causade la elevadainflación.

En Brasil, el crecimiento de la demandamundial no alenté la promoción de

exportaciones,sino la necesidaddeobtenerdivisasparafinanciarel déficit por cuenta

corriente,la saturacióndel mercadointerno y la existenciade capacidadesproductivas

ociosasenalgunossectoresmanufactureros.

Brasil, al igual que otros paíseslatinoamericanos,fomenté las exportacionesde

manufacturasdespuésde la sustituciónsecundariade importaciones.En Brasil, no hubo

un sectorexportadorcapazde arrastrarel desarrollointegradoy diversificadodel sector

industrial. Por el contrario, en Corea el fomento de exportacionesde los bienes

intensivosen trabajocondujoal desarrolloy diversificacióndcl sectormanufacturero

haciabienesintensivosen capitaly tecnología.
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APENDICEESTADISTICOIV

Cuadro IV.1: Indicadores macroecomónilcos(tasasde crecimientoen %)

1973 974 1975 ¡976 1977 1978 1979 1980 1981 ¡982 1983 1984

P1B (a) 14,0 9,0 5.2 9,8 4,6 4,8 7,2 9,1 -3,4 0,9 -2,5 5,7
PtBpercapita (a> 11,2 6,4 2,7 7,1 2,1 2,3 4,6 6,5 -5,7 -1,5 -4,9 3,1

Productoindustrial <b) 16,6 7,8 2,1 11,9 2,2 6,1 6,9 9,2 -¡0,2 -0,2 -5,5 7,0

Salario real industrial (b) 73,3 74,3 82,1 84,7 89,3 96,7 100,0 96,0 ¡00,1 ¡09,9 94,5 87,3

Empleoindusirial (e) SD SI) SI) 6,5 1,9 2,8 3,0 3,7 -6,9 -4,9 -7,8 -0,2

Ot’erta monetaria (d) 47,0 33,5 42,8 37,5 37,5 42,2 73,6 70,2 87,2 65,0 95,0 203,5

Inflación (e) 15,5 34,5 29,5 46,3 38,8 40,8 77,2 110,2 95,2 99,7 211,0 223,8

CordodoyFishiow, 1990, pp.360y361yenFuentes: (a) Cmjuntura Econóxnicay Banco Central do Brasil, en
Cardoso1987,p.55.

(b)FIBGE — Carneiro,1988, p.lSSyCardoso, 1987, p.55
(e) Elaboraciónpropiabasadaenlos datosde coz~unturaeconómica,en Cardosoy Fishlow, 1990,p.380
<d) ConjunturaEconómicay Banco Central do Brasil enCardosoy Fish¡ow, 1986, p. 513,Batista,1992, p.l07y

Cardosoy Fisblow, 1990,p.380
(e) Conjuntura Económica y Banco Central do Brasil en Caniciro, ¡988, p. 159, Batista, 1992, ,p. ¡20 y Cardoso

1987,p.55.
- inflación de diciembre a diciembre
- SD = Sin dato

1
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Fuentes, las mismas del cuadro IV.]

Cuadro TV.2 Indicadores niacroeconómicos,en % delP~

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984

Inversióntotal <incluido stocks)(a) 22,4 23,9 25,0 23,3 21,3 22,6 22,5 22$ 22,3 20,2 15,6 16,5

Inversiónfijatotal (b) 21$ 22,8 24,4 22,5 21,3 21,8 22,8 22,0 22,2 20,6 17,1 16,5

Ahorro interno (a) 20,3 ¡7,1 19,6 19,3 19,0 19,1 17,9 17,1 17,9 14,1 12,3 16,5

Ahorroexterno (a> 2,1 &8 14 4,0 2,3 3.5 4.6 5,3 4,4 6,1 3,3 0.0

Consumo (e) 73.9 75,4 77,1 79,3 78,6 18,2 79.3 79.3 79.2 79,7 80,8 78,6

Ingresospúblicos (e) SU 19,86 19,6 19,77 22,6 22,0 23,11 22,18 24,85 25,35 26,68 23.78

Gastospúblicos (e) SI) 18,57 20,! 19,95 23,44 24,81

2~¡

23,11 24,55 27,29 27,92 30,78 28,65

Superñvit/Déficitpública (e) SI) 1,29-0,541,18 -0,84 0,0 -2,38-2A4-2,57-4.09-4,87

Déficit por cuenta corriente (d) -2,0 -6,5 -5,2 -3,9 -2,3 -3,5 -4.9 -5,4 -4,4 -5,7 -3,3 0,0

Fuentes: (a) Conjunun Económica en Cerdoso y Fishlow,
(b) FIBGE 0987).>Batista,1982,p.28

1990 Pp. 363

(c)EstadisticasFinancinslntemacionales.1991,pp.lSS.157,159,l?4y 175
(d) ental y Maxfield, ¡993,cuadros2.Sy2.9,pp.63-65
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Fig. ‘i.3 Indicadores rnacroeconc=t-nico~
En ~<6 del PIS

74 75 78 77 78 79 80 81 82 83 84
— Inversi¿n fije total —Ahorro interno Ahorro externo

Hg. V4 Indicadores macroecon¿rn ¡cas
En 96 deI PIE

Fuentes:lasmismasdel cuadro IV.2
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Cuadro IV.3 Tipos de cambio y de interés.

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984

Tipodecambioreal(1)(a) 100.0 101,9 103,1 104,1 105,2 107,1 115,0 126,7 116,6 115,2 154,0 SD

Tipodecamb4oefectivo(1)(b) 100,0 103,2 102,7 102,7 104,4 ¡11,7 124,5 139,0 114,9 103,2 132,8 SO

Tipo de redescuentodel Banco
Central(9’. anual) (2)

Tipode los títulosdel Tesoro

SU 18,0

20,51

18,0

30,05

28,0

29,85

30,0

36,32

33,0

31,82

35,0

39,84

38,0 49,0

54,00 71,64

¡72,4 197,1
5

93,05
127,4

1

266,8
5

190,2
4

(%anual) (2) SU

Notas:Tipodecambiorealy efectivo, 1973 ‘-100
a) Tipo decambiomedioanualdeCr $/US$ deflacianado por el índice de precio industrial al por
mayordeBrnilporencimadellndicedeprecioalporn¡ayordelosEstadosUnidos.
1,) Tipo de cambio mal multiplicado por la media ponderada de los indices de precios de los
principalessocioscomerejalesde Brasil (medioanualendólaresy divididopor el Indice de precio al
pormayordeEstadosUnidos.

Fuentes:(1)BancoCentraldoBrasil; IRGE; IFS/IMPy ConjunturaEconómicaenBatista,1992,p. 103
(2) FMI, EstadísticasFinancierasInternaciones,¡991, pp. 107 y 109

Cuadro IV. 4 Indices de Comercioexteriory
relación de intercambio

Valor unitario
de ex ortación

Valor unitario
de importación

Relación de
Intercambio a

1973 65,5 39,5 1,4
1974 82,5 57,7 -13,7
1975 82,5 62,8 -8,1
1976 95,2 64,5 12,3
1977 116,1 67,0 17,4
1978 106,9 71,6 -13,9
1979 117,3 85,8 -8,3
1980 224,3 109,9 -27,3
1981 117,0 122,1 -15,3
1982 109,9 118,0 -2,9
1983 103,9 111,8 -0,1
1984 106,0 106,2 7,4

(a) Relaciónde intercambio (variación porcentual respecto del alo anterior)
Fuente:F.M.I., EstadísticasFinancierasInternacionales,1991,pp.132-137.
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Cuadro lV..5 Balanzade pagos,1973-1984(enmillones de dólares>

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984

Balanza gomercial
Exportaciones
Importaciones
Balanza de servicios
Serviciosno <actor.
Serviciosfactodales
Intereseslíquidos
Transferencias unilat.

6
6.199
-6.192
-1.722

-965
-757
-514

0

-4.690
7.951

-12.641
-2433
-1.533

-960
-652

1

-3.540
8.670

-12.210
-3.162
-¡.733
-1.429
-1.498

2

-2.255
10.128

-12.383
-3.763
-¡.574
-2.189
-1.810

5

97
12.120

-12.023
.4.134
-¡.576
-2.558
-2.104

0

-1.024
12.659

-13.683
-5.062
-1.805
-3.257
-2.696

71

-2.840
15.244

-18.084
-7.920
-2.378
-5.542
4.104

¡8

-2823
20.132
22.955
-10.152
-3.120
-7.032
-6.300

168

1.202
23.293

—22.091
—13.135
-2.863

-10.272
-9.161

199

780
20.175

-19.395
-17,083
-3.588

-¡3.494
-¡1.353

-8

6.470
21.899

-15.429
-13.415
-2.467

-11.008
-9.555

108

13.090
27.005

-13.915
-13.215

-1.744
-11.471
-10.203

171

Cuentacorriente -¡715 -7.122 -6.700 -6.013 4.037 4.015 -¡0.742 -12.807 -11.737 -¡6.311 .6.837 45

Cuentadecapital 3.512 6.254 6.189 6.651 5.269 10.919 7.717 9.679 12.773 7.851 2.103 253

11311
PréstaznosdeL.P.
An,ortizarjmes
Créditos dcc.!’.

940
4.495

-1-672
-257

881
6.961

-1.920
326

892
5.933
-2.172
¡.536

962
7.761

-2.922
920

810
8.424
-4060

96

1.071
¡3.811
-5.324
1358

2.212
11.288
-6.385

602

1.532
13.315
-5.010

-158

2.326
16.783
.6.242

-94

2.547
12-451
-6.952

-195

1.359
7.778
-6.869

-171

1.549
8.768

-6.468
-3596

Errores omisiones 382 -68 -439 554 -602 -639 -103 -343 -4’4 -368 -670 403

Balanza de os 2 ¡79 -936 -950 1192 630 4262 -3 155 -3 471 625 -8828 -5.404 700
Fuentes: BancoCentral do Brasil, en Cerdosoy Fishlow, 1990,pp.

375y 376.eaMnlany floaelli. ¡983, p. 98 de 1973 a 1978 y
en Batista, 1992. p157. Nota: no factor. = no feotodeles,unilatuailatemles

Cuadro IV. 6 Lasexportacionestotalesy de manufacturas, 1973-1981
en millones de dólares y en % de lasexportacionestotales

Exportado
nes totales

Valor

Exportaciones Exportaciones
industriales Semimarnzfacturadas

Valor % Valor %

Exportaciones
Manufacturadas

Valor

1973 6.199 2.008 32,4 574 9,3 1.434 23,1
1974 7.951 3.180 40,0 917 11,5 2.263 28,5
1975 8.670 3.434 39,6 849 9,8 2.584 29,8
1976 10.128 3.618 35,7 842 8,3 2.776 27,4
1977 12.120 4.884 40,3 1.044 8,6 3.840 31,7
1978 12.659 6.504 51,4 1.421 11,2 1083 40,2
1979 15.244 8.532 56,0 ¡.887 12,4 6.645 43,6
1980 20.131 11.384 56,5 2.343 11,6 9.041 44,9
1981 23.293 13.998 60,1 2.074 9,1 11.924 51

Crecimientoanual

1965-70 11,4% 18,6% 10,1% 26,8%
1970-75 25,9% 38,9% 27,8% 44,0%
1975-80 j•%yj~ 27,1% 22,5% 28,4%

Fuente:CACEXyBancodoBrasil, enBancoMundial, 1982,p. 1982 y en Brasseul,1982,p.87
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Cuadro IV.7 Composiciónde la inversión industrial, 1973-1979en

1973 1975 1979

Metalurgia 27,1 34,5 30,1
Sector químico 15,8 11,9 18,7
Materiales de transporte 29,7 15,8 14,7
Bienesdeconmimo 15,0 12,8 11,9
Restode sectores 12,4 25,0 24,6
Total 100,0 100,0 100,0

Fuente: enTavaresy Coutinho,1984, cuadro4, pS?yenBustelo,1994,cuadro6.7,pl39

Cuadro IV. 8 lasade crecimiento anual medio de la producción
manufacturera, 1968-73y1974-SO,por sectoren %

1968—73 1974—80

Bienes de consumo 11,9 5,0
(duraderos) (23,6) (7,7)
(no duraderos) (9,4) (4,5)

Bienes de capital 18,1 7,1
Productos intermedios 13,5 8,3
Media de la industria manufacturera 13,9 6,8

Fuente: enTavaresy Coutinho, 1984, cuadro 1, p.54 y enBustelo, 1994, cuadroó.6, p.139

Cuadro IV. 9 Fuentesdecrecimientode la demanda
de manufacturas en %

1970 - 74 1974 - 79
SI BE DI SI BE DI

Bienesdecapital -6,6 8,9 97,6 16,1 10.1 75,8
Bienesintermedios -11,6 8,1 103,4 14,6 10,1 75,3
Bienes de consumo -5,9 18,4 87,6 2,5 8,1 89,3
Total demanuñcturas -8,4 12,0 96,4 10,1 9,4 80 5

Sí = sustituciónde importaciones;BE = expansión de exportaciones;
DI = demanda interna
Fuente:BancoMundial, 1982,p.39
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Cuadro IV. 10 Composición de las exportaciones
(en % de las exportacionestotales)

1975 1980 1985

Café 9,9 12,4 9,1
Otros productos básicos 48,1 29,8 24,2
Productosseminíanufacturados 9,8 11,7 10,8
Productosmanufacturados ~
Fuente: Boletíndo Bancodo ETasil,enCardosoy Fishlow,1990,p.348

Cuadro IV. 11 Coeficientesde importacionesen relación
con la oferta total demanufacturas (en %)

1970 1974 1979

Minerales no metálicos 2,7 4,1 2,4
Metalurgia 10,0 14,7 4,6
Maquinaria 28,4 32,1 19,5
Material eléctrico 18,8 20,2 ¡4,1
Material de transporte 7,8 8,8 3,6
Maderas 0,4 0,7 1,0
Muebles 0,! 0,2 0,1
Papel 8,6 11,5 4,9
Hule 2,9 8,3 4,4
Cuero 0,5 3,2 2,6
Productos químicos 15,6 22,2 11,8
Productos farmacéuticos 6,0 8,3 8,1
Perfumería 2,2 4,1 1,2
Plásticos 0,5 1,7 0,3
Textiles 0,6 2,3 0,6
Ropa y calzado 0,8 0,5 0,3
Productos alimenticios 0,9 4,4 5,1
Bebidas 4,5 6,9 1,3
Tabaco 0,0 0,9 0,1
Editorial y gráfica 2,3 2,0 2,0
Diversos 21,7 28,8 21,1
Total 8,0 11,9 6.8

Fuente:enTavaresy Cautinho, 1984,p.60,cuadroSyBaacoMundial, 1982.p.35
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Cuadro IV. 12 Principales manufacturas exportadasentre 1970y 79
(en sillonesde dólaresy en

1970 1979 Crecimiento
anual

valor % valor
______

% 1970/79

Derivados de petróleo 134 6,9 1745 14,3 34,7
Alimentos 435 22,6 1.250 10,3 15,8
Cereales 566 29,3 1.164 9,5 12,3
Automóviles 11 0,6 781 6,4 62,3
Productossiderúrgicos 98 5,1 778 6,4 29,0
Textiles 30 2,0 555 4,6 31,4
Productosdecacao 29 1,6 479 3,9 40,2
Azúcar 134 6,9 413 3,4 9,8
Calzado 8 0,4 367 3,0 42,8
Frutasconcentradas 17 0,9 320 2,6 36,4
Otros 458 23,7 4.336 35,6 28,3
Totalesdemanufacturas 1929 .299Ñ 12.188 100,0 23,3

Fuente:World Bank/UNDataBankenBancoMundial, ¡982,p.26

Cuadro IV. 13 Los coeficientesde exportacionesen relación
con el producto total en %

1970 1974 1979

Minerales no metálicos 0,8 1,2 1,8
Metalurgia 3,2 1,5 3,7
Maquinaria 3,2 5,2 14,2
Material eléctrico 1,4 ~7,7 4,4
Material de transporte 0,7 4,4 9,9
Maderas 4,2 11,8 8,9
Muebles 0,3 1,3 0,8
Papel 0,9 3,7 7,7
Hule 0,9 1,4 3,4
Cuero 13,5 17,5 21,3
Productosquímicos 5,7 8,0 11,4
Productosfarmacéuticos 0,8 1,7 2,5
Perfumería 0,2 0,5 1,1
Plásticos 0,1 0,2 0,8
Textiles 7,4 10,9 6,5
Ropaycalzado 1,0 9,1 7,4
Productosalimenticios 13,3 21,1 16,9
Bebidas 0,3 2,9 1,8
Tabaco 11,5 18,5 22,1
Editorial y gráfica 0,3 0,8 0,6
Diversos 2,2 7,3 7,7

Total 6,9 .2±
Fuente: en Banco Mundial, 1982, p38
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Cuadro IV. 14 Volumen de bienesde capital, coeficientesde importación y
exportación (a) (Demandainterna 1980 100)

Producto
interno
ÁDÁ~L.

Volumende
importación
111L@S.

12,6

Volumende
exportación

..ligtÁ~L.

1,2

Demanda
Interna
I)+01)-(Jl1)

Coeficientede
importación

~~yfr

16,6%

Coeficientede
exportación

1973 64,7 76,1 1,8%
1974 74,8 17,3 2,4 89,8 19,3% 3,2%
1975 78,6 21,1 3,0 96,7 21,8% 3,8%
1976 86,5 15,8 3,0 99,3 15,9% 3,5%
1977 81,9 11,8 4,2 89,5 13,2% 5,2%
1978 82,0 13,2 5,4 89,8 14,7% 6,6%
1979 88,4 12,1 7,2 93,3 12,9% 8,1 %
1980 96,0 13,2 9,2 100,0 13,2% 9,6%
1981 77,4 ¡1,4 9,1 79,7 14,3% ¡1,8%
1982 65,8 9,0 7,5 67,4 13,3% 11,3%
1983 53,1 6,1 6,9 52,4 11,7% 13,0%
1984 60,9 5,7 9,4 57,2 10,0% 15,5%
1985 68,8 7,0 11,0 64,8 108% 16,0%

(a): El coeficientedeimportaciónsebaséen ¡osprecioscorrientesy procedendejascuentasnacionales.
El coeficientedeexportaciónsebasóenel valor Fobdebienesdecapitalen dólaresamericanosvecesel tipo de
cambiopromedio. - -

(b): Sedescalculadasenbasedeíndicesdecuantum.
Fuente:IBRE/FGV(1984) yConjunturaEconósnica,enBatista,1992.p.59

Cuadro IV. 15 Los coeficientesde importación y exportación
dealgunosbienesbásicosy Intermedios, entre1974y 1983

Coeficientesde im ortacián Coeficientesdeexportación
1974 1978 1974 1978 1983

Acero 39,1 5,7 1,0 2,2 5,4 37,8
Hieno 7,5 1,2 0,2 20,1 36,5 60,4
Aluminio 50,4 26,3 2,3 1,6 2,0 40,0
Petroquímicosbásicos 14,0 11,0 0,6 0,0 0,0 12,3
Petroquímicosintermedio 41,0 22,0 2,0 1,9 4,9 12,2
Papel 20,4 9,8 7,8(a) 1,7 4,0 10,6 (a)
Celulosa 16,6 4,4 1,0(a) 11,8 14,8 31,1 (a)
Bienes de capital (en orden) 39,8 37,9 37,1 (b) 3,0 8,9 15,9 (a)
Bienesdecapital (en sedes) 270 20,5 2=~~ 7,0 3~¿ 23,1 a

Fuente:enBielschowsky,1994.p.lS
(a):datosdc 1981
(b): datosde 1980
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Cuadro IV. 16 Coeficientesde exportación del sector manufacturero
1970, 1980y1988en %

1970 1980 1988

Coeficientesdeexportacionestotales 4,7 9,9 12,6
Coeficientesde exportacionesexcepto
losalimentos 3,0-~ 12,4

Fuente: Joint ECLAC/UNIDOIndustiy mdTechnology Division, Statistical Data, aid
DinámicaIndustrialy Competitividad1970, 1980y 1988(LC/R.1109),
Santiago, Chile, diciembrede1991,y datoselaboradospor JoséMaurodeMonis,
Consultorde ECLAC/DESD,estudiosobrelareesnctnraciónindustrialdeBrasil,
enBíeslschowsky,1994,p. 19
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K LASPOLíTICAS DE AJUSTE A LAS PERTURBACIONESEXTERNAS: EL

CASODE COREADEL SUR EN 1974/1984

Vi. INTRODUCCION

En el presentecapitulo estudiaremoslos diferentestipos de políticas de ajuste que

fberon aplicados para enfrentar a las perturbacionesexternasque afectarona la

economíacoreanaentre 1974y 1984. Eseestudiodel casode Coreadel Sur sigueel

ardencronológicode los cambiosocurridosen la economíamundial quese estableció

enel capítuloanterior.

En el primer epígrafese analizael ajustea la primeracrisis del petróleoentre1974-

1978.Pesealos efectosdesfavorablesde la crisisdelpetróleosobrela balanzade pagos

y los preciosinternos,el gobiernode Coreadecidió afrontarlaconpolíticas expansivas

parasostenerel nivel elevadodel crecimientoeconómico.

El endeudamientoexternofue el medioprivilegiadoparafinanciarel elevadodéficit por

cuentacorrientea fin de sostenerla inversión y, por lo tanto, el producto.La gran

disponibilidadde recursosfinancierosen los mercadosinternacionalesgeneradapor la

propiacrisisdel petróleopemiltióposponerel ajusterecesivo.

El ajusteestructuralsellevó a caboen el sectorindustrialen el marcodel programade

industriaspesaday química. El gobiernocoreanopretendióel cambiode estrategiade

desarrollode industriasintensivasentrabajohacialas intensivasencapitaly tecnología.
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Eso animó el gobierno coreano a incrementarsustancialmentela inversión en esas

industriasde nuevageneración.En la política de sustituciónde importacionesde bienes

intermediosy de capital,el gobierno protegióa las industilasintensivasen capital y

tecnologíaatravésde elevadosarancelesy restriccionescuantitativasa la importación.

La política selectiva del crédito fue el pilar de la industrializaciónpor sustitución

secundariadeimportaciones.

En la promociónde exportacionesde manufacturas,el gobiernocoreanodio incentivos

fiscalesy financierostalescomoexencióno reducciónarancelaria,crédito preferentea

la exportación. Sin embargo,el tipo de cambio se mantuvo fijo, en apoyo a la

sustituciónsecundariade importaciones.

En el segundoepígrafeseestudiael ajusteala segundacrisisdel petróleo,al alzadelos

tipos de interésy a la crisis de la deudaentre 1979-1984.Por supuesto,antesde las

perturbacionesexternasde 1979, la economíacoreanaexperimentabaya pérdidade la

competitividad de las exportaciones intensivas en trabajo. Tal situación fue

determinanteen la reaparicióndel déficit por cuentacorrientey en la desaceleraciónde

la actividaden 1978. De hecho,la segundacrisis del petróleoy el alzade los tipos de

interésvinierona agravarlos desequilibriosexternoy internoexistentesen la economía

coreana.Peseal aumentode los tipos de interésdesde1979,no se redujoel ritmo del

endeudamiento,sino se intensificó aún más para financiar el déficit por cuenta

corriente.Por el contrariode lo ocurridoen el primero episodio,entre1979 y 1980, el

gobierno aplicó políticas macroeconómicasrestrictivas. Esaspolíticas no lograron

reducir el déficit por cuentacorriente,sino generaronel hundimientodel producto en

1980.Pero,antesde finalizarel añode 1980,las autoridadesdecidieronelevarel crédito

parareanimara la economía.
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Sin embargo,entre 1981 y 1982, las políticas macroeconómicasfueron claramente

expansivas,lo quepermitió la elevacióndel productoa partir de 1981.La necesidadde

reestructurarla deudaenemacondujo el gobierno coreano a firmar un acuerdode

contingenciaconel FMI en 1983. Esocondujode nuevoalaspolíticasrestrictivasentre

1983 y 1984. El ajuste recesivoredujo aún másel déficit por cuentacorriente y la

inflación.

La recuperacióneconómicaen los paisesindustrialesdesde1983 elevó la demandade

exportacionesde Corea,la cual contribuyóasu vez al crecimientodel producto.

La liberalizacióneconómicapretendíareducir el intervencionismodel Estadoen la

economía.Se requeríaque los mecanismosdel mercadodiiigieran la economía.La

liberalización financiera condujo a la privatización de bancos comercialesy a la

desregulaciónde los tipos de interésy del crédito. Además,seabandonóla política del

créditopreferentequeapoyósignificativamenteala industrializaciónpor sustituciónde

importacionesde bienesintensivosen capitaly tecnología.La liberalizacióncomercial

permitió reducirlos arancelesy medidasno arancelarias.Conesapolítica sepretendía

aumentarla eficienciay la competitividadexternade la industrianaciente.

Durante la segundacrisis del petróleo, el gobierno coreano prosiguió con la

combinación de las políticas de sustitución de importacionesy de promoción de

exportacionesde manufacturas.Sepretendíapor un lado reducirla tasade crecimiento

de las importacionesy por otro incrementar y diversificar las exportacionesde

manufacturasparael logro del equilibrio en la balanzade pagos.El gobiernocoreano

siguiódandoproteccióna la industrianacientey subsidiosal sectorexportadorbastala

liberalizacióneconómica.
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Como el programade inversionesen las industriaspesaday químicacondujo a la

sobrecapacidaden algunossectoresy a la marginaciónde la industrialigera, el nuevo

gobiernocoreanoreorientóy reorganizóel sectorindustrial.

¡‘.2. EL AJUSTEA LA PRIMERA CRISISDEL PETROLEO(¡974-1978

>

Trasunaguerradevastadora(1950-1953),Coreasiguióla estrategiade desarrollohacia

adentro,apoyadapor la ayudafinancieranorteamericana.En 1962, el presidentePark

que tomóel poderen el añoanterior,impusoel PrimeroPlanQuinquenalde Desarrollo

Económicocuyo objetivoprincipal fue el cambiode estrategiadel crecimientohacia

adentroal crecimientohaciaafiera.Enel periodo1964-1969,el PIE crecióa unatasa

mediaanual de 9,8% mientrasla tasamediaanualde crecimientodel PIE percapitafue

del 6,9%. La tasamediaanual de la inflación fije relativamenteelevada16,6%. Las

exportacionescrecieron 40,1% al año en el mismo periodo.La inversión subió de

11,4%del PJBen 1964a26,1%delPIB en 1969 (Larrain y Vegara,1993,p.29’7).

Entre 1971 y 1972, la tasa media anual del crecimiento del PIE experimentóun

descensoal situarseen un 7,6% si secomparacon la tasacercanaal 10%en el periodo

anterior.El descensorelativo del crecimientoeconómicollevó el gobiernocoreanoa

desarrollarla estrategiade sustituciónde importacionesde bienesintermediosy de

capital.Esaestrategiasellevó acaboen el marcodel programaconocidocomoel “gran

empuje” que consistió en desarrollar las industrias pesaday química. El gobierno

coreanoaumentósu intervenciónen la economiamediantela selectividaddel créditoy

túertesrestriccionesala importación.
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La primeracrisisdel petróleoocurrióen un momentoen quela economíacoreanasalía

de un procesode estabilizacióny los equilibrios macroeconómicosse encontraban

restablecidos.En 1973,tantola tasade inflación comolos déficit porcuentacomentey

fiscal seredujeronfuertemente,mientrasquela tasade crecimientodel PIEalcanzóun

nivel réoord. La reduccióndel déficit por cuentacorriente medianteel crecimiento

rápido de las exportacionesy el flujo continuo del capital externo ayudaron a

incrementarlas reservasexternas.

Antes de la primeracrisis del petróleo,la economíacoreanaestabaen condición de

absorberlas pertwbacionesexternas.Eso factor fue relevanteen la adopciónde las

políticaseconómicasaaplicarparaenfrentarla primeracrisisdel petróleo.

El gobiernocoreanoaplicó políticasexpansivasparasostenerla actividadeconómica.

De hecho,la facturadel petróleoy el déficit por cuentacorrienteque fueronde 2,1%y

2,3%del PBen 1973 subieronhasta5,3%y 11,2%del PIE en 1974 y a 6,3%y 9,6%

del PIE en 1975 respectivamente(véaseel cuadro1.2). El petróleosuponía el 6,7% de

las importacionestotalesen 1970,pasóa representarel 17,5%de las comprasexternas

en1975(véaseel cuadroV.10).

El alzade los preciosdel petróleoy de otros productosimportadosrepercutiótambién

en los precios internos. Tal situacióncondujoipso facto a la elevaciónde la lasa de

inflación entre1974 y 1975. Además,la devaluacióndel won y el fuerte aumentodel

dinerocontribuyerontambiénala elevacióndela inflación.

El aumentodel valor unitario de importacionesde 113%entre 1973 y 1975 generéel

deteriorode 30%enla relaciónde intercambiode Corea(Cortoy Nain, 1992,p.43).
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La recesióneconómicamundial generóel descensode la demandade las exportaciones

y del PIE entre 1974 y 1975. Las importacionescrecieron mucho más que las

exportaciones,lo quecondujoal deterioroprofimdode la balanzapor cuentacorriente.

El gobierno de Corea incrementó los préstamosexternos y redujo las reservas

internaciónalesparafinanciar el déficit por cuentacorriente.De resultas,susreservas

descendieronmientrasquecreciófuertementela deudaexterna.

De hecho,el ahorroexternodestinadoa la financiaciónde la economíarepresentóel

11%y 10%del PIE en 1974y 1975respectivamente(véaseel cuadroV.2).

Sin embargo,Coreaexperimentóperturbaciónexternapositivaconla fuertepenetración

de empresascoreanasde construcciónen Oriente Medio. Los contratosfirmadospor

esasempresaspermitieronasegurarlos ingresosen divisasqueapoyaronla financiación

de la inversiónenel sectorindustrial.

La realización del programa de inversiones en las industrias pesaday química

contribuyóa la elevaciónde la relaciónincrementalcapital-producto(ICOR).

1<21. LASPOLíTICASEXPANSIVAS(1974-197ffi

Al producirsela primera crisisdel petróleo,el gobiernocoreanodecidió optar por el

crecimiento rápido del producto, en lugar de la confracción de la demanda.Las

autoridadeseconómicasrelajaron las políticas monetariay fiscal para mantener

elevadosel productoy la inversión. En 1974, el gobiernocoreanotomólas siguientes

medidas:subvencióndepreciosde los cereales,concesiónde créditoparaformaciónde

existenciasen las industriasafectadaspor el descensode las exportaciones,concesión

de crédito subsidiadoa la producciónde bienesde capital y al sectorexportador,así
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como a las pequefiasy mediasempresas.Esasmedidasbuscabansostenerla demanda

internay alentarlasexportaciones(Lanzarotti,1992,pi5).

Los combustiblesy derivados fueron sido gravadoscon elevadosimpuestospara

desalentarsu consumo. Se elevó el requerimientode los depósitos previos a la

importación.Se incrementóel créditoa la exportacióna tipo de interéspreferentepera

estimular las exportacionescon el fin de frenarel deterioroen Ja balanzapor cuenta

corriente.

La política del crédito sebasóen la selectividadde sectoresindustrialesconsiderados

prioritarios. El objetivoprincipal fue la promociónde las industriaspesaday químicay

el crédito seusócomoun importanteinstrumentoparaalcanzaresameta.La regulación

de los tipos de interésy del crédito permitió al gobiernoasignaradecuadamentelos

recursoshacia los sectoresseleccionados.El mercadobancario informal concedía

créditoatipo deinteréslibre aotrossectores.

La elevadainflación volvió bajo o quizás negativoel tipo de interés real del sector

bancario. El gobierno coreanomantuvo reprimido el tipo de interésreal del sistema

bancarioen apoyo a la política de industrialización. Las industrias seleccionadas

recibíanpréstamosa tipos de interéspreferentes,lo que contribuyó al aumentode la

demandadel crédito. Como consecuencia,el crédito interno creció fuertementede

31,7%en 1973a 54,2%en 1974.Peseal fuertecrecimientodelcréditointerno, la oferta

monetariacreció sólo 29,5%en 1974 frente al 40,6% enel añoanterior.En 1974, se

redujeronlos coeficientesde reservasmínimasdel sistemabancariopara aliviar las

posicionesde reservasde los bancosque sedeterioraban.Los efectosde la inflación

mundialen la economía,el crecimientodel créditointernoy la fuerteentradadel capital

externocontribuyerona la subidade la inflación quecrecióde 3,2% en 1973 a 24,5%

en 1974(véaseel cuadroV. 1).
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El rápidocrecimientode salariosnominalessedebióal frenecrecimientodel empleo

resultantede la ejecucióndel programade industriaspesaday químicaquenecesitaba

de un personal cualificado. Los salariosnominalescrecieron 35% mientrasque la

productividadde trabajocreciómenosde 12%(Collins, 1988, p.17). Lo quecontribuyó

tambiénala pérdidade la competitividadde las exportacionesde sectoresintensivosen

trabajo.La inflación elevadacontribuyóa la caídadel salarioreal de 14,3% en 1973 a

8,8%en 1974 (véaseel cuadroV.1). El descensodel salarioreal condujoa la caídadel

ahorro internoquedescendiódel 24,1%hacia el 20,6% del PIE. La caídadel ahorro

interno llevó el gobierno coreanoa incrementarel abono externopara sostenerla

inversión.Por tanto, la inversión total como proporcióndel PIE creció de 25,6% en

1973 a 31,6%en 1974 a causadel fuerte aumentode las existencias.El aumentoen la

inversión fija de 23% en 1973 a 25% en 1974, se debió al programa de

industrialización.El consumocreció del 76,7% en 1973 al 79,4% del PIE en 1974

(véaseel cuadro V.2). El tipo de interésreal negativo(-14,6%)(véaseel cuadroV.3),

estimulótantoel consumocomola inversióny, por lo tanto,contribuyó al crecimiento

del créditoenla economía.

El fuerte aumentodel gastopúblico hizo incrementardel déficit público de -1,6% en

1973 a 2,2%del PIE en 1974. La tasade crecimientodel PIE se redujocasia la mitad,

pero se mantuvo elevadacercade 8% en 1974. El descensode las expartaciones

repercutiósignificativamenteen el crecimientoeconóinico. Ladevaluacióndel won que

intervinomuy tardeno ayudóaalentarlasexportacionesen 1974.De resultas,el déficit

por cuentacorrientecasi sequintuplicó al crecerde 2,3%hasta10,9%del PIE en 1974

(véaseel cuadroV.2).
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En 1975, peseal crecimientomoderadode la oferta monetaria, la usade inflación

crecióaún másdebidoa los efectosinflacionistasde la devaluaciónde diciembrede

1974.Pesea losaumentossustancialesen los salariosnominales,la tasade crecimiento

del salariorealseredujoaúnmáshastasituarseen 1,4% en 1975(véaseel cuadroV.l),

debidoa la elevadainflación. En 1975, el ahorrointernocomoproporcióndel PB se

mantuvoconstanteen tomo al 20%, mientrasque el consumocreció hastasituarseen

alrededorde 82% del PB. La inversión fija se mantuvoconstanteen tomo al 25%

mientrasquela inversióntotal seredujode 31,65%del PIE en 1974 a 30,02%en 1975.

El desequilibrioentreinversióny ahorrose redujode 11% en 1974a cercade 10% del

PIlE en 1975(véaseel cuadroV.2), y se financióenbuenamedidaporel ahorroexterno.

En 1975, el tipo real de interéssiguió siendo negativoen tomo al -9,7% (véaseel

cuadroV.3) a causade la elevadainflación. La política de bajo tipo de interésprovocó

unademandaexcesivadel crédito.De resultas,el gobiernode Coreapasóa asignarde

fonnadiscrecionallos fondos,dándoseprioridad a las grandesempresaso al sector

exportador,en detrimentode la pequeñaempresa(Kim, 1991,p.173).

Paraatraerel ahorroen el mercadoinformal, el gobiernocoreanoautorizóel sectorno

bancarioa aplicarelevadostipos de interésquelos del sectorbancario.Por lo tanto, en

esemercado,los tiposdeinterésrealessemantuvieronpositivos.

La recesióneconómicaen los paísesindustrialesno favoreció el crecimientode las

exportaciones,sino que contribuyó al descensodel volumen de exportaciones.Sin

embargo,la contenciónde las importacionesayudó a reducir el déficit por cuenta

corrientea9,0% delPIlE en 1975. Mientrastanto, el déficit público creció de 2,2%en

1974a3,30/o en 1975 debidoal fuerteaumentodel consumoen eseaflo (véaseel cuadro

V.2).
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Lacomprade cerealespor partedel gobiernocontribuyóal crecimientodel consumoen

1975. Pesea la aplicaciónde políticas expansivas,la tasade crecimientodel PIE se

redujoaúnmásen 1975 debidoal desempeflodesfavorablede las exportaciones.

En 1976, la recuperacióneconómicaen los paisesindustrialesgeneróla expansión

espectacularde las exportacionesque aumentarona una lasa de 56,2%. Lo que

contribuyóa suvez a la elevaciónde la lasade crecimientodel PIjE hasta14,1%(véase

el cuadroy. 1) y a la reduccióndrásticadel déficit por cuentacorrientede9,0%en 1975

a 1,1% delPIE en 1976 (véaseel cuadroV.2). El paroseredujo ligeramentepordebajo

de 4%y el salarioreal subió fuertementede 1,4%en 1975a 16,8%en 1976,debidoa la

caídade la inflación. Peseal fuerte crecimientode la ofertamonetariaen un 30,6%en

1976, la tasade la inflación se redujo de 25,2% en 1975 a 15,3% en 1976 (véaseel

cuadro Y. 1), debido a la caídade los precios internacionales.El gobierno coreano

incrementésuapoyoal preciode arroz. Los déficits resultantesde la administraciónde

los fondos de cerealesy de fertilizantes fueron responsablesde cerca de 37% del

crecimientode la ofertamonetariaentre1976y 1978 (Suh,1992, p. 17; Corboy Nain,

1992,p.36y Nam, 1988,p. 79).

En 1976, tanto la inversióncomoel consumose redujeron.Por el contrario,el ahorro

internocreció 25%del PB en 1976 debidoal descensodel consumoy de la inversión.

Lo que ayudó a reducir el déficit público de 3,3% en 1975 a 1,1% deI PIB en 1976

(véaseel cuadroV.2).

La desaceleraciónde la tasareal de crecimientode las exportacionesde 21%a 17,4%,

repercutióen la lasadecrecimientodel PIEqueseredujotambiénde 12,7%a 9,7%en

1977y 1978.Pero,el productoindustrialcreció22,8%en 1978.
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En 1977, la ofertamonetariaalcanzósunivel de 1973al situarseen 40,7%y se redujo

24,9%en 1978.Porel contrarío,la lasade crecimientode la inflación seaceleró14,594

en 1978 (véaseel cuadroV.l). La expansióndela ofertamonetariaresultódela entrada

de préstamosexternos,de la financiacióndel déficit en los fondos de cereales,de la

fuertedemandade la inversióny de la expansióndeloscréditospreferentes.

En 1977, la caídade la inflación generóel aumentodel saladoreal por encimade la

productividad. Tal situación provocó la subida del coste unitario laboral y, por

consiguiente,la pérdidade la competitividad.El equilibrio registradoen la balanzapor

cuentacorrienteno sedebióal desempeñoexportador,sinoal aumentode los ingresos

enlabalanzadetransferencias.

En 1977,el gobiernocoreanointrodujoel impuestosobreel valorañadidoy el impuesto

sobre la educación que ayudaron a incrementar los ingresos públicos y, por

consiguiente,areducirel déficit públicoenmenosdc 1% delPB(véaseel cuadroV.2).

En 1978, la subidadeltipo de interésnominalno desanimóel créditointernoquecreció

45,9%en eseaño. El fuerteaumentodel créditointernocondujoala expansiónrápida

de la inversión. En 1978, seelevaronlos tipos de interéssobrelos depósitosa 18,6%

paraalentarel ahorrointerno,peroel tipo de interésreal siguiósiendonegativo.

Sin embargo,laspresionesinflacionistashicierondesplazarel ahorrohaciaactividades

especulativasen terrenoy vivienda.Parareducirlas presioneshiflacionistas,el gobierno

coreanocongelólos salariosy controló los precios,y permitió un incrementoen las

importacionesparasatisfacerla demandainterna.En 1978,la inversiónfija. superó30%

delPBmientrasqueel ahorrointernoalcanzócl 29,4%del PB. El consumoseredujo

hacia71,2%del PB. La desaceleracióndel consumoayudóareduciraúnmásel déficit

público querepresentóel 0,2%delPB en 1978. Además,seincrementaronlas tarifas

de serviciospúblicos.
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Tras el equilibrio en 1977, el saldo en la balanzapor cuentacorriente se volvió

deficitario-2,2% del PIE en 1978(véaseel cuadroV.2). En 1978,la tasade crecimiento

del paroseredujobastaun nivel históricoal situarseen 3,2%. Seagotólamanode obra

que sostuvola industrializacióndesdeel Primer Plan Quinquenal(Amsden, 1988,

p.489).

Laspolíticasexpansivaspermitieronsostenerelevadastasasdecrecimientodel PIE, de

la inversión,del ahorrointerno,del productoindustrialy delempleo.Sinembargo,esas

políticascontribuyerona la elevaciónde la inflación, a la apreciaciónde la moneday,

porconsiguienteala pérdidade la competitividaddelasexportaciones.

142.2.EL AJUSTECONENDEUDAMIENTOEXTERNO

Tras la primera crisis del petróleo, la disponibilidadde recursosfinancierosen los

mercadosinternacionalesde capitalespermitió al gobiernocoreanoposponerel ajuste

recesivoy realizarcambiosestructuralesen la economíacoreana.Conel apoyode la

financiaciónexterna,Coreapudo superarla crisis del petróleosin experimentarfuerte

reducciónen el crecimiento económico. Los flujos de capital externo permitieron

mantenerelevadoel crecimientoeconómicode Corea.De los flujos de capital externo,

los préstamosconstituyeronel grueso,puesla 11DB representósólo el 5% de los flujos

del capital extranjeroen Corea. El gobierno coreano ejercíafuerte control sobre la

entradadel capitalextranjeroenel sectorindustrialtantoen forma de la IDE, de compra

de activos y de transferenciade tecnología. Sin duda, Corea prefirió más a los

préstamosexternosen lugarde la IDE. Por supuesto,la DE no tuvoun papelrelevante

en el fomentodel sectormanufacturerode Corea.Entre 1962y 1979,la IDE representó
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sólo el 1,2% de la inversión total. La participaciónde la IDE en el PIlE representó

menosde la mitaddela iDE enArgentina,Brasil y México (jEdwards,1992,p.ll 5).

Los préstamosexternosprivadosse incrementaronparapoderfinanciar el déficit por

cuentacorrienteque seelevó fuertementeentre1974 y 1975. Además,seredujeron

tambiénlas reservasexternasparaatenderla expansiónde la demanda.Los préstamos

externosayudarona mantenerel nivel elevado de la inversión y contribuyeronal

aumentode la capacidadproductiva.

En los añossetenta,el costereal de los préstamosexternosfue muy bajo o negativo

debidoa la elevadainflación internacional.Esefactor contribuyó muchoen la tomade

decisiónde endeudarseen el mercadointernacional.El accesofácil a los mercadosde

capitales permitió al gobierno coreano aumentar la participaciónde los créditos

comercialesen la financiaciónde la econoniiaen detrimentode los préstamosoficiales

y de la IDE. De hecho,la deudaa tipos variablesque representóel 1,3% de la deuda

pendiente y desembolsadaen 1970 se elevó a 20% y 28% en 1978 y 1980

respectivamente(véaseel cuadroVii).

Por supuesto,el capitalextranjeropenetrómuchomásen forma de préstamosquede la

IIDE en Corea. Esos préstamosexternos contribuyeronen buena medida a la

industrializaciónde Corea. Pero esa contribución varió de un periodo a otro. Se

observó,porejemplo,queen el período1974-1978,Coreaprefirió incrementarla deuda

externapara compensarel impactode la elevaciónde los precios del petróleoque

reducir las tasasde inversión y del crecimientoeconómico.El ahorro externo que

financióel 39% dela inversiónentre1967y 1971, seredujoa27%entre1972 y 1976.

Sinembargo,desde1978cl ahorroexternoaumentósuparticipaciónen la financiación

de la inversiónen35%en 1980(Benabou,1982,p.12l).
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Paraalentarel flujo de capital externo, el gobierno coreano autorizó a los bancos

comerciales,bancosde desarrolloy bancosexteriorque emitiesengarantíaspara los

préstamoscontratadosen monedaexterna.Aunqueesosbancosfueronresponsablespor

la garantía,el gobiernocoreanorespaldólos préstamosexternosen caso de falta de

pagos.En el deceniode los setenta,la mayoríade los préstamosexternoscuyospagos

fuerongarantizadospor institucionesbancariasnacionalessedestinaronal desarrollode

industriaspesaday quimnica. La política del racionamientodel crédito permitió al

gobiernodestinarmásahorroexternoa las industriaspesaday química,de acuerdocon

susobjetivosde desarrolloindustrial.

El cambioen la estrategiade desarrolloeconómicode la industria intensivaen trabajo

haciala intensivaencapitalsupusotambiéncambioen la asignaciónderecursos.Como

consecuencia,la participaciónde los préstamosexternostotalesen la industriaintensiva

en trabajo se redujo de 39,8%entre 1966y 1970 a 38,80/o entre 1971 y 1975. Por el

contrario, esaparticipaciónsubió de 57% a 68% en las industriaspesaday química

entre 1973 y 1975 (Collins, 1988, p. 18). Entre 1977 y 1980, más de 80% de los

préstamostotalesal sector industrialsedestinóa las industriaspesaday química(Park,

1991, p.60).

El augede la inversión en Corea contribuyó a la rápida acumulaciónde la deuda

externa.De hecho,la mismase elevó de 17.000millones de dólaresen 1978a 34.000

millonesen 1981,añoanteriorala crisisde la deuda.

Tras la primeracrisis del petróleo,la deudaexternano constituyóproblemaporqueel

cocientede la deudapendientey el del servicio de la deudasobre las exportaciones

crecíanmoderadamente.
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Desde mediadosde los años setenta,la inversión creció rápidamenteque el ahorro

interno. Entre 1974Y 1978, el cocientedela inversiónfija sobreel PIE crecióentomo

al 27%,mientrasqueel del ahorrosobreel PBfúe sólode 250/o (véaseel cuadroVI.8).

Sinembargo,e] desequilibrioentrela inversióny el abonointernosefinanciódesdeel

extenor.

Peseal incrementodelahorrointernoa partirde 1977,el programade industriaspesada

y químicanecesitabaaúnmásdel abonoexternodebidoa suelevadopresupuestoque

volvía insuficiente la financiación intern& La inversión como proporción del PIE

representóentérminosmediosel 30%en los añossetenta,peroel abonointernonunca

superóel 30% del PIE. En 1974, cuandoel programade industriaspesaday química

estabasiendoemprendido,la inversiónseacercóal 32%del PIE,mientrasqueel ahorro

interno representóel 21% del PIB (véaseel cuadro V.2), la diferenciase financió

medianteel ahorroexterno. De esemodo, Corea se vinculé aúninés con el capital

externohastavolverseunodelos paísesdeAsiaorientalmayorendeudado.

El ahorro externo privado financió en buena medida el desarrollo del sector

manufactureromientrasqueel ahorroexternooficial sc destinómásal sectoragrícolay

a la infraestructura,porque las institucionesmultilateralesno dieron visto bueno al

programade industriaspesaday química. En 1975, la deudaexternacoreanacon el

sectorbancarionorteamericanorepresentóel 80%dela deudapendientetotal. En pocos

años,Coreaintentóreducirla participacióndel capitalnorteamericano,incrementándose

asíla del capitaleuropeoy japonésque,en 1976fue de sólo 12% creció33%del total

delos préstamosexternosen1978y 70%en 1979(Woo, 1991,pp.l52-l58).
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A diferenciade Brasil, el aumentode la deudano implicó unacargade interesesmuy

excesivaparaCorea. En 1978, el coeficientedel servicio de la deudade Brasil erael

triple delBrasil. El cocientede los interesessobrelasexportacionesfue de cercade 4%

en Coreafrenteal 13%en 1978en Brasil (véaseel cuadroVI.6).

Los préstamosde largoplazo representaronla partemásimportantede la deudaexterna

de Corea.Además,habíaunaparteimportantede la deudaexternade fuentesoficial y

multilateral. Los ingresosde exportacionesde Coreafueronsuficientesparaasegurarel

pago de la deuda.A diferenciade Brasil, el fuerteendeudamientoexternono condujoa

la crisis de la deudaexternaen Coreaen 1982. En 1982, el 81% de los ingresosde

exportacionesde Brasil se destinéal pago de la deudafrente a sólo 22% de esos

ingresosen Corea(Gibsony Tsakalotos,1992,p.44).

142.3.LASPOLÍTICASINDUSTRIALYCOMERCIAL1974/1978

142.3.1.LA POLÍTICADE SUSTITUCIONDEIMPORTACIONES

A principios de los años setenta,algunos factores tales como el aumentode la

competitividadde las manufacturasde otrospaísesen desarrollo,el del proteccionismo

en los países industriales en contra de las manufacturasintensivas en trabajo, la

necesidadde incrementarla capacidadde defensanacional motivaron el cambio de

estrategiade desarrolloindustrial hacialos bienesintensivosen capitaly tecnologíaSe

tratóde fomentarla sustituciónsecundariade importacionessecundaria,mientrasquese

perseguíaconla promociónde exportacionesdemanufacturasintensivasentrabajo.
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A diferenciade lo ocurridoen los añoscincuentay principios de los sesentaen que la

sustituciónde importacionesseproducíaprincipalmenteen bienesde consumo,en los

años setenta, la sustitución de importaciones presentó característicasnuevas,

centrándoseen la producciónde bienesintermediosy de capital.

Porsupuesto,trasla sustituciónde importacionesdebienesintensivosen traÑio,Corea

fomentélas exportacionesde esosbienes.El sectorexportadorconstituyóel punto de

anclaje para la puesta en marcha de industrias de sustitución secundariade

importaciones.Por el contrario,Brasil trasla sustituciónde importacionesde bienesde

consumoprefirió seguiradelanteconJadebienesintermediosy de capital.

En 1973, Coreaeinpezoa promoverformalmentelas industriaspesaday químicaen el

marco del plan de fomentode esasindustrias,el cual contemplósectoresprioritarios

talescomosiderúrgico,metalesno ferrosos,maquinaria,automóvil,construcciónnaval,

químicoy petroquímicoy electrónico.

El gobiernocoreanoparticipéactivamenteen la movilizaciónde recursosparafinanciar

la inversiónen las industriasde nuevageneración.La posiciónprivilegiadamantenida

por el Estadoen el sectorbancario,le permitió no sóloel ejerciciode un fuerte control

sobreel sistemafinanciero,sino tambiénunamayorasignacióndiscrecionalderecursos

haciaindustrias seleccionadas.La política del crédito a tipo preferenteconsistíaen

concederpréstamosde largo pino aindustriasseleccionadasa un tipo de interésmuy

inferioral aplicadoalos créditosaotrasindustrias.

Al principiode los añossetenta,lasempresascoreanasno estabanaúncapacesde llevar

a caboeseprogramade industrialización.Peroel gobierno coreanoconvenció a las

grandesempresaslocalesdenominadaschaebola sacarventajade economíasde escala

en las industriaspesaday química. A cambio,el gobiernocoreanoaseguréentoncesla
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proteccióna la industrianaciente,a queademásdio incentivos fiscalesy fmancieros

hastavolversecompetitivas.

En PalabrasdeHong: «un grupode empresasquesededicana variasactividadesque

se extiendende la producción para la sustitución de importacionesen el mercado

interno a la producciónexclusivamenteorientadaa la exportación»(Hong, 1987,

p.24).

Los chaebol son potentes conglomeradosindustriales, de mayor tamaño cuyas

actividadesseextiendenavariossectoresmanufacturerasde valorañadidoelevadoy de

construcción. Los más conocidos son Hyundai, Daewoo, Samsung, Goldstar,

Ssangyongy Kia. EsosconglomeradosindustrialesRieron los agentesprincipalespara

alcanzarlos objetivosdel plandedesarrollode las industriaspesaday química.

Los chaebol tenían el monopolio u oligopolio en algunos sectores. El sector

automovilísticohasido confiadoa lasempresasHyundai,Dewoo y Kia, el siderúrgico

ha sido a cargo de la empresapública Poseo,mientraslas empresasSsangyongy

Hyundai han tenido el monopolio del cemento y de la construcción naval

respectivamente.

El apoyo gubernamentalabarcó los recursosparala realización de la inversión, el

fomentode la especializacióny de la tecnología,la subeontratacióny la contratación

para la transferenciade tecnologíaconempresasextranjeras.Eseapoyopermitió lograr

economíasde escalaen un pequeñomercadointerno.

La elevadadependenciade chaeboldel crédito de los bancospúblicos permitió al

gobiernocoreanoejerceraúnmásel controlsobrelas grandesempresas.A diferenciade

Brasil, el sectormanufacturerocoreanofuedominadopor la medianay grandeempresa.
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Sin embargo,el fuerte apoyo gubernamentala las industrias intensivasen capital y

tecnologíacontribuyó a la elevación de la inversión en el sector manufactureroy

provocó la marginaciónde las industrias intensivas en trabajo. Mientras que las

industrias de bienes de consumoparticiparon en buena medida al crecimiento del

productoy delasexportacionesenlos afios setenta.

La política selectivadel crédito, el accesoa las divisas, la proteccióndel mercado

interno,el sistemadefijación depreciosy la discriminaciónde empresasen términosde

tamafloeidentidadcontribuyeronal desarrollode las industriasdegranescala(Régnier,

1993,p.631).

El ajuste estructurala los cambios desfavorablesen el entorno económicorequería

inversionessustancialespara incrementarla capacidadde producciónindustrial y para

modernizary mejorar las empresasindustrialesexistentesa fin de aumentar la

competitividadde productoslocalesen los mercadosexternos.

En Corea,el cambioestructuralhacialos productosintensivosen capital y tecnología

contribuyó al crecimiento del nivel de inversión y del producto.Lo que permitió a

Coreaincrementary diversificar significativamentelas exportacionesde manufacturas

intensivasencapitaly tecnología.

La elevaciónde la tasade inversión supusola magnitudde los cambiosestructurales

llevadosa caboen la industriamanufacturera.La tasade la fomiacióndel capitalfijo se

elevóde 23,4%del PIEen 1973a30,8%en 1978(véaseel cuadroV.2). Las industrias

pesaday químicaabsorbieronel 71% de la inversióntotal en el sectormanufacturero

entre1973 y 1976y el 79%entre 1977 y 1979 (Griffin, 1988, p.35). Además,parece

importantesubrayarquela participaciónde la inversiónpúblicaen lasindustriaspesada

y químicacreciófUertemente.
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El cambiode la estructuraindustrial permitió lograr un rápidoy sostenidocrecimiento

económico.El importante programade industrializaciónde Corea ayudóa mantener

tan de crecimientoeconómicomedia anual de 10,2% ente 1974 y 1978 (véaseel

cuadroVIS). Comoconsecuencia,seincrementaronel productoy el empleoindustrial.

Además,la participacióndel sectormanufactureroen el PIE aumentófuertemente.

Como consecuencia,la participación del sector agrícola en el PIE se redujo

fuertemente.El sectormanufacturerodeCoreacrecióa unatasamediaanualde 24,7%

en el periodo1973-1978.Esatasasuperóa la de Grecia4,3%,España3,3%, Singapur

7,1%,México 7,4%y Chile -2,9%(Véaseel cuadroV.6).

La industriapesadacoreanaexperimentóun crecimientode 39,5%al alio enel período

1973-1978frente al 18% en las industriasquímicay ligera (Chang,1994, p.96). La

participación de las industrias pesada y química en el valor añadido del sector

manufacturerocrecióde 36%en 1970a44,5%en 1975y 53,9%en 1983,mientrasque

la de la industrialigeraseredujonítidamentedel 64%en 1970 a 46,1%en 1983 (véase

el cuadroV. 13). Esosdatosponendemanifiestoqueel sectormanufacturerocoreanose

volvió muy intensivo en capital y tecnologíay que su desarrollose realizó en

detrimentodel sector tradicional de exportaciones.Sin embargo,el nuevo sector

manufacturero fue en buena medida responsable del crecimiento del sector

manufactureroen conjunto.

En los añossetenta,el crédito a tipo de interéspreferenterepresentóunaproporción

considerabledel crédito interno. Los tipos de interésnegativossupusieronuna amplia

subvenciónquevolvió el costedepréstamosmuchomásbajo.
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El sistemadel racionamientodel créditocontribuyóa la expansióndel sector industrial

y al crecimientode las exportacionesdemanufacturas.Ademásde los incentivosfiscal

y financiero,la protección fue el principal incentivo a la industrianacienteen un

mercadointernopróspero.

Laprotecciónconsisteenel controlde importacionesquepuedanafectaralasventasen

el mercadointerno a fin de asegurarla rentabilidad de la inversión. El control de

importacionestuvo la forma de cuposquefijabantechoa las importaciones.Ademásse

ejerciótambiénel control de importacionespor la ley de similares,la cual autorizaba

sólo la importaciónde un productodeterminadomediantela pruebade quetal producto

no existeen el mercadointerno.

Por añadidura,habíalas normasdel contenidolocal queexigían la incorporaciónen el

productomanufacturadoenelaboracióndeun numeroelevadode insumoslocales.

En palabrasde Fajnzylber: « Para la proteccióna la industria de sustitución de

importaciones,las restriccionescuantitativashansido muchomásimportantesque las

medidasarancelariasenCorea»(Fajnzylber,1981,p.123).

La apariciónde sectoresmanufacturerosintensivosen capital y tecnologíaincrementó

la protecciónal mercadointernocon la elevaciónde aranceles,el incrementode las

restriccionescuantitativasy la concesiónde incentivosparaalentarlas compraslocales

de bienes intermedios y de capital. Se beneficiaronde la reducción o exención

impositivadurantecinco añoso un 8% del impuestosobre el crédito para la inversión

capital y un subsidioadicionalespecialde depreciaciónde 100%. Las empresasque

comprabanbienes de equipo locales disfrutabande los créditos preferentespara la

inversión.
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Por supuesto,el gobiernocoreanomantuvodeliberadamentefijo el tipo de cambioentre

1975 y 1979paraevitarpresionesinflacionistasen apoyoala sustituciónsecundariade

importaciones.El fuerte racionamientode divisas fue también un obstáculoa la

importación.El incrementode las restriccionesa la importaciónde máquinaspretendía

la promociónde la industriademaquinarialocal. De acuerdoconla ley de similares,no

seautorizabala importaciónde máquinasque se fabricabanen el país ni tan poco se

concedíacréditoparaimportarías.

Desde 1974, las industrias seleccionadasse beneficiaronde la exenciónarancelaria

sobre bienes de capital importados,cuando comprobarque el equipo importado es

imprescindibleen la producción,que entrañetécnicasmásmodernasy queno sefabrica

enel país. El derechoa la exenciónlo teníanlos exportadoresantenonnente,cuandolos

productoresparael mercadointerno lo carecían.Sin embargo,era notorio el carácter

discriminatorio de la exención arancelaria en favor de la sustitución de las

importacionesporqueabaitabamása las industriasde nuevageneracióny excluíaal

sector tradicional de exportaciones.Además, el cambio en las condiciones de

financiacióndel créditode cortoplazoconfirmalo que acabamosde decir. Se redujo el

créditoala exportaciónhastael 85%delvalorde exportacióna un tipo de interésde 8%

enel plazode 135 días.El créditoparala importaciónde bienesintermediosy de capital

se fijó al 90% del valor de bienes importados,a la paridaddel eurodólarmás2,5% y

hasta 120 días. El crédito para la compralocal de bienes intermediosy de capital

alcanzóel 93%del preciode compraaun tipo de 8% hasta135 días(Balassa,1977,Pp.

219y 220).
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La política de sustitución de importacionesproporcionócondicionesfinancieras aún

másventajosasal compradorlocal. Despuésde 1975, la reformadel sistematributario

coreano ayudóa incrementarampliamentelos incentivosa las industrias pesaday

química.Esosincentivosincluíanun subsidioespecialde la depreciacióny exenciónde

impuestossobreempresas.

En 1978, la tasaefectivade la proteccióna la industrianacientefue de 72,8%,mientras

que la de proteccióna la industrialigera representósólo el 7,8%. La tasaefectivade

protecciónde los equiposdetransporte,eléctricoy productosquímico superóel 100%

(Choi y Lee, 1990,pp.57y 58).

EnCorea,la elevadaprotecciónseusótambiéncomoincubadoradel sectorexportador

porque permitió a la industrianacientedominar el mercadointerno, rentabilizar la

inversión, reducir los costes, crearel empleo y fomentar la competitividad de las

exportaciones.De hecho, los aranceleselevados permitieran a las empresasde

exportacióncompensarla pérdidade la competitividadenel mercadoexterno,mediante

la especulaciónen el mercadointerno coreano en los años setenta.Esa política

posibilité sustituir las importacionesde bienes intermedios incorporados en la

producciónparael mercadoexternopor la producciónlocalde esosinsumos.EnCorea,

el ascensoenlashilerasde producciónfue notorioen la industriatextil-química,la cual

sediversificódesdelostextileshaciala petroquímica.

Por el contrario,en Brasil la protecciónal mercadointernopermitió sólo la reducción

significativa de las importacionesconvistaa xn~orarla balanzade pagosfrAdemás,la

protecciónayudóalevantarunaestructuraindustrial altamenteeficiente,quizásdebido

al mayortamañodel mercadointernobrasileño.
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Sin embargo,en Corease combinóla proteccióngeneralizadaa la industria naciente

con tratos favorables a los sectoresexportadoresmediante incentivos fiscales y

financieros.

La sustituciónde importacionesde bienesde consumodependeen buenamedidadel

nivel de la rentade los consumidoreslocales.Mientasque la de bienesintermediosy

decapital necesariosen la producciónparael mercadoexteriordependede la evolución

de la demandaexterna. Por tanto, la sustitución de importacioneses fuente de

crecimientohaciaadentrocuandosedestinaa la producciónde bienesparael mercado

interno. En cambio, la sustituciónde importacioneses fuente de crecimientohacia

afueracuandose destinaa la producciónde bienesquese incorporanen el proceso

productivode bienesexportables.Es lo que se denominaexportaciónindirecta,aque el

gobiernocoreanodabaigualesincentivosquea la exportacióndirecta.

Sin embargo,el crecimientohacia adentrosuperó el crecimiento hacia afuera. La

sustituciónde importacionesdesempefióun papelmuy importanteen los añossetenta.

La expansiónde la demandainterna fue la frente principal de crecimiento de la

industria manufacturera.La expansiónde la demandainterna explica aún más el

aumentode la producciónqueel de las exportaciones.

De hecho, la industria manufactureracoreanase orientó hacia la demandainterna,

cerrándoseasí al comercio exterior entre 1973 y 1976. De resultas, la tasa de

penetraciónde las importaciones(M/Di) se redujode26,8%en 1973a 19,5%,mientras

que la razónde lasexportacionessobrela demandainterna(X]Di) descendióde 27,9%

en 1973a 22,7%en1975,y casirecuperósunivelde 1973en1976.
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Sinembargo,la tasade cobertura(X/M) seaceleródel 104,1%a 137%. Mientrasque

entre 1976 y 1979, la razón de las exportacionessobre la demandainterna(X/Di)

descendióde 27% a 23% mientrasque la tan de penetraciónde las importaciones

(M/Di) aumentóde 19,5%a21,4%(véaseel cuadroV.7).

La participaciónmuy activade la sustituciónde importacionescontribuyóa la mejora

del saldode la industriamanufactureraentre1973y 1976. En eseperíodoseredujeron

lasexportacionesy las importaciones,mientrasqueseincrementaronsignificativamente

las capacidadesde producciónen los sectoressiderúrgicos,químicosy petroquímicos.

En 1976, la elevaciónde la razón de las exportacionessobre la demandainternase

debióa la recuperacióneconómicaregistradaen los paisesindustrialesimportadoresde

manufacturasde Corea. El incrementoen la Usa de penetraciónde las importaciones

resultódel fuerteaumentodela inversiónfija entre 1978y 1979 (Bénabou,1982,pp.32

y 33).

Lapuestaen marchade nuevascapacidadesde producciónen el sectormanufacturero

permitió atender en buena medida la demandainterna en bienes de consumo y

intermedio.

SegúnLanzarotti, el significado económicode las razones(X/D y Mill)) no permite

obtenerbuenasconclusionessobre la orientación del crecimiento manufacturero.Al

considerarlos productoslocalesincorporadosen las exportacionescomoventaslocales,

en lugarde exportacionesindirectas,se subestimael papel de la demandaexterna.Por

tanto,esteeconomistapresentatresfuentesde crecimientodel sectormanufactureroque

son: la expansiónde la demandainterna(ED), la expansióndelasexportaciones(EE)y

la sustituciónde importaciones(SM).
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La contribución de la sección 1 (bienesde capital SI) y de la sección2 (bienesde

consumoS2) en el crecimientohaciaadentrose realizamediantela ED y de la SM. En

la sección3 (bienesexportablesS3) seanalizala conflibuciónde la SM y de la EE en el

crecimientohaciafuera.Sin embargo,la SM en las 51 y S2significaproducciónlocal

quesustituyelas importacionesdebienesde consumoy deequipo.Pero,la SM en la 53

existesólocuandola industrialocal producebienesintermediosque seincorporanen la

producciónpara el mercadoexterno. En la S3, la SM suponela existenciade una

estrategiaintegraday diversificadade industrializaciónquevincula directamentelas

actividadesde SM con las de EE. Sin embargo,en las SI y 52 la sustitución de

importacionesdependede la dinámicadel mercadointerno, mientrasqueen la S3 tiene

importanciamayorla demandaexterna(Lanzarotti,1992, p.90).

En el periodo 1971-1980,Ja sustituciónde importacionesfue significativa en la Sí

(4,5%) y en la S3 (2,9%) (véaseel cuadroV.8). El análisissectorial de las fuentesde

crecimientomanufacturerorevelaque, por lo general,la sustituciónde importaciones

desempefióun papel poco relevante.Sin embargo,la sustituciónde importacionesfue

unafrenteimportantedecrecimientoen lossectorestalescomoquímico,hierroy acero,

maquinariay equipode transporteque seconstituyeronenhilerasdeproducción.En el

período1971-1980,en la S3, el ascensoen la hileratextil fue notorio. La sustituciónde

importacionesrepresentócercade 18% del crecimientohacia afuera del sector del

tejido, el 51%del crecimientode otrosproductosquímicosy él cercade 62%del de la

químicade base.En la hilerade equipode transporte,la sustituciónde importaciones

representóel 30% para el equipo de transporte,25% paralos productosmetálicos

acabadosy el 38,5%parael sectorde hierroy acero.
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En relacióncon el crecimientohaciaadentro,la sustituciónde importacionesen la 52

tuvoun papelimportanteen la industriaquímica(cercade33%parala químicade base

y 13% para otros productos químicos). La sustitución de importacionespermitió

establecerfuertesvínculosentrelas industriasquímicay textil. En la Sí, la sustitución

de importacionesabarcóla producciónde bienesintermedios(29% parahierro y aceroy

cercade 22%panlos productosde hierro y acero)y maquinaria(48% paramáquinasy

cercade 27% paramáquinaseléctricas)(véaseel cuadroV. 9). Seconstituyóunahilera

desdela fabricacióndemáquinashaciala produccióndemetalesferrosos.

Sin embargo,despuésdc 1975 no se registró incrementoen las importacionesde

productos químicos y manufacturasdebido a los esfuerzos de sustitución de

importaciones.Comoconsecuencia,las importacionesde bienesdecapital se redujeron

de 26,2% en 1975 a 23,0% en 1980, mientrasque las de bienesintermediospara

exportacióny parael mercadointernodescendieronde 20%a 17%y dc 36,3%a 34,7%

respectivamente(véaseel cuadroViO). De hecho,la políticaindustrial tantoen Brasil

como en Coreatuvo un componenteimportantede sustituciónde importaciones.La

diferenciaresidió en el carácterselectivo al nivel sectorial que tuvo la política de

sustituciónde importacionesen Corea.Por tanto, la protecciónselectivaa la industria

de sustituciónde importacionesconsistió en medidasarancelariasy cuantitativasy se

reforzóconel accesopreferenteal memadode divisas(Fajnzylber,1981,p. 123).

A diferenciade Brasil, la sustituciónselectivade importacionespermitiódiversificarel

tejido industrial y especialirarseen sectoresprometedoresen Corea. El cambio

estructuralen el sectorindustrial que tuvo lugar en los aRlos setenta,contribuyó a]

aumentode la capacidadde produccióny a la diversificaciónde las exportacionesde

manufacturas.
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Sin duda, ese cambio estructuralcondujo a la elevacióndel gasto público, de la

inflación, del salarioreal y a la pérdidade la competitividaddel sectorexportadorde

manufacturasintensivasentrabajo.

V.2.3.2.LA FOLITICA DEPROMOClON DEEXPORTACIONES

La promociónde industriasintensivasen capitaly tecnologíano ocurrió sóloparalograr

la autosuficienciaen bienes intermediosy de capital sino tambiénpara volver esas

industrias en la nueva generaciónexportadora.El gobierno coreano,por una parte,

incrementólas restriccionesa la importaciónde bienesintermediosy de capital y, por

otra, incentivélasexportacionesdeesosmismosbienes.

Es importante subrayar que tanto en Asia oriental como en América Latina, la

producciónparael mercadointernodeterminóla expansiónindustrial. Sin embargo,las

industriasque alcanzanla madurez,empiezana competir en los mercadosmundiales.

De hecho,en ambasregionesse llevarona cabode forma simultáneala estrategiade

sustituciónde importacionesy la deexpansiónde exportaciones.

En los altos setenta,peseal crecimientode las exportacionesde bienesintensivosen

capital y tecnologíatalescomo acero,equipo de transportey maquinaria,los bienes

intensivosen trabajodominabantodavíaenlasventasexternasde Corea.El valorde las

exportacionescasi triplicó en seisaRlos de algomásde 3.000 millones de dólaresen

1973acercade15.000millonesen 1979 (véaseel cuadroV.5) y, la participaciónde las

manufacturasenlas exportacionestotalescreciósignificativamentedel 61%en 1965 a

90%en 1980(véaseel cuadroVI.9).
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Por aRladidura,la participaciónde Corea en las exportacionesmundialescreció de

0,28% en 1970 a 1,30% en 1979 (véaseel cuadro V.7). En diciembrede 1974, el

gobiernode Coreadevaluó22%el wonparaalentarlas exportaciones.Sin embargo,la

recesióneconómicamundial generóla caídadrásticade la tasareal del crecimientode

las exportacioneshasta1,4%. En 1976, la recuperacióneconómicaen los paises

industrialesen general,en los EstadosUnidos y Japón en particular estimuló el

crecimientorápidode las exportacionescoreanashastael 49,2%(véaseel cuadroV.1),

lasarécordqueno selogróen el períodoanterior1963-1973.

La penetraciónde empresasde Corea en los mercadosdel Oriente Medio permitió

aumentarfuertementelas exportacionesde bienesy serviciosde construcciónhaciaesa

regiónde 88 millonesde dólaresen 1974 a cercade 8.000 millonesen 1978 (véaseel

cuadro111.8). Los contratosde construccióny las remesasde trabajadoresen Oriente

Mediocontribuyerona la mejora en la cuentacorrientemedianteingresosvaliososde

divisasen la balanzade transferencias.Por supuesto,esorepresentóunaperturbación

externapositivaparaCoreay algunospaísesdeAsiaorientalquepudieronsacarventaja

delaumentodela demandaenel OrienteMedio.

A diferenciade Brasil, la primera crisis del petróleoproporcionó a Corea nuevas

oportunidadesde mercadosde exportaciónhaciael OrienteMedio. Por supuesto,esos

nuevosmercadospermitieroncompensarla desaceleraciónde las exportacioneshacia

otrosmercadosy asegurarselos ingresosen divisasqueayudarontambiéna financiarel

plande industriaspesaday químicay a pagarlos interesesde ladeuda.

Enpalabrasde Choy Kim: c.cEl gobiernodeParkhallésalvación,parala estrategiade

industrializaciónpesada,enlasexportacionesde serviciosdeconstrucciónen el Oriente

Medio» (Choy Kim, 1991,p.35).
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La estrategiade sustituciónsecundariade importacionesgeneró la marginacióndel

sectorexportadorintensivoen trabajoquesevio restringidoel accesoal créditoparala

inversión.

El sobrecalentamientode la economíageneróla elevaciónde la inflación, del salario

manufactureroreal y la apreciaciónde la monedalocal. Todosesosfactoresprovocaron

la pérdidade la competitividaddel sectorexportadortradicional.Comoconsecuencia,la

tasade crecimientode las exportacionesse redujo a menosde la mitad en 1977,

mientrasque el año siguiente se registró una tasa negativa de crecimiento de las

exportaciones.La caídadela tasadecrecimientode las exportacionessedebióal fuerte

descensoexperimentado por las exportacionesde textiles que en ese periodo

representabantodavíacercade 30%de las exportacionestotalesde Coreay másde60%

de las exportacionesde bienes de consumo. La tasa de crecimiento real de las

exportacionesdetextilesbajóde 55%en 1976a 1% en 1977y seredujoaúnmásal alio

siguiente(Ainsden,1988,p.485).

Lasexportacionesde Coreaquerepresentaroncl 29,1%del PIR en 1973 seredujerona

27,3% en 1979 o seaun cambio porcentualnegativo (-1,8%). Las exportacionesde

Brasil, al igual que las de Coreaexperimentarontambiénun descensode 8,3%en 1973

a7,6%delPIE en 1981 (véaseel cuadroVís).

El cocientede las exportacionessobrela demanda(X/D) se redujode 27,9%en 1973a

23%en 1979. Peseal descensode las exportacionesde Corea,su participaciónen las

exportacionesmanufacturerasmundialescrecióde 0,69%en 1973 a 1,3 % en 1979

(véaseel cuadroV.7). Al descenderel coeficientede exportacionesenel período1973-

1979, subió el de importacionesentre 1975 y 1979 (véaseel cuadro V.15). lo que

supusoque tales importacionesapoyaronel procesode industrializaciónentoncesen

curso.
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El augede inversionesen las industriaspesaday químicay la rápidaaceleraciónde la

actividad en la construcción civil en OrienteMedio provocaronel aumentode la

demandade la mano de obra cualificada. La falta de fuerza de trabajo cualificada

generóla escasezsin precedentede esefactor. Por consiguiente,se registraronfuertes

incrementossalarialespor encimade la productividad.Lo que condujoal aumentode

costeslaboralesunitariosenel sectormanufactureroy, por lo tanto, a la pérdidade la

competitividadde las exportacionesde bienes intensivosen trabajo. El costelaboral

unitario en Corea superóel de otros paísesde la región productoresde manufacturas

intensivasen trabajo.Entre 1976y 1978,el incrementoanualen los costeslaboralesen

dólaresamericanosfue de24%enCoreafrenteal 7% en Taiwán. Enel mismoperiodo,

la fuertepresiónsobreel beneficio condujolos exportadorescoreanosa aumentarlos

valoresunitarios de exportacióna una tasaanual de 10,6%frente al 4,9% en Taiwan.

Esasituaciónprodujopérdidade algunosmercadosde exportación(Nam, 1988, p.78).

La pérdidade la competitividad de las exportacionesresultó de los costesunitarios

laboraleselevadosa causadel salarioreal máselevadoque la productividady de la

apreciacióndel tipo de cambioreal mientrasquese aceleróla inflación. De hecho,en

1977y 1978 el índicedel salarioreal fue de 82 y 96 respectivamentecomparadoconel

índicede la productividadsituadoa 80 y 90 respectivamente(véaseel cuadroV. 16). En

esosaños,sólo los barcosy los bienesy serviciosde construccióndestinadosa Oriente

Medioimpulsaronlas exportacionesde Corea.

Además,el proteccionismoen los paísesindustrialescontribuyótambiénal descensode

la demandade exportacióndebienesde consumointensivosen trabajo,en particular,

los textilesy confección.Esomotivó el gobiernocoreanoa diversificarampliamentelas

exportacionesmedianteel aumentode la participacióndebienesintensivosen capitaly

tecnologíaen las exportacionestotales.
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Sinembargo,entre1974 y 1978 la contribuciónde las industriaspesaday químicaenel

crecimiento de las exportacionesfue aún débil. Lo que revela que esasindustrias

estabantodavíaincipientesy carecíandel podercompetitivo internacional.Además,el

tipo de cambio fijo desalentéla actividadexportadora,peroapoyóal granprogramade

industrialización.El gobiernocoreanomantuvoel tipo de cambioreal apreciadopara

minimizarel costeen monedalocal de las importacionesquesedestinana la inversión

en lasindustriaspesaday química.

Entre 1975 y 1979, el tipo de cambio real seaprecióun 21%. El comportamientodel

tipo de cambioconstituyóla causaprincipal de la desaceleracciónde las exportaciones

en la segundamitadde losañossetenta(Nam, 1988,p.76).

El sobrecalentamientodel mercadolaboralgeneróel crecimientorápidode] saladoreal,

lo cual condujo a la pérdidade la competitividad de las exportacionesde bienes

intensivosen trabajo.El gobiernocoreanointensificó los subsidiosa las empresasque

exportabano quefirmaroncontratosde construcciónen OrienteMedio.

En el periodo 1974-1975,la expansiónde las exportacionesrepresentósólo el 42,9%

del crecimientodel sectormanufacturerofrenteal 54,1%dela expansiónde la demanda

interna.Mientrasqueen 1976 y 1978 la expansiónde las exportacionesfue del 49,8%

del crecimientodel sectormanufacturerofrente al 65%en la expansiónde la demanda

interna(véaseel cuadroV.8). Por supuesto,el aportedc la sustituciónde importaciones

al crecimientodel sector manufacturerofue negativo’. Lo que reveló que la principal

fuentedelcrecimientodel sectormanufacturerofue la expansiónde la demandainterna.

A partir de 1975,el sistemade exenciónarancelariasobrelos insumosimportadospara

la produccióndestinadaala exportaciónfue sustituidoporel sistemade devolución.
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El gobiernocoreanodevolvíapartede losarancelespercibidossobrelas importaciones

debienesintermedioscuandoseexportabanlos productosacabados.Estenuevosistema

alentó el uso de bienes intermedioslocales. El régimenfiscal fije reformadopara

proporcionar incentivos a las industrias seleccionadaspara la sustitución de

importacionesy alasde exportaciones.

En los añossetenta,el gobiernocoreanootorgó, por una mano,incentivos fiscalesy

financierosmás diversificadosy sofisticados al programade industrias pesaday

química y, por otra redujo realmente los incentivos al sector de exportaciones

tradicionales.Por añadidura,los incentivos fiscalesy financierossedestinarontanto a

los exportadoresdirectoscomoa los indirectos(los suministradoreslocalesde insumos

que se incorporanen la producciónpara exportación).El gobierno coreanonegaba

créditoy lícenciade importacióna empresasqueno cumplíanconlos objetivosprevios

deexportación.Despuésde 1975,hubocompetenciaentreempresaslocales,puestodos

los chaebolpretendíanrecibirsubvencionesgenerosasdel gobiernoal cumplir lasmetas

de exportacióntalescomoel volumenmínimodeexportacióny el númerode productos

exportados.Dehecho,el crédito ala exportaciónseextendióatodaslas empresaspero

hubootros factoresque discriminarona la pequeñay medianaempresaen Corea.En

1978,el crédito internocreciósignificativamenteentomoal 46%(véaseel cuadroV.1),

debidoal incrementoen buenamedidadel créditoal sectorexportadorparacompensar

la ausenciade unadevaluaciónreal de la monedalocal. El tipo de interésreal de los

prestamosal sectorexportadorfue negativo-12,5% en 1979 frente al tipo de -0,7%

aplicadoaotrospréstamosdel sistemabancario(véaseel cuadroV.3).
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El crédito preferentecon tipo real de interés negativo fue el principal incentivo

financiero que el gobierno coreanoconcedíatanto al sector exportadorcomo a la

actividad de sustitución de importaciones.En los tos setenta,esas subvenciones

representaronel 10%de] PIE (Akyúz, 1991,p.292).

La proteccióndelmercadointernopermitiósostenerlaindustrianaciente,diversificarel

tejido industrial, preservarel desarrolloinicial del sectorexportadory favorecer la

competitividad.A diferenciade otrospaísesendesarrollo,Coreay Taiwánfavorecieron

las exportacionesde la industrianacientemismo durantela fase de la sustituciónde

importaciones.

Sin embargo,la proteccióna la industrianacienteayudó mantenerbajos los precios

internos en relación con los externospara que sus productos se volvieran más

competitivosen los mercadosinternacionales.Además,la protecciónayudótambiéna

compensara las empresasexportadorasmenosrentableso con pérdidasmediantela

ventaen el mercadointernodesusproductosapreciosinternacionales.

Hemosvisto quela protecciónfue tambiénun instrumentoquepermitió amenudoa la

industrianacientecrecera expensasde los consumidoreslocales.Todasesasprácticas

deslealesrepresentabansubsidiosocultosala exportación.

Las empresasexportadorascoreanaspodíanvender a precios elevadosen el mercado

internobienesprohibidoso restringidosde importación(IBustelo, 1992(b),p.14).

En Corea, la estrategiade sustituciónsecundariade importacionesdebió su éxito al

permitir a sectoresde bienesintermediosy de capital alcanzarun elevadogradode

competitividad.
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Sinembargo,la voluntadde diversificarlas exportacionesantela crecientecompetencia

de paisesdeAsiaorientalen productosmanufacturadosintensivosentrabajodeterminó

la promociónde exportacionesdebienesintensivasen capitaly tecnología.

El gobiernocoreano,por un ladoredujola tasaarancelariade 31,5% en 1973 a 29,7%

en 1977 y, porotro incrementólas restriccionesa la importaciónde 55,3%a 59,2%en

el mismoperíodo(véaseel cuadroV. 11).

En suma,la combinaciónde estrategiasde sustituciónde importacionesy depromoción

de exportacionespuso de manifiestola existenciacompatiblede ambasestrategiasen

los aflos setenta.Lo quepermitió superarlas limitacionesinherentesa cañaestrategia

que se evidenciaronen la polarizaciónde la esúacturaproductiva en sólo sectores

competitivos(industriaorientadaa la exportación)y el deteriorode la balanzade pagos

(industrializaciónporsustituciónde importaciones).

Bradfordconsideraqueen la economíacomercial o la combinaciónde estrategiasde

sustitución de importacionesy de promociónde exportacionescoexistesiempre un

sesgoa favor de las exportacionesy unaprotecciónselectivaefectivaalta (Bustelo,

1990 (a), p.IO). Lo quesupusoquetanto en Coreacomoen Brasil, existióunapolítica

comercialdualqueconsistióen dar, por unamanounafúerteproteccióna la industria

nacientey, porotraconsiderablesincentivosal sectorexportador.
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APENDICE:EVOLUCIONDE LA BALANZ4DE PAGOS0974-1978

)

El alzade los preciosdel petróleoy bienesmanufacturadosimportadosy la recesión

económicamundial agudizaronel déficit por cuentacorriente en 1974, al crecerdel

2,3% del PIE en 1973 hastaacercarsea] 11% en 1974 (véase el cuadro V.2). Las

razonesfueronclaras:la fuerte dependenciadel petróleoimportado(cercade 5,3%dcl

PIE en 1973), el descensode la demandade exportacionesde manufacturasy la

elevaciónde lospreciosde importaciones(Jaspersen,1981,p.49).

El fuerte crecimientode las importacionesun 67,7%en 1974, se debió no sólo a las

comprasexternasdel capital circulante,sino tambiéna las del capital fijo en el marco

delprogramadeindustrialización.El déficit por cuentacorrientesefrnanciómedianteel

endeudamientoexterno,el ahorrointernoy la reducciónde las reservasinternacionales

que pasarona representarsólo dos semanasde importaciones.La deudaexternade

Coreacreció39,3%en 1974.

En 1975, pesea la devaluacióndel won paraestimularlas exportaciones,satasade

crecimiento(10,8%)seredujocomparadacon la del añoanterior(37,5%),mientrasque

las importacionescrecieronsólo 3,4% (véaseel cuadroV. 1). El descensode la tasade

crecñnientode las exportacionessedebióa la recesióneconómicay a la reanudación

del proteccionismoenlos paisesindustrialestalescomoEE.UUy Japón.La contención

de las importacionesse debió a las medidasfiscales tomadaspor las autoridades

coreanasparadesalentarel consumode productospetrolerosy a las restriccionesa la

importaciónpara frenar el deterioro de la cuentacorriente. Como consecuencia,el

déficit porcuentacorrienteseredujode 10,7%delPIE en1974a9% en 1975.
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El gobierno coreano siguió endeudándoseen el exterior para financiar las

importaciones.Y seresistióa devaluarla monedalocal, peroproporcionóincentivosal

sectorexportador.En 1975,los préstamosexternostantode medioy largoplazocomo

los de corto plazo seincrementaronfUertemente,permitiendoasí,a la cuentade capital

financiarel déficit porcuentacorrientey generarun superáviten la balanzaglobal.

En 1976,la recuperacióneconómicaenlospaísesindustrialespermitió aCoreaelevarla

tasa de crecimiento de las exportacioneshasta 56%, mientras las importaciones

crecieron cerca de 26%. Los ingresos en divisas procedentesdel Oriente Medio

ayudaron a alimentar la balanza de transferencias. Por tanto, se redujo

significativamenteel déficit en la balanzade servicios bastasu nivel dc 1973. Eso

contribuyójunto con la expansiónde lasexportacionesa reducir el déficit por cuenta

corrientehasta1,1%del¡‘IB, muydebajodel nivel de 1973(véaseel cuadroV.2).

En la cuentade capitales,se redujofUertementeel créditoacorto plazomientrasque se

elevó la IDE y descendióligeramenteel créditoamedio y largopíazopor debajode su

nivel del año anterior.En 1976, las entradasen la cuentade capitalespermitieron

acumularmásreservasinternacionales,teniendoencuentael nivel del déficit porcuenta

corrientequetuvo quefinanciarse(véasecl cuadroV.5).

En 1977, la tasa de crecimiento de las exportacionesexperinientó un descenso

espectacularmientrasquela de las importacionesmantuvosuritmo de crecimiento.El

descensode las exportacionesse debió a la pérdidade la competitividadexternade

productoscoreanos.El superávit en la balanzapor cuentacorriente resultó de los

incrementosen ingresosen divisas procedentesde trabajadorescoreanosen Oriente

Medio.
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La firma de contratoscolectivosde trabajo en esta región facilitó el control de las

remesasde los trabajadorescoreanos,lascualescontribuyeronal incrementosustancial

delos ingresosen divisasy ala mejoradel saldodela balanzade serviciosen 1977.

Sin embargo,entre1976 y 1977 la balanzade pagospresentóunamejoradebido al

fUerte incrementode las remesasprocedentesdel Oriente Medio. El auge de los

ingresos de divisas procedentesde contratos de construcción generé presiones

inflacionistasy contribuyótambiénal crecimientode las importacionesque, a su vez

condujoala elevacióndel déficit por cuentacorriente(Auty, 1997,p.455).

El superávitenla balanzaporcuentacorrientepermitió acumularlasreservasexternas.

En 1978, las importacionescrecieron un 37,7%, mientras que las exportaciones

siguieron desacelerándose(véase el cuadro y. 1). La elevación de la inversión

contribuyó en buenamedida al fuerte crecimiento de las importacionesen 1978.

Además,sedebesubrayarque la ausenciade la devaluaciónalentóa las importaciones

y desalentóa lasexportaciones,contribuyendoasí, al deterioroprefinido de Jabalanza

comercial.

El saldoen la balanzade serviciossemantuvopositivo,peseal aumentode lospagosde

interesesdebido a la fUerte acumulaciónde la deudaexterna,sobretodo la de corto

píazoentre1974 y 1976. Eso permitiójunto conlas transferenciasunilateralesreducir

hasta1.000 millonesde dólaresel déficit por cuentacorrienteen 1978. Y sefinanciéa

travésde la cuentade capitales,sin necesidadde echarmanosen las reservasexternas,

lo queayudóamantenerpositivoel saldoglobal.

En el período1974-1978,el persistentedéficit comercialde Corea supusono sólo la

incapacidadde la política de promociónde exportacionesde suprimir la dependencia

financieraexterna,sino tambiénla voluntaddel gobiernode incrementarla inversión

parala industrializaciónen sectoresintensivosencapitaly tecnología.
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V.3. EL AJUSTE A LA SEGUNDA CRISISDEL PETROLEO.AL ALZA DE LOS

TIPOSDE 1JVTERESYALA CRISISDELA DEUDA (1979-1984>

.

En 1978, Carca ya experimentabael descensoen el crecimiento económico, la

aceleraciónde la inflacióny la reanudacióndeldéficit porcuentacorriente.El programa

de industriaspesaday químicaprovocófuertesdistorsioneseconómicastalescomoel

aumentoloscostesunitarioslaborales,dela inflación y la sobreinversión.

La segundacrisisdel petróleo,el alzade los tipos de interésinternacionales,las malas

cosechasagrícolas y el asesinatodel PresidentePark vinieron a agravar los

desequilibriosexternoseinternosya existentesenla economíacoreana.De todaeso,el

mayor problemafue la fuerte dependenciadel petróleoimportadosiendola principal

fuentedeenergía.

De hecho,la segundacrisisdel petróleoaumentóla fhcturade importacióndel crudode

cercade 5%del PIB en 1978acercade 10% en 1980en Corea(véaseel cuadro1.2). La

proporcióndelpetróleoenlasimportacionestotalesaumentóde 17,5%en 1975 a25,3%

en 1980(véaseel cuadroV.10). Paradesanimarel consumoenergéticoen el período

1979-198a,el gobierno coreanoelevó de cercade 230% los precios del petróleo y

derivados,de 110%la electricidady el carbónde 80%. Por supuestotalesmedidasno

resultaronefectosdeseados,porqueno seredujeronlas importacionesdelpetróleo.

El productoagrícolase redujoun 22%debidoa las malas cosechas.Lo que ocasioné

pérdidasde cercadel 4% del PIE (Suh y Willianison, 1987, p. 277). Tal situación

generéel incrementodelas importacionesde cereales.
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Sin embargo,la recesióneconómicaenlos paisesindustrialescondujoal descensode la

demandade £xportacionessic manufacturasdeCorea. Además,-antessic la segunda

crisis del petróleolas exportacionesya sehabíandescendidodebidoa la pérdidade la

competitividadexternaprovocadapor la elevaciónde los costesunitarioslaboralesy la

apreciaciónde la monedalocal.

Desde1979,el empeoramientode la situacióneconómicacondujoporun ladoala caída

de las tasasde crecimientodel [‘IB, del productoindustrialy, por otro a la aceleración

de la inflación, delparo y2 la agudizacióndel déficit porcuentacorriente.

La subidadelos preciosdel petróleoy de otrosbienesimportadosgeneróel deteriorode

17%enla relaciónrealde intercambioentre1979y 1981 (véaseel cuadroV. 1>.

El alzade los tipos realesde interésinternacionalesincrementéel costedel serviciode

la deuda.El tipo deeurodólaraumentómásde 18%en 1980 comparadoconel 8% tres

añosantes(tipo de eurodólarde 90 días). De hecho,entre 1980 y 1984, los pagosde

interesesrepresentaronel 40%del serviciode la deuda(Dornbuschy Park, 1992,p.’12).

Peseal aumentode lostipos realesde interés,tantoCoreacomoBrasil no abdicarona la

políticadeendeudamientoexternoparafinanciarel déficit porcuentacorriente.

En corea,la respuestainmediataentérminosde política macroeconómicaa la segunda

crisisdel petróleofue restrictiva,por ]a cualse reajustéel programade inversionesen

las industriaspesaday química.Además,sedevaluóel won de20%paraincentivarlas

exportacionesy desalentarlas importaciones.Por el contrario,en Brasil seadoptaron

políticasexpansivasparasostenerel programade inversionesenlos sectorestalescomo

agrícola,mineroy energéticoparasustituirlas importaciones.
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En 1982, el nivel elevado de la deudaexterna con sus plazos de vencimientos

relativamentecortosy la desaceleraciónde las exportacionesen el momentoen el que

seestallólacrisisde la deudallevaronel gobiernocoreanoafirmar un segundoacuerdo

de contingenciaconel FMI parael período1983 y 1985.

En palab?asdeIqbal: « Coreaajustébienalas dos grandesperturbacionesexternasde

los alios setenta(las crisis del petróleode 1973 y 1979) conla ayudade provisiones

adecuadasdepréstamosexternos»(Iqbal, 1988,p.137).

La subidade los tipos de interésy la apreciacióndel dólaramericanosupusieronel final

del dinero baratoen los mercadosinternacionales.Sin embargo,tanto Brasil como

Corea no desaceleróel ritmo del endeudamientoexterno, teniendo en cuenta la

necesidadcadavez máscrecientede financiaciónde la balanzapor cuentacomente.

Los desembolsosdefondosse efectuaronaun ritmo aceleradoal acercarsea los 6.000

millones de dólares en 1981 (véase el cuadro VI.?). La deuda externa siguió

acumulándoseconsiderablemente,lo que supuso grandes transferenciasliquidas

positivas sin que el coeficiente del servicio de la deuda se elevara hastanivel

intolerable.Esohubieradeterioradola capacidaddel endeudamientode Corea,tal como

ocurrióenMéxico,Brasil y Argentina.

En el alio que se estallóla crisis de la deuda,las obligacionesfinancierasexternasde

largo plazode Coreavaloradasen 23.500millonesde dólaresni siquierarepresentaron

la tercerapartede las de Brasil que sumaronlos 73.000millonesde dólares.Mientras

que el coeficiente de la deuday la razón de los interesessobre las exportaciones

representaronel 28,3%y 6,6%delPIErespectivamente(véaseel cuadro‘11.6).
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Los indicadoresde gestiónde la deudaexternade Coreaaúnfueronaceptables,lo que

permitió a ese pais seguir endeudéndosetras la crisis de la deuda en 1982. La

continuaciónde la deudaexternapermitió a Corea mantenerelevadoel nivel de la

inversiónfija y facilitar la recuperacióneconómica.

Sin duda, la decisiónde los banquerosde recortarlos préstamosexternosvoluntarios

afectóparcialmenteaCoreaque, tras la crisis de la deuda,sevio obligadaaincrementar

sustancialmentela deudade cortopíazoquerepresentóel 35%de la deudatotal en 1982

frenteal 26%en 19789(véaseel cuadroVI.6). El incrementode la deudade cortoplazo

supusolareducciónde la de largoplazo.

En palabrasde Bustelo: CC El encarecimientodela deudaexternadebidoal alzade los

tipos de interésy a la elevadacotizacióndel dólaramericano,la disminución de los

flujos de IDE, la reduccióndelos créditoscomercialesy la confracciónde lospréstamos

bancariosdebido al cambio de actitud de la bancainternacionalprovocaronen Corea

problemas de financiación externa que se sumaron a la desaceleraciónde las

exportaciones»(Bustelo,1990 (IV, p.93).

La agudizacióndel déficit por cuentacorrienteentre1979 y 1981 contribuyóal fuerte

crecimientodela deudaexternaEn eseperiodode crisis económica,Coreasevolvió el

cuartopaísmayordeudor,

Por supuesto,Corea optó por créditos sindicatos que proporcionaronventajastales

comola movilizaciónde pandessumasde dineroy la disponibilidadsegurade fondos.

Los créditos sindicatos se concedena tipos de interés variables, lo que puso de

manifiestola vulnerabilidadfinancieradeempresascoreanas.El gobiernocoreanotuvo

quedargarantíadelEstadoalos acreedoresprivadosinternacionales.
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Sin embargo,Coreano enfrentéunagravecrisisde pagosde susobligacionesexternas

debidoal usodel ahorroexternoen sectoresproductivosy exportadores.No hubo fuga

masivadel capitaldebidoal fuertecontrolfinanciero.

El gobierno coreanoadministró activamenteel crédito externo en el marco de su

política industrial, proporcionandoasí incentivosa las industrias seleccionadas.La

concesióndelcréditoexternonecesitabade la aprobacióndelministeriode finanzas.

A diferenciadelo ocurridoenBrasil, Argentinay México,el usoexclusivodc la deuda

externaen la inversiónen sectoresmanufacturerosde elevadovalor añadidopermitió a

Coreaevitar la prolongadacrisisde la deuday la recesióneconómicamásprofimdaque

hicieronhundirlasgrandeseconomíaslatinoaznencanasenlosañosochenta.

Entre 1979y 1982, el fuerte incrementode la deudade corto plazo en relaciónconla

deudatotaly las reservasexternasse volvió muypreocupantedebidoa la vulnerabilidad

de la economíacoreanaa los cambiosen los mercadosinternacionales.Tal situación

motivé las autoridadescoreanasa reducir la deudaexternade corto plazo del sector

privadoen f~vor de la de medioy largoplazo.

De todos los flujos decapitalexterno,los préstamosfueron significativos.En 1983, el

coeficientedc la IDE sobrelasobligacionesexternastotalesfue de menosde 4,4% en

Corea,frenteal 21%en Brasil,43%enHongKongy 13,2%enMéxico (Collinsy Park,

1988,p. 10).

Por tanto, el gobierno de Coreaprefirió a los créditossindicatosen lugar de la IDE,

quizáspormiedoa queel sectormanufacturerofieradominadopor empresasjaponesas

o a que empresasextranjerasbeneficiarande incentivos dadospor el Estado a la

industriamanufacturera.
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Desde 1983, Corea annientosu capacidadde financiaciónron Jasubidadel ahorro

interno y la reducción del déficit por cuentacorriente. Peseal nivel relativamente

elevadodel cocientede la deudasobre el ~m (53%), el del servicio de la deudase

quedómoderado(20%). La participaciónde la deudadecortoplazoenla deudatotal se

redujo de más 34% al final de 1982 a 26% en 1984. La deudade largo plazo como

proporción de la deudatotal aumentódcl 62% en 1982 a 73,5% en 1984 (véaseel

cuadro V.4).La recuperaciónde las exportacionespermitió aumentarel nivel de las

reservasexternascuyo cocientesobre la deudade corto plazo creció del 58% a 72%

(Aghevli y Marquez-Ruarte,1985, p.19).

A diferenciade Brasil, el pago de las obligacionesexternasno constituyóun problema

alarmanteen Coreadebidoal fuertedesempeñoexportadory a la capacidadde esepaís

de incrementarlos ingresosen divisasprocedentesde contratosde construccióncivil y

prestaciónde servicioenel exterior.

Dehecho,en 1983Corealogró superarla crisis económicaresultantede los cambiosen

el entornoeconómicointernacional,sincomprometerlas elevadastasasde formaciónde

capital fijo. Peseal descensodel ahorro interno, la inversión permanecióelevada

durante 1980-1982,lo que supuso que se siguió endeudéndoseen el exterior para

mantenerelevadastasasdeformaciónbrutadecapitalfijo en Corea.

Enpalabrasde Berzosa:«Estepaísno ha tenidodificultadesgravesde servicio de la

deuda,apesarde ciertasdificultadesquesele plantearon» (Berzosa,1991, p.l 17).

La experienciade Coreaen el ajustea las perturbacionesde los dos últimos decenios

fue bastanteespectacularporque ese país logró incrementarla renta en lugar de

reducirlacomoconsecuenciade la recesióneconómicade losañosochenta.
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Vi.1. LASPOLITICASRESTRICTIVAS(¡979/1980

)

Contrariamentea la estrategadeestabilizaciónllevadaa cabotrasla primeracrisis del

petróleo, la cual consistíanítidamenteen medidaseconómicasexpansivas,en este

segundoepisodiolas autoridadescoreanasaplicaronmedidasrestrictivas.El cambioen

la estrategiade estabilizaciónresulté importantedebido a la subidade los tipos de

interés y al descensode la financiación externa de medio y largo píazo. Como

consecuencia,el gobierno coreanoenfrentéla segundacrisis del petróleomediante

políticasmonetariasy fiscalesmásrestrictivasy reajustéel programade inversionesen

las industriaspesaday química.

Por supuesto,el reajusteestructuralbuscabareducir o eliminar los desequilibrios

derivadosde la aplicaciónde políticasexpansivasquesostuvieronla industrialización

en el período anterior. De hecho, la gran industrializacióncondujo a la excesiva

inversiónen algunossectoresmanufactureros.

En abril de 1979, la JuntadePlanificaciónEconómicaanuncióla puestaen marchadel

programaglobal de estabilizacióneconómicaque destacabaentreotros la austeridad

presupuestanacon recorteimportanteen el gastopúblico y aplazamientode algunos

proyectosde inversión; la reasignaciónde recursosdesdeindustriaspesaday química

hacia otros sectoresmanufactureros.Además, las políticas monetanasrestrictivas

pretendíanmejorarla política del crédito preferente,la estabilizaciónde los preciosde

bienesde primennecesidady la mejoraenel sistemadedistribucióndemercancías.

Algunosmesestras la implementaciénde eseprogramade estabilización,la segunda

crisis del petróleoafectó a la economíacoreana,lo que generó inmediatamenteel

aumentode la inflacióny la caidade la actividadeconómica.
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El gobiernocoreanodecidió,por un lado, el alzade preciosinternosdecombustiblesal

nivel de los del mercadoexternoy de las tasasde servicios públicos y, por otro, la

reduccióndela expansióndel créditoy el recortedel gastopúblico como medidaspara

contenerlaspresionesinflaciornst.as.

En 1979,el gobiernocoreanorestringióel créditoparacompensarel impactodelalzade

los preciosexternossobrelos preciosinternosy la balanzade pagos.Y redujola deuda

del Estadocon el sistemabancarioy ftenó la expansióndel crédito al sectorprivado

medianteel descensode techos de cada banco. Como consecuencia,la tasa de

crecimientodel créditobancariocayódel 45,9%en 1978 al 35,6%en 1979. La Usade

crecimientode la ofertamonetariase desacelerédel 24,9%en 1978 al 20,7%en 1979

(véaseel cuadroy.1), reflejandoasí la reducciónde los activosexternoslíquidos.

En 1979, la aplicación de politicas fiscales restrictivas pennitió reducir el déficit

presupuestariodel2,5% deI PB en1978al 1,4%en 1979(véaseel cuadroV.2). Pesea

la austeridadpresupuestaria,la tasade inflación aumentódel 14,5%en 1978al 18,3%

en 1979 (véaseel cuadroV.l), debido a los preciosexternosaúnmáselevados.Las

exportacionessemantuvieronno competitivasa causade la apreciaciónreal del won y

de la elevadainflación. Portanto,el déficit porcuentacorrientecasisetriplicó del2,2%

en 1978a 6,4%en 1979(véaseel cuadroV.2).

En enerode 1980, el gobiernode Coreafirmó un acuerdodecontingenciade un añocon

el FMI parala estabilizacióneconómica.El acuerdopretendíael endurecimientode las

políticas monetariasy fiscales, la devaluaciónsustancialdel won para alentar las

exportacionesy la puestaen muchadeun amplio programaenergéticoparareducirla

dependenciadel petróleoimportado.Lo ciertoesqueya en el mismomessedevaluóel

won y seadoptóun régimendel tipo de cambiomásflexible basadoen unacestade

monedasdelosprincipalessocioscomerciales.
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Sin embargo,en Coreala estanflaciónseevidenciócon la caldaespectacularde la Usa

del crecimientodel productoa -5,2%, la elevaciónde las del paroy de la inflación a

5,2%ya cercade 29%respectivamenteen 1980(véaseel cuadroV. 1).

Por un lado, la aceleraciónde la inflación generéel deteriorodel salarioreal quese

redujo hastamenos4,7% en 1980 (véaseel cuadro V.l) y, por otro el descensodel

ahorrointernoa 22,6%delPIE en 1980 ifente al 29,4%en 1978, debidoalos tipos de

interésrealesnegativos.

La política del recortede inversionesprovocóla caldade sutasade crecimientodel

35,6%delP~ en 1979al 31,2%en 1980. Pesea las medidasrestrictivas,el déficit por

cuentacorrienteseincrementóaúnmáshastaacercarseal 9% delPBen 1980(véaseel

cuadro V.2), debidoa la caídade las exportacionesy a la subidade los pagos de

intereses.

El recalentamientode la economíarequeríala suavizaciónde laspolíticasmonetariasy

fiscalesdesdeel segundasemestrede 1980. Comoconsecuencia,el crédito seexpandió

hastaalcanzarel 41,9%en 1980 (véaseel cuadroV.l). El gastopúblico creciótambién

mientras que se redujeronalgunos impuestos.Por tanto, el déficit público creció

rápidamentedel 1,4% delPBen 1979hasta3,2%en 1980(véaseel cuadroV.2).

El gobierno coreanoredujo los tipos de interésqueentonceshabíanaumentadopara

ampararla posición financierade las empresas.La reducciónde los tipos de interés

nominalesen un ambientedeelevadainflacióngeneréel descensode los tipos reales.

El sistema bancario siguió financiando los requerimientosfinancieros del sector

público. El gobiernocoreanoempezóla realizaciónde variosproyectosquehablansido

aplazadosy seelevaronlos salariosdelsectorpúblico (Amsdeni,1988,pi02).
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Durante1979-1980,la relativaescasezdel crédito bancariocondujo al aumentodel

créditode los intermediariosno bancarios.

V.3.2.L4SPOLITJC14SEXPANSIVAS(¡981-1982

)

La recesiónque asolóla economíacoreanaen el añoanterior,motivó la adopciónde

políticasexpansivasparaestimularla recuperacióneconómicaen 1981.

Desdeel puntode vistafiscal, el gobiernocoreanotomóalgunasmedidastalescomola

reduccióndel impuestosobrela rentadepersonafisica, la extensiónde impuestosobre

el valorafladido,la reestructuracióndeimpuestoscolectivosy la eliminaciónde muchas

ventajasfiscalesespeciales.

Desde el punto de vista monetario,se concedióel crédito adicional a la actividad

exportadoray a la pequeflay medianaempresa.La reducciónde los tipos de interés

buscabaelevarlainversiónafin de estimularel crecimientoeconómico.

Sin embargo,el gobiernocoreanosiguiócontrolandolos incrementossalarialesa fin de

mantenerel salarionominal a un nivel razonable,mientasmantuvocongeladoel del

sectorpúblico. Por consiguiente,la tasa de crecimientodel salario real se mantuvo

negativa(-2,6%)en 1981.

El crédito creció moderadamente31,2% en 1981 en relación con el nivel del alIo

anterior 41,9%. El crédito al sectorpúblico creció fuertemente,representandoasí el

19%del crédito internototal en 1981 frenteal 8% el añoanterior(Aghevli y Marquez-

Ruarte,1985,p.¶l).
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Peseal aumentodel crédito, la ofertamonetariacreciósólo 4,6% en 1981 debidoa la

caídade las reservasexternas.De hecho,la tasade inflación se redujofuertementedel

28,7%en 1980a 21,3%en 1981.La desaceleraciónde la inflación sedebióala política

de contenciónsalarialy a la reducciónde los preciosdecereales.

La reducciónde la tasadcformaciónbrutade capitalfijo del3 1,9%delPBen 1980al

28,8%en 1981 (véaseel cuadroV.2), sedebióa la desaceleracióndel crédito al sector

privado.Sin embargo,la caídade la Usade inversiónfija no supusoen ningún casoel

descensode la deudaexternaquerepresentóel 50,9%del PiE en 1981 (véaseel cuadro

VL6), debidoal fuertecrecimientodela deudade cortoplazo.

La política fiscal seusóparaalentarla demandaagregadaa fin de elevarel crecimiento

económico.Comoconsecuencia,el déficit público crecióde 3,2% en 1980 a 4,7% en

1981 (véaseel cuadroV.2). Eseincrementósedebióal aumentodel gastodel gobierno

centralenel momentoen el quese redujeronalgunosimpuestos.El fuerte aumentodel

gastopúblico resultóde mayoresdesembolsosdel gobiernocentralen la inversiónen

telecomunicacionese infraestructura,en la construcciónde viviendas de protección

oficial, enla compradearroz,en el aumentode salariosdel sectorpúblico y en apoyoa

familiasde rentabaja.El recortedel impuestosobrela rentadelos trabajadoresderenta

bajay delimpuestoespecialsobreel consumoduraderopermitió mantenerel nivel del

consumoen76%del PIB (véaseel cuadroV.2).

En 1981, la recuperacióndel producto cuya tan de crecimientqalcanzóel 6,2% se

acompaflódel descensode la Usa del paro a 4,5% frente al 5,2% en 1980 (véaseel

cuadroV.1). Sin menospreciarel papeldel sectormanufactureroen el crecimientodel

productocoreano,el sectoragrícolatuvo unaparticipaciónrelevanteenla recuperación

del producto con másdel 3% en 1981, si secomparacon cl -3% en el añoanterior

(Collins, 1988,p.35).
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Las exportacionescrecieronun 20,1% mientrasque las importacionescrecieronsólo

12,5%, lo quecontribuyóal descensodel déficit por cuentacorrientehastael 6,9% del

PiBen1981.

En 1982,el gobiernocoreanodecidiórecalentarla economíaal reducirel tipo deinterés

del 16,2% en 1981 a casi la mitad, quedándoseen el 8%. La reduccióndel tipo de

interésnominalcasial nivel de la inflaciónmantuvonulo el tipo real delsectorbancario

en 1982. El tipo de interésdel sectorno bancarioacompañétambiénla tendenciaa la

baja del tipo del sector bancarioal reducirsedel 35,3%en 1981 al 30,6% en 1982

(véaseel cuadroV.3).

Lasautoridadesmonetariasabandonaronel controldirectodel créditoejercidomediante

los techosde créditoque fueronimpuestosa los bancoscomercialesy, optaronpor el

control indirecto mantenidoa través de instrumentostalescomo reservasobligatorias,

operacionesdel mercadoabiertoy mecanismode redescuento.En junio de 1982, se

eliniinó el sistema de tipos de interés preferentesde los préstamosde bancos

comercialesy seunificaron los tipos de redescuentodel Bancode Corea. Además,se

extendióel plazo de préstamosde 1 a 10 años, volviendoasí los bancoscomerciales

másflexiblesen susoperacionesactivas.

Sin embargo,en 1982seconcedíanaúncréditospreferentesquesecanalizabana través

de depósitomonetariode bancoscomerciales,así comodel Bancode Desarrollode

Coreay otras institucionesde desarrollo.La mejora en la política de asignaciónde

recursoscondujoel gobiernode Coreaa reducir la proporcióndel crédito dirigido del

conjuntode préstamosdel 20% en 1980al 16% en 1982 (Aghevli y Marquez-Ruarte,

1985,p.12).
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En eseaño, la política fiscal fuemenosexpansivapaiacombatirla inflación y ayudara

corregir el desequilibrioexterno. Ante la caídade los ingresospúblicos, el gobierno

coreanodecidió contenerel gastopúblico, lo que permitió mantenerconstanteslos

desembolsosdel gobiernocentralrespectodel añoanterior.Por tanto, el déficit público

semantuvocasiconstanteentomo al 4%eneseaño(véaseel cuadroVi).

Además,un escándalofinancieroen el sectorno bancariosacudióal mercadofinanciero

coreanoen 1982, el cual condujo dos grandesempresasa la quiebray amenazóa

algunasempresascon insolvencia.Como consecuencia,se restringieronlos préstamos

enel mercadono bancario,generandoasígravesdificultadesfinancierasa empresasque

dependíanfuertementede esemercado.Paraevitarseunacrisis financierageneralizada,

el Banco de Coreacompensóla contracciónde préstamosno bancarios,mediante la

expansióndel créditobancario.La tasade crecimientodel crédito internoquealcanzóel

30% enteel segundoy el tercerotrimestrede 1982 y, conla vueltaa la calmaen los

mercadosfinancieros,se desaceleróhastael 25% al final del alIo. El crédito al sector

público representósóloel 8% del incrementototal en el crédito interno, ftente al 19%

en 1981. La financiaciónde los requerimientosdel sectorpúblico por partedel Banco

de Coreaseredujoa50%en 1982ftenteal 85%en 1981.El crédito al sectorprivadose

mantuvoconstanteen torno al 25%en 1982 (Aghevli y Marquez-Ruarte,1985, p.l1).

Peseal descensodel crédito interno,la ofertamonetariacrecióun 45%en 1982, quizás

debido al aumentode las reservasexternas.Pero la tasa de inflación cayó de forma

espectaculardel21,3%en 1981 a 7,3%en 1982 (véaseel cuadroVA). La caídade la

inflación sedebióala rebajade los preciosdebienesimportados,alaligeraapreciación

de la moneday al esfuerzodel gobierno de financiarel déficit público con un efecto

mínimo sobrela ofertamonetaria.
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La inversión fija volvió a creceral situarseal 30,3% del PIE. La apreciaciónde la

monedalocal de cercade4% y el descensode la demandamundialde las exportaciones

contribuyeronala caldadelas exportacionesdeI20,1%en 1981 a sólo 1% en 1982.Por

consiguiente,el productosedesaceleréal situarseen 5,6%en 1982 frenteal 6,2%en el

año anterior.En 1982, los sectoresde construccióny de seMcíosapoyaronmásal

crecimiento del producto. En ese año, la participaciónde las exportacionesen el

crecimientodel productofue muydébil,conunatasade crecimientoreal negativa(-1%)

(véaseel cuadroY. 1).

El déficit por cuentacorriente se redujo del 6,9% del PIE en 1981 al 3,7% en 1982

(véaseel cuadroV.2). El ahorainternoreanudésu sendadel crecimiento,logrando

reducir el huecoentrela inversióny el ahorrodel 6,9%del PIE en 1981 al 3,7% en

1982(véaseel cuadroV.2).

V.3.3. LASPOLíTICASRESTRICTIVAS(1983/1984

>

En 1983,las autoridadescoreanasestablecieronun programade ajusteque serealizó en

el marcodel acuerdode contingenciafirmadoconel FMI quevigoré entrejulio de 1983

y marzode 1985 con vistaa la reducciónde los desequilibriosexternoe interno.Ese

programapretendía.reducirel déficit porcuentacorrienteaun nivel dc 2,5% del PIE, la

inflación a 5% y aumentarel productoa 7,5% al añoentre 1983 y 1984. Además,el

programade ajustebuscabatambiénla desaceleraciónespectaculardel crecimientode

la deudaexternay la mejoradela estructuradesusvencimientos.
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Por supuesto,fue el momentooportunopara las institucionesde Bretton Woods de

imponerideasneoliberalesque resurgieroncon fuerzatrasla formaciónde la mayoría

conservadoraen el grupo de cinco economíasmásindustrializadasdel mundo. Desde

entonces,se declaró la guerra contra el pensamientokeynesianoque apoyabala

presenciade un Estadomásactivo,emprendedory mayorempleador.Por afadidura,se

pretendíareducirel tamañode] sectorpúblicoy desregularla economía.

En palabrasde (iroizard: «Las medidasadoptadasdebíanincluir un amplio programa

de liberalizacióny desreglamentacionesqueredujeranel déficit público, la expansión

delcréditoy depreciaranentérminosrealesla moneda»(Groisard,1997,p. 359).

Sinembargo,la aplicaciónconvenientedelaspolíticasmonetariasy fiscalesrestrictivas

permitió superarlas previsiones.Como consecuencia,el déficit público se redujo del

4,4% del PIE en 1982 a 1,6% en 1983 (véaseel cuadroV.2). Las medidasfiscales

suplementariastalescomola elevaciónde impuestosindirectosy la imposiciónde un

arancelde 5% sobreel petróleoimportadocontribuyeronal incrementode los ingresos

fiscales,mientrasque secontrajomoderadamenteel gastodel gobiernocentraldebidoal

recorteen la inversióny a la congelaciónde los salariosdel sectorpúblico. Pero, el

gastocorrienteinherentea la salud,educacióny otros serviciospúblicosaumentóen

términosgenerales.

La decisióndel gobiernocoreanode congelarlos preciosdeapoyoa la compradearroz

y cebadaayudóa reducir significativamenteel déficit del Fondode administraciónde

cerealeshasta0,4%del PIE y a aumentarsustancialmenteel ahorrodel satorpública.

Por consiguientetal reducciónrepercutiófavorablementeenel déficit global del sector

público (Agevli y Marquez-Ruarte,1985,p.l5). De hecho,porprimeravez desde1979

el gobiernocoreanopudopagarsusobligacionesanteel sectorbancarioy no bancarioy

reducirsuspréstamosexternos.
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Lasautoridadesmonetariasendurecieronla política de redescuentoparaesterilizarel

impactomonetariode susoperacionesde rescateal sectorbancarioy emitieronbonos

adicionalesde estabilización.Por tanto, la usa de crecimientodel crédito interno se

redujosustancialmentedel 25% en 1982 a 16,7% en 1983 (véaseel cuadroVi). La

mejora de la situación financiera del sector público permitió aumentarel crédito

bancario al sector privado para sostenerel crecimiento económico. Además, la

especulaciónde bienesraícesde empresasy el aumentode los créditos directosdel

sectorprivadono bancarioayudarona reducirpresionessobreel crédito bancario.Por

consiguiente,la tasade crecimientode la oferta monetariay la de la inflación se

redujeronde forma espectaculardel 45,6% y 7,3% en 1982 a 17% y 3,4% en 1983

respectivamente.

El gobierno coreanollevó a cabo una campaBaeducativaante los ciudadanospara

romper con la psicología inflacionista que alimentaba significativamente las

expectativasinflacionistasafin de crearun ambientequefivorezcala estabilidadde los

precioscon vistaa elevarel poderadquisitivodel salarioreal. Por tanto, la caldade la

inflación contribuyó al crecimientodel salarioreal hastaun 10,4%(véaseel cuadro

Y. 1). Al igual, la inflación bajavolvió positivoel tipo de interésreal, lo queayudóel

ahorrointernoa crecerun 25,6%delPBen 1983 (véaseel cuadroV.2).

La recuperacióndelas exportacionescuyatasade crecimientoalcanzóel 11%,ayudóel

productoacrecerhasta9,5% (véaseel cuadroV. 1). El déficit por cuentacorrientese

redujodel 3,7%delPBen 1982a2,1%en 1983 (véaseel cuadroV.2).

Los resultadoseconómicosobtenidosen el añoanterioranimaronlas autoridadesde

Corea a proseguircon las mismaspolíticas macroeconómicasen 1984 con vista a

reduciraúnmáslosdesequilibriosexternoeinterno.
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El gobiernocoreanocontrolabala demandaagregadaa travésde unapolíticamonetaria

restrictivaa fm de limitar el crecimiento de la oferta monetaria,al mismo tiempo

mantuvoausterala política fiscal, conteniendoel gastodel sectorpúblico a los niveles

de 1983. Por consiguiente,en 1984 el déficit público volvió a su nivel másbajo 1,4%

delPIE,alcanzadoen ¡979(véaseel cuadroV.2).

En enerode 1984,las autoridadesmonetariasestablecieronunabandade 10-10,5%para

los tiposde préstamosbancariosa fin depermitira los bancosaplicardiferentestiposde

interésde acuerdoconel mérito del cliente.Además,paraincentivarel ahorrointerno,

sefijó aalgo másde9%el tipo deinterésdelos depósitosbancariosde un alio (Aghevli

y Marquez-Ruarte,1985, p.16). Y enun ambientede baja inflación, el ahorrointerno

creció28% del PB en 1984 ftente al 25,6%en el añoanterior,debido a los tipos de

interésrealespositivos. El consumose desaceleróal representarel 69,5% del PB,

mientrasla inversiónfija siguiósiendoelevadaa al situarseen 30,9%del PIE en 1984

(véaseel cuadroV.2).

La caída de la inflación condujoa la desaceleraciónde los tipos de interésdcl sectorno

bancarioque cayerondel 45%en 1980a 24,9%en 1984. Sin embargo,la diferenciade

tipos de interésen ambosmercadossiguió siendo elevada,cercade l50/o (véaseel

cuadro V.3). El alzade los tipos de interésen el mercadobancarioy la restricciónal

crédito contribuyeronal descensodel crédito interno cuyatasacreciósólo 13,2% en

1984, nivel muy bajo registradodesde1973. En 1984, la ofertamonetariase estancó,

mientrasqueel dineroen sentidoamplio aumentó7,7%, lo que pusode manifiestoel

carácterrestrictivo de la política monetariaen eseaño. Por consiguiente,la inflación

creciósólo2,3%,Usainferiorala del afio anterioralaprimeracrisisdel petróleo(véase

el cuadroVA).
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Lo cienoesque¡a caídade lainflación repercutióen el tipo de cambioreal efectivoque

semantuvoestablehastael añosiguientetrasdepreciarseen 1983.Porconsiguiente,las

exportacionescrecieronun 11,1%y 13, 5% en 1983y 1984respectivamente,debidono

sólo a la recuperaciónde la demandaexterna, sino también a la mejora de la

competitividadexterna.Lo queayudó,sin lugaraduda,a reduciraúnmásel déficit por

cuentacorrientehastamenosde 2% del PB.

En 1984,el crecimientoeconómicose redujo,sin embargo,la tasade 7,6% no dejóde

ser importante.El sectormanufacturerocontribuyóen buenamedidaal crecimientodel

producto en 1984. El producto industrial creció 15,5% en 1984. El descensode la

actividad en el sectorde construccióna causade medidasfinancierasestrictaspara

desalentarla especulaciónde bienesraícesafectóa suvez al crecimientodel producto

en 1984.

1<3.4. LA LIBERALIZACIONECONOMICADESDE1982

y.3.4.1.LA LIBERALIZACIONFINANCJERA

El apoyodel gobiernode Coreaal programade industriaspesaday químicaque se

evidenciémediantelas siguientesmedidas:el racionamientodel crédito, la represión

financiera, la sobrevaloracióndel tipo de cambio real y las restriccionesa la

importación, las cuales ayudarona transformarla economíadel mercadoen una

economíaampliamentereguladapor el Estado,en la que los planes imperativos

reemplazaronlosmecanismosdelmercadodesdelos añossetenta.
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EnpalabrasdeSuhy Williamson:«Bajo la política de liberalización,el gobiernotrata

explícitamentede mantenerseal margeny detransformarsupapel paraconvenirseen

árbitro, proponiendodirectricese interviniendo en el mercadoúnicamentesi se le

requiere,en lugarde controlarla economíadesdearriba» (Suhy Willianison, 1987,

p.283).

El sistemaselectivo del crédito preferentegeneró gravesproblemastales como el

excesode la capacidaden las industriaspesaday químicay la inversiónineficienteen

algunossectoresde la industria coreana.Además, la complejidadde una economía

fuertementeextrovertiday los cambios en el entorno económicointernacionalque

afectarona la economíaya no tolerabanel sistemafinancieroexistenteen el que el

Estadoadministrabael tipo de interésy el crédito.

La reforma del sistemafinanciero se evidenciécuando se dio mayor autonomíaal

Banco de Corea en materia de políticas monetarias.Además, se concedió la

autonomíaadministrativay financieraa los bancoscomerciales,la cual les pennitió

dependermásde losmecanismosdel mercadoen la asignacióndelos recursosa fin de

volversemáseficientesycompetitivos.

En 1981,lasautoridadeseconómicasdeCoreaemprendieronla liberalizaciónfinanciera

comopartedel procesode liberalizacióneconómica,la cualpretendíael usode criterios

genuinamentebancariosen la concesiónde créditos y no directivas del gobierno. El

Banco de Corea pasó a controlar el nivel del crédito mediante los instrumentos

tradicionalesde la política monetariaque son la política del mercadoabierto, de

reservasmínimasy deredescuentoy de créditodelBancoCentral.
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La privatizacióndelos bancoscomercialespusode manifiestola voluntadde las nuevas

autoridadesdel país de liberalizar el sector financiero. Se crearon nuevosbancos

comercialesprivados y se aumentóél numero de intermediarios financieros no

bancarios.Además,seredujeronsustancialmentelas condicionesquedificultaban la

entradade los bancos extranjerosen el mercado financiero coreano. El gobierno

coreano autorizó la aperturadel banco Sinham (japonés) y del banco KorAnx en

jointventurecon entidadesnacionales,como forma de aumentarla competenciay la

eficienciaen el sectorbancario.Se abrieronaúnmásbancosextranjerosy sedio más

autonomíaa sucursalesde bancos extraz~erosen sus operaciones.Las prácticas

discriminatoriasque favorecíana los bancos locales en detrimento de los bancos

extranjerosfueroneliminadas.Portanto,seadoptóunapolítica de tratonacionalquedio

a losbancosextranjerosel accesoa la ventanillade redescuentodel Bancode Coreaen

las mismascondicionesque los bancoslocales. Además,el gobierno pennitióa las

compañíasde seguroparticiparen algunasactividadesdel mercadomonetarioque

entoncesfueronlimitadasa losbancoscomerciales.

El Estado no se desapropió totalmente de los bancos comerciales,mantuvo un

porcentajesustancialen lasaccionesde esosbancos.Lo ciertoes que su influenciaen

las operacionesbancariasse redujo significativamentey que se realizaronalgunos

progresosimportantesenla liberalizaciónde los tipos deinterésy del crédito.

En palabras de Park: « Aunque la liberalización fue parcial y marcadapor

reincidencia,la desregulaciónde los tipos de mteréscambióel comportamientode los

bancoscomercialesy de las instituciones financieras no bancarias, así como el

fimcionaniientode la políticamonetaria»(Park,1994,p.l35).
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La política selectivadel crédito condujoa la concentracióneconómicaen la grande

empresay a la marginacióndel sectortradicionalde exportación.El abandonode esa

política permitió igualar el costey la accesibilidada los préstamosentre empresas

industrialesdetamañoso sectoresdiferentes.

En 1982,el gobiernoabandonóla política decrédito atipos de interéspreferentesde los

préstamosbancariospara actividadesprioritarias tales como la exportación.Lo que

redujo,dehecho,la ventajade costede los préstamosquelos exportadorestuvieronen

relaciónconlos productoresque suministranel mercadointerno.

La desregulaciónde los tiposde interésfue gradualdebidoal miedode queeseproceso

condujeraa la aceleraciónde la inflación.

Sin embargo,en 1982 seredujeronlos créditosa tipos de interéspreferentes,el fondo

nacional de inversionesy, más recientementelos créditos de corto píazo a la

exportación.

Desde 1982, los residentesnacionalespodíanabrir cuentasbancariasen monedas

extranjeras.El gobiernocoreanoautorizóa los bancoscomercialesla ventade papeles

comercialesy bonosdel Estadoconcontratosde recompray a emitir cartasde crédito.

La introducciónde los nuevosproductosfinancierosayuóóa los bancoscomercialesa

mejorarlarentabilidady a elevarla competenciafrente al sectorno bancario.En 1984,

los bancoscomercialesempezarona emitir certificadosde depósitonegociablesconun

tipo de interésde 12%al añoparala promocióndelahorrointerno.

En 1984,la regulaciónde los tipos de interéssevolvió másflexiblesparapermitir a los

intermediariosfinancierosfijar suspropiostipos de interésde préstamosdentrode una

bandadeterminada.
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A partirde 1981, el gobiernocoreanoadoptáuna seriede medidasque incentivaronla

IDE y relajó algunas restriccionessobre el movimiento de capitales.En 1984, la

reformade la ley del capital extranjeropermitió establecerun sistemade aprobación

automáticay la abolición de las restriccionessobre la repatriaciónde beneficiosy la

razón de la propiedadextranjera. Se redujeron los impuestossobre beneficiosde

empresasextranjerasal nivel de los pagadospor empresaslocales. Además, las

empresasextranjeraspasaronatenerel accesoal mercadodevalorescoreano.

La liberalizaciónfinancierapermitió a loschaebolpenetrarseen el sectorbancarioy no

bancario,lo que los asemejaa los zaibatsujaponeses,con integraciónde fimciones

productiva,comercialy financiera.

Pesea la lentitud en el procesode liberalización financiera, Corea logró volverse

relativamentelibre el entorno financiero, con menoscontrol del Estado sobre las

institucionesy mercadosfinancierosqueen losañossetenta.

1<. 3.4.2. LIBERALIZAClONCOMERCIAL

.

La política de liberalización de importacionesfue el aspectomássignificativo del

programade liberalizacióneconómicaen Corea. La liberalizaciónde importaciones

supuso el fortalecimiento de mecanismosdel mercado, la búsquedade una alta

eficienciay competenciade productoscoreanos.Al liberalizar las importaciones,se

esperaque la industrianacional aumentela productividady mejore la calidadde sus

productoshastalos nivelesde productosextranjeros,lo quesuponeinvertir másen la

investigacióny desarrollo.
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El Quinto PlanQuinquenal(1982-1986)orientóla vueltaa la estrategiadel desarrollo

impulsadopor las exportacionesde manufacturas,lo quecondujoa la liberalizaciónde

importaciones.En 1983, el gobierno coreanoreanudóel procesode liberalizaciónde

importacionestrasenfrentarla segundacrisis del petróleo.Se establecióel Comité de

ReformaArancelariaqueformuló el plan paraliberalizar las importaciones.Segúnel

plan por etapasque se dio a conoceren 1983, el cocientede la liberalización de

importacionesseelevaríade 80,3%a 91,6%y 95,2%en 1986y 1988respectivamente.

Además,la reforma arancelariapretendíareducir gradualmentea partir de 1983, el

tungo de variaciónde lac tasasarancelariasbásicas(de O a 100%), segúnel tipo de

productos,entre0—30%en 1988.Lo quesignificaquelas tasasarancelariasbásicasde5

a50%aplicadasa las materiasprimasen 1983 sereduciríana menosde 10% en 1984.

Las tasasde 10-50%que se aplicabana bienesintermediosy de capital seajustarían

entre20-30% en 1984.Portanto, sepreveíareducirlausaarancelariamediadel 23,7~/o

en 1983a 19,9%y 18,1%en 1986y 1988respectivamente.

La consecuenciainmediata de la política de liberalización de importacionesfue

naturalmenteel fuerteaumentode las importaciones.De hecho,entre1982 y 1984, la

tasade crecimientode las importacionesaumentófuertementede-3,5% en 1982a9,6%

en 1984 (véaseel cuadroV 1).

Pesea que la liberalización de importacionespodía agudizarel déficit por cuenta

corriente,pero el gobierno coreanoopinó que la aperturadel mercadointerno es el

medio máseficaz para combatirel fuerte proteccionismoexistenteen el exterior en

contrade productoscoreanos.Además,la liberalizaciónde importacioneselimina las

distorsionesdel mercadocausadaspor lapoiticadexestriccionesala importación.
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Con la política de liberalizaciónde importaciones,el sectorexportadortiene el libre

accesoa la importaciónde materiasprimas, bienes intermediosy de capital que se

requiereen la producciónparala exportación.

Sin embargo,la liberalizaciónde importacionespromueveel desarrolloy crecimiento

del comerciomundial que, a su vez, tiene repercusionesfavorablesen la expansión

económicade los paísesparticipes.

Durantelos añosochentala economíacoreanaseabrió significativamentetrashaber

reducido los arancelesy removido las medidasno arancelarias,pero estabaaún muy

lejos de un régimenabierto. Por consiguiente,la tasamediade arancelesseredujo del

24,8% en 1979 a 21,9% en 1984, así como las restriccionesa la importación

descendierondel 43,2%en 1979a 25%eneseaño(véaseel cuadroV. 13). De hecho,la

lista de importacionesque beneficiabande unaaprobaciónautomáticase alargóhasta

305 artículosen 1983. Sin embargo,la licenciade importaciónfuetambiénrestringida

ampliamente.Como consecuencia,la razónde liberalizaciónde importacionescreció

del68,5%en 1980a 80,7%en 1983 y 84,8%en 1984(véaseel cuadroV.13). El quinto

plan quinquenal pretendíaelevar a partir de 1989 la razón de liberalización de

importacionesa másde 95%, nivel alcanzadopor los paísesindustrialescon régimen

comercialmásabierto.

Sinembargo,seliberalizarongradualmentelas importacionesdebienesmanufacturados

de sectorestalescomomaquinaria,electrónico,textiles,petroquímico,químico,aceroy

productos metálicos. Además, se mantuvieron restringidas las importaciones de

alimentosy bebidas.Se establecióun mecanismode control de importacionespara

evitarel rápidocrecimientodelas importaciones.
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Con excepción de productos agrícolas, la mayoría de bienes manufacturadosse

quedaronlibresdearancelesy de medidasno arancelarias,lo queponíademanifiestoel

caráctercadavezinéslibre delrégimendeimportacionesen Corea.

Las empresascoreanasrespondierona la liberalizaciónde importacionescon grandes

esfuerzosparalograrel desarrollotecnológicoy mejorarla calidaddesusproductosy la

profundizaciónde la especializacióninternacional vertical intra-industria, lo que

permitióa la industriacoreanavolversemáscompetitiva.

La política de liberalización de importaciones contribuyó al incremento de la

competitividadmedianteunareduccióndel costede bienesintennediosimportadosy a

la caídade la inflación interna(Choi y Lee, 1990,p. 60).

V.3.5LASPOLIT¡CASINDUSTRL4LYCOMERCIAL(1979-1984

)

y.3.5.1. LA POLÍTICADESUSTITUCIONDEIMPORTACIONES

El cuarto plan quinquenal(1977/1981)orientó la continuaciónde la sustitución de

importacionesen productosde elevadovalor afiadido talescomoautomóviles,barcos,

maquinaria,productosquímicos,semiconductoresy ordenadores.

Los productoresde esosbienesbeneficiaronde varios apoyosgubernamentalestales

comoel crédito a tipos preferentes,el accesoa las divisaspara importación,al fondo

estatalde inversión, el trato especialdel impuestoy la proteccióna la importación. A

cambio,el gobiernocoreanocontrolabala expansiónde la capacidad,la produccióny

los precios.Además,serecomendóla conservaciónde los recursosexistentesa fin de
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reducirla tasade crecimientode las importacioneshastael nivel de la de crecimiento

delPIB.

La inversión masiva en las industrias pesaday química provocó por un lado, la

sobrecapacidadde producciónen algunos sectoresy, por otro, la marginaciónde la

industria ligera en general y de los sectoresde textil y calzado en particular que,

entonceseran los pilaresdel sectorexportadorde Corea. Por afladidura,se realizaron

algunosproyectosmuy costososy poco rentablesen el marcodel ambiciosoprograma

de industriaspesaday química. Sin embargo,el gobiernoanunció el reajustedel sector

manufactureropara intentarde solucionarlos problemasresultantesde la marginación

de la industriaintensivaentrabajo, del descensode la actividaden los astillerosy en la

construcciónen Oriente Medio. En el reajustedel sector manufacturero,el gobierno

coreanosiguió siendoel protagonistaprincipal.

El crédito preferentey dirigido a determinadossectoresse usó másaún, siendo un

importanteinstrumentoen la realizaciónde esareestructuraciónindustrial. La creación

del Fondo de ModernizaciónTextil ayudó a reactivary innovarel sectortextil desde

1981.

El Estado coreano desempefló un papel muy importante en la orientación,

reorganizacióno reestructuracióndel sector industrial debido a su dinamismoy

capacidadde disciplinaralasempresas.

De hecho,el gobiernocoreanoprocedióal recortede algunasplantasindustriales,ala

fusión de proyectosde inversión duplicadosy al aplazamientode otros proyectos

consideradosprescindibles.Además,las autoridadescoreanasobligarona los chaebol

queoperabanendeterminadossectoresa flisionarse,especíalizarse,adquirir empresaso

abandonardeterminadaactividad.
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Por consiguiente,la empresaSsangyongadquirió una fábrica de maquinatextil para

fomentaresaactividad.En el sectorde producciónde maquinaseléctricasefusionaron

cuatroempresasenla industriapesaday de construcciónde Corea(IPCC). De la fusión

de las empresasSsangyongy Kolon en el sector de maquinaseléctricas,surgió la

empresa’Hyosungproductorade equiposaltamentesofisticadosy onerosos.Las otras

empresasde ese sector podían continuar con la producción de equipos menos

sofisticados.La empresa¡Cia seespecializóen la producciónde camionesy autobuses

mientrasquelasempresasDewooy Hyundaiseespecializaronen vehículosdeturismo.

El gobierno coreanodesautorizóa Daewoola fabricaciónde motoresnavalesdiesela

favor de las empresasHyundai y Ssangyong.En el sectorelectrónico,las empresas

Goldstar,Samsung,Daewooy OPCse especializaronen distintosproductos.En 1984,

seliquidaronatresempresasdcfertilizantesy sefisionarona sesentay trescompañías

de transportemarítimoen diecisieteempresas.Enla flmdición del cobre,se fusionaron

lasdosempresasqueexistíanenesesector.

El nivel dela concentracióneconómicafuemásaltoen CoreaqueenJapóny Taiwán. A

diferenciade esosdos paises,en Corease incentivó la creaciónde grandesempresas

parasacarventajade economíasde escalaen las industriaspesaday química. Lo que

evidencióla estructuramonopolisticau oligopolísticaen el mercadoen los añossetenta.

Porsupuesto,el procesode liberalizacióncomercialquesereanudóen 1982 fuegradual

porqueseliberalizaronsólo las importacionesde algunosproductosimprescindiblesen

la producciónpanla exportación,mientrasque semantuvieronelevadosfrs aranceles,

las bancasno arancelariasy licenciasde importaciónpara otros productos.Lo que

pusode manifiestola continuaciónde la estrategiade sustituciónde importacionesen

los aflos ochenta.
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AL inicio, la liberalizaciónde importacionesabarcóen buenamedidaa los bienesde

consumo, porque las importacionesde bienes de capital y de consumo duradero

siguieronsiendorestringidas.De hecho,se restringieronlas importacionesde equipo

eléctrico, de telecomunicaciones,automóviles,navíos y maquinariay equipo. Las

restriccidnescuantitativasdesempeflaronun papel relevanteen la protecciónde la

industria nacienteen Corea. Sin embargo,no se abandonótempranola política de

sustituciónde importacionesen bienesde capital,porquelos mismosrepresentabanaún

cercade 30%delas importacionestotalesdeCorea(Amsden,1988, p.5l4).

El gobierno coreanosiguió controlandofuertementelas importacionesde maquinas,

como una forma de promover la producciónlocal de esos productos. Los bancos

comercialesno concedíancrédito paraimportarmaquinasdisponiblesen el país.Pero

concedíancrédito hasta el 90% del valor del producto adquirido localmente. La

proporciónde artículosde importaciónrestringidaen el sectorde maquinariaaumentó

de cercade 46% en 1967 a 79% en 1978y 80% en 1981. En el sectorquímico, la

proporciónde artículosde importaciónrestringidacrecióde 23% en 1967 a cercade

60% en 1978 y 58% en 1981. La proporciónde materiasprimasen las importaciones

totalesde bienesaumentóde 9,4%en 1975a 11,3%en 1980, mientrasseredujola de

bienesintermediosde 32% en 1975 a cerca de 290/o en 1980. El descensode bienes

intermediosen las importacionestotalesde mercancíasse debió a la proteccióny a la

promociónde industriaspesaday química(Hong, 1991, pp. 267 y 269). La puestaen

marchade muchasempresasde industriaspesaday químicacon elevadacapacidadde

produccióncontribuyó a la elevaciónde la oferta interna de bienes intermedios.La

amplia satisfacciónde la demandainternade bienes intermediosen el mercadolocal

permiteahorrarlasdivisasque,entonces,sedestinabanala importacióndeesosbienes.

292



El desarrollode la industriapetroquímicade Corea permitió a los consumidoresde

productospetroquímicoscontar con unaoferta local másestable,mismo cuando se

escaseanen el mercadomundial Además,Corealogró expandirsusexportacionesde

productospetroquímicos.Asimismo, la mdustriade acerologró mantenercompetitivas

las exportacionesde manui~cturascoreanas,debido a su capacidadde atender la

demandalocal del sectormanufactureromismodurantela escasezmundialdeacero.

Parala protecciónde la industria informática,el gobiernocoreanoaprobóen 1983 un

decretoque restringíalas importacionesde ordenadoresy periféricos.Esalegislación

prohibía las importacionesde microordenadores,algunosminiordenadoresy modelos

seleccionadosde discos,impresorasy terminales.

En el sector electrónico,la IDE podíarealizarsesólo en forma de jointventuracon

empresascoreanastalescomoHyundai,Daewoo,Lucky Goldstary Sanisung.

Referentea la industriaautomóvil,seexigíaun elevadocontenidolocalde insumosque

se incorporanen la producciónde vehículos.El mercadocoreanode vehículosfue

altamenteprotegido,lo quecontribuyóal crecimientode la economíaenemaen ese

sector.

El gobiernocoreanoestinuilóla demandainternade automóvilesmediantela reducción

del impuesto sobre el consumo y, aumentó el volumen del crédito. Durante la

proteccióndel sectorautomóvil, sólo circulabanen las carreterascoreanasvehículos

producidosparcial o enteramenteenCorea.

Tocantea la industriade telecomunicaciones,el gobiernocoreanomantuvoun elevado

control sobre ese sector a fin de ayudar las empresascoreanasaccedera los

semiconductoresmásavanzados.
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Se protegió a la industria de telecomunicacionesy se proporcionófondos para su

modernización.LasempresasSamsung,Daewooy Goldstarqueoperanen el sectorde

telecomunicacionesIberonautorizadasaconstituirjointventuraconlas multinacionales

ITT, A T & T y NorthenTelecom.

El cambio de políticade industriasseleccionadashaciaun métodoflmcional condujoa

la reorganizacióndel régimen de incentivos. Eso permitió dar más apoyo a las

actividadesde I&D, a la formacióny capacitaciónde ingenierosy personaltécnico

cualificadoindependientementedel sectorindustrial.

La creacióndel Consejopara la Promociónde la Ciencia y Tecnologíabuscabael

desarrollo y fortalecimiento de la tecnologíanacional. El gobierno coreano dio

incentivosfiscalesy financierosa empresasquefomentabanla I&D parael desan~ollo

tecnológicodel país. Lo que permitió a Corea fomentar la innovación tecnológica

genuinay adaptarsea losprogresostécnicosexternos.Deresultas,el gastopúblico con

la I&D aumentódel 0,6%dclPIB en 1978a 1,28%en 1984.Pero,si secomparaconel

3% que el gobiernode los EstadosUnidos asignaa la I&D, el nivel de 1,3% esaún

insignificante(Suhy Williamson, 1987,p. 286).

Porlo genera.l,la sustituciónde importacionesfue negativay, sóloen algunossectores

queesaestrategiacontribuyósignificativamenteal crecimientodel sectormanufacturero

en Corea.De hecho,la sustituciónde importacionesfue positiva(0,4%)en el sectorde

bienesde equipoy negativa(-5,2%) en el sectordebi’:mes de consumoy aúnnegativo

en el sector exportadorentre 1981 y 1983. En ese período, la principal fuente del

crecimientomanufacturerofue la expansiónde exportaciones(61,9%) contrael 38,4%

del crecimientohaciaadentro(véaseel cuadroV.8).
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Sin embargo, entre 1981 y 1987 la sustitución de importaciones contribuyó

significativamenteal crecimientodel sectordel equipode transporte:con 16% en la Sí

y con ¡8,5% en la S2(véaseel cuadroV.9).

Eso implica unanuevaproducción:enel caso de la S2- la producciónde bienesde

consumoduraderosy, enla S2- la produccióndemaquinas(Lanzarotti,1992,p. 101).

En Corea,el contenidode importacionesen el consumo,exportacionesy inversiónfue

elevado,peseasudescenso‘en 1983.

Las importacionesde bienesdestinadasa la producciónparaexportacióny inversión

representaronla mayor proporciónde las importacionestotales. Las importacionesde

bienesde consumofueron sujetasa elevadosarancelesy controles.El contenidode

importacionesdebienesparala exportacióncrecióde36%en 1975a 38%en 1980y se

redujo en 1983 a su nivel de 1975. Enlos añosochenta,el contenidode importaciones

enla inversiónexperimentóun fuertedescensodel48% en 1975a42% en 1980 y 35%

en 1983(véaseel cuadroV.14).

El elevado contenidode importacionesen las exportacionesse debió a la falta de

recursosnaturalesen Corea. Por tanto, ese país importa casi todos los productos

primarios, incluido el petróleo. El descensodel contenidode importacionesen la

inversiónresultóde fuertesrestriccionesa la importaciónde bienesdecapital convista

a laproteccióndelaindustrianaciente.

En Brasil la proteccióndel mercadointernocontribuyóal desarrollode unaestructura

industrial altamente eficiente. El mayor tamaño del mercado interno brasileño

representóen sí mismo un aliento quecondujoal crecimientodel sectorindustrial. El

gobierno coreano dio, de una mano, incentivos al sector exportadory, de otra,

protecciónala industrianaciente(DombushyPark, 1987,p.’404).
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y.3.5.2. LA POLITICA DE PROMOClONDE EXPORTACIONES

Tras la primera crisis del petróleo,la fuerte inversión en capital fijo contribuyó a

mantenerel crecimientoeconómico,mientrasduranteel segundoepisodio, lo invertido

enel periodoantenorpermitió desarrollarnuevasbasesde la actividadexportadora.Se

tratóde la segundafasedel crecimientoorientadohaciaafueraen la quesepromovieron

las exportacionesde bienes’intensivosen capital talescomoacero,hierro, maquinaria,

equipo de transporte,navío, electrónicosy productos químicos. Por tanto, Corea

empezóla nueva especializacióninternacionalque contribuyó en buena medida al

crecimientoeconómicoenlos añosochenta.

El trasladode la ventajacomparativade Corea de bienes intensivosen trabajohacia

bienesintensivosen capitaly tecnologíaseevidencióconel descensode la proporción

de bienestalescomotextiles,calzadoy productosde madera,mientrasseincrementóla

de metalesbásicos,maquinariaen las exportacionestotalesde manufacturas.El cambio

de ventajacomparativahaciaproductosintensivosen capitaly tecnologíacontribuyóal

aumentode productosdelvalor añadidoelevadoenlasexportaciones.Porconsiguiente,

el valor añadidode las industriaspesaday químicarepresentóel 53,9%en 1983 frente

al 46,1% en la industria ligera. En 1983, las exportacionesde industrias pesaday

químicarepresentaronel 56,5%de las exportacionestotalesdel sectormanulbeturero

(véaseel cuadroV.13).

Sinembargo,muchasempresasdel sectorde maquinariano estabanaúncompetitivasal

principio de los alios ochenta,debido a la elevadaprotección de que siguieron

beneficiándose.
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El procesode industrializaciónde los añossetentacondujoa la apreciacióndel tipo de

cambioreal de la moneda,a la elevacióndel costede producción.Por consiguiente,se

generépérdidade la competitividaden la industriaintensivaentrabajo.Por añadidura,

la recesióneconómicay el proteccionismoen los paísesindustrialesy el descensode la

demandaen el OrienteMedio contribuyerontambiéna la desaceleraciónde la tasade

crecimientodelasexportaciones.Dehecho,el descensode las exportacionesrepercutió

en el nivel del crecimientodel sectormanufactureroquesubió a un ritmo máslento

11,7% entre 1979y 1988,frente al 24%entre1973 y 1978. Sin embargo,esenivel de

crecimientodel sectormanufacturerocoreanofue el máselevadosi secomparaconel

deBrasil 1,5% entre1979y 1988 (véaseel cuadroVi).

Por supuesto,la protecciónse destinó a alentar la industrialización en sectores

intensivos en capital y tecnología desde los años setenta. Durante la fase de

industrialización, el sector exportador tradicional experimentóuna Pérdida de la

competitividad internacionaldebido a los elevadossalarios. Como consecuencia,la

participaciónde Coreaen las exportacionesde manufacturasseredujo de 17,3%en

1978 a 15%en 1979y 15,3%en 1980 (Young, 1992,p173).

En enerode 1980 el won sedevaluóun 20% para incentivarlas exportaciones.Los

ajusteselevaronel tipo de cambiodel 484 won el dólar en 1979 a 660 won en 1980

hastavalorarseen 827 won el dólar en 1984 (véaseel cuadro V.16). Además,se

abandonóel sistemadel tipo de cambio fijo en favor del flexible detenninadosobrela

basede unacestade monedasde los principalessocioscomerciales.El valor del won

estabasujeto a los cambios en el valor de las monedasde los principales socios

comerciales,en particularel dólaramericanoy el yenjaponés.
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Exceptoen 1979 y 1981, el gobierno coreanoevitó la sobrevaloracióndel tipo de

cambio.El dólarsiguió siendoaltamentevaloradodebidoa los elevadostipos de interés

americanos,lo que contribuyóal aumentode la demandade importaciónde productos

coreanosen losEstadosUnidos.

En 1982, pesea la elevadaapreciacióndel dólar, el won se depreciósólo 6,8% para

evitar tanto el incrementoen el servicio de la deudacomolas presionesinflacionistas

queresultande la grandevaluación.Al final de 1984,el dólarsecambióa 827,4%won.

Así, el tipo de cambioreal del won sedeprecié13% frente al dólar, mientrasque se

mantuvoelevadofrentea! marcoy al yen (Kwack, 1988,p. 172).

Peseal descensode la demandamundial de exportacionesy al aumento del

proteccionismoen los paísesindustriales, la gran devaluaciónde 1980 ayudó al

crecimientode lasexportacionescuyatasaaumentóde 15,7%en 1979a 20,1%en 1981

(véaseel cuadroy.í>.

En 1980,la participaciónde Coreaen lasexportacionesmundialesde manufacturasfue

de 1,33%(véaseel cuadroV.7). En 1981,las manufacturasrepresentaronel 90%de las

exportacionestotalesde Corea, contra el 39,1% en Brasil y el 24,7% en México

(Balassa,1991, p. 9, cuadro 1.4). De hecho, las manufacturasintensivasen capital y

tecnologíasuperabanyala mitad de lasexportacionestotalesdemanufteturas.

Entre 1981 y 1983, la expansiónde las exportacionescontribuyó fuertementeal

crecimientodel sectormanufacturerocon61,9%(véaseel cuadro V.8). En el periodo

1979-1984, el coeficiente de exportacionesde Corea experimentéun crecimiento

elevadodel 27,3%a 37,5%,frenteal deBrasil quecreciólentamentede7,6% a 13,9%

entre1981y 1984 (véaseel cuadroVAS).
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El coeficientede exportacionesdel Japónfue constantedurante la fasedel desarrollo.

Porel contrario,el coeficientede exportacionesde Coreacreciórápidamentede menos

de 6% a principiosde 1960 a cercade 40%en los añosochenta(Dornbuschy Park,

1987,p.4O2).

Los exportadoressebeneficiabande incentivostalescomoexencióno rebajaarancelaria

de bienesimportadosparaproducciónde exportación,exenciónimpositiva sobre los

beneficiosprocedentesdelasexportacionesy el créditoa la exportación.Laexencióno

reducción arancelariasupusoque la protección fue selectiva en Corea porque la

industria local dejabade protegersecuandose tratabade las importacionesparala

producción destinada a la exportación. Se devolvían los arancelespagos a la

importación a los exportadores,despuésde realizar la exportación. Además, las

restriccionescuantitativasseaplicaroncon menorrigor a las importacionesdel sector

exportador.

El crédito al sectorexportadorsiguió siendolo másbaratobastala reformafinanciera

de 1982, lo que suponeque el crédito fue un instrumentomuy importantede la

promocióndeexportacionesenCorea.

En 1982, los tipos de interéspreferentesde préstamosbancariasde que, entonces,se

beneficiabanlos exportadorescoreanosfueroneliminados.A cambio,secrearonfondos

especialespara concedercréditos de largo plazo a proveedorespara competir con la

financiaciónsubsidiadaporel Estadoenlos paísesindustriales,enparticularenJapón.

La liberalizaciónfinancieraacabóconla política de represiónfinancieraquemantuvo

negativoel tipo de interésde préstamosa las industrias seleccionadasy al sector

exportadorde manufacturas.El tipo de interésrealde préstamosaesesectorsevolvió

positivode -12,5%y -10V.en 1979y 1980 respectivamentea4,7%en 1982y algomás

de 6%en 1983y 1984(véaseel cuadroV.3).
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A partir de 1983, las exportacionesde Coreaexperimentaronun fuerte crecimiento

debidoa la recuperacióneconómicaque elevó la demandade importacionesen los

paísesindustrialestalescomoEstadosUnidos,Canadáy Japón. Al mismo tiempo se

incrementéel proteccionismoen esospaises,en particularen los Estadosunidosque

aumentaronmedidasantidumpingcontraCoreay que ejercieronfuertespresionespara

queesepaísabriesesumercado.Coreaexportabaautomóvilesa un precio inferior al

costedeproduccióny, paracompensara los exportadoresde automóviles,el gobierno

autorizóla ventade losautomóvilesaun precio especulativoen el mercadointerno.

La política de estabilizaciónbuscabacontrolarel incrementodeliberadode los salarios

para frenar presiones inflacionistas que pueden conducir a la pérdida de la

competitividaddel sectorexportador.El gobiernocoreanoorientóel incrementosalarial

del sectorprivadoy congeléel salariodel sectorpúblico, lo queposibilité la reducción

en los incrementosdel salarionominalmediode 23,4%en 1980 a 8,7% en 1984. Tras

un descensoentre1980y 1981, el nivel del salarioreal se recuperóentre1982 y 1985,

conun incrementomediode 7% muy debajodelnivel de 18%alcanzadoen 1978(Suh

y Williamson,1987,p.282).

Entre 1981 y 1984, el índicede la productividadde trabajoen el sectormanutbctwero

se situó por encimade 100 (véaseel cuadroVA?). La mejoraen la productividadse

debióa la utilizaciónde la capacidadque,otrora, sedeclaróexcedentey al aumentode

las exportacionesde esesector. Entre 1980 y 1981, la caídade los costesunitarios

laboralessedebióal descensodel salarioreal.Entre1980y 1981,la tasdecrecimiento

del salariorealseredujohasta-4%y-2%respectivamente(véaseel cuadroV. 1).

Porel contrario,en losaflos ochentalas politicasdel salarioy del tipo de cambiofueron

más dinámicas, lo que contribuyó en buenamedida a mantenerla competitividad

externadelas industriascoreanas.
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Sin embargo,entre1982 y 1984 la caldade la inflación permitió elevarel salarioreal.

Mientras,el tipo de cambioreal efectivosemantuvopositivo en el mismoperiodo.Lo

quecontribuyósignificativamenteala mejorade la competitividaddelas exportaciones.

Sin embargo,en 1983, losbarcos,los productoselectrónicosy el calzadodinamizaron

lasexp¿rtacionesdeCorea.

APENDICE:¿‘VOLUCIONDE LA BALANZADE PAGOS(¡979/84

)

Entre 1979 y 1980, el incrementoen las importacionesdel petróleo,de cereales,de

bienesintermediosy de capital y en los pagosde interesespor una parte,y la fuerte

desaceleraciónde las exportacionespor otra, contribuyerona la profinidización del

déficit porcuentacomentequesecuadruplicóen 1979entérminosdel valor.

Los preciosde importacionesseelevaronfuertementemientrasse estancaronlos de

exportaciones,lo quecondujoal deteriorode la relaciónrealde intercambioentre1979

y 1981. De hecho, las exportacionescayeronfuertemente,mientrasaumentaronlos

preciosdelpetróleo,lo quecondujoa la pérdidade 13% en la relaciónde intercambio

entre1979 y 1980(Edwards,1992,p.12l).

En 1979, las exportacionessedesacelerarona causade la apreciacióndel won y del

aumento de los costes laborales unitarios en la industria que afectaron a la

competitividad externa de los productos coreanos. Además, la reanudacióndel

proteccionismoenlospaísesindustrialesafectaStambiéna lasexportacionesde Corea
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El alzade los tiposde interésafectóa la balanzade serviciosquepasódeun superávit

en 1978a un déficit de cercade 1.400 millonesde dólaresen 1980. El aumentode los

interesescontribuyóala agravacióndel déficit porcuentacorriente.

Por supuesto,en 1980 la devaluaciónno contribuyósignificativamenteal crecimiento

de las exportacionesa causade la recesióneconómicaque redujo la demandade

importacionesen los paisesindustriales.

La agudizacióndel déficit por cuentacorrientecondujoa la intensificaciónde la deuda

externaparasu financiación.Entre 1979y 1980,el mayorcrecimientoseregistraSen la

deudade corto plazo que aumentóde sólo 18 millonesde dólaresen 1978 a cercade

2.300millonesen 1979y cercade4.000millonesen 1980(véaseel cuadro‘LS).

En 1982,la fuertereduccióndel déficit por cuentacorrientedel cercade 7% dcl PBen

1981 a 3,7%en 1982condujoala mejorasustancialenla balanzade pagos.

Lacafdade las importacionesdebidoa la bajadelos preciosdelpetróleoy otrosbienes

importadospermitióreducirsignificativamenteel déficit comercialen el momentoenel

queseestancaronlas exportacionesen 1982. La reduccióndel déficit en la cuentade

serviciossedebióal fuerteaumentodelos ingresosde invisibles,peseal crecientepago

deinteresesde la deudaexterna.

En la cuentade capitales,hubounaentradanegativade la IDE y unareducciónde los

flujos de capitalesde medioy largoplazo,pero en contrapartidacrecieronlos créditos

de corto plazo. La desaceleracióndel capital de medio y largo plazosedebió, por un

lado al aumentodel ahorro interna y, por otro a la coyunturaen los mercados

internacionalescaracterizadapor la reducciónde los préstamoseflemos.
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En 1983, el fuerte desempeñodel sector exterior impulsado por la recuperación

económicaen los EstadosUnidos,Canadáy Japónpennitióreduciraúnmásel déficit

comercialhasta2,1% del PB, pesea la aceleraciónde las importacionesmotivadapor

la elevacióndela inversiónfija.

La política del tipo de cambiovariable ayudó tambiéna mejorar la competitividad

externade Coreaen 1983,peseal retomodeltipo de cambioreal efectivoa sunivel de

1980. Además,la sobrevaloracióndel dólar americanovolvió las exportacionesde

Corea más competitivasen eJ mercadonorteamericano,permitiendo así el rápido

crecimientode las exportacionesde mariulicturas.Mientras tanto las importaciones

experimentaronun crecimientolento. La estabilizaciónde los preciosdel petróleo

condujoa la mejorade la relaciónde intercambioquecreciómásde 7% entre1981 y

1984(Edwards,1992,p.121).

El déficit en la balanzade transferenciasseredujo, reflejándoseasíel descensoen los

tipos de interésinternacionales.Por consiguiente,el déficit por cuentacorrientesiguió

reduciéndosehasta2,1%del PIE en 1983. La mejoríade la posiciónexternapermitió a

Coreamantenerla credibilidadenlosmercadosfinancierosinternacionales.

Sin embargo,el ahorrointerno creció25,6%del PIE en 1983 debidoa la caídade la

inflación y a la apariciónde los tipos de interéspositivos. Por supuesto,el ahorro

interno en crecesy la mejorade la cuentacorrientecontribuyeronal descensode los

flujos financierosexternos.Por consiguiente,tanto la entradade capitalesde medioy

largoplazocomola de créditosdecortoplazoseredt~eronsignificativameúteen 1983.

Sin embargo,Coreasevolvió máscautelosa,evitándoseel endeudamientointensivoen

losmercadosinternacionalesdebidoala amenazade lacrisisde la deuda
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Por supuesto, los frecuentesajustesde] tipo de cambio desempeilaronun papel

importanteen la reduccióndel déficit por cuentacorriente.El won siguió devaluándose

a menudohastavalerse827 won el dólaral final de 1984. Las devaluacionesdel won

volvieronlasexportacionesde Coreamáscompetitivasen los mercadosmundiales.

Por consiguiente,las exportacionescrecieron 13,5%, mientrasque las importaciones

aumentaron9,6% <véase el cuadro V. 1), lo que permitió reduciraúnmás el déficit

comercialen 1984.

Peseal crecimiento de las exportaciones,aún se consideraque el descensode la

demandade importacionesen OrienteMedio y la intensificacióndel proteccionismoen

paísesindustrialesafectaronal volumende exportacionesde Corea.

Entre 1983y 1984, el crecimientodel volumenimportadosedebióa la expansiónde las

exportaciones,de la inversióny de la actividadeconómicaen generalen el marcode la

liberalizacióndeimportaciones.

La caldade la inversiónen OrienteMedio afectóa los ingresosde divisasprocedentes

deesaregión.Esono pudoreducirel déficit enla balanzade serviciosqueseduplicó en

1984. Sin embargo,el buendesempeñodel sectorexterior contribuyó a la caídadel

déficit porcuentacorrientedel2,1%en 1983a 1,7% en 1984(véaseel cuadroV.2).

Porprimeravez, la cuentade capitalesregistraSunaentradadealgomásde 400millones

de dólares en la DE, lo que evidenció la puesta en marcha de la política de

liberalizaciónde la DE enalgunossectores.Además,la importanteentradade capital

de medio y largo plazo valorado en 2.600 millones de dólares pennftió financiar

ampliamenteel déficit por cuenta corriente y incrementarsignificativamentelas

reservasexternas.
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V4. CONCLUSIONES

La primera crisis del petróleo generó una abundanteliquidez en los mercados

financierosinternacionalesque permitió al gobierno de Corea incrementarla deuda

externaen condicionesfinancierasmásventajosasy aplazarcl ajuste recesivo. Sin

embargo, se adoptaron políticas expansivas para sostener la inversión y, por

consiguiente,el crecimientoeconómico.Comoconsecuencia,seregistraSya en 1976 la

recuperacióneconómica,la tasadel crecimientodel productoalcanzósunivel másalto

del periodoanteriora la crisis, mientrasque la inflación se desaceleraSrápidamente.El

déficit públicoy el déficit por cuentacomenteseredujeronanivelestolerables.

Sin embargo,el incrementosustancialde la deudaeternasedebióa la realizacióndel

ajusteestructuralen el sectorindustrial.El gobiernocoreanoprefirió el endeudamiento

externo,enlugarde la IDE. A diferenciade Brasil, en Coreala deudaexternasedestinó

enbuenamedidaa la inversiónen lasindustriasintensivasencapital y tecnologíaen los

añossetenta.

Seincrementaronlas restriccionesala importaciónparaprotegerala industrianaciente.

El gobiernocoreanodio más incentivosfiscalesy financierosa los exportadorespara

animarlasexportacionesen la ausenciade unadevaluaciónreal del tipo de cambio.Se

mantuvofijo el tipo de cambio nominal, lo quecondujoa la apreciacióndel tipo cte

cambiorealentre 1976y 1979en apoyoala política de sustituciónde importaciones.

Ademásde la protección,e] créditopreferentefhe un instrumentomuyimportanteen el

fomentode las industriaspesaday química.La política selectivadel créditocondujoala

marginaciónde la industria intensivaen trabajo que fue entoncesel pilar del sector

exportadordemanuticturasde Corea
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El recalentamientodel mercadodel trabajo debido a la realizacióndel programade

industrializaciónen sectoresintensivosen capital y tecnologíageneróel aumentodel

salarioreal por encimade la productividad.Lo quenaturalmenteincrementaSel coste

laboralunitario enel sectormanufhctureroy, por consiguiente,condujoa la pérdidade

la competitividadde las exportacionesdemanuftcturasintensivasentrabajo.

A diferenciade Brasil, la crisisdelpetróleoproporcionóaCoreanuevasoportunidades

demercadosen OrienteMedio, lo quepermitió a esepaísfirmar valiososcontratosde

construcción,exportarbienesy serviciosy enviar a esaregión un ejército dc obreros

cuyasremesasalimentaronampliamentela balanzade transferencias.

Contrariamentea lo ocurridoen Brasil, el gobiernode Coreafomentóla sustituciónde

importacionesintensivasen capital y tecnologíasólo despuésde haberpromovido las

exportacionesde manufacturasintensivasen trabajo. En Corea,la elevadaprotección

ayudóa la industrianacientea dominarel mercadointerno, reducirlos costes,crearel

empleo, rentabilizar la inversión y luego fomentar la competitividad de las

exportaciones.Lo que llevó a considerarque la protecciónse usó en Corea como

incubadorade la nueva industria exportadora.Por el contrario, en Brasil, el mayor

tamañodel mercadointerno ayudó mediantemedidasproteccionistasa levantaruna

eficiente estructura industrial, capaz de atender la demanda interna y reducir

fuertementelas importaciones.

Sin embargo,en Corease seleccionaronsectoresmanufacturerosprometedorespara

diversificar el tejido industrial y especializarse,en el objetivo de cambiarla ventaja

comparativahacia las manufacturasintensivasen capital y tecnología.Mientras, en

Brasil no hubo selecciónde sectoresmanufacturerosa que debían destinarselos

incentivosparala sustituciónde importaciones.

306



La segundacrisisdelpetróleo,el alzade los tiposde interés,el descensode la demanda

de exportaciónjunto conlasmalascosechasagrícolasvinieronaagravarel déficit por la

cuentacorriente,aacelerarla inflacióny a reducirel crecimientoeconórmco.

Pese al alza de los tipos de interés internacionalesdesde 1979, Corea siguió

endeudándoseen el exterior para financiar la cuentacorriente. A diferenciade lo

ocurrido en el primer episodio, en 1979 el gobierno impuso medidasfiscales y

monetariasrestnctivas.De resultas,el productocayó fuertementeen 1980, debidoa la

recesióny a la inestabilidadpolítica. Pero,esasmedidasno lograronfrenar la inflación

debido a la componenteexterna de la inflación, a los efectosmonetariosde la

devaluacióny de la entradaderecursosexternosenel país.

La necesidadde recuperarla economíacondujoa la aplicaciónde políticasexpansivas

entre1981 y 1982. Por consiguiente,seregistró unafuerte recuperacióneconómica,

mientrasquese incrementóel déficit público. La caídade la inflación sedebióa la

contencióndel salarioy alarebajadelos preciosdebienesimportados.

Entre 1983 y 1984, la aplicaciónde las políticas restrictivaspermitióreducirhastaun

nivel razonableel déficit público, el déficit por cuentacorriente y la inflación. El

elevado nivel del producto se debió al fuerte crecimiento de las exportaciones

impulsadopor la recuperacióneconómicaen los países¡ndustnaiesDesde 1980, la

adopcióndel sistemade tipo de cambio fluctuanteayudóa depreciara menudoel tipo

de cambioreal. Por tanto, la depreciaciónreal de la monedajunto con la contención

salarialayudaronamantenercompetitivaslasexportacionesdemanufacturascoreanas.

El uso exclusivode los préstamosexternosen el fomentodel sectormanufacturerofue

determinanteen el momentode hacerfrentea los compromisosexternos,teniendoen

cuentalas frecuentesoscilacionesenlospreciosdeproductosbásicos.
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El buendesempeñodel sectorexportadorpermitió mantenera un nivel razonablela

razónservicio de la deudasobrelas exportaciones.Lo queayudóCoreaa mantenerse

solventeantela comunidadfinancierainternacionaly, por consiguienteevitar la crisis

de la deuda. Por tanto, Corea pudo mantenerelevadoel nivel de inversiónfija, del

productoy de lasexportacionestrasla crisisde la deuda.

La liberalizacióneconómicapretendíacambiarel sistemacentralizadode direcciónde

la economíapor mecanismosdel mercado para volver la industria manuthcture¡a

coreanamáseficientey máscompetitivaen el exterior. La liberalizaciónfinanciera

condujoa la privatizaciónde los bancoscomercialespúblicosy al otorgamientode una

mayorautonomíaal Bancode Coreaenmateriade política monetaria.La desregulación

de los tipos de interésy del crédito puso ténninoal crédito preferenteque, entonces

discrimináa sectoresno seleccionados.

La liberalización comercial supuso la exposición de productos coreanos a la

competencia externa. Pese a la subida de las importaciones resultante de la

liberalización comercial, sin embargo,el libre comercio incentiva las empresasa

aumentarla productividady mejorarla calidadde sus productoshastalos nivelesde

productos extranjeros. La consecuciónde la alta eficiencia y competitividad de

productoscoreanosrequeríael mantenimientodel elevadonivel de inversión.De hecho,

enCoreael procesode liberalizacióneconómicaqueredujosignificativamenteel papel

intervencionistadel Estadoen la economía,se reanudósólo despuésde aminorarde

forma espectacularlos desequilibriosmacroeconómicoshastaun nivel razonable.Por

afiadidura,el procesode liberalizacióneconómicaenCoreafue progresivoy selectivo.

Las políticascomercialesfueronlas mismasdurantelos dos episodiosde la crisis del

petróleo: protecciónala industrianacientey incentivos a la exportaciónhastaque se

liberalizanla economía.
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APENDICEESTADÍSTICOV

CuadroVA Indicadoresnaaeroeco.ómicos
(tasasdecrecimientoen%), 1973-1954

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984

Pm 14,1 7,7 6,9 14,1 12,7 9,7 6,5 -5,2 6,2 5,6 9,5 7,6
PID/capita(a~ 25,3 35,1 10,5 34,1 28,5 36,8 18,2 -4,4 8,2 3,1 8,0 6,8
Productoindustrial(b> SD SD SD SD SD 23,8 12,1 -1,9 13,4 5,3 16,4 15,5
Saiarioreal(o) 14,3 8,8 1,4 16,8 21,5 17,4 8,7 -4,7 -2,6 6,9 10,4 5,7
Ofertamonetaria(MI) 40,6 29,5 25,0 30,6 40,7 24,9 20,7 16,3 4,6 45.6 17,0 0,5
Dineroen sentidoamplio(M2) 35,9 24,5 28.2 33,5 39,7 35,0 24,6 26,9 25,0 27,0 15,2 7,7
Inflación 3,2 24,5 25,2 15,3 10,2 14,5 18,3 28,7 21,3 7,3 3,4 2,3
Créditointerno 31,7 54,2 32,2 21,7 23,6 45,9 35,6 41,9 31,2 25,0 15,7 13,2
Para(a) 4,0 4,1 4,1 3,9 3,8 3,2 3,8 5,2 4,5 4,4 4,1 3~8
Exportaciones* 95,9 37,5 10,8 56,2 28,6 26,5 15,7 17,1 20,1 1,0 11,1 13,5
Exportaciones** 73,2 15,7 1,4 49,2 21,1 17,4 2,8 2,6 10,0 -1,0 9,8 10,9

Llm~ona(d) ~% 2¿ fl¿ 3~¿ 221 J3¿ ~¿ 9,6
Fuentes: (a) Bancode Corea,enSoxsg.1990,p. SI y ci, Hilicoal y Lan2MOtti,

Q~) Banco de CoiteenSuSy Willuamson, 1987,p. 278

199O.p.91

(o) EconomnioPlanningBoard,BancodeCoreaen Collins, 1988,Cuadro5
(d) RA], E,tadisúeasFinancierasIntemacionales,1990calculode datossobreimponacionesenla bajanzadepagos

Bancode Coreay FMI enAsnaden,1988, PP. 471 y4’76
Notas : ‘lasade crecimientoen delatesnominales

: Valorde laexportacióndeflacionadoporel Indicede preciosalpormayorde losEstadosUnidos
Mfrdinerooirculante+dineroen depósitoavista; M2M1 + cuasidinero(depósitoapinoy deahotro)

Fig. V/l Indica dores macroecon ¿micos
Tasas de crecimiento en $6
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F ig. V.2 indicadores m acroec on’OS-Ii ICOS

Tasas de crecimiento en ¶6

—Oferte monetaria — Inflad n aCredito interno

Fuentes:las mismasdelcuadroV. 1

100

80

60

40

Fuentes:las mismasdel cuadroV. 1

00

.60

40

30

20

10

o
73 74 75 76 7’? 78 79 80 81 82 83 84

FIg. ‘1.3 Indicadores macroeconómicos
Tasas de crecimiento en %

Ny
20

o

—20
73 74 75 rS 77 78 79 80 01 82 83 n

— ortscdcnts — o,taetones sim ,tatiOfles

310



CuadroVi Indicadoresmacroecoaómicos(% delVID)
a —

1973 1974 1975 2976 12977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984

Inversión total (incluido stocks)
Inversión fija (FBCF)
Ahorro interno

25,68
23,38
24,14

31,65
25,31
20,65

30,02
25,50
20,18

25,62
24,09
25,07

27,75
26,66
28,09

31,19
30,81
29,40

35,65
32,77
28,78

31,26
31,91
22,59

29,15
28,85
22,42

27,00
30,27
23.09

27,77
31,84
25,63

29,98
30,95
28,00

Diferenciaenfl inversiónY
ahorro -1,54 -11,00 -9,84 -0,55 0,34
Saldopor cuentacorriente -2,3 -10,9 -9,0 -1,1 0,0
Consumo(a) 76,7 79,4 81,9 76,8 73,0
Déficit público (b) -16 ~ ,..~ ¿ j~

-1.78
-2,2
71,2
-2,5

-6,87 -8.67 -6,73 -3,90
-6,4 -8,7 -6,9 -3,7
71,8 761 76,1 75,0

—JI 2¿ ..J~Z ~

-2,14
-2,1
71,4
J~,

-1.98
-1,7
69,5

.J¿

Fuente: BancodeCoreaenAmsden, 1988,pp.421y474
(a):FNfl-EstadlsticasFixuncierasInternacionales,1991,pp. 154 y 172—173
(1~): untm dePlarúficaciónEconómica,BancodeCoreaenCollins.1998,CuadroSy 8, enDamnbuahy

Parlc,1987,p.44O cuadroA-l

Fig. V.4 Indicadores macroecon¿rnicos
En%delPIB

74 75 76. 77 78 79 80 81 82 83 84
— Inversiones fijaxrBcP) — Ahprro interno

Fuentes’ las mismas del cuadro V.2
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Cuadro V. 3 Tipos de interésnominal y real, 1973-84(en %)

Razóndel
Tipo de interés nominal Tasade

inflación 2
Tipo de interés real ahora de

familias
Tipo real de!
préstamoal

Banco 1 Mercado (C) lv(ercado

sector

expoiiador
informal Banco informa]

(A) (E) (A—O) (E—O)

1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984

12,0
15,0
15,0
16,2
14,4
18,6
18,6
19.5
l6,2
8,0
8.0

39.2 13,2 -1,2
37.6 29,6 -14,6
41,3 24,7 -9,1
40,5 11.’? -1.5
38,1 ¡6,3 -1,9
41,7 20,6 -2,0
42,4 19,3 -0,1
45,0 25,8 -6,3
35,0 16,2 0,0
30,6 1,7 0,3
25.8 2,9 5,1
24.9 3,8 ,,,,,,j¿

26,0 11,8 Sfl
8,0 9,3 513

16,6 8,5 • 3D
22,8 11,8 SU
21,8 16.5 3D
21,1 17,8 SO
23,1 16.5 -12,5
19,2 8,7 -10,3
19,1 8.8 -0,4
22.9 12,9 4,7
22.9 14.0 6,1

,,,,,,,JjJ, ~ 6
Nota:]. El tipo de interés nominal suponeel tipo de interés del bancasobrelosdepósitos• plazo por in periodo deunaño omás,

2. En basedel dellaciocadordel PIE
3, Housdiold Saving retíacanespondea loeabonosindividnales dMdidos por la renta disponible personal
Fuente: BancodeCorea, Eoononñc Slafistics Veatook,W14, 1988 y Yuitg Chul Park,198tenSons,1990.p.163y

enAmsdenyEuhl9
93.p283

Fuente:EFE, Mejor Statistios ofKorean Economy, vv,aa.; ¡MF, Oovcrmnent Statistics Yembook,w,aa.y Wodd Bank,
¡Corea, vol22, an Dornbusohy Park, 1987, p. 419, cuadro 14.
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Cuadro V. 4 Costedel capital externo

1997 1-1975 1976-1980 1981-1983

1. Tiposdelos préstamosbancariosinternos (a) 17,0 18,0 12,5
2. Tipos deinterésinternacionales(b) 7,9 11,5 11,1
3. Tandeinflación internacional(e) 8,4 5,9 4,1
4. Depreciacióndel tipo decambio(d) 7,8 5,5 10,1
5’ Defiacionadordel PIB (tipo decambio):Corea(e) 18,7 19,7 9,9
6, Tiposdeinterésinternacionalesreales(2-3) 0,5 5,6 7,0
7. Diferencialdel tipo deinterésentreel mercado

Nacionaly externo(1-2-4) 1,3 1,0 -8,7
8. Costerealdelospréstamosexternos(2+4-5) 3,0 2,7 11,3

• Fuente:BancodeCorea,enAmsden,1987,p. 60 y 1988,p.473
a) Descuentossobreletrasdedepósito(promediodetresanuos)
b) tibor 90días
e) Promediode Japóny EstadosUnidos
d) Tipo standarddeconcentracióndelBancodeCorea(promediosvariabLes3 años)
e)Promediovariablesdetresafios.

Cuadro V.5 Balanza de pagos,1973-1984(enmillones de dólares>

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984

Cuentacasriente -305 -2.027 -1.888 -310 12 -1.085 -4.151 .5.321 4.646 -2.650 -1.606 -1.372

hi!smD&r&IAJ
Exportaciones
Importaciones
Balanzadesemc,os
Servicios y rentas (crédito)
Servicios y rentas (débito)

-565
3284

-3 849
69

851
-782

-1938
4.516

,6.454
-310
837

-1.147

-1.671
5.003

‘6.674
-442
880

-1 322

-590
7.814

-8.404
-66

1.643
-1 109

-477
10046

-10.523
266

3.027
-2.761

-1.780
12.711

-14.491
224

4.450
-4 226

.4.395
14.705

-19.100
-¡95

4.825
-5020

4.384
17.214

-21.598
-1.386
5.363

-6749

-3.628
20.611

-24.299
-1.519
6.598

-8 117

-2.594
20.879

-23.473
-555

7.477
8.032

-1.763
23.204

-24.967
-435

7.179
-7.614

-1.036
26.335

-21.371
477

7.317
-8.194

TransferenciasUnilaterales 191 221 225 346 223 471 439 449 501 499 592 541
Cuentade ítala 528 1.592 3054 1.866 1.390 2.129 5.353 5970 4727 3.956 2.315 2.823
lnvexsiónflhrectaydecartera
OfroscepitalesdeM.yL.P.
CapitaldeC.P.

93
432

3

¡05
786
698

53
1297
1.704

149
1183

534

143
1.257

-10

103
2.008

18

24
3047
2182

33
1954

3.983

120
3517
1.090

-61
1.858
2.159

131
1.660
524

406
2.606
-189

Erroresy Omisiones 129 266 -800 -243 -32 -313 -328 -338 410 -1.301 -945 -891
Balanzatotal 350 -171 365 1.313 1.370 731 874 311 -329 5 -236 560

Fuentes: FMI,Estadísticas finanoiens internacionales,1 990, pp. 316 y 317
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Cuadro V. 6 Tasade crecimiento del sectormanufacturero
de algunospaises(tasasmediasanuales)

1963—1972 1973-1978 1979—1988

Corea 18,3 24,7 11,7
Brasil 6,7(1) SD 1,5
Chile 4,1 -2,9 2,7
Grecia 9,7 4,3 0,4
India 4,5 4,3 8,3
México 8,7 7,4 0,0
Singapur 17,0(2) 7,1 6,8
Sudáfrica 6,8 1,3 1,6
Espafia 10,8 3,3 1,5

Fuente:
1)datopara1963-1969;2) datopara 1966-1972
ONU, TheGrowthofWorld lndustry, 1973;ONU,
Statistics,1979, 1998,en Chang,Hl., 1994.p. 93,

Yearbookof Industrial
cuadro4-2.

Cuadro V. 7 Auge y orientación de la industria
manufacturera de Corea(%)

Participaciónenlas
exportacionesmanufactureras

mundiales XI) M/D

Tande
cobertura

XJM

1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980

0,69
0.69
0,74
1,04
1,23
1,34
1,30
1,33

27,9
24,0
22,7
27,0
26,2
25,4
23,0
267

26,8
24,7
21,6
19,5
19,2
21,5
21,4
192

104,1
97,2
105,1
137,4
136,5
118,1
106,7
1391

Fuentes:CHELEM-CEPU Input-OutputTables1970, 1973,1975, 1978;
ReportonMlning andMam¡facturiag,1972-1979;Nationalbicorneiii ICores,
enBenebou,1982,p. 33
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Cuadro‘%‘.8 Fuentesde crecimientomunufacharero enCorea (%)

1-
z

CRECiMIENTOHACIAADENTRO

e->

PERUIODOS
Total
51+52

SECCIÓN1 SECCION2 TOTAL
Total ED SM Total ED SM 53 EF SM

1971—1973
1974— 1975
1976— 1978
1979— 1980

46,5
53,3
55,0
58,7

7,5 9,0 -1,5 39,0 39,7 -0,7
17,2 15,3 1,9 36,1 38,8 -2,7
29,0 3~,8 -2,8 26,0 33,2 -7,2
22,5 8,6 13,9 36,2 30,3 5,9

53,5
46,8
45,0
41,2

53,4
42,9
49,8
33,5

0,1
3,9

-4,8
77

100,0
100,0
100,0
100,0

44,8
61,7
685

41,9
61,9
743

1971 —1980
1981 —1983
1984—1987

55,2
38,4
315

21,9 17,4 4,5 33,3 35,4 -2,1 44,8 41,9 2,9 100,0
21,8 21,4 0,4 16,6 21,7 -5,2 61,7 61,9 -0,2 100,0
170 202 -32 145 161 -16 685 743 ~ 22~2
j~ 20,6 ~¿ J~3 j&a~ J¿66.2 70.2 4,0 100,01981-1987 338

Fuente:BancodeCorea,vv.aa.,enLanzarotti, 1992,p.99
Nota: Sección1 (bienesdecapital);sección2 (bienesdeconsumo)

El?(Expansiónde la demandainterna)
a (Expansiónde exportaciones)
SM(Sustitucióndeimportaciones)

y Sección 3 (sector exportador)

Cuadro V. 9 El aporte de la sustituciónde importaciones: análisissectorial (1971-1987)

Aportedela SM al crecimientohacia
A ortedelaSM alcrecimientohaciaadentro fuera

1971- 1980
SECCION 1 SECCION2 SECCION3

SECTORES Va SECTORES SECTORES

Hierro y acero 29,0
Productos de hierro y acero 21,6
Máquinas no eléctricas 48,3
Máquinas eléctricas 26,8

Química base 32,9
Otros productos químicos 12,7
Equipo de transporte 30,2

Tejidos 17,7
Quimica base 61,5
Otros productos quÍmicos 50,6
Hierro y acero 38,5
Productos de hierro y acero 25,4
Productos metálicos 25,1

1981 - ¡987

Eui detransorte 161 ujodetran rte 185
Puente:BancodeCorea,vv.aa,enLanzarotti,1992, p, 100
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Cuadro Y. II) Composiciónde importacionespor tipo de bienes(%)

1IMPORTACIONES 1970 1975 1980 1985

Bienes de capital 29,7 26,2 23,0 35,0
Bienes intermedios para exportación 19,5 20,0 17,0 21,9
Bienes intermedios para uso interno y otros
Petróleo 44,1 36,3 34,7 24,5

6,7 17,5 25,3 179

TOTAL 1000 1000 1000 1000
Fuente: EPB, Major Statistics of tbe Korea Economy, VV. aa, en C.
Lee, 1990, p. 28

Cuadro V. 11 Tendenciade tasasde arancelesy
restriccionesa la im ilación

Tasasarancelarias Restriccionesa la
Coeficientesde importación

Media simplesY. variación (% deinteréstotales)

1957 30,3 0,70 93,4
1962 39,9 0,77 94,4
1968 39,1 0,71 49,9
1973 31,5 0,70 55,3
1977 29,7 0,61 59,2
1979 24,8 0,69 43,2
1984 21,9 0,61 25,0

P.

Fuentes: ¡(LS. Kim, 1988; Collias y Park, 1989, en Lee, J-W, 1995, p. 23
Nota: Las restricociones a la importaciflon denotan el porcentaje del número de
itens de importaciones discrecionales que requieren de la aprobación del
gobierno en el número total de barreras arancelarias en la segunda mitad de
cada alio

Cuadro i~. 12 Cambios en la razón de liberalización de importaciones(%)

1978 1980 1982 1983 1984 1985

-Razón de liberalización de importaciones (a) 64,9 68,5 76,6 80,7 84,8 87,7
-Número total de articulas importados
-Númerodearticulosimportados 1.097 1.010 7.560 7.915 7.915 7.915
liberalizados

712 692 5.791 6.386 6.712 6.945

(a) : Razóndeliberalizacióndeimportacionesigualesal númerodeiteusimportadosliberalizados
sobreelnúmerototal de¡tenimportados.

Fuente:BancodeCorea,enChoi y Lee, 1990,p. 60 cuadro4.4.
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Cuadro V. 13 Cambio estructural enel sector manufacturero (%)

Valarafladida g~pftaciones

1970 1975 1980 19831970 1975 1980 1983

Industrialigera 64,0 55,5 48,6 46,1 81,8 66,1 52,4 43,5

IndustriaP.yQ. 36,0 44,5 51,4 53,9 18,2 33,9 47,6 56,5

Total 299= 1000 1000 399,9 299= 1000 J99Z9 j99~9
Fuente: Compilado por el Ministerio del Comercio e Industria, en Lee. SC., 1991, p. 452, cuadro 17.2

Cuadro V. 14 Contenido de importacionesen
las exportaciones,inversionesy consumo(%)

1970 1975 1980 1983

Consumo

Exportaciones

Inversión

13

26

39

19

36

48

23

38

42

22

36

35
Fuent~ Banco de Corea, en Dornbush y Park, 1992, p. 72 cuadro 4.1

Cuadro V15 El augede lasexportaciones,1966-1994(% del lIB)

Periodo Exportada Cambio Período Importada Cambio
nes parcentuaj nes porcentual

<

1966-1971
1971-1973

10,4— 15,3
15,3 —29,1

+4,9
+13,8

1966-1972
1972-1975

20>3—22,4
24,3 —35,3

-*2,1
+11,0

o 1973-1979 29,1 —27,3 -1,8 1975-1979 35,3 —34,5 41,3

1979-1984 27,3—37,5 +10,2 1979-1984 34,5—37,1 -¡-2,6

1967-1973 5,8- 8,3 +2,5 1965-1975 6,2— 11,4 -4’5,2
0
0

1973-1981
1981-1984

8,3—7,6
.2&z249

-0,7
+63

1975-1980
1980-1984

11,4—10,6 •-0,8
106—84 -22

Fuese: FMI, 1985 en Bradford, Jr, 1990, p. 39, cuadro 2,2
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Cuadro V.16Indices de la Relaciónde intercambio, costesunitarios laborales,
tipo de cambio real, salado real, productividad del trabajo y

tasadeinflación,(indice 1980= 100)

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984
Relacióndeintercambio 125 102 92 lOS 112 118 115 100 89 102 103 105
Costesunitarioslaborales(a) 32 42 44 58 71 87 106 100 97 105 107 100
Tipo decambio(won/dólar)* 397,5 484,0 484,0 484,0 484,0 484,0 484,0 659,9 700,5 748,8 795,5 827,4
Tipodecarnbioreal 84 103 96 ¡01 98 90 99 100 106 107 101 101
Salarioreal(b) 52 57 58 68 82 96 105 100 99 106 115 122
Productividad del trabajo (c) 68 69 71 73 80 90 96 100 111 los 114 127
Tasadeinflación(d) ,At ~4~j ,,fl~ j~ 494 =,~ 4~j ,,4fl 21,3 fl~ j~ -~

intercambiodel EconomicPlanningBoard,MayorStatisticsof ¡CoreanEcononw,vi’. u.
Costesunitarios laborales,salariosreales y productividaddel U.S. Departnientof Labor, Eureauof Labor Statistics.
Dornbrishy Park,1987, p.440,cuadro1.1

BancodeCorea,EPB .¡ ¡CoreaDevelopmentInstituteenSun, 1992,p.8
Costesunitarioslaboralesenel sectormaauftctureroendólaramericano
Saladodel sectormanufacturerodeflacionadopor el indicedepreciosal consumidor
Valor afiadidopor trabajadordel sectormanufácturero

a.
b.
e.
d. Preciosal consumidor

en
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VL EL ANALISIS COMPARADO DEL AJUSTE A LAS PERrURDACIONES

EXTERNASENTREBRASIL YCOREA (¡974/1984

)

VII. INTRODUCCION

El estudio compamdobasado en informaciones empiricas que fimdamentan las

experienciasde Brasil y Corea nos parece muy interesante porque ambos paises

tuvieron un nivel de crecimientomuy elevadoen vísperas de la primera crisis del

petróleo.Además,ambospaísesevitaronla recesióneconómicamedianteel incremento

de la financiaciónexternabaratay la aplicaciónde políticascomercialessemejantes

hastafinal del deceniode los setenta.

La divergenciaen términosdel uso de políticas comercialesy industrialesen los

resultadosmacroeconómicosseevidenciéen los atlosochenta

El análisisse refierea la incidenciade las perturbacionesexternas,a las políticas de

estabilizacióny ajusteestructuralllevadasa caboen respuestaa esoscambiosadversos

en losmercadosinternacionalesy, másen general,ala evolucióneconómicadeBrasil y

Corea entre 1974 y 1984. Además, analizamos también la interpretación teórica

neoclásica sobre el éxito de Corea y hacemos una valoración crítica derivada de esa

interpretación.

En el epígrafeVI.2, analizamosla incidenciade mayorrelevanciaquetuvo lugar en

esaseconomíasa causade lasperturbacionesexternasy queafectarona la relaciónreal

de intercambio,al volumen de exportacionesy importaciones,a los tipos de interés

internacionalesy a la deudaexterna.
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En 1974 y 1975,la relaciónreal de intercambiotanto de Coreacomo de Brasil sevio

afectada debido a la elevada inflación mundial resultante del alza muy fuerte en los

precios del petróleoy de bienesintermediosy de capital importados.En el segundo

episodio,seregistróaúnmásel deteriorode la relaciónrealde intercambioen Brasil y

enCorea.

El volumende exportacionessevio afectadoen buenamedidapor el descensode la

demandade importaciones resultante de la recesión económicay el creciente

proteccionismoenlos paísesindustriales.Tal situaciónprovocóla caídade los ingresos

en divisas por concepto de exportación. En breve, la caída del volumen de

exportacionesrepercutióipso facto en el nivel de los ingresosen divisas.Lo que afectó

naturalmenteal volumende importacionescon repercusionesdesfavorablesen el nivel

de la inversióny de la actividad productiva.

En lo tocante a la incidencia de los tipos reales de interés internacionales, está claro que

ambos países sacaron ventaja de los bajos tipos de interés reales y del acceso fficil a los

préstamosprivadosexternosen los aflos setenta.Por el contrario, la elevaciónde los

tiposdeinterésrealesy la apreciacióndel dólaramericanoen losafiosochentaafectaron

tanto a Brasil como a Corea, independientementede la magnituddel impactosufrido

por cada país. Ambos cambios adversosprovocaronel incremento inmediato del

servicio de la deuda.

La crisis de la deuda surgió como consecuencia de la falta de liquidez en los paises en

desarrollo exportadores de productos básicos, causada por la caída de los ingresos en

divisas por concepto de exportación mientras se elevó el servicio de la deuda externa.
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La crisis de la deudavino a cambiardesfavorablementeel crecimientode Brasil y de

otros paíseslatinoamericanosque pasaronarealizartransferenciasliquidas negativasa

causadel recortede los préstamosexternosvoluntaños. Sin embargo,peseal volumen

elevadode la deudaexterna,la situaciónfinancierano tite tannegativaenCorea.

Enel epígrafeVL3, comparamoslaspolíticas de estabilizaciónmacroeconómicasy del

ajusteestructuralllevadasa caboen los dos paísesen respuestaa las perturbaciones

externas. Tras la primera crisis del petróleo, Brasil intentó implementar políticas

ortodoxas, pero desafortunadamente el gobierno fue forzado a abandonarlas en favor de

políticas expansivas.

Sin embargo, Corea adoptó políticas expansivas para sostener el crecimiento económico

desde el inicio de la primera crisis del petróleo. El gobiernode Coreallevabaa caboya

un programa de estabilizacióny ajusteeconómicode carácterrecesivo, lo cual se vio

reforzado tras los cambios adversos en la economí a mundial en 1979, Por el contrario,

Brasil e’vitó enfrentar la segunda crisis del petróleo con medidas recesivas. Pese a la

subida de los tipos de interés reales, tanto Brasil como Corea siguieron endeudándose

en los mercados financieros internacionales.

En los años ochenta, ambos paises aplicaronpolíticasrestrictivasconel apoyodel FMI.

Sin embargo, en Corea esas políticas contribuyeronala reducciónde la inflación y del

déficit por cuenta corriente, mientras que en Brasil las mismas no permitieron frenar la

aceleración de la inflación y, por tanto, reducir los desequilibriosinternoy externo.

En los años setenta, el cambio estructural consistió en la realización de inversiones para

el fomento de la sustitución de importaciones tanto en Corea como en Brasil. Sin

embargo, tales inversiones en Brasil incidieron en buena medida en los sectores

agrícola,energéticoy minero.
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Por el contrarío, en Comael cambio estructural se realizó en buena medida en el sector

manufacturero para la producción de bienes de elevado valor añadido. De hecho, en

ambos paises se increinentó la protección al mercado interno, mientras se promovían las

exportaciones. El endeudamiento externo apoyó en buena medida la industrialización

por su~titución de importaciones de bienes intermedios y de capital en Corea y en

Brasil.

En el epígrafe VI.4, analizamos la interpretación neoclásica sobre el ajuste exitoso en

Corea. Los economistas neoclásicos atribuyen e] éxito de Corea en el ajuste a las

perturbaciones externas de los años setenta y ochenta a la aplicación integra de las

medidas ortodoxas. Sin embargo, en la valoración crítica ponemos de manifiesto la

falsedad de esta interpretación. Además, resaltamos el papel muy activo desempeñado

por el Estado en la orientación y dirección centralizada de la economía en Corea.

VV. LA INCIDENCiA DE LAS PERTURBACIONESEXTERNASEN BRASIL Y

COREADELSUR

VJJ2.1. SOBRELA RELAClONREALDEINTERCAMBiO

Durante la primera crisis del petróleo, Corea experimentó una pérdida de la relación real

de intercambiode 18,6% en 1974 y 9,7% en 1975 frente al 13,7% en 1974 y 8,1% en

1975 en Brasil. En relación con el PIB, Corea experimentó también mayor pérdida de la

relaciónreal de intercambio7,4% en 1974 y 2,4% en 1975 frente al 1,5% y 0,8% en

Brasil en 1974 y 1975 respectivamente (véase el cuadro VI. 1).
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La pérdida de la relación real de intercambio fue mayor en Corea debido no sólo a la

subida de los precios de importación del petróleo sino también de los de materias

primas, bienes intermedios y de capital. Corea importaba todo el petróleo consumido

mientras Brasil producía ya el 20%del petróleo consumido en el país.

La inflación mundial resultante de la cuadruplicación de los precios del petróleo generé

el deteiioroprofundode la relaciónreal de intercambioenambospaíses.Sin embargo,

entre1974 y 1975 el deteriorode la relaciónreal de intercambiose debió en mayor

medida a la subida de los precios de importación y no a la caída de los de exportación.

Y entre ambos paises, Corea experimentó el mayor deterioro en ese período debido a su

elevadadependenciadel comercioexteriorqueBrasil.

Desde1976,la caldade la inflación mundialy la recuperacióneconómicaen los países

industrialesayudaronamejorarla relación real de intercambio de Brasil y Corea. Sin

embargo, Brasil no pudo disfrutar enteramente de la elevada cotización del ca& debido

a la helada en los cultivos del café. En 1977, la subida de los precios del cacao ayudó

aún más a la mejora de la relación real de intercambio. Por el contrario, en 1978, la

caída de los precios de café, cacao y hierro contribuyeron en buena medida al deterioro

profundo de la relación real de intercambio de Brasil.

Desde 1979, la segunda subida de los precios del petróleo volvió a deteriorar la relación

real de intercambio en ambos países. Sin embargo, el deterioro de la relación real de

intercambiofue más importante en Brasil no sólo a causa del alza de los precios del

petróleo, sino también de la caída de los precios de productos básicos exportados hacia

los países industriales.
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De hecho, la magnitud de la pérdida de la relación real de intercambio fue de 8,3%,

17,3% y 15,3%en Brasil contra el 2,1%, 13,2% y cl 2,1% en Corea en 1979, 1980 y

1981 respectivamente. Por el contrario, esas pérdidas expresadas en términos del PB

fueron mayores en Corea de orden de 1,2% y 5%del PB que en Brasil con el 0,5% y

1%del PB en 1979 y 1980 respectivamente (véase el cuadro VI.1). Desde 1979, el

descenso de los precios de productos básicos permitió a Corea compensar en parte la

segunda subida de los precios del petróleo por importaciones más baratas de materias

primas. Mientras tanto, en Brasil el alza de los precios del petróleo y de productos

manufacturados importados junto con el descenso de los precios de exportaciónde

productos básicos generó la inmensa pérdida de la relación real de intercambio.

La caída de los precios de productos básicos se debió al descenso de la demanda en los

países industriales entre 1980 y 1982 a causa de la recesión económica. Además, hubo

otros factores que contribuyeron a la calda de los precios de productos básicos tales

como los tipos de interés reales que incrementaronel costede almacenajede las

materias primas industriales y la sobreproducción de alimentos.

Sin embargo, la elevada cotización del dólar americano provocó también la reducción

de los precios de productos básicos en términos del poder adquisitivo en relación con

los bienes importados de los Estados Unidos. De resultas,la recuperacióneconómicaen

los paises industriales resultó poco beneficiosaparaBrasil que exportabaproductos

básicos e importaba productos manufacturados de los Estados Unidos (Banco Mundial,

1985, p.3{). Lo que condujo a la caída de los ingresos de divisas por exportación en el

momento en el que se elevaron los tipos reales de interés. Por consiguiente, se redujo la

capacidad de Brasil de pagar debidamente el servicio de la deuda externa.
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La diferencia entre Brasil y Corea se evidenció cuando se elevaron los precios del

petróleo y se redujeron los de productos básicos, si bien que ambos países eran

importadores del petróleo. De hecho, Corea que exportaba mayoritariamente los

productos manufacturados, pudo mejorar su relación real de intercambio tras las crisis

del petróleo.

Sin embargo, la subida de los precios de algunos productos básicos tales como café y

cacao permitió mejorar la relación de intercambio de Brasil en 1984. Eso pemúte

concluir que pese al aumentode las exportacionesde manufacturas,los productos

básicosseguíanrepresentandounaproporciónimportanteen las exportacionestotales

deBrasil. Pesea queambospaísesexperimentaronpérdidaprofundadela relaciónreal

de intercambio resultante en buena medida del alza de los precios del petróleo, la

economía coreana se diferenciaba de la brasilefla no sólo de la elevada proporción de las

exportaciones sobre el PIE, sino también de la baja proporción de productos primarios

en las exportaciones totales.

Desde 1981, la caída de los precios del petróleo y de otros productosbásicosfue muy

favorable a Corea que a Brasil.

La relación rea] de intercambio de Corea se mejoró desde 1982 hasta superar el nivel de

1975 en 1985. En el periodo 1978-1 984 Corea acumulé pérdidas de la relación real de

intercambio de sólo 25%, mientras que las de Brasil se acercaron al 50%(Dornbush y

Park, 1992, p.8I). Sin embargo, ia pérdida profunda de la relación real de intercambio

de Brasil resulté no sólo de los precios elevados del petróleo sino también de la rebaja

de los precios de productos básicos. De hecho, la calda de los ingresos en divisas por

concepto de exportación, mientras que se incrementó el servicio de la deuda y se agotó

la financiación externa, generé el serio deterioro del bienestar de los brasileflos.
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12?2.2. SOBREEL VOLUMENDEEXPORTACIONESEIMPORTACIONES

.

Además del deterioro de la relación real de intercambio, el descenso del volumen de

exportaciones y de importaciones afecté también a las economías en desarrollo.

Por lo general, el volumen de exportaciones se reduce debido al descenso del comercio

mundial generado por la recesión económica o el incremento del proteccionismo en los

paises industriales, afectando así a los ingresos de divisas en los países en desarrollo.

Mientras que el volumen de importaciones desciende debido a la calda del poder

adquisitivo de las exportaciones resultante de la caída de los precios de exportación o a

causa de la protección del mercado interno que restringe las importaciones.

En los países en desarrollo, la escasez de divisas generada por la recesión en los paises

industriales limita la capacidad de importaciones afectando así, por su turno, a la

inversión fija, al productoy a la actividad exportadora. Comoconsecuencia, la caída de

los ingresosde divisaspor conceptodeexportacióny el agotamientodelahorroexterno

privadogeneraronla recesióneconómicay el deteriorodelnivel de vida enlospaísesen

desarrollo.

Por añadidura, el poder de compra de las exportaciones resulta de la deflación de los

ingresos por concepto de exportación por los precios de importaciones. El nivel del

crecimiento económico de los países industriales es un factor muy importante que

determina el poder de compra de las exportaciones en los países en desarrollo porque su

variación afrcta tanto al volumen de exportaciones comoa la relación de intercambio.

Entre 1974 y 1978, el volumen de exportaciones creció rápidamente en Corea que en

Brasil. En ese periodo, el volumen de exportaciones creció 19,9% al afio en Corea

comparado con tan sólo 4,7% en Brasil (Lin, 1989, p. 109).
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Mientas que el lento crecimiento del volumen de exportaciones de Brasil resultó del

descenso de la demanda mundial de importaciones de productos básicos debido a la

recesióneconómica,ala lentarecuperacióneconómicay al crecienteproteccionismoen

los países industriales.

Sin embargo, el proteccionismo no sólo frenó la expansión de las exportaciones de

manufacturas intensivas en trabajo tales como prendas de vestir, textiles y calzado de

Brasil y Corea, sino también de productos intensivos en capital tales como acero

exportado igualmente por ambos paf ses. De hecho, la imposición de baaeras no

arancelarias en Gran BrotaBa hizo reducir de 19,1% al año entre 1979 y 1980 las

exportaciones de calzado de Corea que, entre 1973 y 1979 crecían 57,7% (World Bank,

1985, p. 40).

Por supuesto, Corea se benefició del aumento de la demanda en los países exportadores

del petróleo del Oriente Medio. Lo que permitió a ese país compensar la pérdida de

mercados provocada por el descenso de la demanda en los paises industriales y

incrementar el volumen de exportaciones. Como consecuencia, las transacciones

comerciales con los países exportadores del petróleo del Oriente Medio tuvieron un

efecto muy positivo en la balanza de pagos de Corea.

El índice del volumen de exportacionesde Brasil varió del 35 en 1974 a 48 en 1978

después de estancarse entre 1975 y 1996. Mientas el de Corea cambió del 22 en 1974 a

50 en 1978 (véase el cuadro VII). Ente 1974 y 1978, el efecto del descenso del

volumende exportacionesrepresentóen términosmedios el 8,2% y 7,7% del valor de

las exportaciones en Brasil y Corea respectivamente (Balassa, 1981, p. 32). Brasil que

exportaba aún productos básicos experimentó mayor efecto del descenso de] volumen

de exportaciones en relación con Corea que exportaba en buena medida productos

manufacturados.
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Sin embargo, la pérdida de la competitividad externa de las manufacturas coreanas

provocada por el elevado coste laboral contribuyó también al estancamiento del

volumen de exportaciones en los últimos años setenta. De hecho, el índice del volumen

de exportaciones se estancó en 50 entre 1978 y 1979. El descenso de la demanda de

exportaciones de manutbcturas a causa de la recesión económica y del proteccionismo

en los paises industriales no permitió las exportaciones crecer significativamente. Por

tanto, el índice del volumen de exportaciones de Corea varió positivamente del 55 en

1980 a 69 en 1982.

Sin embargo, la recuperación económica en los países industriales, muy concretamente

en los Estados Unidos y Japón, favoreció la expansión de exportaciones de

manufacturas coreanas. Por consiguiente, el volumen de exportaciones cambió del 69 en

1982 a 93 en 1984.

En Brasil, el volumen de exportacionesevolucionó6vorablementeal cambiar su índice

del 52 en 1979 a 76 en 1981 (véase el cuadro VL2), debido a la fuerte demanda del café

que ayudó también a elevar los precios de ese producto. Sin embargo, el crecimientodel

volumen de exportaciones no supuso el aumento del bienestar, sino la intensificación de

esfuerzosparapagar el servicio de la deuda que se incrementabacadavez másdebidoal

alza de los tipos de interésreales.

De hecho, en 1982 el volumen de exportaciones de Brasil se redujo debido al descenso

de la demanda de productos básicosy desde1983 volvió a elevarse con la recuperación

económica en los Estados Unidos.

Por supuesto, en 1974 el volumen de importaciones creció fúertemente en Brasil a causa

de la acumulación de existencias por miedo a la inflación y no a la formación bruta de

capital fijo. Pero, en 1975 se redujo debido al endurecimiento de las restricciones a la

importación De hecho, el índice del volumen de importaciones aumentó dcl 120 en
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1973 a 171 en 1974 y bajó a 141 en 1975 <véase el cuadro VL2). La realización del

programa de inversionesprevistoen el Segundo Plan Nacional de Desarrollo contribuyó

también al incremento de importaciones para la formación bruta del capital fijo entre

1974 y 1975.

Entre 1974 y 1978, el volumen dc importaciones de Brasil creció sólo 3,5% al año

frente al 20%entre 1966 y 1973 (Lin, 1989, p. 109). Ese decrecimiento del volumen de

importaciones se debió a la intensificación de barreras arancelarias y no arancelarías

para sostener la sustitución secundaria de importaciones.

Sin embargo, la búsqueda del superávit comercial condujo a la reducción drástica de

importaciones en los años ochenta, lo que ayudó a reducir vertiginosamente el índice

del volumen de importaciones hasta el nivel de 100 en 1984. Ente 1980 y 1982, el

volumen de importaciones cayó 20%y las importaciones se redujeron de cerca de 10%

del PIB a 6%entre 1980 y 1983 en Brasil (World Bank, 1984, p.32).

Sin embargo, la caída del volumen de importaciones repercutió también en el nivel del

producto que descendió fuertemente entre 1981 y 1984. Además, en el mismo periodo

la inversión fija estaba en su nivel más bajo en Brasil.

Por el contrario, en Corea el volumen de importaciones siguió creciendo tras la primera

crisis del petróleo,no sólo para mantener elevado el nivel del producto,sino también

para incrementar el de la inversión en el sector manuI~cturero. Por lo tanto, el índice del

volumen de importaciones varió del 32 en 1974 a 63 en 1978. El descenso del nivel de

importaciones en 1980 repeitudó también en el del producto. De hecho, el indice del

volumen de importaciones se redujo del 71 en 1979 a 64 en 1980 (véase el cuadro

VI.2). La calda de las importaciones entre 1980 y ¡981 generé también la del nivel de

inversiónfija queseredujoen eseperíodo.
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Desde 1983, la recuperación económica en los países industriales incentivó la

aceleración de la actividad económica. Por consiguiente, se elevó el volumen de

importacionescuyo indice creció del 82 en 1983 a 94 en 1984 en Corea (véase el cuadro

V12). En Corea, el fuerte crecimiento de las exportaciones se acompaflódel aumento de

las importaciones de materias primas, bienesintermediosy decapital.

Por lo general, en el periodo 1973 y 1983, en Brasil del volumen de exportaciones

descendió un 7,8% frente a sólo 1,1% en Corea. Pero, el poder de compra de las

exportacionesse redujo 12,2% en Brasil contra el 11% en Corea. El volumen de

importaciones cayó fuertemente un 34,5% en Brasil frente al 8,9% en Corea(véaseel

cuadro VJ.3). Eso supuso que Brasil experimentó mayores efectos adversos del

descenso del volumen de exportaciones y importaciones que Corea entre 1973 y 1983.

VI.2.3. SOBRELOSTIPOSDEINTERESYLA ELEVADACOTIZAClONDEL DOLAR

Tanto Brasil como Corea acudieron a los mercados internacionales de capitales para

financiar sus déficit por cuenta comente resultantes de la subida de los precios del

petróleo en 1974 y 1979. La disponibilidad elevadade recursosfinancieros en esos

mercadosy los bajostipos de interésrealesincentivaronel ajustepor endeudamiento

externo.Por tanto, se aplazóel ajuste ortodoxoen ambospaísesentre1974 y 1982.

Además, la falta de condicionalidad en la concesión de los préstamos del mercado

contribuyó también a la marginación de los préstamos externas de carácter

concesionario y de la IDE. Tal situación condujo a la aceleración de la deuda externa

total que alcanzó ya cerca de 80.000 millones de dólares y más de 33.000millonesen

1981 enBrasil y Corearespectivamente.
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Entre 1976 y 1980 la IDE representó el 25,9% del capital externo total en Brasil frente

al 34,6% entre 1971 y 1975. Al igual que en Corea, la IDE se redujo también del 11,5%

del capital externo total entre 1971 y 1975 a sólo 5,2% entre 1976 y 1980. Además de la

IDE, la fuente bilateral de financiaciónexternaexperimenté también un descenso en

Corea. Mientras que en Brasil la calda en la financiación de largo plazo se registré tanto

en la frente bilateral como en la multilateral en el mismo período. Comoconsecuencia,

los préstamos bancarios crecieron fUertemente dc 67% y 60%entre 1976 y 1980 frente

al 52%y 38,79’~ entre 1971 y 1975 en Brasil y Corea respectivamente (véase el cuadro

VN>

Sin embargo, cuando se amplia el período del análisis de 1961 hasta 1986, y se

considera el capital privado externo en conjunto (los préstamos bancarios y la IDE) se

constata que en Brasil ese capital representó e] 85,9% de los flujos del capital externo

total comparadoconel 63,9%enCorea.Enel mismoperiodo,cuandoseconsiderasólo

los préstamos externos, se verifica que su participación en la financiación externa de

largo piazo ha sido casi igual 58% y cerca de 57>/o en Brasil y en Corea

respectivamente. Lo que puso de manifiesto que la IDE no tuvo un papel preponderante

en el ajuste estructural en Corea, sino los préstamos externosprivados.

Además, los préstamos bilaterales fueron también más importantes en Corea cerca de

22%frente al 5%en Brasil entre 1961 y 1986. En Brasil, los préstamosbilateralesno

fueron concesionarios,sino créditos a la exportación garantizadospor bancos de

importacionesy exportacionesde los EstadosUnidos,Europay Japón. Mientras que en

Corea algunos créditos bilaterales fueron concesionarios en Corea (Stallings, 1990,

pp.61 y 64, figuras 3.2 y 3.3).
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De hecho, en Brasil la proporción de deuda a tipos concesionarios se redujo

significativamente deI 42,8% en 1970 a 5,9% a 2,2% en 1978 y 1984 respectivamente.

Mientras que en Corea esa deuda se redujo moderadamente del 31%en 1970 a 24,2% y

14,4% en 1978 y 1984 respectivamente (véase el cuadro VIS).

Sin embargo, tanto en Brasil como en Corea, los préstamos externos privados se

volvieronaúnmásimportantes tras la primera crisis del petróleo.

Brasil y Corea fueron el primero y cuarto país mayor deudor respectivamente debido al

mayor volumen de la deuda externa que tenían. Sin embargo, el problema flindaniental

resultante de la subida de los tipos de interés no residía en el volumen la deuda, sino

también en la proporción de los préstamos externos privados contratada a tipos de

interésvariablesy denominadaendólaramericano. Además, el uso de esos préstamos

en la economía fue también un factor muy importante que detenninó la capacidad de

cada país deudor de poder hacer frente a susobligacionesexternas.

En 1978, antes de elevarse los tipos de interésreales en los paises industriales, la deuda

a tipos variables representó cerca del 57,0% de la deuda de largo plazo en Brasil frente

al 20,1% en Corea. Sin embargo, pese a la subida de los tipos de interésreales,ambos

paises siguieron endeudándose en los mercados internacionales. Por tanto, la

proporción de deuda a tipos variables se mantuvo elevada mismo tras la crisis de la

deuda 69,6% y 79,1% en Brasil y 40,5% y 46,8% en Corea en 1982 y 1984

respectivamente (véase el cuadro VI. 5).

Tras la subida de los tipos reales de interés, la alta proporción de la deuda a tipos de

interés variables repercutió nílidaniente en los pagos elevados de intereses. Tal situación

supuso un verdadero factor de riesgo ante el cambio en los mercados de capitales. Como

consecuencia, en Brasil el cociente de los interesessobrelasexportacionesaumentódel

12,8% en 1978 a 18%y 25,3% en 1980 y 1982 respectivamente.

332



Mientrastanto, en Coreaesecocientecreció de sólo 3,8% en 1978 a 5,5% y 6,6% en

1980 y 1982 respectivamente (véase el cuadro VL6).

El cambio en los mercados internacionales de capitales hizo superar en 60%y 80% los

pagos de intereses de Brasil en 1981 y 1982 respectivamente, a lo que habrían sido si

los tipos de interés reales no hubieran aumentado. Tales incrementos representaron el

15% y 25% de las exportaciones efectivas en esos aflos en un ambiente de proflmdo

deterioro de la relacióndeintercambio(BancoMundial, 1985, p.63).

La elevada proporción de la deuda comercial pone de manifiesto que Brasil estaba más

expuesto a los cambios desfávorables en los mercados de capitales internacionales. El

aumento del cociente de los intereses sobre las exportacionescontribuyó al incremento

del riesgo de insolvencia en Brasil debido a su esfuerzo exportador moderado

comparado con el de Corea.

En lo concerniente a la cotización elevada del dólar, Brasil experimentó también mayor

efecto adversoque Corea,porque cercadel 41% de la deuda externa brasilefia se

contrajo en el mercado americano contra cerca del 30% de la deudacoreana entre 1978

y 1986. De hecho, el 44,2% de la deuda coreana se contrajo ante la banca japonesa,

mientras que Brasil contrajo cerca del 35%de su deuda externa en el mercado europeo

(Stallings, 1990, Pp. 61 y 64, figuras 3.2 y 3.3).

Sin embargo, la deuda externa privada denominada en dólar americano representaba la

proporción más elevada que la contratada en otras monedas, lo que encareció aún más el

servicio de la deuda. De hecho, la apreciación del dólar elevó el valor real del servicio

de la deuda tanto de Brasil como de Corea, porque no sólo se incrementaron los

intereses a causa de la subida de los tipos de interés reales, sino también aumentó el

valor real de las amortizaciones del principal de la deuda en curso.
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En el caso concreto de Brasil, la deuda denominada en dólar americano representó el

75,8% en 1979 (véase el cuadro A.35, en Cardoso y Fishlow, 1990, p.38’7). Además,

Brasil pagaba elevadas tasas de riesgo (spread) sobre el Líbor, lo que contribuyó aún

más a la agravaciónde los intereses.Con el aumento del riesgo brasileño en los

mercados internacionales de capitales, los acreedores incrementaron la tasa de riesgo

sobre el Tibor que Brasil pagaba por los préstamos sindicados del 5/8% en 1979 a 2,5%

en 1981 (Bekerman, 1985, p.56).

Desde 1981, se evidenció nítidamente la diferencia en los tipos de interés aplicados a

los préstamos externos privados que ambos países contrajeron en los mercados: 16,3%

en Brasil frente al 13,7% en Corea. En 1982 y 1983 los tipos de interés aplicados a los

préstamos externos de largo plazo de Brasil fueron de 13,1% y 11,6% frente al 11,3% y

9,70/o de Corea. La diferencia de tipos de interés no se observó sólo en los préstamos

externos privados, sino también en los préstamos oficiales. De hecho, en 1980 los tipos

de interésaplicadosa los créditos oficialesfueron de 9,1% paraBrasil ftente al 7,6%

para Corea(véaseel cuadroVES>. Por aliadidura,el períodode graciao vencimiento

tanto de los préstamos oficiales como privados fue también más razonable para Corea

que para Brasil.

Además, la política monetaria antiinflacionista de la Reserva Federal hizo aumentar el

tipo prime hasta un nivel sin precedente que superó el del Libor a más de cuatro puntos

porcentuales en 1981. Este factor supone que la fuerte subida de] tipo prime afectó aún

más a Brasil que tenía la proporción más elevada de deuda de largo plazo con la banca

americana que a Corea. El tipo prime de los Estados Unidos aplicado a los préstamos

externos de América Latina alcanzó el 20,5% en 1981, mientras que el Libor terminó

con el 16,6% en el mismo año (Chacholiades, 1992, p.455). Por tanto, puede decirse

que las condiciones de financiación fueron más favorables para Corea que para Brasil.
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Trasla primeracrisisdel petróleo,ambospaisesaplazaronel ajusteortodoxoy optaron

por el endeudamientoexternoparafinanciar la actividada fin de sostenerlos niveles

elevadosdel producto.Sin embargo,Coreadestinóunapartemuyimportantedel ahorro

externoa la financiacióndel ajusteestructuralen el sectormanufacturerointensivoen

capitaly tecnología.Mientras queBrasil usó en buenamedidael ahorroexternoen el

fomentode sectoresenergético,agrícola,mineroe infraestructurasurbanas.

Por tanto, Brasil y Coreaaumentaronsuspréstamosen los afios setentay tuvieron un

coeficienteelevadodela deuda.Sinembargo,el USO eficientede la casi totalidaddelos

préstamosexternosprivadosen la inversión productivaen Coreapermitió superara

Brasil en el incrementodel productoy de las exportaciones.Comoconsecuencia,la

relaciónincrementalcapital-productoque mide la inversiónadicional necesariapara

producirunaunidadadicionaldel productoaumentósostenidamentedel 2,4 entre1970

y 1973 a3,1 entre1974y 1979hastaalcanzar4,0entre1980y 1983 en Corea(Mesina,

1987, p. 21 • cuadro 5). De hecho, ese incrementose debió al nivel elevado de la

inversiónen las industriaspesaday química.Al igual, en Brasil la relaciónincreinental

capital-productoaumentóde menosde 3 entre1970y 1975 a cercade 4 entre 1975 y

1980(World Bank, 1984,p.26).

Vi2.4. SOBRELA CRISISDELA DEUDA EXTERNA

La recesióneconómicamundial del principio de los aflos ochenta,la másimportante

trasla grandepresiónde los afios treintageneréla caídade los preciosdc productos

primariosque,afectóduramentealos paíseslatinoamericanosy mayoresdeudorestales

comoBrasil, México y Argentina.
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En 1982, la producciónmundialbajó fuertementemientrascrecíaninesperadamentela

inflacióny el desempleo.Por consiguiente,el comerciomundial sedesaceleródebidoal

descensode la demandade importaciones(incluido el petróleo) en los países

industriales.

Desde1981, la fuerte caídade los preciosde productosbásicosno se debió sólo al

descensode la demandamundial,sino tambiéna la apreciacióndel dólar que generó

fuertespresionesa la baja sobrelos preciosen dólaresdc esosproductos.Además,el

crecienteproteccionismoen los paisesindustrialesredujo el volumende exportaciones

de lospaisesen desarrollo.Todosesoslictorescondujeronala caídade los ingresosen

divisasen América Latina. Por consiguiente,se redujo cadavez más la capacidaddel

pagodel servicio de la deudaa causade los elevadostipos dc interésrealesy de la

apreciacióndeldólar.De resultas,el 12 deagostode 1982,México,el segundopaísmás

endeudadotras el Brasil, se declaró insolvente ante la comunidad financiera

internacionaltrasagotarselas reservasenemasde subancocentral. El principal de la

deuda de corto plazo que venció en ese momento agravó aún más la situación

económicaadversadeMéxico.

A mediadosde 1982, de los nuevegrandesbancosnorteamericanos,la mayoríahabía

prestadomontosequivalentesal 100%de su capital únicamentea Brasil y México. Lo

que generóel miedo de un colapso del sistemafinanciero internacionaldebido al

elevadovolumen de la deuday de su fuerte concentraciónentrealgunos paisesen

desarrollo(Appleyardy Ficíd, 1995,p.821).

El gobierno mexicanosolicitó, por un lado, el rescatea otros gobiernos y bancos

centrales,por otro, la moratoriasobre los pagosdel capital y la renegocificiándel

principal dela deudaquevencíaen brevealosbancoscomercialesinternacionales.
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Al FMI, sesolicitarontambiénpréstamosy un plande estabilizacióneconómica.Los

acreedoresprivadosno queríanconcederpréstamosnuevossin cobrar los antiguos,ni

siquierarenegocíarlos vencimientosdela deudaacortoplazo.

Lareacciónde la bancainternacionalde congelarlos préstamosnuevossegeneralizóa

otrospaíseslatinoamericanostalescomoBrasil y Argentinapor miedo aquesiguieran

el ejemplomexicano.Sin embargo,Brasil yaseencontrabatambiénen una situación

muyalarmantedebidoa la caídade los ingresosendivisasporconceptode exportación,

mientrasteníael mayorvolumende la deudaexterna.

En 1982, la deudatotal de Coreade másdc 38.000millonesde dólaresno representaba

siquiera la mitad de la de Brasil valoradaa 91.000millones (véaseel cuadroVJ.6).

Mientrasel coeficientede la deudaestabaya muy elevadoen el peñadoanteriora la

crisisdc la deuda.De hecho,ya en 1980 el serviciode la deudade Brasil representóel

34,5%de lasexportacionesfrenteal 11,9%enCorea.Al estallarla crisis de la deudaen

1982, el servicio de la deudabrasileflaalcanzóun nivel sin precedente43,0% dc las

exportacionesfrente al 13,1%en Corea.Además,el cocientede la deudatotal sobrelas

exportacionesfue de 3,9 en Brasil mientrasque en Coreaesecocientefue de sólo 1,4.

Porsupuesto,el cocientede la deudatotal sobrelasexportacionesal superara 2 supuso

nítidamenteel deteriorode la capacidadde pagosde Brasil. En los aflos setenta,los

economistasy bancariosllegarona un consensoqueel cocientede la deudasobrelas

exportacionesno debesersuperiora2 (Bresser,1988,p.42).

Sin embargo,en términosdel PIB tanto la deudatotal comosu servicio fueron más

elevadosen CoreaqueBrasil. En 1982, el cocientede la deudatotal sobreel PINB fue

54,1%enCoreafrenteal 33,9%en Brasil y el cocientedel serviciode la deudasobreel

PNB fue de5,2%en Coreafrenteal 3,8%enBrasil (véaseel cuadroVI.6).
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Sin embargo,es patenteque antes de la crisis de la deuda los indicadoresde la

capacidadde pagosdela deudadeBrasil ya seencontrabandeteriorados.Esasituación

se volvió insostenibleen Brasil con la recesióneconómicaquegeneréla caídadel

productoy, por consiguientede las exportaciones.Por el contrario,en Corea,sólo en

1980quela recesióneconómicatuvo mayorefectoadversosobreel productoque,muy

pronto,pudoalcanzarun nivel muy satisfactorioen el alio siguiente.Además,pesea la

recesióneconómicaen los paisesindustrialeslas exportacionescoreanascrecieron

favorablemente,exceptoen 1982.Sinembargo,la recuperacióneconómicaenlospaíses

industrialespermitió a Coreaaumentarsusexportaciones,disfrutándoseasí del fuete

incremento de la demandade importacionesen los EstadosUnidos. Además, la

apreciaciónde yen frenteal won estimulólas exportacionesde manulbcturasde Corea

hacia Japón. Por aliadidura, el incremento significativo de las exportacionesde

manufacturasintensivasen capital y tecnologíaen Coreapermitió asegurarlos pagos

del serviciode la deuday elevarla inversióny el producto.Mientrastanto,Brasil redujo

drásticamentelas importacionesy, portanto,la inversióny el producto.

Tras la crisis de la deuda,los acreedoresprivadospasarona analizardetenidamenteel

desempefloeconómicoen particularla capacidadexportadorade manufacturasde países

en la tomade decisióndefinanciarsuseconomías.Lo quepermitió aCoreamantenerel

nivel elevadode los flujos netosdel capitalexternoprivado despuésde 1982,mientras

se redujo drésticamenteen Brasil. De hecho,los desembolsosde fondos cayeronde

16.000millonesde dólaresen 1981 a 8.200millonesen 1983 hasta2.500 millonesen

1985. Por consiguiente,los flujos netosdel capital descendierondc 8.600 millonesde

dólares en 1981 a 4.700 millones en 1983 hasta 248 millones en 1985. Las

transferenciasliquidassevolvieronnegativasde cercade 1.700 millonesde dólaresen

1982 a7.7000millonesen 1985.
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Por el contrario,en Corealos desembolsosde fondossiguieroncreciendode cercade

4.600 millonesde dólaresen 1982 a 8.100 millonesen 1985. Comoconsecuencia,en

Corea los flujos de capital mantuvierontambién una tendenciaascendentey las

transferenciasliquidas se mantuvieronpositivasen másde 1.000 millones de dólares

entre1983y 1985(véaseel cuadroVI.7).

Es muy patentequeel montode fondosdesembolsadosanualmenteporBrasil sevolvió

muchoinferior al servicio de la deuda,es decirque lo queentrabaen el país, no era

suficienteparaatenderel pago de lasobligacionesexternas.

De hechQ,los préstamosexternosprivadosseredujerondel 61,2%entre198 y 1982 a

54,9%entre1983y 1986enBrasil, mientrasquecrecieronde 59,3%entre 1981 y 1982

a 67,6% entre 1983 y 1986 en Corea (véaseel cuadro VI.4). Eso supuso que los

préstamosexternosprivadosse redujeronsignificativamentedesdeel último trimestre

dc 1982 en Brasil, como unareacciónde la bancainternacionala la moratoriade

México. Por el contrario, Coreano fue afectadapor la confracciónde los préstamos

externosprivados, lo quepermitió a éste paíselevarla participaciónde esetipo de

préstamosen el capital externototal de largoplazotrasla crisisdela deuda.

Sin embargo,los préstamosmultilateralessevolvieron unaalternativaa los préstamos

privadosen Brasil, lo que permitió aumentarla participaciónde esetipo de capital

externode6,1%entre1981 y 1982 a20,2%entre1983y 1986.

La situación económicadesastrosageneradapor la recesión económicaminé la

credibilidad de Brasil. Lo que supusoque no sólo se redujeron los préstamosdel

mercado,sinotambiénlos créditosbilateralesy la IDE dirigidos aestepaísquecayeron

drásticamentede 5,2% a 2,1% y 27,5% a 23% en 1981-1982 y 1983-1986

respectivamente(véaseel cuadroVI.4).

339



Sin embargo,el aumentode la participaciónde la fuentemultilateralen la financiación

del capitalde largoplazo enel periodo1983y 1986,refleja la vueltadel protagonismo

delFMI y del BancoMundial.

En Brasil, la caídade los recursosexternos tras la crisis de la deuda repercutió

inmediatamenteenel nivel de la inversiónfija queseredujodcl 22,2%en 1981 a16,5%

del PID en 1984 (véaseel cuadro IV.2). Por el contrario, en Corea el nivel dc la

inversiónfija semantuvoelevadoalrededordel 30%del PIE entre1982y 1984(véase

cl cuadro V.2). Por consiguiente, la caída de la demandaagregadageneró el

hundimientodel producto hastanivel negativo en Brasil. De hecho, el esfuerzode

transferiruna importantepartede la rentabrasileñahacialos acreedoresprivadospor

conceptode pagos de interesesredujo significativamenteel nivel de vida de los

brasileños.

Sin embargo,la fuga de capitalesfue tambiénun fenómenoqueagravóla crisis de la

deuda en los paises latinoamericanosmás endeudados.Los agenteseconómicos

(personasingularo colectiva)depositabandirectamenteen sus cuentasen el exterior

partede los fondosprocedentesdel endeudamientoexterno.Por ejemplo,entre 1974y

1982unaparteimportantede la deudade Argentina,Brasil, Chile, México y Venezuela

estimadaa cercade unos84.000millonesde dólaressedestinéa la comprade activoso

a otros finesenEstadosUnidosy Europa(Arrizabalo, 1997,p.217).

Entre 1976 y 1985, en Coreala fuga de capitalesquealcanzólos 12.000millonesde

dólaresfuemayorqueen Brasil al valorarsea 10.000millones. Sin embargo,el cambio

en la deudaexternafue de 80.000millonesy 40.000millones de dólaresen Brasil y

Corearespectivamente.Mientrasquela fugade capitalescontribuyóa30%y 13%enel

crecimientode la deudaen Coreay Brasil respectivamente(véasee! cuadroIII. 13).
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Por supuesto,la crisis de la deudarepresentóunaoportunidadideal para los dirigentes

conservadorestalescomo Reagany Thacherde hacer imponer,a travésdel FMI y el

BancoMundial, las ideasmonetaristasy neoliberalesenla estabilizacióny ajusteen las

economíasen desarrollo más endeudas.La estabilizaciónbusca a eliminar los

desequilibriosinternoy externoacortoplazo,mientrasqueel ajustepretendecambios

estructuralesque incrementenla productividad y mejoren la competitividad de

productosmanufactureros.

Serecomiendala liberalizacióndela economíay la reduccióndelpapel delEstadoen la

economía.El ajusteortodoxoseaplicócon costeseconómicoy social muy elevados,a

cambiodcpréstamosnuevosde carácterinvoluntariode losbancosprivados.

VB. LASPOLITICASDEAJUSTEYLA EVOLUCIONECONOMICA

VAS.!. LASPOLITICASDE ESTABILIZAClONMACROECONOMJCA5

A] estallarsela primeracrisisdel petróleo,el gobiernode Brasil aplicóel ajusterecesivo

que, desafortunadamentese abandonómuy temprano.Por lo general, ese gobierno

estabamuy ansiosode mantenerelevadoel nivel del producto. Lo quecondujoa la

aplicaciónde políticasexpansivasparapoderrealizarel programade inversionespara

sustitucióndeimportacionesenlos sectoresenergético,agrícolay minero.

Por el contrario, el gobierno de Corea aplicó directamentepolíticasexpansivaspara

mantenerel nivel elevadodel productoy llevara caboel programade inversionesen las

industriaspesaday química. Desde entonces,ambos paisesse engancharona los

préstamosexternosprivados,los cualessevolvieron la principal fuentede financiación
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del desarrolloeconómico.Por consiguiente,la intensificacióndesusvínculoscon esos

mercadospermitió el aplazamientodel ajusterecesivo.De resultas,tanto el producto

comoladeudaexternacrecieronfuertemente,mientrasseacelerabala inflación.

EnBrasil el recalentamientodela economíacondujoel gobiernoa adoptarde nuevolas

políticas restrictivasentre1977y 1978. Sin embargo,pesea la caídadcl producto, la

inflación se mantuvo elevada.El déficit por cuentacorrienteque se redujo en 1977,

volvió aelevarseen 1978. De hecho,no hubomedidaspuramenterestrictivasporquela

oferta monetariatras estancarseen 1977 se incrementóen 1978. Además,el gasto

públicohabíaaumentadoentre1977y 1978,lo quecontribuyóal incrementodel déficit

público. Por el contrario, en Corea las autoridadeseconómicassiguieron con las

políticas expansivaspara permitir llevar a cabo el programade inversionesen las

industriaspesaday química.Lo quepermitió elevarla participacióndela inversiónfija

en el ¡‘IB hastaun nivel cercanoal 31% en 1978 frente al 21,8%en Brasil. Como

consecuencia,el productocoreanose mantuvo muy elevadoal situarseen 10,2%en

términosmediosentre1974y 1978, mientrasque la inflación y el déficit por cuenta

corrienteseredujeronentre1976 y 1978enrelaciónconel nivel dc 1975.

Sin embargo,la participaciónelevadade la inversiónfija en el MB fue un factor que

permitió a Corea diferenciarsesignificativamentede Brasil. La elevadainversiónfija

propició por tanto el crecimientomuy elevadodel producto industrial en Coreahasta

23,8%frenteal 6,1%enBrasil en1978.

Es patente que tras la primera crisis del petróleo Brasil siguió las políticas

macroeconómicasde“stopandgo” queconsistieronenenfilary recalentarla economía,

mientrasqueCoreasepreocupósóloensostenercl crecimientoeconómico.
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De hecho,entre1974y 1978 el PIE brasileflo creció 6,7% en términosmedios,nivel

elevado,peromuy inferioren relaciónconel de Coreaque, duranteeseperiodo,aplicó

sólopolíticasinacroeconómicasexpansivas.

Enel perIodo1974-1978,Coreamantuvomuyelevadoel nivel del PBen alrededordel

10,2%(véaseel cuadroVIS). Porañadidura,Brasilcambiabaa menudodepolíticasde

estabilizaciónmacrocconómicaspara enfrentarlas fluctuacionesde corto plazo tales

comola variaciónen los preciosde productosbásicos,en lugar de realizarcl ajuste

estructuralen el sectormanufacturerocapazde sostenerla economíaenel largoplazo.

En relaciónconla poiticade tiposde cambio,ambospaísesdevaluaronsusmonedasen

1974. Sin embargo,en Brasil se aplicaronlas niinidevaluacionesperiódicasque, por

tanto, no permitieronmantenerelevado el tipo de cambio real debidoa la elevada

inflación. Por el contrario,en Coreasemantuvofijo el tipo de cambio del won conel

dólar americano entre 1975 y 1979. La inflación interna fue más alta que la

internacional,lo que generóla apreciacióndel tipo de cambioreal efectivo de 23,6%

entre1973 y 1979 (Suh, 1992, p. 20). Tal situacióncontribuyótambiéna la pérdidade

la competitividadde las exportacionesde Corea.La apreciaciónrealdel wonsedebióa

las medidasdeapoyoala sustituciónsecundariade importaciones.

Tras la primera crisis del petróleo, tanto el gobierno brasileflo como el de Corea

evitabanel reajustede los tipos de cambio y de interés por miedo a las presiones

inflacionistas y en apoyo a la inversión para la sustitución de importacionesy

infraestructura.De hecho,ambospaisesintensificaronlas restriccionesala importación

en apoyoa la política de sustitucióndeimportaciones.Además,semantuvodepreciado

el tipo de cambioreal de la monedalocal que, por tanto, desanimólas exportaciones

mientrasseincrementóla deudaexternaenla segundamitadde los añossetenta.
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Sin embargo,en Coreala política de represiónfinancieramantuvonegativoel tipo de

interésreal en apoyoa la política de industrializaciónen sectoresintensivosen capitaly

tecnologíay a la actividad exportadorade manulbcturas.Además, ambospaíses

siguieronla políticadc créditodirigido a sectoresprioritariosy crearonmecanismosque

incentivaronla fuerte entradade capitalexterno.

En Coreael programade inversionesen las industriaspesaday químicasefinanciócon

capitalestanto internocomoexternobarato.Mientrasqueen Brasil esecapitalexterno

baratofinancióen buenamedidalos sectorestalescomoenergético,minero, agrícolay

la infraestructura.

Entre 1976 y 1978, la elevaciónde los salariosrealespor encimade la productividad

debidoal recalentamientodel mercadodel trabajogeneró,por consiguientela pérdida

de la competitividaddel sectortradicionalde exportacionesde Corea.Sin embargo,en

Brasil la ausenciade unapolítica antiinflacionistadinámicaprodujo tambiénla pérdida

de la competitividadde las exportaciones.Por tanto, se redujo la oportunidadde sacar

ventajadel aumentode la demandaen los paísesindustrialesdurantela recuperación

económica.La fuerteentradade recursosexternoscontribuyóamenudoala aceleración

de la inflación en Brasil debido a la falta de medidasde esterilizaciónde los efectos

adversosresultantesdeesaentrada.

En 1979, el segundoalzade los preciosdel petróleo, de tipos de interés reales,la

apreciacióndel dólaramericanoy la recesióneconómicaen los paisesindustrialesse

constituyeronen ingredientesimportantespor el estallidode la mayorcrisis económica

enlos paísesmásendeudadosdeAméricaLatina.

Sin embargo,antesde esoscambiosdesfavorablesen la economíamundialenCoreaya

estabaen ejecuciónun programade estabilizacióny ajuste, lo que incitó a las

autoridadescoreanasa intensificarlasmedidasrestrictivasencurso.Porel contrario,en
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Brasil hubo un intento fallido de políticas restrictivasentremarzoy agostode 1979.

Desdeseptiembrede 1979,el gobiernobrasileñovolvió a recalentarla economíacon la

puestaen marchade las políticas expansivaspara elevarel producto que se habla

hundidoentre1977y 1978. Los tipos de interésrealesinternosfueronnegativosdebido

a la inflación elevada.Sinembargo,la aceleraciónde la inflación sedebióno sólo a la

subidade los precios del petróleo, sino tambiéna factores internostales como la

expansióndel crédito, el ajuste semestraldel salario nominal y la fuerte entradade

recursosexternos.Además,enBrasil la política de indiciacióncontribuyóampliamente

ala aceleraciónde la inflaciónhastanivel sin precedente.

En Corea,pesea la aplicaciónde políticas restrictivasen 1980, la inflación subió a

causade la subidade los preciosdel petróleoy de cerealesy de la devaluaciónde la

monedalocal. En 2980, el déficit por cuentacorrienteseagudizóaúnmásdebidoal

fuerteaumentode los pagosdeintereses.

Lacaldadel ¡‘IB hastanivel negativoen Coreasedebióala caídade] productoagrícola

resultantede las malas cosechas,al descensodc las actividades en el sector

manufactureroy en la construcciónen 1980. Además,la caldadel abonointernoentre

1980y 1981debidoa la elevaciónde la inflación repercutióen el nivel de la inversión

que descendiótambién. Como consecuencia,se incrernentóel ahorro externo hasta

8,7% del PIB en 1980 (véase el cuadroV.2) para sostenerel nivel elevadade la

inversiónfija en Corea.

Las políticasexpansivasenBrasil propiciaronel fuerte crecimientodel productohasta

9% en 1980.De resultas,la inflaciónalcanzólos tresdígitosporprimeravez enBrasil,

situándoseen 110,2%en 1980(véaseel cuadro1V.1).

345



Lasautoridadesbrasilefiassepreocupabanmásdel mantenimientodel nivel elevadodel

crecimientoeconómicoen detrimentodela elevaciónde la inflación. La devaluaciónde

30% en diciembre de 1979 contribuyó no sólo al aumento de las presiones

inflacionistas,sino tambiéna la elevacióndel tipo de cambio real y, por tanto, al

increm~ntode lasexportacionesen 1980enBrasil.

En palabrasde Bresser:«Coreafue uno dc pocospaisesaltamenteendeudadosque

decidió ajustarsea tiempo. Brasil, al igual queotros paísesde AméricaLatina, no lo

hizo, Cuando se empezóel ajuste en 1981, despuésde dos años de crecimiento

acelerado,fue muy tarde.La deudaexternase volvió muchoelevadaa serpagada»

(Bresser,1990,p.276).

A diferenciade Corea,el gobiernode Brasil abandonólaspolíticasexpansivasenfavor

de las restrictivasentre1981 y 1982. Sin embargo,en Corealas políticasexpansivas

permitieron la recuperacióndel producto,la reducciónde la ¡nílacióny del déficit por

cuentacorrientede una maneraespectacularen 1982. Sin embargo,la elevacióndel

productono sedebióen buenamedidaala política económica,sino al desempefiodel

sectorexportadorimpulsadopor las industriasde producciónde bienesintensivosen

capitaly tecnología.

La caídade la inflación hasta7,3% en 1982 (véaseel cuadro Y. 1), resultó de la

reducciónde los costesde importación, de la mejoraen la oferta de alimentos.Por

tanto,cayeronlos preciosde alimentosy los costeslaboralesunitarios,contribuyéndose

ala vueltade la competitividaddelas exportacionesde Corea.

Entre 1981y 1982, las políticasrestrictivasen Brasilno lograronreducirla inflación y

el déficit por cuentacorrientehastaun nivel razonable.Sinembargo,el nivel del PIE,

del productoindustrialy delempleodecrecióconsiderablemente.
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Además,en 1982 la contenciónmonetariampercutióen el nivel de la inversiónfija que

cayótambiéndebidoala subidadc los tipos deinterésreales.

Entre 1983 y 1984,ambospaisescoincidieronen la aplicacióndelprogramade ajuste

restrictivo diseñadopor el FMI convistaa mejorarla balanzapor cuentacomentey a

reducirla tasadeinflación. Serequeríael manejoadecuadode los tipos de cambioy el

controleficazdela demandaparapoderalcanzarlos objetivosde estabilización.

Parael resfablecirnientode los equilibrios externoe interno, hubo una única receta

fondomonetaristageneralizadaa todos los paisesmiembros con dificultades en la

balanzade pagos.La receta se basóen el recorte drástico del gasto público, la

contracciónde la demanda,la devaluacióndel tipo de cambio, la desregulación,la

privatizacióny la liberalizacióneconómica.A travésde estasmedidasse pretendían

reducirla deudaexternay crearun entornomacroeconómicoestablequegarantizarael

pagodcla deudaenel largoplazo.

La contraccióndela demandaimplicanaturalmentela caidadel desastrosonivel de vida

existenteen los paísesen desarrollomás endeudadosy exportadoresde productos

primarios. Estamedidamuy impopularconducea la ineficaciade los programasde

ajustedel FMI desdeel punto de vista económicoy social. Lo que supusoque las

políticas de estabilizacióne ajuste impuestaspor el FMI no buscaronel logro del

bienestarde la población,sino la resoluciónde la crisis de la deudaa fin de evitar el

colapsodel sistemafinanciero internacional.En el caso concretodc Brasil, paísen

desarrollocon dificultadesgravesen la Balanzade pagosque tuvo queejecutarlas

políticas económicasortodoxasacambio unafinanciaciónexternamodestaque tan

pocofUe suficienteparapagarel serviciodela deuda.
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LoseconomistasneoliberalesdelFMI consideranqueestainstituciónno tienecualquier

responsabilidadsobrelasconsecuenciasadversasresultantesde la aplicacióndel ajuste

recesivo.Ellos argumentanquela demandamundial,la ofertade financiaciónexternay

la política económicaanteriormenteaplicadadeterminanla gravedadde la crisis que

experimentael paísque implementael ajuste(Arrizabalo, 1997,p.l 16).

Desde1983, la política fiscal se endureció,mientrasque la monetariase relajó para

apoyarla poiltica industrial en Corea. La aplicaciónde la política fiscal puramente

conservadoracontribuyóa la caídaespectaculardel déficit público hasta1,4% dcl PB

en 1984, nivel muy aceptable.En Corea, el fuerte corte del gasto público y la

congelaciónsalarial ayudó a reducir en buenamedida la expansiónmonetaria. Por

consiguiente,la inflación se redujo de forma espectacularhasta2,3% en 1984, nivel

inferior al de 1973. Sinembargo,el nivel de la inversiónse mantuvoelevadocercadel

31% del PB entre1983 y 1984 en Corea. Por el contrario, en Brasil las políticas

restrictivasno pudieron frenar la inflación que, entre1983 y 1984, sedisparó hasta

superarel 200%. Sin embargo,la inversiónfija. se redujo de una forma espectacular

hastasituarseen 16,5%del PBen 1984 (véaseel cuadroIV.2) a causade la recesión

económicay dela contracciónde lospréstamosexternosnuevos.

EnBrasil, el agotamientode los préstamosexternosprovocadopor la crisisde la deuda

afectó no sólo al sector privado, sino también al propio gobierno que a menudo,

financiabao proporciónimportantedel gastodel sectorpúblico a travésdel ahorro

externoprivado. De resultas,el gobierno brasileñose vio obligado a intensificar el

señoriajey a incrementarel endeudamientointernoparafinanciarel déficit público. La

financiación inflacionista del sector público contribuyó fuertementea la expansión

monetariay, por tanto al fuerte incrementode las presionesinflacionistas.Además,la

maxidevaluaniónde 1983 quesc acompafióde minidevaluacionesgenerótambiénlas
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presionesinflacionistas.Sinembargo,desde1983 la aceleracióndela inflación hastaun

nivel muy elevadosedebióala inerciainflacionista,la cualreproducíaen el períodoen

curso la inflacióndelperíodoanterior.Esainerciainflacionistasedebióa la indiciación

generalizadaquesevinculabadirectamenteconla fijación de salarios,tipo de cambio,y

contratosfinancieros.

La indiciacióngeneralizadade los preciosvolvía las políticas restrictivasincapacesde

contenerlas presionesinflacionistas.La inerciainflacionistaasegurabala continuación

de la inflación, mismocuandolos factoresprimariosde inflaciónestuvieranbajocontrol

delasautoridadesmonetarias.

Los preciosya no resistíana los choquesadversosde la oferta talescomo las malas

cosechasagrícolas.Por consiguiente,lospreciostendíana elevarseno debidoa la falta

de políticaseconómicasmásdinámica,sino al mecanismode indiciación. Lo cierto es

que la inercia inflacionista neutralizabalos efectosde las medidastradicionalesde

contenciónde la demandasobrelos precios.Lo quecondujo el gobiernobrasileflo a

combatir la hiperinflación no sólo desde las causasmonetarias, sino también

estructurales,aplicándosela heterodoxiaenel marcodel plancruzadode 1986.

La Secretariade Planificaciónde la Presidenciade Brasil corrobora con lo aclarado

arribacuandodice: cc La meraadopciónde políticas restrictivasen el campofiscal y

monetariono tendríaéxito en el casobrasileifo. En virtud del Ñerte componentede

realúnentación,la contenciónfiscal y monetariaresultaríaen recesióny tendríapoco

efectoenla usade inflación. Poresemotivo, la. políticade estabilizaciónbrasilefiatuvo

que basarseen un ataquedirecto a la cadenade realimentación,quebrandode esta

manerala espinadorsaldel procesoinflacionista»(SPPR,1986,p. 652).
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EnBrasil, el déficit públicose incrementófuertementehastaacercarseal 5% deI PBen

1984(véaseel cuadrolV.2). Eseincrementosedebióala caídade la recaudaciónfiscal

a causade la recesióneconómica,de la elevadainflación y del aumentodel gasto

público.Por afladidura,lospagosde intereseselevadosde la deudacontratadaen el país

y en el exterior fueron en buenamedidala causadel aumentodel gastodel sector

público. De hecho,los requerimientosde préstamosdel sectorpúblico aumentabancon

la aceleraciónde la inflación debido a la indiciaciónde los pagosde interesesde la

deudainterna.Sin embargo,el Estadoteniaen cuentael impactoinflacionistaresultante

de la devaluacióndel tipo de cambio en la remuneraciónde los bonos públicos.

Además,en 1983 el coste de la deudaexternaen monedalocal creció fuertemente

debidoala devaluacióndeltipo decambioreal del cruzeiro.Esocontribuyópor tantoal

incrementodel gastopúblicoy generóla expansiónmonetaria.De resultas,la elevación

de la inflación repercutíaen el déficit público que,naturalmente,tendíaa aumentarse.

Por el contrario,en Coreala política fiscal restrictivacontribuyóal descensodel déficit

públicohasta1,4%delPIE en 1984.

Sin embargo,el equilibrioen la balanzapor cuentacorrienteselogróa costadc la caída

drásticade las importaciones.Lo quesupusonaturalmenteunacaídade la inversiónen

alrededorde 37% deI PIB entre 1983 y 1984. La caídadel nivel de la inversióny del

productorepercutióa suvez en el nivel del empleoque cayó 6,7%en 1981 (véaseel

cuadroIV. 1) y semantuvonegativohasta1984. La caídadel empleoindustrialen Brasil

sedebióala contraccióndela demandaresultantede la recesióneconómica.Además,el

agotamientodelos préstamosexternosnuevosa causade lacrisisdc la. deuday la caída

del ahorro interno resultantede la recesióneconómicay de la elevadainflación

generaronel descensode la inversiónfija en el sectorproductivo.De resultas,en 1983

la economíabrasilefla experimentéuna caídadel producto, del PIE per cápita, el
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aumentodel desempleoy la duplicacióndela tasade inflación en relaciónconsunivel

del añoanterior.

Sin embargo,la elevacióndel productoen 1984 resultóde la recuperacióneconómica

en los pafsesindustrialesque impulsóla demandade exportacionesbrasileñas.Lo que

permitió elevar tambiénel producto par capita de Brasil y el paro hastaun nivel

aceptable.

En palabrasde Cardoso: cc una gran recuperaciónde la exportaciónen 1984 lo

diferenció de otros grandes deudores latinoamericanos. La cuenta corriente se

restableciórápidamentey la restricción de las divisas fue menosapremiante»

(Cardoso,1991, p. 167).

Por el contrario,en Coreael desempleoti-as increznentarse5,2% en 1980,seredujo del

4,5% en 1981 hasta3,8% en 1984 (véaseel cuadro V.l). Lo que suponeque la

expansióndel ahorro interno desde 1982 permitió mantenerelevado el nivel de

inversiónfija, ayudandoasi ala creaciónde máspuestosdetrabajo.

Además,debe considerarseque Corea no fUe af~ctadapor el agotamientode los

préstamosexternosnuevos, una vez que las transferenciasliquidas se mantuvieron

positivas, lo que permitió a este país seguir inyectándoseel ahorroexterno en la

inversión.De hecho,el nivel de la actividadeconómicay del PIE percápita en Corea

trashundirseen 1980, serecuperóen 1981 y se mantuvoelevadohasta1984.

Entre 1974 y 1984, teniendoen cuentael objetivoqueseperseguía,tantoBrasil como

Coreaaplicaronpolíticasmacroeconómicasexpansivasy restrictivas.
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¡“1.3.2. ELAJUSTEESTRUCTURALYELDESEMPEÑOEXPORTADOR

Tras la primeracrisis del petróleo,Coreaexperimentóun notable cambiaestructural

haciaindustriasintensivasencapitaly tecnología.Setrató del fomentode las industrias

de sustitución secundariade importacionesque, en el medio plazo, permitieron

diversificar las exportacioneshacia productos manufacturadosde elevado valor

añadido.

Brasil, al igual queCorea,acudiótambiénal mercadopara pedirpréstamosa fin de

financiarel ambiciosoprograma.de sustituciónde importacionesde bienesintermedios

y de capital que se realizó en el marco del SegundoPlan Nacional de Desarrollo

(1975/1979). Sepretendíafomentarlas industriasdemetalesno ferrosos,hierro,acero,

papel y celulosa,petroquímicay alcohol. Además,el gobiernobrasileñofomentócl

sectorenergéticoy la infraestructura.En Brasil, el crédito externobaratoy fácil de los

añossetentapermitióal gobiernoincrementarla inversiónpúblicaparasostenermásla

estrategiade sustituciónde importacionesquela depromocióndeexportaciones.

En los añossetenta,el crédito externobaratopermitió tanto a Brasil como a Corea

mantener el nivel elevado de inversión fija en un 22,6% y 26,5% dcl PIE

respectivamenteentre1974y 1978.El aumentode los pagosdel servicio de la deuda,el

agotamiento de los préstamosprivados externos y la larga recesión económica

condujeronala caldadrásticadela tasade inversiónfija que representóel 20%del PIE

entre1979 y 1984. Mientras que en Coreala tasade inversiónfija se mantuvomuy

elevadaencercadc 31%delPIE enel mismoperiodo(véaseel cuadroVL.8), porqueen

estepaísla recuperacióneconómicafuerápidatras la duray cortarecesiónde 1980.
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En los períodos1965-1980y 1975-1990,los índicesdetransformaciónestructuralenla

industriamanufacturerade Corea situadosen 31,37 y 34,95 respectivamentefueron

superioresquelos de Brasil de 30,03 y 18,24 en el mismo período(véaseel cuadro

VI. 10). Esosindicesmidenel gradode correlaciónentrelascuotasdelvalor añadidode

dieciséisramasdc la industriamanuÑetureraal inicio y final de cadaperiodo. Si la

correlaciónesalta, haypoco cambioestiucturaly el índiceesbajo y sucesivamente.Sin

embargo,seobservaque en el peñadoanteriora la crisis de la deuda,cl índicede

transformaciónestructuralde la industriamanufacturerade Brasilno sediscrepamucho

al de Corea. Pero,en el segundoperiodoquesc alargabasta1990, la discrepanciaes

relevantedebidoa la caldade los créditosexternos,al esfuerzodedicadoal pagodel

servicio de la deuday al deteriorode la relaciónreal de intercambio.Todos estos

factores contribuyeron en buena medida a la caída de la inversión en el sector

manufacturero,no sólo enBrasil, sino tambiénenotrospaisesmayoresendeudadosde

AméricaLatina quetuvieronel indicede transformaciónestn¿cturalmuy reducidoentre

1975y 1990.

Sin embargo,ambospaíseslograron elevar la relación incirinental capital-producto

hasta4 en los altosochenta.En Brasil la elevaciónde estarelaciónse debió en buena

medidaal incrementode la inversiónen los sectoresagrícola, mineroy energético.

Mientras,en Coreala realizacióndel programadeinversionesen las industriaspesaday

químicafiat responsabledel aumentodela relaciónincrementalcapital-producto.

El cambio estructural en el sector industrial permitió a Corea diversificar

significativamente la producción nianulicturera de bienes de equipo desde

embarcaciones,equipoelectrónicoy eléctricohastamaterialdetransporte.
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La producciónde esosbienesseconcentraen los chaebolque, últimamente,lograron

penetrarseen los mercadosexterioresy expandirrápidamentelas exportaciones.Sin

embargo,Brasil siguió siendoel segundomayorproductorde bienesde equipoen el

mundoen desarrollotrasla China, pesea los efectosadversosde la recesióneconómica

delos añosochentasobreel desarrolloeconómicode estepaíslatinoamericano.

En Brasil, lasempresaspúblicasabsorbieronmásde la mitadde la inversióntotal y más

de70% de los préstamosde bancoslocalesdel desarrollo(Jenkins,1992,p. 184), y el

sectorempresarialpúblico fUe detenninanteenel impulsode las exportaciones.Por el

contrario,en Coreala proporciónelevadade la inversiónsedestinóen buenamedidaal

sector privadonacional,a través de los chaebolpara la realizacióndel programade

industriaspesaday química.La inversióndestinadaal sectorpúblico representósóloel

20%dela inversióntotal (Little, Cooper,Cordeny Rajapatirana,1993,p. 356).

Por supuesto,el gobiernocoreanocreócondicionesparael desarrollodel sectorprivado

nacionaly limitó medianteuna legislaciónmuy rígida la participaciónde la IDE en el

fomentodel sectorindustrial.

La nacionalizacióndel sectorbancarioen los añossesentapermitió al gobiernocoreano

regular el crédito y dirigirlo hacia sectoresmanufacturerosintensivosen capital y

tecnologíaen los años setenta. Sin embargo,a principios de los años ochentael

gobierno coreanodecidió enfrentarla crisis económicamedianteel incrementode la

inversiónenel sectorpúblicoy la reestructuracióndel sectorindustrial. Lo quepermitió

la reanudacióndel crecimientode las exportacionesque,a suvez, ayudó areducir el

desequilibrio externo.
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El Estadotanto brasileflo como coreanointervino activamenteen la asignaciónde

recursoshacia sectoresconsideradosprioritarios. El Estadocoreanoejerció fuerte

controlsobrela transferenciade tecnologíay promovióel desarrollode unatecnología

local. Mientras que en Brasil hubo una mayor dependenciade teonologia foránea

adquiridaatravésdelasempresasmultinacionales.

La política de sustituciónde importacionesgenerédistorsionesgravesen los precios

relativos que, a su vez, afectarona la eficiencia de la inversión productiva. Esas

distorsionesresultaronde la intensificaciónde la represión comercial medianteel

incrementode las restriccionesa la importación y de arancelesy de la represión

financieraa través la fijación y el control de los tipos de interésy la asignaciónde

créditohaciasectoresprioritarios.

De hecho, tras la primera crisis del petróleoambospaísesaplicaron la política de

sustitución secundariade importaciones.En Brasil fije la profúndización de esa

estrategiade industrializaciónorientadahacia adentro,mientrasque en Coreafue el

inicio dc la segundafasede industrializaciónpor sustituciónde importaciones.Parece

importante recordarseque Corea tras el fomento de la sustitución primaria de

importaciones,promovió las exportacionesde bienes intensivosen trabajo, antesde

transitara la fasesiguienteen los añossetenta.Porel contrario,Brasil tras lasustitución

primaria de importacionestransitédirectamentea la fasesiguientede sustituciónde

importaciones.De hecho,en Corea las exportacionesde bienesintensivosen trabajo

impulsaronel fomentode la produccióndebienesintensivosen capitaly tecnología,la

cualpermitió diversificarno sóloel tejido industrial,sinotambiénlasexportacionesde

manufactunsdeelevadovalor afladido.
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Coreay Taiwánlograron realizarcambioen la composiciónde la industriaa favor de

sectoresmetálicosy de maquinariaeléctricay electrónicay de algunossectoresde alta

tecnologíatalescomosemiconductores,informática, máquinas-herramientade control

numérico(Bustelo,1994b,p. 357).

El cambioestructuralen los sectoresmanufacturerostradicionaleshacia los sectores

intensivosen capitaly tecnologíapermitió elevarsignificativamentela participaciónde

las manufacturasen lasexportacionesde Coreaenlos añosochenta.Sin embargo,pese

a que Brasil pudo reducir considerablementela participaciónde productosbásicosen

las exportacionestotalesen favor de bienesmanufacturados,Corea siguió siendomás

dinámicaqueBrasil en relacióncon las exportacionesde manufacturas.Dc hecho,la

participaciónde las exportacionesde manutcturasde Corea en el conjunto de los

paísesde economiademacadocreció de 0,1% en 1965 a 1,5% en 1980hasta2,3% en

1983. Mientrasque la participaciónde las exportacionesde manuftcturasde Brasil no

llegó a superarel 1%, puessubióde 0,1% en 1965a 0,9%en 1983. Entre 1973 y 1982,

las exportacionesde manuthcturasde Coreay Brasil crecieron& una tasadc 24,9% y

22,8%respectivamente.En Corea,lasexportacionesde las manufacturasquefueronde

61%dc lasexportacionestotalesen 1965pasaronarepresentarel 91,7%en 1983.Porel

contrario,en Brasil la participaciónde las manufacturasen las exportacionestotalesde

Brasil creció lentamente,al subir de tan sólo 7,8% en 1965 a 36,5% de las

exportacionestotalesen 1983. La producciónmanufactureravaloradaen términos del

valor afiadidodel sectormanuñcturerosiguióunaevoluciónsimilar ala del PIE. Entre

1973 y 1982, el valor añadidodel sectormanufacturerode Coreacreció a unatasade

11,5% ftentea la tasade 4,4%enBrasil. Además,en 1982 el valor añadidodel sector

manufacturerocoreanorepresentó32,8% en el PIE frente al 27,7% en Brasil. Sin

embargo,la participacióndel valor añadidodel sectormanufacturerode Brasil en el
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conjunto de los paísesde economíade mercadofue superior3,0% en 1982 frente al

0,7% en Corea (véase el cuadro \TI.9). Estos datos ponen de manifiesto que la

producciónde manufhcturasy las exportacionesde las mismas fueronsiempremás

relevantesen Cofta. En estepaís, la falta de recursosnaturalesy la escasezde tierra

cultivable motivaron desde entoncesel fomento del sector manuftcturero en la

produccióndirigida al mercadoexterior. Por el contrario, en Brasil, ademásde] sector

manufacturerosefomentótambiénel sectoragrícolaparaatendera la demandatanto

internacomoexterna.

En los añosochenta,la duray largarecesióneconómicay el crecienteproteccionismo

en los paísesindustrialesgeneraronla caídade la tasade crecimientopromediode las

exportacionesen Brasil del 9,3% entre 1965 y 1980 a 5,6% entre 1980 y 1987 y en

Corea de 27,2% a 14,3% en los mismos períodos. Pesea la desacelemcióndel

crecimientode lasexportaciones,el coeficientede exportacionesde Coreasemantuvo

muy alto al elevarsedc 33,7%en 1980 a 37,5 del PiE en 1984. Mientras que el de

Brasil semantuvo a un nivel iriftúor a 10% del PB entre 1980 y 1982 y, con la

recuperacióneconómicaen los EstadosUnidos,seelevóhasta13,4%delPBen 1984.

Además,el coeficiente de importacionesde Brasil se mantuvo muy deprimido al

representarmenosde 10%del PIB desde1981, debidoa la política de contenciónde la

demanday a la crisisde la deuda.Mientas,en Coreaesecoeficienteseredujo también

trasla crisisde la deuda,perosemantuvoaun nivel muy elevadoun 37,8Vo delPIE en

1984.Entre 1980y 1987,el coeficientedeaperturadeCoreaalcanzóun promedioanual

de 75%,mientrasel de Brasil no superósiquieracl 18%(véaseel cuadroVII 1). Estos

datosponende manifiestoqueel crecimientoeconómicoen Corea fue extrovertido

porquesebasaen el dinamismodela demandaexternademanufacturasy quedepende

ampliamentede las importacionesdel petróleo,productosbásicos,bienesintermediosy
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de capital. Sin duda,la economíacoreanaesmásabiertaque la de Brasil debido a su

elevadocoeficientede apertura.

Brasil realizó el ajustea la crisis de la deudamediantela contencióndrásticade las

importaciones,lo que generóla caídade la inversión y del producto.Mientras que

Coreaijicrementó las exportacionesde manufacturasde valor añadidoelevado,lo que

ayudéa este pais a mantenerel accesoa la financiación externa,a sostenerlas

importacionesde bienesde capital parala inversiónproductivay a elevarel nivel del

producto.

En los años setenta,Brasil, Colombia y Chile experimentaronun crecimiento de

exportacionescomparableal de paísesde Asia oriental. Pero, la principal diferencia

consistió en el lento crecimiento del volumen de exportacionesde bienes

manufacturadosy en la elevadaproporcióndeproductosbásicosenlas exportacionesde

esospaíses(Fujisaki,Hamaguchie Yamagata,1990,p. 24).

Sin embargo,en los añosochentase evidenciéla diferenciaentreBrasil y Corea en

relación con el crecimiento económico generadopor la caída de los precios de

exportaciónde productosbásicos,los pagos elevadosdel servicio de la deuda y el

agotamientode préstamosexternosnuevosque afectaronmás a Brasil que Corea.

Además,enBrasd la inflación seacelerérápidamentecon todossusefectosadversos

sobreel crecimientoeconómico.

Sin embargo,la evoluciónmacroeconómicafivorable contribuyóampliamenteal éxito

del comercio exterior de Corea en los años ochenta, propiciándoseun rápido

crecimiento económico.El gobierno coreanano toleraba la inflación, pues logró

reducirlahasta2,30/oen 1984, mientrasen Brasil la inflación quealcanzó223,8%en ese

alio sevolvió un quebraderode cabezaparael país(véaseloscuadrosIV.1 y y. 1).
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EnCorea,la estrategiadel crecimientoorientadohaciaafuerase volvió realidaddebido

a la expansiónde la producciónindustrial quepermitió la rápida expansiónde las

exportacionesdenmnuficturas.Por tanto,el crecimientodirigido por lasexportaciones

generó no sólo la expansiónde exportacionesde manufacturas,sino también el

crecimientodel empleoindustrial,mientasseredujoconsiderablementeel empleoen la

agricultura.

Lamejoraen la balanzapor cuentacorrientequeseregistróen Coreadesde1982no se

debióa la contencióndeimportacionescomoenBrasil, sinoa la rápidaexpansiónde las

exportacionesde manufacturas.Por el contrario, en Brasil la promoción de las

exportacionesen los atlasochentabuscó máscaptardivisas parahacer frente a los

pagos del servicio de la deuda, mientrasque mantuvo más bajo el nivel de las

importaciones.

Por supuesto,la fúertedependenciade exportacionesde manufacturaspennitióaCorea

evitar la caídade ingresospor exportaciónqueBrasil experimentóacausadel descenso

de los preciosde productosbásicos.Sin embargo,en calidad de importadoranetade

productosbásicos,Corease beneficiósignificativamentedel descensode lospreciosde

esosproductosen losañosochenta.

En palabrasde Dombuschy Park:«He aquí unadiferenciaimpresionanteentreCorea

y los paísesdeAméricaLatina,especialmente,Brasil. EnCorea,el ajustesecentréen la

promociónde exportaciones,en América Latina, la mayor parte del ajuste Ñe el

resultadodeldescensode lasimportaciones»(DornbuschyPark, 1992,p. 80).

Desdela segundamitadde los añossetenta,Coreaapoyóla política de sustituciónde

unportacionespara proteger a la industria nacienteen el marco del programade

industriaspesaday químicaque,en los añosochenta,sevolvió el sectorexportadormás

dinámicodelpaís.
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A diferenciade Brasil,el gobiernode Coreano podíaseguiraniméndoselas actividades

de sustituciónde importacionesa causade la incapacidaddel pequeñomercadointerno

de absorberla ampliaofertadel nuevosectormanufacturero.

Sin embargo,en los añossetenta,las medidasde proteccióna la industrianaciente,la

apreciaciónrealdeltipo de cambiodebidoa la elevadainflacióny la políticade crédito

preferentecausarongrandesperjuiciosal sectortradicionalde exportaciones.De hecho,

la apreciaciónde la monedalocal y la elevacióndel costelaboralunitariogeneraronla

pérdidade la competitividadde las exportacionesde Coreaen los añossetenta.La

política comercialseguidapor Brasil tras la primeracrisis del petróleose asemejó

bastantede la de Corea. Se intensificaronlas medidasarancelariasy no arancelarias

paraprotegera la industrialocal, se aprecióel tipo de cambioen términos realesentre

1974 y 1978, pesea las minidevaluacionesperiódicas.El crédito se dirigió en buena

medida a los sectoresprioritarios. Todos esos factores desalentaronla actividad

exportadora.Por otra parte, ambospaisessiguieron dándoselos incentivos al sector

exportador.

En 1980, el gobierno coreano devalnó la moneda local para alentar la actividad

exportadoraa fin de aminorarel déficit comercial.De hecho,se adoptóel sistemadel

tipo de cambio fluctuante. Además,el gobierno coreanotomó otras medidaspara

mejorarla eficienciadel sector industrial y la intermediaciónfinanciera. Lo quesuscitó

el cambio de estrategiade inversión de las industrias intensivas en capital hacia

productosintensivosen trabajo altamentecualificadoy la reorganizaciónde algunas

industriaspesadasclavesparapromoverla eficiencia
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En relación con la eficiencia de la intennediaciónfinanciera, el gobierno coreano

procedió a la privatización del sistema bancarioa fin de liberalizar el mercado

financiero.De resultas,en 1982 seeliminó el tipo de interéspreferentede los créditos

paraexportacióny seliberalizaronlos tipos de interés.El tipo de interéspreferentede

los créditosparaexportacióneraconsideradocomounaprácticadeslealen el comercio

internacionaly, sueliminaciónrepresentóunanuevafaseen la economíacoreanaen la

que prevalecenlas leyesdel mercadopanmejorarla asignaciónde los recursos.Se

redujerontambién los arancelesy numero de renglonesincluidos en la lista de

prohibiciones.

En Corea,sóloen 1982quela caídade las importacionesayudóampliamenteareducir

el déficit comercial,a causadeldescensode las exportaciones.Por lo general,la mejora

del saldocomercialsedebióal buendesempefiodel sectorexportador.

La caída ininterrumpidade la inflación y la devaluaciónregular del tipo de cambio

permitieronmantenerelevado el tipo de cambio real del won, lo que volvió más

competitivaslas exportacionesdemanufacturasdeCorea.

Por el contrario,el gobiernobrasilefioempezóla liberalizacióncomercialsólodespués

de equilibrarse la balanzade pagos en 1984. Se relajaron considerablementelas

restriccionesa la importacióny sobre el uso de cambio de divisas queel gobierno

brasileliointensificódesde1979.Además,seremovió la sobrecargaimpuestasobrelos

arancelesde importacionesespecíficas,lo quecontribuyóala reducciónsignificativade

las tasasarancelarias.En 1983, se practicóuna maxidevaluacióndel cruzeiro que, en

principio, se acompufióde minidevaluacionesperiódicasparamantenerelevadoel tipo

de cambioreal positivoparaque las exportacionesestuvierancompetitivas.
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La diferencia entre ambos paísesen términos de política comercial residía en la

proteccióna la industrianacionalque en Brasil buscabala activaciónde la demanda

interna,mientrasen Coreala protecciónfue selectiva.Sin embargo,la proteccióna la

industria naciente permitió la incubación de nuevos sectores exportadores de

manufacturas.El usodesubsidiosampliamenteproteccionistasgeneródistorsionesen la

producción en América Latina. De resultas, muchas industrias manufactureras

experimentaronpérdidade la competitividadexterior. Por consiguiente,pesea que los

paisesde América Latina diversificaronsus exportaciones,incorporándoseasí más

productosmanufbctumdos,las exportacionesde manut~cturasdeAsiaoriental siguieron

siendomáscompetitivas.

La combinaciónde cambiosadversosocurridosen la economíamundial talescomola

subidade los preciosdelpetróleo,de tiposde interésrealesy la caídade los preciosde

productosbásicospusode manifiestola limitación y la debilidadde la estrategiade

sustitución de importacionesen generaro ahorrar divisas para el país. La calda de

ingresosporexportaciónredujola capacidaddeBrasil depagarsudeudaexterna.Como

consecuencia,los acreedoresprivadosrecortaronla financiaciónde préstamosexternos

nuevos,lo que generó unaprofunday larga recesióneconómicasin precedenteen

Brasil.

Sinduda,Coreaevitó tambiénel ajusterecesivoen los añossetentay seendeudóenel

exterior parafinanciar la industrializaciónpor sustituciónsecundariade importaciones.

Sinembargo,el usode la proteccióncomomediode incubaciónde la industrianaciente

permitió cortar e] periodode la proteccióny empezara tiempo la liberalizacióndel

sectorcomercial.
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Dehecho,Coreausóen buenamedidael créditoexternoprivadoen la inversiónparala

diversificacióndel sectorproductivo,lo quepermitió variarsignificativamentela gama

deproductosmanufacturadosapartirdelos últimos añossetenta.

Enpalabrasde Bresser:‘cx Sinembargo,la decisiónde utilizar esedinerosobretodoen

la inversiónen industriasde sustituciónde importacionesintensivasen capital fue un

error. Y tambiénfúe un error mantenerun alto grado de proteccióna la industria

nacional. Era el momentode utilizar los préstamosextranjerospara incrementarla

competitividadinternacionaldela industriabrasileña»(Bresser,1990,p.51).

Por el contrario,enCorealo mejor fue el apuestodeliberadoen el crecimientodirigido

por lasexportacionesde manufacturas.Esaestrategiapermitió a Coreaevitarsela crisis

dela deuday laconsiguientecrisis económicadelos añosochenta.

Sin embargo,pesea la reducciónde aranceles,el nivel de la protecciónsiguió siendo

elevadoen Brasil en relación con el de Corea. Eso supuso la continuaciónde la

estrategiadesustituciónde importacionesen estepaíslatinoamericano.

VI 4. LASIMPLICACIONESTEORICASSOBREEL K’<7T0 DE COREA

VI.4.I. LA INTERPRETAClONNEOCLASICA

La llegadaen el poderde dirigentesconservadorestalescomoTbacher(1979),Reagan

(1980), Clark (1980)y Kohl (1981) en el Reino Unido, EstadosUnidos, Canadáy

Alemaniarespectivamente,contribuyóa la reaparicióndel pensamientoneoliberalsobre

el desarrolloeconómicoquepasóahacerseecoatravésdelFMI y el BancoMundial.
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Durante su campañaelectoral, el presidenteReaganya acusabaal Estado de ser

demasiadograndey de someterla clasemediaamericanaa un excesode impuestos.Tal

acusaciónponía de manifiesto la influencia de ideas económicasconservadorasen

relaciónconel tamañodel Estado.Sin embargo,el crecientedéficit fiscal sefinanciaba

por unatributaciónsurtida.

Sin embargo,el resurgimientode ideasconservadorasque acusanal Estadode ser

demasiadograndee ineficiente,buscabael derrumbedel Keynesianismo.De hecho,el

consensokeynesianoque prevaleció en los deceniosde los cincuentay sesenta

proporcionó al Estado un amplio campo de actuación económica.Eso generó el

engrandecimientodel sectorpúblico y, por consiguiente,unacrisis fiscal crecientey la

elevaciónde la inflación. Hasta final de los años sesenta,habíatodavía un amplio

consensosobre la política económicaquedefinía la gestióneconómicaactiva como

base establepara conseguirun elevadonivel de empleo junto con un Estado de

bienestarbasadoconimpuestosprogresivos.Por supuesto,la declaracióndelpresidente

Nixon de que todos somoskeynesianosactualmentese encuadróen el consensoque

existía sobrela política económica,pesea sus conviccionespolíticas conservadoras.

Durante su administraciónse registró una expansiónde los programassociales

(Krugman1994, p. 25).

Sin embargo,el derrumbedel keynesianismose evidenciócon la estanflaciónen los

paísesindustrialesen los añossetenta.En 1976, Callagan,primerministro britÁnico del

partido laborista llegó a la conclusiónde que las políticas económicaskeynesianas

contribuyeronala aceleraciónde la inflación y pretendíala desregulacióninmediatade

la economíabritánica.Porañadidura,onceañosmástarde,el laboristaTony Blair no se

ha pronunciadotodavíaa tvor del keynesianismo(Daniel, 1998, 10). Lo que supuso

queel desinterésquealgunoslíderesdela izquierdaempezaronamanifestaren relación

364



con las políticas económicaskeynesianas.De hecho, los grandespaísesindustriales

decidieronrelegaral olvido las políticaseconómicaskeynesianasenla reuniónde Tokio

en 1979. Enesospaíses,empezóa dominaryael pensamientoneoliberalsobreel papel

delEstadoy la asignacióndelos recursosala econonna.

El enfoque monetanstase siguió con determinación para intentar de frenar la

aceleraciónde la inflación y del paro al final de los añossetentay principios de los

ochenta.En la opinión de Milton Friedman, la inflación es antestodo un fenómeno

monetario.Eso animóa los nuevosdirigentesconservadoresa centrarsusesfuerzosen

laluchaantiinflacionista.

Considerándoseque la aceleraciónde la inflación se debió a la elevacióndel déficit

público, se propusieronel recorte del sector público mediante la reducciónde la

plantilla o la privatizaciónde las empresaspúblicas.Además,sepropusieronfrenar la

expansiónmonetariamediantela subidade los tiposde interésreales.Eso factor generé

la recesióneconómicaen los paísesindustrialesy sus consecuenciasadversasen el

comercio de productos básicos. Por afladidura, los paísesen desarrollo mayores

endeudadostuvieronquepagarlos interesesdela deudaexternaconmuchosacrificio.

La necesidad del establecimiento del Nuevo Orden Económico Internacional

desaparecióenlos altosochentaen favordel pensamientoneoclásicosobrela economía

de mercado,el ajuste económicoy el monetarismo.Ese cambio se debió a varias

razones,pero la voluntadde Reagany Thacherde hacerimponerlas ideasmonetaristas

deFriedmanprevalecióampliamente(Berzosa,1996,p.244).

La inflación elevada,la caldadela actividad,el crecientedéficit por cuentacorrientey

sobretodo la reducidacapacidaddepagosdel serviciode la deudafueronfactoresque

permitieron a los economistasneoclásicosargumentarcon fuerza en fávor de la
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eliminación de la intervenciónineficaz e innecesariadel Estado en la economíay,

entonces,dela liberalizacióneconómica.

Además,en lo tocantea la. política industrial,seacusabanaAméricaLatina de sermuy

proteccionistadurantevariosdecenioso de no adoptarmuy tempranola estrategade

desarr¿lloorientadohaciaafuera.

El neoliberalismo hace hincapié en la eficacia del mercadocomo mecanismode

asignaciónde los recursosy rechazala intervencióndemasiadadel Estadoporque

generadistorsionesen la economía.Los efectosde las eventualesdisfiuncionesdel

mercadoquepuedanexistir en unaeconomíabasadaen el neoliberalismosonsiempre

menoresquelos desfavorablesgeneradospor la ampliaintervencióndel Estado.

En suma,el neoliberalismoprefiere al mercadoimperfectoqueal Estadoimperfecto.

Además,se critica a la estrategiaorientadahaciaadentropor mantenerun sesgoen

contrade las exportacionesy se aclamaa la liberalizacióncomercial y a un sistema

neutral de incentivosparapoderdisfrutar de unaplenaparticipaciónen el comercio

internacional.Desdeel puntodevistade la estabilizaciónmacroeconómicaseexige la

aplicaciónintegralde la ortodoxianeoliberal.

Tras la crisis de la deuda, la recuperaciónpor e] FMI y el Banco Mundial del

protagonismoque habíanperdido cuandose reciclabanlos petrodólares,les permitió

imponermedidasortodoxasen los paisesconproblemasde financiaciónen la balanza

de pagosa cambiode préstamosexternosnuevos.La ortodoxianeoliberalrequeríala

devaluaciónde la monedalocal, el racionamientodel crédito, la reduccióndel tamaño

del Estadoy la privatizaciónde las empresasdel sector público, la liberalización

comercialy financiera.
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Sin embargo,tantoBrasil comoCoreaaplicaronlas mismasrecetasfondonionetaristas

en los añosochenta,pero los resultadosobtenidosfueronmuy divergentesdebidoa la

particularidaddecadapaís.

Los economistasneoclásicosconsideranquela crisisqueafectóa Brasil, al igual quea

muchospaisesde la regiónlatinoamericanaenlos añosochenta,resultédel fracasode

la estrategiade industrialización por sustitución de importaciones.Además, la

participación elevada y poco eficiente del Estado en la economíafue también

responsabledel fracasode Brasil en el ajuste a las perturbacionesexternas,lo que

contrastaconel casoexitosodeCorea.

Por supuesto,el FMI y el BancoMundial presentarona Coreacomo siendoel modelo

de los paises en desarrollo que aplicaron rigurosamenteel ajuste ortodoxo con

resultadosmuy satisfactorios.

Los neoliberalesdel FMI y del BancoMundial y el Secretariode Estadoamericanode

HaciendasBakerconsideraronel éxito alcanzadopor Coreaen el ajustede sueconomía

a las perturbacionesexternasde los altos ochentacomo un resultadode la aplicación

efectivade laspolíticas deestabilizaciónortodoxasy de la adopciónde unaestrategia

orientadahacia afuera. La experienciacoreanade orientación económicahacia el

mercado,con fuerte ¿nñsisen la iniciativa privadaconstituyeunaviva lección para

todos los paisesen desarrollo.Esasentidadesejercieronintensapresiónparaque las

economíasen desarrollo afectadaspor la crisis de la deuda se ajusten interna y

externamenteen la basedereglasliberales(Bradford,1991,p. 117).

Los economistasneoclásicosponenmayor énfasis en la eficacia del mercadocomo

siendoel principal mecanismode asignaciónde los recursosy en el fomentode la

estrategiadel crecimientodirigido hacia afuera medianteun sistemade incentivos

neutral. Esos economistasno toleran la participacióndel Estadoen las actividades
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económicasporque distorsionala asignaciónde los recursosy, por lo tanto, sela

consideranineficiente.

La financiación del déficit del sector público por métodosmenosortodoxos suele

acompafiarsede la aceleraciónde la inflación De resultas,seaplican políticasfiscales

quebuscan,por un lado,la reduccióndelgastopúblico y, por otro, el incrementodela

recaudaciónimpositiva. El recorte del gastopúblico requiereno sólo el recorte de la

inversiónpúblicao la congelaciónsalarial,sinotambiénla minoracióndel tamañodel

sectorpúblico a travésde la privatizacióno la reducciónde la plantilla en el sector

empresarialpúblico. Lo queaumentaráampliamenteel tamañodel sectorprivadoen la

economia.

Enpalabrasde Foxley: «La inflación esatribuidaahoraa la existenciade un sector

públicodemasiadogrande»(Foxley, 1983,p. 94).

Tras estabilizarlos preciosy restablecerel equilibrio externo,sedebeprocedera la

liberalizaciónde lossectorescomercialy financiero.

La política de mercadoabiertopermitió a los NPJdeAsiaorientalmantenerelevadoel

crecimientoeconómicoy superarel Pffi percápitadelos de AméricaLatina. De hecho,

Coreasedistinguióde Brasil por la importanciade susexportacionesde manufacturas

enrelaciónconel PIEy porsucrecimientomuy acelerado.

En los añossetenta,la estrategiade sustituciónde importacionesque dominabaen

AméricaLatina seconsiderócaduca,mientasque 1:1 del crecimientodirigido por las

exportacionesque funcionabaya en Asia oriental se volvió másimportante.En la

opinión del economistaneoclásicoBelaBalassa,los NPI de Asia oriental talescomo

Corea,Taiwény Singapursiguieron la estrategiade desarrolloorientadahaciaafiera,

concediéndoseincentivossimilaresa la sustituciónde importacionesy a la promoción
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de importaciones.Estaestrategafue apoyadapor actitudfavorabledel gobiernohacia

lasexportaciones.

Por el contrario,Brasil, México y Colombiasiguieroncon la sustituciónsecundariade

importacionestrasla primeracrisisdel petróleo,enlugar de promoverlasexportaciones

demanufacturas.El incrementode las restriccionesa la importacióny reglamentaciones

administrativasevidenciónítidamentela opciónde la estrategiadel desarrolloorientada

haciaadentro(Balassa,1985,p. 118 y 1991,p.SS).

En la opinión de la escuelaneoclásica,la promociónde exportacionesen América

Latina resultéde la necesidadde captar divisas parapagarel servicio de la deuda

externa,mientrasqueenAsíaorientalfueel resultadode la libre opciónde la estrategia

delcrecimientodirigido por lasexportaciones.

El desarrollo de la región de Asia oriental mediantela estrategiadel crecimiento

dirigido por las exportacionesempezóen Japónque tras la segundaguerramundial

experimentóuna rápida expansiónde las exportacionesde manufacturas.Después,

Hong Kong y Singapur siguieron la misma estrategiade desarrollo. Más tarde,

careciendode recursosnaturales,Corea y Taivván se aprovecharonde la abundante

manode obraparafomentarla estrategiadecrecimientodirigido por lasexportaciones

de manufacturasintensivasentrabajo.

La estrategiade sustituciónde importacionesparecemuy limitadadebidoa supolítica

discriminatoriade las exportacionesbasadaenlas restriccionesa la importación,en la

elevacióndearancelesy enla apreciacióndela moneda.

De hecho,esaestrategiasetoma embarazosacuandolos mecanismosde promociónde

la sustituciónde importacionescompletansuciclo y, por tanto,sevuelveninstrumentos

muy costososy meficíentesEso provocaa menudoel desequilibrioen la balanzade

pagos.Porconsiguiente,debedevaluarsela monedalocal parasanaresasituación
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Sin embargo,el pensamientoeconómicode la CEPAL sobrela estrategadeldesarrollo

de la regiónlatinoamericanabasadaen el crecimientoorientadohaciaadentrotuvo una

influenciasignificativa en la industrializaciónde esaregión.Además,AméricaLatina

presentabaya en los añoscuarentaunascondicionesfavorablestalescomola amplia

dotacióhde los recursosnaturalesy el mayor mercadointerno en términosde la

poblacióny de la rentaparael fomento de la industrializaciónpor sustituciónde

importaciones.Lo quehizo quela regiónlatinoamericanafueraaltamenteproteccionista

con arancelesmáselevadosy másrestriccionescuantitativaso barrerasno arancelarias

quela deAsiaoriental.

Enpalabrasde NayaeImada:«Los paísesde la regiónfueronafortunadosya quepor

un accidentehistóricosepreocuparonmenospor ideologíay dogma.No habíaun Raúl

PrebischenAsia y, por ende,el efectodesusteoríasy la atracciónde la sustituciónde

importacionesfrieronmenosmarcados» (Nayae Imada,1991,p.l43).

Segúnestosdosautoresneoclásicos,los paisesdeAsiaorientalno habríanalcanzadoel

actual grado del desarrolloeconómico,si hubieransido paisesde América Latina,

porquehabríansido condenadospor ideologíasy dogmasa fomentarla estrategiadel

crecimientohacia adentroque, por supuesto,les habríanconducidoa la crisis de la

deuday la caídadela actividadenlos aNosochenta.

En Brasil, el elevadonivel de protecciónal mercadointerno y la sobrevaloracióndel

cruzeiro supusieronel interés del Estadoen la industrializaciónpor sustituciónde

importaciones.La necesidadde mantenerelevadoel nivel del crecimientoeconómico,

obligó el gobiernobrasileifo aposponerel ajusteortodoxoy a aplicar la heterodoxia

esinicturalista.Mientrasqueen Coreaseprefirió a la caídadel crecimientoeconómico

paralucharcontrala inflacióa
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EnCorea,la política deliberalizacióncomercialvolvió másatractivala producciónpara

el mercadoexternoque parael interno. De hecho, la reducciónde los aranceles,la

remociónde las restriccionescuantitativas,la eliminaciónde los tiposprefrrentesy la

depreciaciónreal del tipo de cambio contribuyerona mejorar la asignaciónde los

recursos.Esopermitió eliminardistorsionesenlos precios,los cualespasarona reflejar

el costereal.

El autor neoliberalMeier opina que Corea es un modelo de país que siguió con

aprovechamientounafirme doctrinaeconómica.El papel del Estadose limitó en crear

condicionesquepermitieronal sectorprivadoy al mercadode funcionar.Se liberalizó

el comercioy, por tanto las fuerzasdel mercadodeterminaronlos precios.De igual

modo, Tyler destacael papel de la liberalizacióncomercial y una orientaciónhacia

afuera,un EstadomenosprotecciomstaMientras,Evaussubrayael papeldesempeñado

por el Estadoenel desarrollodelBrasil a travésde susintervencionesen la asignación

de los recursosy en la mediaciónderelacionesconel exterior(Jenkins,1992,p. 129).

Sin embargo,la estrategianeoliberalseflmdamentaen la liberalizaciónsignificativadel

comercioy en la reduccióndel papel del Estadoen la economía.Lo que requiere la

desregulaciónde los precios,de los tipos de interés y de cambioy la concesiónde

incentivossimilaresala exportacióny ala sustituciónde importacionesparael logro de

un sistemade precioscorrectos.

La neutralidadde incentivosse evidenció con la concesiónde créditos preferentes,

ventajascomercialesy fiscales para compensaral sector exportadorde los efectos

adversosde la proteccióndel mercadointerno.Eso reducela distorsiónenlos precioso

anulael sesgoen contradelas exportacionesy permiteal sectorexportadorincrementar

la inversión en sectoresmanuftctureroscon ventaja comparativapan mejorar la

eficienciay lacompetitividady, por tanto,aumentarlas exportacionesdemanufacturas.
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Los autoresneoclásicosconsideranque los NPI de Asia oriental lograron realizarde

fonnasimultáneae] cambioestructura]en e] sectormanufacturero,e]evarel crecimiento

económico, el empleo industrial y la renta y estabilizar los precios graciasa la

aplicacióndepolíticasliberales(Bustelo,1990a,pAl 7).

En la opinióndeautoresneoclásicos,el éxito de Coreaen el ajustealas perturbaciones

externasde los años setentay ochentaresulté de la aplicación integra de políticas

económicasortodoxas.Lo que permitió a esepaís controlarla inflación y mantener

depreciadoel tipo de cambio real. Mientras que en América Latina seaplicaron las

políticasexpansivasparasostenerel crecimientoeconómicomedianteel nivel elevado

de endeudamientoexterno. De resultas,la inflación se elevó y el tipo de cambio se

mantuvosobrevalorado.Además,el sistemadeincentivosmantuvoun sesgoimportante

en contrade las exportaciones.

Sin embargo,la política industrial del gobiernocoreanoquepropiciéel fomentode las

industriaspesaday químicaparecióen la opinión de los neoliberalescomounapolítica

erróneapor generarel incrementodel nivel de proteccióna la industrianacientey el de

los créditosa tipos de interés subsidiados.Esapolítica de sustituciónde importaciones

generé también distorsiones en los precios que contribuyeron al descensodel

crecimientoeconómicoenlos últimos añosde setenta(Jenkins,1992,p.l76).

Peseal deteriorodel entornoeconómicoexterno,Coreapudo mantenerelevadoel nivel

del crecimientoeconómicoen los añosochenta,mientrasque Brasil sehundió en la

crisis,graciasala aplicacióncuidadosadelaspolíticasmacroeconómicasneoliberales.
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La liberalizacióncomercialgeneréunareducciónsignificativade las distorsionesen los

precios que, por su turno, contribuyó al aumento de la competitividad de las

exportaciones.Tal situaciónpermitió a Coreacolocarseen unaposición privilegiada

paraajustarsea los cambiosadversosen el entornoeconómicomundialy aprovecharse

delaumentode la demandaexterna.

El Estadocoreanopennitióa las flhenasdelmercadode operar,y evitó un crecimiento

excesivodel sectorpúblico. Por el contrario, la intervención,control o restricciones
0~

reglamentariasgubernamentalesdiscriminaronal sectorprivado en muchospaíses,lo

que generéla ineficienciay el hundimientode esesectory, por consiguiente,de la

economíaengeneral.

Vi42 LA VALORAClONCRJTICASOBRELA INTEJ?PJiETAClONNEOCLÁSICA

En el epígrafeanteriorhemosvisto el planteamientoneoclásicosobreel éxito deCorea

enel ajustea las perturbacionesexternasde los aflos setentay ochenta,el cual sebasa

en el papel menospreponderantedel Estado en la economía,en la liberalización

económica y en la aplicación de las políticas ortodoxas para la estabilización

macroeconómica.Sinembargo,en el presenteepígrafetrataremosde formularalgunas

criticasa la opiniónneoclásicasobre]a basedeun enfoquepragmáticoen relacióncon

la gestiónde laspolíticasmacroeconómicasdelEstadocoreanoduranteeseperiodo.

Sin embargo,esaopiniónneoclásicasobreel éxito coreanoha sidoobjetode criticaspor

partede varios autoresque han podido,baséndoseen estudiosempíricos,poner de

manifiesto que el referido éxito no ha resultadode la aplicación del pensamiento

económicode la escuelaneoclásica
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En palabrasdeBerzosa:ccel comportamientode losNPIs asiáticosno harespondidoa

la aplicación de una política económicaque se pueda derivar de los fundamentos

teóricosneoclásicos» (Berzosa,1991,p. 165).

Dehecho,enlosañossetentael Estadocoreanodesempeflóun papelmuy importanteen

la gestióny planificaciónde la economíanacional,asignólos recursoshaciasectores

manufacturerosseleccionados,protegió a la industria naciente para fomentar la

sustituciónsecundariade importacionesmientrasdabaincentivosal sectorexportador.
4

El gobierno coreanomantuvosobrevaloradoel tipo de cambio real del won en apoyoa

la sustitución de importaciones.Además, las políticas ¡nacroeconómicasfueron

claramenteexpansivasy ampliamenteapoyadaspor el endeudamientoexternotras la

primeracrisisdelpetróleo.

En Coreay Taiwán, el hecho de que la estrategiade crecimientodirigido por las

exportacionesserealizó en combinacióncon políticas industrialesdinámicas,en lugar

de sustentarseen el libre mercado,no impidió quelos autoresneoclásicosconsideraran

ambospaísescomoseguidoresde supensamiento(Bresser,1990, p.48).

Tanto en Coreacomo en Taiwán, la poiltica gubernamentalde industrializaciónfue

fundamentalen la consecuciónde la competitividadexteriordel sectormanufacturero.

Sin embargo,el mismo Estadofue tambiénproteccionistaparafomentarlas industrias

seleccionadasen el marcodel programade industriaspesaday químicaen los años

setenta.El Estadocoreano desempefóun papel importanteen el incrementode la

inversión productivamediante la aplicación de politica monetaria que animó la

expansióndel crédito internoen apoyo del programade industriaspesaday química

Sin embargo,el sectorbancariopúblico permitió al Estadoasignarrecursosfinancieros

preferenteshaciaesasindustriasseleccionadaspansostenersu estrategiaindustrial.
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El Estadocoreano,siendopropietariode losbancoscomerciales,mantuvoel monopolio

público de la intermediaciónfinanciera.Además,el tipo de cambio real sobrevalorado

pennitió evitar presionesinflacionistaso el encarecimientode las importacionesde

bienes intermediosy de capital destinadosa las industrias pesaday química. Eso

permitió a Corearealizarun importantecambioestructuralen el sectormanu&cturero

parala diversificacióndeltejido industrialy de lasexportacionesdemanufacturas.

Contrariamentea la opinión necliberal,el Estadocoreanopartícipóactivamenteen la

promociónde la industriamanufactureramediantepolíticas que, entonces,provocaron

distorsionesen la economía.El gobierno coreanoaumentóla inversión pública y

reestructuróampliamenteel sector industrial para enfrentarla crisis económicaa

principiosdelos añosochenta(Jenkins,1992,p. 188).

En los aflos setenta,el programade industriaspesaday química,que permitió a Corea

cambiarsu ventajacomparativaen productosmanuiheturadosintensivosen trabajo

hacíalas manufacturasde elevadovalor añadido, se realizó graciasa la política de

intervenciónselectivadelEstado.

Además,en el Estadocoreanorestringiódeliberadamentela participaciónde la iDE en

el fomentodel sectormanufacturero,mientrasayudóa las grandesempresasprivadas

locales“chaebol” a volversela puntade lanzade la estrategiade desarrollodel sector

manufacturero.

No se debe olvidar también el papel desempeñadopor el Estadocoreano en la

formaciónde la fuerzalaboral capazdeadaptarsea los cambiosestructuralesen curso

en el país. Además,el Estadocoreanoejerció un controlmuy estrictosobretodaslas

accionestendientesa la transferenciay asmúlaciónde la tecnologíaforáneay al

desarrollode capacidadestecnológicaslocalesindispensablesen el éxito industrialdel

país.
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Sinembargo,enCoreael gobiernomilitar y autoritariodeCoreamantuvoreprimidaala

claseobrenqueno podíaprotestarlibrementeen contrade las largasjornadaslaborales

y los sueldosbajos.

El Estadocoreanologró realizarun importantecambioestructuralen el sectoragrícola

que se basóen la reformaagrariade los añoscincuenta,con fuerte repercusiónen el

crecimientodelnivel devida delos campesinos.

EnBrasil, la realizacióndelprogramade industrializaciónpor sustituciónsecundariade

importaciones permitió al Estado tomar control de la producción de productos

siderúrgicos, petroquímicosy petrolíferos a través de sus empresas.El Estado

incrementó la proteccióna la industria local, identificándosenítidamentecon la

estrategia de sustitución de importaciones. Por añadidura, el Estado intervino

ampliamenteen la promocióndel sectorindustrialde Brasil. Sin embargo,en los años

setenta,seintensificóel procesodel endeudamientoexterno,mientrasque seempezóel

de la deudapúblicainterna,lo quedio origena la crisis fiscal.

En la opiniónde la escuelaestructuralista,el Estadotantobrasileñocomocoreano,fue

un agente dinámico que planificó y promovió cambios estructuralescapacesde

proporcionarel desarrolloeconómico.En ambospaísesseconfirmó la necesidadde un

Estadoqueda prioridad al sector industrial y que intervieneen la regulaciónde los

vínculosconla economíamundial (Jenldns,1992,p. 192).Además,el gobiernocoreano

discutíalosborradoresde los planessectorialesconlas empresas.El Estadoconsultaba

a menudoa los chaebol sobretemasde políticas industriales.Después,el gobierno

coreanocondicionabala concesiónde incentivosal logro de objetivosdefinidosen los

planes.
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Por supuesto,el Estadodesempeflóun papelimportanteenel desarrolloeconómicono

sólo en América Latina, sino tambiénen Asia oriental en paísestales comoJapón,

Taiwán, Corea, Singapury, más recientementey en menor medida, en Malasia,

TailandiaeIndonesia.

De hecfrio,enAsia orientalno huboeconomíasde tipo laissez-faire,sino la presenciade

un Estadoque controló, ayudó y colaboróestrechamentecon el sectorempresarial

privado.En el Estadojaponéssiguió subvencionandoel desarrollotecnológicopara

mejorarcadavezmásla competitividaddel sectormanufacturero.

Los economistaspragmáticosasiáticosno serefierena la intervenciónestatal,sinoa la

orientaciónhaciael mercadode laseconomíasasiáticas.En realidad,el enfoquede una

estrategiativorable al mercado se acopla con el de un Estado que interviene

fuertementeen la economía.En la actualidad,el Estadosiguedesempeflandoun papel

muydecisivoen el desarrolloeconómicoy en la distribuciónde la renta.Sin embargo,

en los últimos deceniosla política social gubernamentalvolvió evidentementela

distribución de la renta menos desigual en Asia oriental que en América Latina

(Bresser,1990,pp. 54 y 55).

Al igual que en Brasil, el Estadocoreanotuvo una implicación muy fuerte en la

asignacióndelos recursosparafonnacióndel capital productivo.La intervenciónestatal

fue vital y permitió explicar en mayor medida el extraordinariocrecimientode la

industriamanufacturerade Corea.

Tras la primen crisis del petróleo, tanto Corea como Brasil incrementaron las

restriccionesa la importación,mantuvieronbajoso negativoslos tiposrealesde interés

y el tipo de cambioreal seaprecióen apoyoa la industrializaciónpor sustituciónde

importaciones.
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Sin embargo,el Estadocoreano mantuvo un fuerte dispositivo de incentivos a la

exportación que permitió reducir los precios de exportación y mantener la

competitividaddelas ventasexternas.

De hecho, durante la fase de sustitución de importacionessecundaria,la tasade

crecimientodel PB semantuvoelevadaen ambospaíses6,7%en Brasil y 10,2%en

Coreaen términosmediosentre1974y 1978(véaseel cuadroVI. 8), lo quesupusoque

la sustitucióndeimportacionesno representóun lictor dedecrecimientodelproducto.

A principios de los años ochenta,el gobierno de Corea reanudéel proceso de

liberalizacióncomercial,liberalizandoasí en la etapainicial sólo las importacionesde

bienesde consumoy intermediosquese incorporanen la producciónparael mercado

exterior.Mientras,las importacionesde bienesdecapitalsiguieronestandorestringidas.

En palabrasde Jenkins:«Lejos de lo que sesuelepensar,ni Coreani Taiwánhan

abandonadoel proteccionismopara fomentar la industrialización. De hecho, la

protecciónestablecidapor ley en esosdos paísesesmuchomásaltaqueel diferencial

entrelospreciosinternosy externos»(Jenkins,1992,p. 1123).

A diferenciade lo ocurridoen Chile, el procesode liberalizaciónde la economíade

Coreaempezósólotxashaberalcanzadounaciertaestabilidadmacroeconórnicay no fue

bruscay amplia,sino gradualy selectiva.Además,el gobierno coreanosiguió, por un

lado, dandolos incentivosal sectorexportadorpara paliar los efectosadversosde la

proteccióny, porotro, mantuvola protecciónefectivamediaa un nivel no muchomás

bajo. En términosde ramas,el nivel de la protecciónsiguió siendoelevadoen las ramas

de bienes intermedios, material de transporte, bienes de consumo duradero y

maquinarit
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Por supuesto,el carácterselectivode la protecciónal sectormanufhcturerorepresenta

un factor diferencial entreCorea y Brasil. De hecho, algunasramasde industrias

manufacturerasconsideradasmássensiblesala competitividadde las importacionesse

beneficiaronde la protecciónelevadaen Corea. Eso quepuso de manifiestoque el

régimencomercialdeCoreano eraen absolutoliberal. Coreanopodíaeximirsetodavía

de la práctica proteccionista.Lo cierto que puedeafirmarse es que el nivel de la

protecciónala industrialocal tantoenBrasil comoenCoreaha sidoelevado.De hecho,

la tasade protecciónefectivaala industriamanufacturerade Coreapromediée] 32%en

1978,mientrasalcanzóel 46%en Brasil en 1980(véaseel cuadroV.12). Sin embargo,

se intensificóla proteccióna los sectoresestratégicosde la industriamanufacturera,lo

quepermitió elevar,algunosañosdespués,la usadeprotecciónekotivahasta56,8%en

1982.El nivel dela protecciónenCoreasiguiósiendoelevadomismoconsideréndosela

economíacomoun todo38,4%eneseaño(Lanzarotti, 1992,p. 167,cuadroV.3) antes

de la reanudacióndel proceso de liberalización comercial. Estos datos ponen en

evidenciala existenciadeun nivel elevadode protecciónefectivaenCore&

Pesea sucarácterextravertido,Coreamantuvoprotegidoel mercadointernoen algunos

períodosy paraalgunosproductos.La aperturaeconómicase realizó de una forma

progresivay selectiva.Parahacerflorecerel mercadointerno, algunasvecesel Estado

coreanohacíade consumidor,incrementandola demandadel sectorpúblico, así como

lasbarrerasarancelaijasy no arancelariasy las listasde prohibiciones.Sin embargo,el

sectoragilcola fue el másprotegidocomparadoconel maniácturero,a quese dirigió

todaslas medidastendientesa la liberalizacióncomercialen losañosochenta.
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Al igual que en Japón, el gobierno de Corea evitó una apertura comercial

indiscriminadacomo en Chile. La proteccióna la industrianacientefue selectivay

transitoriaparala consolidacióny el dinamismodel sectorindustrialen la faseinicial,

así de la misma forma, la liberalización de importacionesfue también selectivay

gradualenCorea.

Sin embargo,la experienciacoreanasugiereque la promociónde exportacionesno se

realizóenel marcodeunaaperturacomercialindiscriminada,sino que, la sustituciónde

importacionesabarcósólo los productosmanulicturadosconsideradosestratégicosen

cadaetapadel desarrollo.Lo que suponeque la aperturacomercial se adaptóa los

objetivossectorialesy macroeconómicosespecíficos(Giacomán,1988,p. 280).

Los economistasneoclásicospreconizabanla existenciaen Corea de un régimen

comercial neutral que no discriminabaentre la sustitución de importacionesy las

exportaciones.Sin embargo,deacuerdoconla definicióndeBhagwati,la neutralidaden

el régimen comercial se verifica cuando el tipo de cambio efectivo para las

exportacionesse igualeal tipo de cambioefectivopara las importaciones.En el tipo de

cambio efectivo se considerael tipo de cambio nominal más los incentivos a la

exportacióno a la sustituciónde importaciones.Cuandoel tipo de cambioefectivopara

las exportacionesseainferioral tipo decambioefectivopara importaciones,sediceque

existeun sesgoen contrade las exportaciones.Además,Kruegerhacehincapiéque la

diferenciaentrelos preciosde bienesproducidospatacl mercadointernoy los precios

externosde esosmismosbienesdebeserigual a la diferenciaentrelos preciosinternos

de los bienesexportablesy suspreciosinternacionalesparaque hayaneutralidaddel

régimencomercial.De lo contrario,setrata de un sesgoen favor de lasexportacioneso

dela sustitucióndeimportaciones.
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De hecho, el gobierno coreano autorizabalos productoresde determinadosbienes

exportablesa vender en e] mercadointerno sus productosa precios muy elevados

comparadoscon los practicadosen los mercadosde exportación.Lo que, de acuerdo

con la definición de neutralidadde Krueger,descartaaún la existenciadc un régimen

comercial neutroen Coreadebido a la ausenciade igualdadentrepreciosinternosy

externos.

ParaBradford,hayneutralidadde incentivossóloenunaeconomía“abierta”, enla cual

se liberaliza el régimen comercial y se excluye la estrategiade sustitución de

importaciones.Esaestrategiasuponeun crecimientodirigido por las exportaciones.En

la economía“comercial”, la estrategiade orientaciónhacia afuera coexiste con la

sustitución selectiva de importacionesque se manifiesta con elevadas tasas de

protecciónefectiva en determinadossectores.La economía“comercial” secaracteriza

por la presenciadel sesgodeliberadoen f~vor de las exportaciones.Tal fue el caso

concretode Corea que tras la primera crisis del petróleo se considerócomo una

economía“comercial” debido a la existenciasimultáneadel sesgoen favor de las

exportacionesy de la sustituciónselectivade importaciones.

De hecho,en Coitedesdela segundamitadde los añossetentahastacomienzosde los

ochenta,no existíaunaneutralidaddel régimencomercial,sino un sesgoen favor de las

exportaciones.En realidad, la neutralidadno se cumplió y el sesgoen favor de las

exportacionesfuemuy importantey duradero.El gobiernoprefirió darmásincentivosal

sectorexportadoren lugar de recurrir a devaluacionesde la monedalocal (Lanzarotti,

~992,p158).

Sin embargo,tantoenBrasil comoen Coreaseevitó la devaluaciónrealde la moneda

parafrenarlaspresionesinflacionistasy apoyarla políticade sustituciónsecundariade

importacionesy el procesodel endeudamientoexternoenlos añossetenta.
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El gobierno dio amplios incentivos fiscal y financiero al sector exportador para

compensarla ausenciade la devaluaciónreal de la monedalocal. Por añadidura,se

autorizabanlas importacionesde bienes intermedios y de capital destinadosa la

producciónparael mercadoexterior, así como el establecimientode zonasfrancasde

exportAciónparalasindustriasorienladashaciafuera.

La interpretaciónneoclásicasobrela aplicaciónde políticasde estabilizaciónortodoxas

a las perturbacionesexternasde los años setenta y ochenta en Corea, las cuales

permitierona esepaísenfrentarexitosamentela crisis económicaresultantedela subida

de los preciosdel petróleoy dc los tipos realesdeinterés,nosparecetambiéndiscutible.

Dehecho,trasla primeracrisis del petróleo,Coreaaplicópolíticasexpansivasapoyadas

por el endeudamientoexternoy incrementóla proteccióna la industria naciente.

Mientras, en 1974 Brasil aplicó políticas de ajuste de corte ortodoxo que vino a

abandonarinmediatamenteen detrimentode las expansivas.

Sin embargo,enel Cono Sur latinoamericano,seaplicaronpolíticasde ajusteortodoxas

que desafortunadamenteno contribuyerona la recuperacióneconómica,sino a la

agudizaciónde la crisis.

Mientras tanto las políticas expansivaspermitieron mantenerelevadaslas tasasde

crecimientoeconómicoen tomo al 7% y 10% en Brasil y en Corearespectivamente

entre1974 y 1978 (véaseel cuadroV1Á8). En contrapartida,se elevó la inflación, se

aprecióel tipo de cambio real, lo que condujoal descensode las exportacionesy, por

consiguiente,ala elevacióndeldéficit porcuentacorriente.

Sinembargo,Coreaaplicópolíticasde ajusterestrictivasparaenfrentarla segundacrisis

delpetróleo,mientrasqueBrasil aplicópoliticasexpansivaspararecalentarla actividad

económicaque, muy antesde la subida de los precios del petróleoya se había

desacelerado.
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Sin embargo,entre1983 y 1984, ambospaisesaplicaronpolíticas de ajusteortodoxas

bajo la dirección del FMI. De hecho, talesmedidasno dieron resultadossimilaresen

ambospaísessino que condujeronal fracasoen Brasil con la caídadel producto,el

aumentodel desempleoy de la inflación en 1983. Por el contrario,en Coreae] ajustede

corteortodoxo intervino tras haberrestablecidolos desequilibriosmacroeconónúcos.

Esarápidarecuperacióneconómicaen Corease debióa la aplicaciónde las políticas

económicasexpansivasentre1981 y 1982. La depreciaciónreal de la monedadesde

1979 permitió incrementar rápidamentelas exportacionescuando se recuperó la

demandaexterna.

En respuestaa lasperturbacionesexternas,Coreadel Sur y TaiwAn aplicaronpolíticas

de ajustequeno correspondieronacriteriosneoclásicos.Sin embargo,la agudizaciónde

problemasen la balanzapor cuentacorrientey la deudaexternahizo incrementarel

papelde los organismosinternacionalesen los añosochenta.Lo quecondujotodoslos

paisesa adhedrsea la disciplina impuestapor esosorganismosen los añosochentay

noventa(Groizard,1997,pp. 355 y 356).

De hecho, en Corea e] ajuste a la primera crisis del petróleo se realizó mediante

políticasheterodoxas:políticasmonetariay fiscal expansivasconunadevaluaciónde la

monedalocal en 1974.

No seliberalizó el comercio,sino se incrementaronlas restriccionesa la importación.

Por el contrario, un programade estabilizaciónde carácterrestrictivo precedióa la

segundacrisis del petróleo y que se intensificó Úas esecambio adverso,lo que se

evidencióconla caídade la actividaden 1980.
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LS.CONCLUSIONES

El estudio de este capitulo ha permitido poner de manifiesto las similitudes y

particularidadesexistentesen el ajustea lasperturbacionesexternasde los atlassetenta

y ochentaen Brasil y Coreay sacaralgunasconclusionesinteresantesen los diferentes

aspectosanalizados.

- Como consecuenciade las perturbacionesexternasde 1974 y 1975, Corea

experimentómayorpérdidadela relaciónreal de intercambioqueBrasil, debido

no sóloa sudependenciatotal del petróleoimportado,sino tambiéna suelevada

dependenciade importacionesdc materiasprimasy productosintermediosy de

capital. Sin embargo,paraBrasil la subidade los preciosde materiasprimas

representóun choquecompensatorioquepermitió amortiguarel impactodel alza

de los preciosdel petróleo.Por el contrario, entre1979y 1982, la pérdidade la

relaciónde intercambiofue mayoren Brasil queen Corea,no sóloa causade la

elevaciónde los preciosdel petróleoy deproductosmanufacturadosimportados,

sino tambiénde la caídade los preciosde productosbásicosexportadospor

Brasil. Sin duda,la caídade los preciosde productosbásicosfue másbeneficiosa

a Coreapor ser importadoranetade esosproductos.Mientras,en Brasil la caída

de los precios de productos básicosredujo los ingresosen divisas, lo que

repercutióen el descensodel poder de comprade las exportacionesy en la

capacidaddepagarel serviciode la deuda.

384



-Tras La primeracrisis del petróleo,Coreaexperimentóla expansióndel volumen

de exportacionesresultantedel crecimientode la demandade importacionesen

los paises exportadoresdel petróleodel Oriente Medio Esta región fue un

mercadode exportacionescompensatorioparaCoreay pudo aliviar los efectos

del descensode la demanday del incrementodel proteccionismoen los paises

industriales. Por el contrario, en Brasil talesefectosafectaronipso facto al

• volumen de exportaciones.Sin embargo,la pérdidade la competitividad que

experimentóel sectorexportadortradicionalde Coreaenlos últimos añossetenta

afectótambiénal volumende exportaciones.Por lo general,entre 1973y 1983,

Brasil experimentó mayor calda del volumen de exportaciones y de

importacionesqueCorea.Enrelaciónconel volumende exportaciones,sucaída

se debió al descensode la demandade los productosbásicosen los paises

industrialesacausade la recesión.Mientras,el volumende importacionesdebió

su caldaespectacularno sólo a la política de contracciónde las importaciones,

sino tambiénal descensodel poderdecomprade lasexportaciones.En los años

ochenta,la caídadel volumende importacionestuvo fuertesrepercusionesen el

nivel de la inversión,del producto,del empleoy, por consiguiente,en el nivel de

vidade los brasileños.En los añossetenta,tantoBrasil comoCoreaacudierona

los mercadosparaaprovecharsedelos préstamosexternosbaratos,abundantes,a

menudono condicionantes.El accesofácil a los mercadosinternacionalesde

capitalescondujoa la marginaciónde la IDE, de los créditosa tipos de interés

concesionariosen beneficiode los préstamosde los mercados.Sin embargo,el

créditoexternoprivado fácil y baratopermitió a ambospaísesaplazarel ajuste

recesivotrasla primeracrisisdelpetróleoy sostenerla inversióny el crecimiento
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económico.Pesea la rápidaacumulaciónde la deudaexterna,todo parecíapoco

preocupanteantesde los cambiosadversosen los mercadosinternacionales.

-Sin embargo, la elevaciónde los tipos de interés y la apreciacióndel dólar

americano representaronun fuerte golpe más para Brasil que tenía una

proporciónelevadade deudaexternaprivaday contratadaen dólar americano.

Además,los tipos de interésy lascomisionesaplicadosa los préstamosexternos

de Brasil hansidomáselevadosen relaciónconlos aplicadosa Corea.De hecho,

esoscambiosadversoscontribuyeronal incrementosignificativo del servicio de

la deudade Brasil en el momentoen el queesepaísexperimentabael deterioro

másprofimdo de su relación real de intercambio.Eso redujo la capacidadde

Brasil de hacer frente a sus compromisosexternos.El cociente de intereses

respectode las exportacionesde Brasil se deterioró proflindaniente. Por el

contrario, en Corea el panoramafue bastantediferente debido a su buen

desempeñoexportadorque permitió mantenera un nivel razonablelos cocientes

de interesesy servicio de la deudarespectode lasexportaciones.Además,debe

considerarseque Coreadestinéunapartesignificantede los préstamosexternos

privadosa la inversión en las industriaspesaday química que, algunosaños

después,reforzaronel sectorexportador.Mientras,en Brasil esospréstamosse

destinaronen buenamedidaa la inversiónen los sectoresenergético,agrícola,

mineroy en infraestructura.

- En relacióncon la crisisde la deuda,podemosdecirquela mismaresultóde la

aplicaciónde políticasortodoxasen los paísesindustrialesquecausaron,por un

lado, la elevaciónde tiposde interésrealesy la apreciacióndel dólary, por otro,

la recesióneconómicaenesospaíses.El primerofactorprovocóla agravacióndel

servicio de la deuda, mientrasel segundogeneró la caídade los precios de
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productospnmanosque redujo, por su turno, la capacidadde los paísesen

desarrollomayoresexportadoresde esosproductosde pagarel servicio de la

deudaa losbancosdelos paísesricos.

-Desde1982,la decisiónde esosbancosde contraerlos préstamosnuevosafectó

mása Brasil queaCorea.De hecho,en Brasil el coeficientede la deudaexterna

Ñe superiora2, nivel bastanteelevado.

-En Brasil, la contracción de los préstamos externos nuevos redujo

sustancialmentelos flujos de capitalesy volvió negativaslas transferencias

líquidas, mientras que en Corea esos flujos siguieron creciendo y las

transferenciasse mantuvieron positivas. De hecho, el agotamiento de los

préstamosexternosnuevos redujo la capacidadde Brasil de financiar las

importacionesy, por consiguiente,contribuyóala caldadel nivel de la inversión,

del productoy delas exportaciones.

-En relación con las políticas niacroeconómicasaplicadaspara enfrentar las

perturbacionesexternasde los añossetentay ochenta,estámuy claroqueambos

paisesestabanmuy interesadosen mantenerel nivel elevadodel productotras la

primeracrisis del petróleo.Lo que incitó Coreaa aplicar políticasexpansivasy

Brasil a abandonartempranolaspolíticasrestrictivasque intentóimplementaren

detrimentode las expansivas.La abundanteliquidez y el acceso fácil a los

mercadosposibilitaronel crecimientoconendeudamientoexternoy, por tanto,el

aplazamientodel ajusterecesivo.

-Tras la recuperacióneconómicaen 1976, Brasil volvió a intentarlas políticas

restrictivaspara frenar la rápida aceleraciónde la inflación, mientrasCorea

siguió aplicando políticas expansivas para sostener el programa de

industrializacióny el crecimientodela actividad.
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-Sin embargo,pesea queCoreasemantuvofirme en laspolíticasexpansivasentre

1974 y 1978,logró reducir la inflación, el déficit por cuentacorriente,así como

mantenerun nivel elevadode crecimientodelproductoy unabajatasadeparaen

eseperíodo.Mientrasqueen Brasil los vaivenesen las políticaseconómicasno

jermitieronmantenerestablesesosindicadoresmacroeconómicos.

-En 1979, las perturbacionesexternasrepresentaronun doble impacto: en la

balanzacomercialy en la balanzade servicios.El gobiernocoreanointensificó

las políticas restrictivas que estabanya en curso en el marco del programade

estabilización,mientras el gobierno brasileñose preocupómás en elevar el

producto,aplicandoasípolíticasexpansivas.Corearealizóel ajusteen el debido

momentoparaenfrentarlos efectosde la subidade los precios del petróleoy de

los tiposdeinterésreales.Porel contrario,Brasil lo hizo dosañosmástarde,tras

haberelevadoel productoy ladeudaenema.

-Sin embargo, ambos países coincidieron con el ajuste ortodoxo bajo la

supervisióndel FMI en 1983 y 1984. Pero, los resultados fueron bastante

divergentes:la recuperacióneconómicaen Corea frente a la agudizaciónde la

crisis en Brasil. En estepaíslatinoamericano,la política de la contenciónde la

demandaredujo considerablementelas importaciones.Tal situacióncontribuyó

ipso facto a la caída de la inversión y, por consiguiente del crecimiento

económico.En Brasil, la lucha antiinfiacionistase obstaculizóa causade la

mdiciacióngeneralizadade los preciosy la elevacióndel déficit público. Por el

contrario, Corea mantuvo la inflación bajo control y realizó el ajuste de la

balanzadepagossin interrumpirel crecimientoeconómico.
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- Desde 1974, tanto Brasil como Corea intensificaron las restriccionesa la

importación en apoyo a la sustituciónsecundariade importaciones,mientras

dabanincentivosfiscalesy financierosal sectorexportador.

-Sin embargo, el sector manufacturero de Corea experimentó cambios

estructuralesmásprofundoqueel deBrasil, querealizómásinversionesen los

sectoresenergético,agrícola,mineroy en infraestructuraAdemás,en Corea,el

fomentode la sustituciónde importacionesde manufacturasintensivasencapital

y tecnologíapermitió diversificarel tejido productivo y las exportacioneshacia

productosmanufacturadosde elevado valor añadido.De hecho, Corea pudo

mejorar la competitividad y, por tanto, incrementar significativamente las

exportacionesde manufacturasen los añosochenta.La altísimaparticipaciónde

lasmanufacturasen las exportacionestotalesde Coreadiferenciamarcadamente

estepafs de Brasil. Lo quepermitió a Coreaahorrarsede la crisisde la deudaque

golpeó fuertementeaBrasil y a otrospaíseslatinoamericanos.

- Porañadidura,desde1982 la caídadel nivel de la inversiónfija en Brasil redujo

la capacidadde estepaísde realizarcambiosestructuralesen el sectorindustriala

causade dificultades financierasque experimentaba,mientrasejercíaun gran

esfuerzoen el pagodel serviciode la deuda. Lo queprofundizóseriamentela

discrepanciaentreambospaísesdesdeel punto de vistadel ajusteestructuralen

el sectormanufacturero.

- EnCorea,el ajustede la cuentacorrienteserealizómediantela accióndinámica

del sectorexportador,mientrasel recorte sin precedentede las importaciones

permitió el logro del equilibrio exteriorenBrasil trasla crisisde la deuda.

-EnBrasil, el nivel elevadode la protecciónsuponíaqueel Estadomanifestabael

mayorinterésenla activacióndelmercadointerno. Porel contrario,en Coreala
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protecciónselectivaa la industrianacientesuponíala incubación de sectores

manufacturerosque seincorporaranenbreveen el sectorexportadordel país.

-Sinembargo,Coreareanudóla liberalizacióngradualde los sectorescomercialy

financierotrashaberreducidosustancialmenteel déficit por cuentacorrientey la

inflación en 1982.

-En relaciónconla interpretaciónneoclásicasobreel éxito deCoreaen el ajustea

lasperturbacionesexternasde los dosúltimos decenios,por lo general,podemos

decir nítidamentequeésteno obedecióa la adopciónde recetasortodoxas.De

hecho, en Corea flincionó un Estado que supo incentivar y organizar el

empresariadolocal. Pesea la participaciónreducidadel sectorpúblico en la

actividad productivaen Corea, el Estado hizo cumplir obligatoriamentelos

planesdeldesan-olloeconómicoal sectorprivado.El Estadoen Coreacontrolóel

comercioexterior, la entradade la IDE, la politica salarial y reprimió a los

trabajadores.

-El control de la bancaque el Estadocoreanoteníahastaa principios de silos

ochentale permitió controlar e] sistema bancarioy asignar los recursosmás

baratoshaciaindustriasseleccionadas.En suma,la actuacióndel Estadoen la

economíaha sidobastanteampliay hayqueconcluirqueel intervencionismofue

positivo en Corea.

- De hecho,no hubo neutralidaden el régimencomercial de Coreaporque el

Estadodio más incentivosal sectorexportadorque a la actividad dirigida al

mercadointerno. Lo reconocióel propio Balassacuandodijo «Estaestratega

ha sido apoyadapor el gobierno que tomó una actitud favorable hacia las

exportaciones» (Balassa,1991, p. 55). El gobierno coreanopremiabaa las

empresas que cumplían con los objetivos del plan vinculados con las
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exportaciones.Las empresascoreanassufrían fuertespresionespara ¡~alizarde

forma obligatorialasexportaciones.

- EnCorea,la reanudacióndelprocesodeliberalizaciónde la economíasólo tuvo

lugar a partir de 1982 despuésde haber alcanzadouna cierta estabilización

macroeconómica.Por afiadidura,en Corea la liberalizaciónse realizó de una

forma selectiva y progresiva, mientras que, por ejemplo en Chile, la

liberalizacióneconómicafuemásampliay rápida.Lo queponede manifiestoque

el Estadoprotegióla industriacoreanadeunaforma selectivay transitoria.

- Contrariamentea la opinión neoclásica,tras la primeracrisis del petróleo la

recuperación económica se realizó mediante la aplicación de políticas

expansivas.En Corea,laspolíticasrestrictivasintervinieronsólo en el ajustea la

segundacrisisdelpetróleoy al alzade los tipos de interés.

- De hecho,entre 1974 y 1984, en ambospaiseshubo elementosheterodoxosy

ortodoxosen laspolíticasde estabilizaciónmacroeconómicas.Perolas políticas

de ajusteestructuralen Coreano obedecieronal pensamientoneoclásico,sinoa

una política industrial basadaen medidas que distorsionaronlos precios y

dirigida de formacentralizaday apoyadaporel Estado.

-En la asignaciónde los recursos,el mecanismode mercadono desempeflóla

función esencial,sino quefue el Estadoel protagonistaprincipal. Esa política

industrial que permitió fomentarla industriamanufactureraintensivaen capitaly

tecnologíafue determinanteen la impulsión del crecimientoeconómicoy en el

cambio dc ventaja comparativaque permitió mejorar significativamentela

relaciónde intercambio.

-LaspolíticasortodoxasaplicadasenBrasil, no lograronreducirla inflación, sino

propiciaron la caldadel abono interno y, por consiguiente,de la inversión,del

391



productoy del empleodesde1983. Dc hecho,eseajustesedestinóaresolverla

crisis de la deudaa fin de evitarel colapsodel sistemafinancierainternacional

mediantela reducción o cambio del gasto del sector público y el cambio

estructuralprofundocon vista a incrementarlas exportacionesparapoderpagar

el serviciode la deuda.
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AFENDICEESTADíSTICOVI

CuadroVI. 1 Cambiosporcentualeseala relaciónrealdeintercambiode
Brasil y Corea,1973-1984

1973 1974 1975 11976 11977 1978 ¶~ 1979 1980 1981 1982 1983 ¶W’ 1984
1974/

78
Cambiosen la relaciónde
intercambio de mercancías
BRASIL 1,4 -13,7 -8,1 12,3 17,4 -13,9 -2,8 -8,3 —17,3 -15,3 -2,9 —0,1 -9,0 7.4
COREA -5,1 -18,6 -9,7 14,1 7,0 4,8 -1,3 -2,1 -13,2 -2,1 4,3 0.9 -2,6 2,2

Cambiosenlarelaciánde
intercambioen% del PIE
<a) -1,5 -0,8 0.5 0,8 -0,8 -0,3 -0,5 -1,0 -0,9 -0,1 0,1 -0,5
BRASIL -7.4 -2,4 3,0 1,8 1,3 -0,8 -11 -5,0 -0,9 1,7 0,3 -1,0
COREA

Fuentes:(a) FMI, EstadísticasFinancieras Internacionales, 1991, pp 136 y
1989, p. 91

137 y en Un, C. Y.,

8.1- Oambia~ en ja rs¡aci¿n de interambio de une-candas
Brasil y Corea

— Brasil — Corea
Fuentes:las mismasdel cuadro Vil
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CuadroVI. 2 Indicedel volumendeexportacioneseimportaciones(1955 = 100)

1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985

BRASIL
Volimiendeexportaciones
volumende importaciones

36
¡20,6

35
171,1

39
141,1

39
¡58,5

41
146,8

48
162,5

52
173,5

61
157,6

76
142,9

68
131,7

82
110,5

95
104,8

100
100

COREA
Volumendeexportaciones
Volunwndeixnportaciones

20
31

22
32

27
33

37
40

44
49

50
63

50
71

55
64

65
71

69
72

80
82

93
94

100
100

Brasil y Corea

Fuente:FMI, EstadísticasFinanciensInternaciones,1991, 3~. 268,269,
328y 329

Fig. 6.2 Indice del volumen de exportaciones y
importacIones <1985=100)

200

150

loo

50

o
73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 ea 84

— Brasil (vol. exp.> — Brasil <vol. ¡mp.)
— Corea <vol. exp) — Corea (vol. imp)

vol.: volumen. exp. exportaciones, imp.: importaciones

Fuente:la mismadel cuadroVL2
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Cuadro VI. 3 Fluctuacionesdelpico ala hondonadaenel volumendc exportaciones,
el poderdecomprade las exportacionesy el volumende importaciones,

1973-1983. Porcentajemilzimo de la bajadel pico a la hondonadao
elevaciónmínima,datosanuales

Volumen de

exportaciones

Poderdecomprade las

exportaciones

Volumen de

importaciones

BRASIL

COREA

-7,8

-1,1

-12,2

-111

-34.5

-8.9

Fuente:NationalAccountsofOCDECauntries,OCDE, Paris,y FMI, IFS, en Maddisan,1985,p.54

CuadroVI. 4 Tiposdecapitalexternode largoplazo,en%

BRASIL COREA

1971- 1976- 1981- 1983- 1971- 1976- 1981- 1983-

1975 1980 1982 1986 1975 1980 1982 1986

Bilateral 5,3 3,0 5,2 2,1 34,9 18,1 19,6 6,0
Multilateral 8,1 4,4 6,1 20,2 14,9 16,3 18,0 14,6
Bancosprivados 52,0 66,7 61,2 54,9 38,7 60,4 59,3 67,6
IDE 34,6 25,9 27,5 23,0 11,5 5,2 3,1 11,8
Monto medio(millonesUS $) 2.834,4 fi22iO~2P2 5.018,0 ~44 ~39~8 ~74~O 1.783,3

Fuente: Externa] Financing of te Latin American Countrics; World Debt Tables; Balance of
Geographical Distribudon of Financial Flows te Developing Counúies; Majar Statistcis of dic
Stallings, 1990, p.62

PaymentsYearbook
Korean Econimy; en
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CuadroVI. 5 Términosmediosde obligacionesnuevas,deudaa tipos
concesionariosy variablesenBrasil y Corea

BRASIL COREA

1982 1983 1984 1970 1975 1978 1980 1981 1982 19831970 1975 1978 1980 1981 1982 1983 1984 1970 1975 1978 1980 1981 1982 1983 1984

16,3 13,1 11,6 12,5 7,1 9,3 9,7 13,7 13,7 11,3 9,7 9.9

9,0 10,2 8,4 8,5 12,3 10,7 11,5 11,5 13,8 12,6 10,5 10,4
3,3 3,3 2,5 3,8 4,4 2,1 3,2 2,7 4,6 3,9 3.8 4,3

10,8 10,9 10,5 11,2 4,5 7,9 7.4 7,6 8,4 11,0 9,4 8,4
12,6 13,7 12,9 8,8 28,0 19,4 19,6 20,3 15,6 16,4 17,2 18,5
2,2 3,4 3,0 2,2 7,7 5,3 5,5 5,8 3,9 3,8 4,2 4,8

3,4 3,2 2,5 2,2 30,9 32,8 24,2 18,4 17,4 16,3 15,5 14,4

£¡ .~ 29& 12J~ j4 203 201 281 369 405 fl¿ ~

Tiposdeinterésdelos
créditos privados(%)
Anos de vencimiento
Ahos de gracia
Tipos de interés de los
créditos of¡ciales(Vo)
Años de vencinliento
Aflos de gracia
Deuda a tipos
concesionarios sobre
DPD(%
Deuda a tipos variables
sobreDPoc%)

7,7

9,3
2,2

5,7
24,6
5,9

42,8

70

8,9 10,2 13,6

7,3 9.3 8,9
2,3 4,2 4,0

7,6 7,4 9,1
18,4 14,7 12,7
4,7 3,4 2,9

12,4 5,9 4,1

3f~

Fuente:World Bank,World DebtTables,1985-1986Edition,pp.215y275
Notas: DPD: DeudaPendientey Desembolsadade largoplazo

Fig. VI.4 Tipos de interés de los
Brasil y Corea

creditos privados <%)

84

Fuente:lamismadelcuadroVI.5

20

16

lo

5

o
70 75 78 80 81 82 83

—Brasil — Corea
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Hg. VL4 Deuda atipo. variables sobre DPD ~%)
Brasil y Corea

1.00

80

80

40

20

78 80 81 82 83 84

— Brasil
Corem

Fuente:la mismadel cuadroVI.5

CuadroVI. 6 Deudaexternay l.i principalesindicadores
deBrasil y Corea,enmillonesde dólaresy en %

BRASIL COREA
1978 1980 1981 1982 1983 1978 1980 ¡98! 1982 1983

Deudaexteznatotal 53415,1 70.025,4 79.946,0 91.035.5 95.519,7 17.262,7 29.326,6 34.227.7 38.338,8 40.390,1
Deuda de largo plazo 46 347>1 56.499,4 64.625.0 73.034,3 78,671,4 ¡2.474,7 18.082,7 21.422,5 21522,4 26.936,5
Deudapúblicagamatizada 30195.3 39.894,1 44.833,4 49.910.7 57.159,4 11.277,4 ¡5.779,7 18.266,1 20.070,2 22.161.5
Deudaprivada no garantizada 16151,8 16.605.3 19.791,6 23.512,0 2L5I2,0 1.197,3 2.303 3.156,4 3.452.2 4.775
Usodecitditodel ¡‘MI 0,0 0,0 0,0 550,2 2.644,3 263,0 682,9 1.246,2 1.259,4 1353,5
Deuda de cortoplazo 7068 13.526.0 15.526,0 17.415,0 14.204,0 4.525,0 10.561,0 11.559,0 13.551,0 12.100,0
Reservasirnernaoionales 12.18 6.874,9 7.480,1 3.997,4 4.561,4 2.826,0 3.101.2 2.802,1 2.945,7 2,452,7
Deuda total/Expoxlaoiones<“y.) 9,6 300,7 296,2 387,6 392.0 100,8 129,8 125.2 135,1 132,7
Deuda total 1 PNB (%) 369,4 23,9 30,2 33,9 48,6 34,5 41,9 50,9 54,1 53,6
Deuda públioa garantizada sobre
las e~q~ortaciones(36) 26,2 171,3 166,1 212,5 234,6 65,9 69,9 66,8 70,7 72,8
Deuda pública garantizada sobreel 208,8
PNB(%) 14,8 16.5 17,0 18,6 29.1 22,5 25,8 27,2 28,3 29,4
Seniciodeladeuda/Export.(Yo) 31,0 34,5 33,6 43,0 21,9 10,6 11.9 12,4 13.1 13,0
Seniciodeladeuda/PNB~Yc) 2,2 3,3 3,4 3,8 3,5 3.6 4,4 5,! 5,2 5,2
latereses/Expoxlaciones(V.) 12,8 18,0 ¡9,1 25,3 20,5 3.8 5,5 6,0 6,6 6,1
Resavas/Impoulackmes(mes> 6,8 2,3 2,3 1,2 1,8 1,8 1.3 1.0 1,1 0,9

Fuente:World Bank,World DebtTables,Edición 1985-86,pp. 214,217,274y277

391

o
70 75



r¡9.. VI.5 Deuda externa

Brasil y Corea
50

40

30

20

al
78 80 81

L— Brasil (Ser. deudalexport>
n Corea <Ser’,. deudalexport)
— Brasil (lntereseslexport>
a Corea <InteresesIexDort>

Fuente: lamismadel cuadro‘¿¡.6

CuadroVi. ‘7 Flujosy transferenciasliquidasBrasil y Corea

Brasil Corea
1980

______

1981 1982 [983 1984 1985 1980 1981 1982 1983 1984 ¡985
Deuda de largo plazo total

Púbiva~priva,Ia 56.710,7 64.657,4 73303.0 81.006.5 87.835,0 91.093.6 ¡8.529,3 21.987.2 24.089.2 27.464.4 30156.1 33.756.!
Desembolsos 112313.4 16.044.3 15.137.5 8158.7 9.615.5 2.502.5 4.035.0 3.876.4 4.595,6 6.0718 6.520.0 8.115,9
Amortizaciones 6.818.8 7.396.1 7.493.3 3.501.7 2.913,6 2153,7 1.527,6 1.962.4 2.106,9 2.393,0 2.897.9 4.120.6
Flujos liquidas 4.494.6 8.648,2 7.644.1 4.757,0 6.701.9 248.8 2.507,4 3.914,0 2.488,7 3.479,8 3.622.1 3.9953
Pagos de intt~es 6.322,4 7.936.3 9137,0 7.757.5 7.400,1 7.949,5 1.649,4 2.056,8 2.458.3 2.38,8 2.353.2 2.991,2
Ttnsfrnnchs liqtidas
Serviciosdel.dwdato¶aI

-1.827.8
13.141,2

711,9
15332,4

-1.692,9
[6.830.4

-3.00,5
11259.1

.698,3
10.313.7

-7.700.7
10.203.2

857.9
3.177,1

1.857.2
4.0129.2

30.4
4.565.2

1.181,0
4.891.8

¡.068,9
5451.4

1.004.1
7.11,8

Puente: World Bah. World Debt Tables. dc. 1986-1987. pp~ 228 y288
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CuadroVi. 8 indicadoresmacroeconómicosen términosmedios
entre1974/78 y 1979/84

BRASIL COREA
1974/78 1979/84 197408 1979/84

2118 (¶4) 6,7 2,8 10,2 5,0
PIB/capit.a(%) 4,1 0,4 29,3 6,7
Productoindustrial(%) 6,0 1,2 —- 10,1
Salarioreal(%) 85,4 98,0 13,2 4,1
Inflación (%) 38,0 136,2 17,9 ¡3,6
Inversiónfija (O/o deI ¡‘IB) 22,6 20,2 26,5 31,!
Ahorn,intemno(%delPIB) ¡8,8 ¡6,0 24,7 25,1
Consumo(%del PIE) 77,7 79,5 76,5 73,3
Superávit/Déficitpúblico(¶4 ¡‘IB) -0,6 -2,7 -3,3 -2,8
Saldodc (% PIE) -4,3 -4,0 -4,6 -4,9

Puente:Elaboraciónpropiaen la basededatosdejoscuadrosIV. 1 y lvi y y. 1 y ~.2 deesta tesis

CuadroVL 9 El desempeliodel sectornnanufaetnrero, en

BRASIL COREA
1965 ¡973 1980 2982 1983 1965/

73
1973/
82

1965 1973 1980 1982 1983 1965/
73

1973/
82

Paxticipacián de la: exportacionesde
,nanulactirasenel conjuntode los paises
deeconomnladernercado
Taso de crecimientodelas exportaciones
demanufactureras
Participaciónde las manufacturasen las
exportacionestotales
Participación del valor afiadido de las
industriasmanufacturerasen el conjunto
de lospaisesdeeconomíademarcado
Tasa de crecimientodel valor afladido

0,1

7,8

1,6

0,4

19.8

2,3

0,7

37.7

3,2

0,8

38.8

3,0

0.9

36,5

33,2 22,8

0,1

62,1

0,1

0,8

84,2

0,3

1,5

90,2

0,6

2,0

91,7

0,7

2,3

91,6

49,8 24,9

manufacturero
Participaciónen el PIE delvalor afiadido
delasindustriasmanufactureras
Tasadecrecimientodel PB 26,1 29,7 29,6 27,7

10,2 4,4
0,8 23,4 33,2 32,8

21,1 11,5

52
Ohsanación: Da sobrsnior afiadido 1965 - >954 Puentn:B.sa da datos CONTR.ADE, sacra dc 1986, Naciones Unidas, Genibrs Amaño cadisto do
comercio in:en,sciooal 1981 y 1983; Boletín mensual de Estadistica, mayo 1985. Naciones Unidas; Oficinas dc invcstigaciót, y &nhliñs de políticas de
desaaofloNacionesUnidas, N.Y. Basadadatosdtl 25 deoctubre.Da 1985<Noevoreagrupamientodc ps¡scslen Retro.,C. [99!, p~.38/39y43.’W45.

Cuadro VI. 10 indicesde transformación estructural en la industria

1965—80 1975-90

Coreadel Sur 31,37 34,95
Taiwan SD 30,06
HongKong 9,87 13,13
Singapur 48.32 31,37
Brasil 30,03 18,24
México 14,83 13,27
Argentina 15,90 13,45
Chile 13,21 9,52

Puente:ONUDI, 1985,pp. 31-4Oy 135 Ssy ONUDI. 1989,anexoestadlsdco,enHustelo,1994,p. 23
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Cuadro VI. 11 Coeficientesdeexportacionese importacionesy las tasasdecrecimiento
promedio anual de exportacionesy coeficientesde apertura

1980 1982 1983 j 1984 1985 1986 1965/8 ¡980/8
0 7

- - -

EXpOItaOíOneS(%PIB)
Tasascrecimientomedio exportaciones
Importaciones(36 PIE)
Coeficientedeapertura(X+M/PIB)*
~Q~A

8,3

10,6
18,9

9,0

9,4
18,4

7,8

8,6
16,4

11,3

8,9
20,2

13,4

7,8
21,2

11,9

6,9
18,8

8,5

6.0
14.5

8,5

5,5
14,0

9,3 5,6

17,8

~ ~eZ~n’~L,exportacionesImportaciones (36 Pm) 33,? 36,6
41,5 41,9
752 78,5

3

35,6 36,5 37,5 36,2

38,1 37,1 37,8 35,7

737 731 7~j 719

40,8 ¡
350
758 J

36,4
813

27,2 ¡ 14,3

756

Fuentes:IMP, InternationalPinancialStatisticsasidCojacilbr EconomieDevelopmer.t,World Bank,World developernent
Repozt¡989,enFujisaki,S.Harnaguchi.N.Yamagata,T. ,lS90,pp.28 y 30 Observación:• E1aboraci6n~opia

enla basedelos datos deestecuadro

Fig. VI.S Coeficientes da exportaciones e importaciones <A PUS
Brasil y Corea

80 81 82 83 84 85 86 87

—Brasil <expon:> BrasIl <impofl.)
— Corea (expofl.) —Corea <in,port)

Fuente:la mismadel cuadro‘¿1.11
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Cuadro VI. 12 Tasasmediasde protecciónefectiva
en la industria manufacturera, en

Fuente:Weiga, 198S,cnadro5.4,p.enBustelc,2994,p.47cuadro4.3
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CONCLUSIONESGENERALES

A efectos de recapitulación,presentamosde forma resumidalas conclusionesmás

relevantesde cadacapítulo.

En los tos setenta,el aumentode los preciosde importacióndel petróleo,de otros

productos básicos y de productos manufacturadosgeneró un clima de inflación

internacional. Tal efecto contribuyó en buena medida al deterioroprofimdo de la

relación real de intercambio en los paísesen desarrollo que efectuabangrandes

importacionesde esascategoríasde productos.De hecho,esoscambiosrepresentaron

un duro golpe para la balanzacomercial,lo cual repercutiódesfavorablementeen la

balanzapor cuentacorrientede esospaíses.

Además,el aumentode precios de importacióndel petróleo,de tipos de interésy la

caídade preciosde exportaciónde productosbásicosrepresentaronun doble impacto

desfavorableen la balanzaporcuentacorrientedelos paísesen desarrolloque,a la vez,

eranimportadoresy exportadoresde esosproductos.

En esecasoel impactoseevidencióno sóloconel aumentode la facturade importación

del petróleo,sinotambiéncon el de los interesesy la caídade los ingresosde divisas

porconceptode exportación.

En los añosochentala relaciónreal de intercambiosedeterioróprofundamenteen los

paísesen desarrolloexportadoresde productosbásicos,a causade los precioselevados

de importacionesmientras cayeron los precios de sus principales productos de

exportación Por añadidura,la recesióneconómicay el proteccionismoen los países

industrialescontribuyeronal descensodel volumende exportacionesde los paísesen

desarrollo.Esoagravóaúnmásla escasezde divisasen esospaíses.

402



El encarecimientode la deudaexternaresultantede la elevaciónde los tipos de interés

en los mercadosfinancierosinternacionalesy de la apreciacióndel dólaramericanoen

el momentoen el quecayeronlos precios de exportaciónde productosbásicosfue

determinanteen el estallidode la crisis de la deuda.Comoconsecuenciade esacrisis,

los acreedoresinternacionalesdecidieroncontraerla financiación externapúvaLla. Lo

quecontribuyódrásticamentea la reduccióndel nivel de inversión,productoy rentaen

los paísesen desarrollo.Sin duda,setratódel fmal de la estrategiadel crecimientocon

endeudamientoexternoque siguieron muchos paisesen desarrollocuando sacaron

provecho del dinero barato y abundanteen los mercadosinternacionales.Lo que

pennitiótambiénposponerel ajusterecesivoy mantenerelevadoel nivel de crecimiento

económicoenesospaíses.

Sin embargo, la política de endeudamientoexterno ayudó a realizar cambios

estructuralesimportantesen lossectoresproductivosbienparasustituirimportacioneso

para incrementary diversificar las exportaciones.Lo que suponeque la política de

acumulaciónde la deudapermitió financiar no sólo las importacionesparasostenerel

crecimientoo el consumo,sino tambiénapoyarla políticade reorientacióndel gasto.De

hecho,Brasil y Corea se endeudaronparaposponerel ajuste recesivotrasla primera

crisisdelpetróleo.Sin embargo,la diferenciaentrelos dos paísesresidió en el uso del

crédito externo:Brasil destinóen buenamedidalos préstamosexternosa la financiación

de la inversiónpara la producciónde productosenergéticossustitutivosdel petróleo,

materiasprimas de origen minero y importacionesde bienes de consumo. Por el

contrario,Coreausóesafinanciaciónexternaa la inversiónparala diversificaciónde la

producciónmanufactureradestinadaal mercadoexterno.
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Parece,por tanto,aceptablequeun paísseendeudeen el exteriorpararealizarcambios

estructuralesprofundosen el sector manufactureropara poderno sólo diversificar y

expandirla producciónindustrialsinotambiénlas exportacionesdemanufacturas.

El fomento de las exportaciones de manufacturas permite incrementar

significativamentela participacióndel país en el comercio mundial y asegurarlos

ingresosen divisas que se destinaránal servicio de la deuda,a la inversiónpara la

modernizacióndel sectormanufactureroy parala investigacióny desarrolloconvistaa

fomentarunatecnologíanacional.

Además,el comerciointernacionalde manufacturasesmásestablequeel de productos

básicos,sometidoa gravesfluctuacionesde los preciosen los mercadosmundialesy

quedesestabilizanlos ingresosen divisasen los paísesen desarrollo.Porañadidura,e]

desarrollodel sectorindustrialpermiteaumentar¡a capacidadproductivadelpaísy, por

tanto,contribuyeal aumentorápidodel crecimientoeconómicoy del nivel devida.

La elevaciónde los tipos_realesde interésafectó en buenamedida a los paísesde

América Latina que tenían la elevadaproporción de deuda externaprivada y de

exportacionesde productosbásicos.Sin embargo,la caídade los preciosde exportación

de esos productosy la reducción de los préstamosexternos nuevospusieron de

manifiesto la vulnerabilidad externa de las economiasque carecíande un sector

manufacturerocompetitivo o que exportabansólo productosprimarios. Tal situación

generégravesdificultadeseconómicasy e] deterioroprofundo del nivel de vida de la

poblaciónenesospaíses.

En muchasNPI seevité la políticade contenciónde la demandagraciasa la abundante

y baratafinanciaciónexternaen los añossetenta.Esetipo de ajustefue la últimaopción

que se_adoptóen los paisesen desarrollo que evitaron la caída de la actividad

económica.Sin embargo,casi todoslos NPI se vieron obligadosa aplicar políticas de
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contenciónde la demandatrasla crisis de la deudaen los añosochentacomoresultado

dela condiconalidaddelFMI. Dehecho,esaspolíticasresultaronmuyonerosasdesdeel

punto de vista social, porque afectarondesfavorablementeal nivel de la renta. Por

consiguiente,sedeteriorógravementeelnivel de vida dela población.

Los autoresneoclásicos,en su cuantificación de los efectosde las perturbaciones

externas,pasaronpor alto los efectosde las perturbacionescompensatoriasgeneradas

por la propiacrisisdel petróleo.De hecho,de esasperturbacioneslas másimportantes

fueron el aumentode la demandaen los paísesexportadoresde petróleode Oriente

Medio y el descensode los tipos reales de interés internacionales.Eso permitió a

muchospaísesde Asia oriental diversificar y incrementarlos ingresosde divisas.

Mientras,el descensodel costereal de los préstamosexternosfue determinanteen la

toma de la decisión de incrementarla deudaprivaday aplazarel ajusterecesivo.Por

añadidura,la interpretacióntradicionalpasótambiénpor alto la incidenciamonetaria

resultantedel encarecimientode la deuday del agotamientode los préstamosexternos

privados y que, en los silos ochenta, afectó negativamentea las economías

latinoamericanas.

El aumentodela rentaenlospaísesexportadoresde petróleodeOrienteMediopermitió

la transferenciade suriquezamediantelos pagosde importacionesde bienesy servicios

hacialos paísesde Asiaoriental.E~efactorrepresentóunaperturbációnexternapositiva

paraesaregiónque, enaquel momento,pennitióno sólo compensarel descensode las

exportacioneshacialospaísesindustriales,sinotambiénmejorarel saldode subalanza

por cuentacomenteEsaoportunidadde expansióndemercadodel OrienteMedio no se

brindóaAméncaLatina
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Pesea que el descensode los tipos reales de interés supuso el abandonode la

financiaciónoficial o multilateral,sin embargolos paísesde Asiaoriental mantuvieron

un nivel razonablede deuda externa privada y de deuda denominadaen dólares

estadounidenses.Eso ayudé a amortiguarel impactode la elevaciónde los tipos de

interés’realesy de la apreciacióndel dólar sobreel serviciode la deudaen los olios

ochentaen los paísesde Asía oriental. Por el contrario, el impacto fue intenso en

AméricaLatinaa causade la elevadaparticipaciónde la deudaexternaprivadaa tipos

de interésvariablesy de la deudadenominadaen dólaresen la financiación de sus

economías.Además,enAméricaLatinala situacióneconómicaempeoréaúnmásconla

calda de precios de los productosbásicos en los mercadosmundialesa causadel

descensode la demandade importacionesen los paísesindustriales.Tal efectoprovocó

escasezde divisas,la cual generédificultadesen los pagosdel servicio de la deudaen

América Latina. Así, los problemasde liquidez motivaron el gobierno mexicano a

suspender,en 1982, el reembolsodela deudaexterna.Comoconsecuenciade ello, los

acreedoresprivadosinternacionalessuspendieronla concesiónde préstamosexternos

nuevosa México y a otrospaíseslatinoamericanosque seenfrentarona dificultades

parecidas.

El cierre de los mercadosfinancierosinternacionalesen el momentoen el que cayeron

los ingresosen divisaspor conceptode exportaciónprodujo un ahogofinancieroen los

paíseslatinoamericanos.Por consiguiente,se redujo significativamenteel nivel de la

inversión,del productoyde la rentaenesospaíses.

Sin embargo,los paísesde Asia oriental pudieronevitar la crisis de la deudaporque

destinaronunaproporciónconsiderablede los préstamosexternosprivadosal fomento

del sectorexportadorde manufacturas.Tal elecciónpermitió estabilizary incrementar

los ingresosde divisasconmiras arealizarlos pagosdel servicio de la deuda.Además,
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en Asia oriental la estabilidadfinancieraayudéamantenerininterrumpidala actividad

económicay elevadoel nivel del crecimientoeconómicoen esospaíses.

El destinode los préstamosexternosfue un factor diferencialmuy importanteentrelas

regionesde Asia orientaly de AméricaLaUna. Estaúltima encontróseñasdificultades

en el reembolsode la deudapor haberladestinadoen buenamedidaa financiar la

industria de sustitución de importaciones, la agricultura, el fomento del sector

energéticoy de las infraestructuras.

Además, la fuga de capitalesfue importante en América Latina, la cual contribuyó

tambiénal crecimientode la deudaexternaenesaregión.

En AméricaLatina, el fenómenoconocidopor “enfénnedadholandesa”,resultantedel

augede determinadosproductosbásicostalescomocaféy petróleo,generóabundancia

de divisas. En ausenciade medidasde esterilizaciónde los crecientesingresosen

divisas,esaenfermedadtiendea contribuira unamayorinflación y a la apreciaciónde

la monedalocal. Ambos factoresafectaronseriamentea la competitividadexternade

otros sectores. Por afiadidura, se solfa marginar también la inversión para la

modernizacióny incremento de la producción en los sectoresde exportación no

tradicionales,a favordel sectorenauge.

Espatentequelos paísesdel Cono Suraplicaronpoliticas de ajusteortodoxasdesdelos

añossetenta.Sin embargo,esaspolíticasseaplicaronenmuchospaísestrasel cierrede

los mercadosfinancierosinternacionalescomoun conjuntodemedidasimpuestaspor el

FMI a todoslos paisesconproblemasde liquidezy quepretendíanrenegociarsudeuda

a fin de obtenernuevospréstamosexternos.La aplicaciónde esaspolíticasrequirió un

enormesacrificiosocialqueseevidenciéconel deterioroprofundodelnivel de vida de

la poblaciónenAméricaLatina.
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El climade inestabilidadpolítica quereinabaen algunospaíseslatinoamericanosafecté

drásticamentealaactividadeconómicaen suconjunto.

En Brasil, el gobierno intentó aplicar políticas ajuste restrictivas para enfrentar la

primeracrisis del petróleo en 1974. Sin embargo,seabandonaronmuy tempranoen

favor de la expansióneconómica.Después,el gobiernobrasileñovolvió a adoptarde

nuevopolíticas restrictivas.Sin embargo,seresolvióexpandirla actividadeconómica

cuandoestallóla segundacrisisdel petróleoy seaumentaronlos tiposde interésreales

internacionales.Sólo desde198<) se pensó en contenerla demandapara buscarel

equilibrio internoyexterno.El presentecuadrode políticasde ajusteponede manifiesto

el carácterzigzagueantede las políticasmacroeconómicasque se llevaron a cabopara

enfrentarlas diferentesetapasdecrisis enBrasil.

Sin embargo,las condicionesde financiaciónfavorablesen los mercadosfinancieros

internacionalesincentivaronal gobiernobrasileñoa incrementarampliamentela deuda

externaparasostenerla expansióneconómicaen los añossetenta.Desdeentonces,la

participaciónde los préstamosoficiales y multilateralesde carácterconcesionarioy de

la IDE en el capitalexternototal seredujosignificativamenteen favor de los préstamos

privados.Lo quevino acomplicarla situacióneconómicade Brasil cuandose produjo

la subida de los tipos de interés, toda vez, además,que una parte importante de

préstamosprivadossedestinéno sólo al sector industrial, sino tambiéna sectoresno

productivos.

La política comercial consistió, por un lado, en la proteccióndel mercadointerno

mediantela imposición de arancelesmuy elevados,la ampliación de medidasno

arancelariasy el mantenimientodel tipo de cambiosobrevaloradoy, por otro, en la

concesióndeincennvosfinancierosy fiscalesal sectorexportador.
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La política de tipo de cambio basadaen el métodode “crawling peg” activo, el cual

determinabaminidevaluacionesinferiores a la inflación real fue determinanteen la

luchaantiinflacionistay enapoyoala políticade sustituciónde importaciones.

La caídade los preciosde productosbásicosen el momentoen el quese elevaronlos

preciosdel petróleocontribuyósignificativamenteal deterioroprofundode la relación

realde intercambioen Brasil. La reducciónde los ingresosen divisas por conceptode

exportacióndebilitó la capacidadde Brasil paraseguirreembolsandosu deudaexterna

en un ambientedel encarecimientode la deuda.De resultas,Brasil sufrió tambiénlas

consecuenciasadversasde la crisis de la deudaque se tradujeronen el cierrede los

mercadosinternacionalesy en la aplicacióndel ajusteortodoxoinspiradopor el FMI, a

cambiode préstamosexternosnuevos.

Peseal aumento de las exportacionesde manufacturasen los años ochenta, la

participacióndelos productosbásicosenlasexportacionestotalessiguiósiendoelevada

en Brasil. Tal situación,mantuvo inestableslos ingresosen divisas por conceptode

exportaciónen esepaís.

En cuantoa Corea,sugobierno,quepretendíarealizarun ajusteestructuralen el sector

industrial, descartóel ajusterecesivoy apoyó la expansióneconómicatras la primera

crisis del petróleo. Incrementósignificativamentela deudaexternapara sostenerla

inversión en las industriaspesaday química.De hecho,Corea destinóuna proporción

significativa de lospréstamosexternosprivadosa la inversiónen el sectorindustrialcon

vista a diversificar y incrementarlas exportacionesde manufacturasde elevadovalor

añadido.Por añadidura,el uso adecuadode la deudapermitió a Coreaasegurarlos

ingresosen divisas y hacer frente a sus compromisosexternos cuando cambiaron

adversamentelascondicionesfinancierasen losmercadosinternacionales.
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E] crédito a tipo de interéspreferenteha sido dirigido a determinadossectoresde

industriaspara la sustituciónde importacionesde bienesintermediosy de capital. Sin

embargo,el usoadecuadodela deudaexternay el carácterselectivode la sustituciónde

importacionesconstituyeronfactores importantesque diferenciabansobremaneraa

Coreade Brasil.

La política comercialde Coreasebasóen la protecciónde la industrianacientey en el

otorgamientode incentivosfinancierosy fiscalesparael fomentode las exportaciones.

Sin embargo,el gobiernoapoyótambiénala sustituciónde importaciones,manteniendo

fijo el tipo de cambionominalhastaquela monedaseapreciaseen términosreales,así

comodejandocrecerel costeunitario laboral. Esosaspectoscontribuyeronampliamente

a la pérdidade la competitividadde las exportacionesen los añossetenta.De hecho,el

gobierno de Corea usó la proteccióncomo una incubadorade nuevossectoresde

produccióndebienesintermediosy decapitalparael mercadoexterior.

E] dinamismodel sectorexterior pennitióa Coreaescaparde la crisis de la deuda,

manteniéndosepositivas las entradasnetasde capital externodespuésde 1982. Eso

ayudóa evitar la caídadelnivel de inversióny, portanto,la interrupciónde la actividad

económica.

En Corea,la liberalizacióncomercial y financieraempezódesde1982, tras lagrarselos

equilibriosexternoe interno. Por añadidura,eseprocesode liberalizaciónse llevó a

caboprogresivamente.

Tras la primencrisis del petróleo,el deteriorode la relaciónreal de intercambiofue

mayor en Coreaqueen Brasil debidoa la elevadadependenciadel primer paísde las

importacionesde petróleoy otrosproductosbásicos,debienesintermediosy de capital

y de las exportacionesde manufacturas.Por el contrario, en los añosochentaBrasil

experimentómayorpérdidade la relaciónreal de intercambioque Corea,a causano

410



sólo de los precioselevadosde petróleoy de productosmanufacturadosimportados,

sino también de la caída espectacularde los precios de exportaciónde productos

básicos.

Sin embargo,en los añossetentael alzade los preciosde productosbásicosrepresentó

unaperturbaciónexternacompensatoriaparaBrasil que eraexportadorneto de tales

productos.A la inversa,en los añosochentala caídade preciosde esosproductosfue

compensatoriaparaCoreaqueeraimportadoraneta.

El descensode la demandade importacionesa causade la recesióneconómicay el

aumento del proteccionismo en los países industriales fueron responsablesdel

hundimientodel volumende exportacionesen Brasil. En los aftassetenta,el descenso

de lasexportacionesde Coreahacialos paisesindustrialessecompensóconun fuerte

incrementode las mismashacialos paisesexportadoresde petróleode OrienteMedio.

Esefactor ayudóamantenerelevadoel volumende exportacionesy el poderde compra

de lasexportacionesen Corea.Por añadidura,pareceimportantesubrayarque tantoel

descensode la demandacomo la reanudacióndel proteccionismoen los paises

industrialesafectaronmása Brasil queexportabaunaproporciónelevadade productos

básicoso manufacturadosintensivosen trabajo.Por tanto, se redujosustancialmenteel

volumende exportacionesy, por tanto, el poderde comprade las exportaciones.De

hecho, el descensodel poder de compra de las exportacionessupuso la caídadel

volumende importacionesy, por consiguiente,del nivel de inversión en Brasil sobre

todoen losañosochenta.
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En los añossetentalos préstamosexternosabundantes,fáciles y baratospermitieron

tanto a Brasil como a Corea aplazar el ajuste recesivo, en favor de la expansión

económica.Por un lado, aumenté fuertementela deuda externa y, por otro, se

incrementéla inversióny semantuvoelevadoel nivel del crecimientoeconómicotrasla

primeracrisisdel petróleo.

En los añosochentalos crecientestipos realesde interésy el dólarapreciadoafectaron

mása Brasil quea Corea,porqueel paíslatinoamericanoteníaunaparteimportantede

la deudaexternaa tipos de interésvariablesy denominadaen monedaestadounidense.

Esovolvió másonerosoel servicio de la deudade Brasil en el momentoen el que los

preciosde exportaciónde productosbásicoscayeron significativamente.Así, Brasil

experimentépor un lado, una reducción de la capacidadde hacer frente a sus

compromisosexternos y, por otro, el agotamientode los préstamosnuevos para

financiarla economía.

Sin embargo,Coreapudo evitar la catástrofeen los añosochentaporque supo usar

adecuadamentelos préstamos externos, mediante el fomento de industrias de

producciónde bienesintermediosy de capitaldestinadosal mercadoexterior.Dehecho,

en Coreael ajusteestructuralconsistióen la realizacióndeproyectosde inversiónen las

industriaspesaday química, mientrasque en Brasil la inversiónse destinéen buena

medidaal fomentodel sectorenergéticoy minero. En relacióncon la política comercial,

el mercadointerno brasileñoestabamásprotegidoque el de Corea,debidoal elevado

nivel de arancelesy de las medidasno arancelarias.Lo que supuso el mayor

compromiso de ese país de América latina en la estrategiade sustitución de

importaciones.De hecho,en Brasil la promociónde exportacionesno resultó de la

elevaciónde la demandaexterna,sinode la necesidadde incrementarlos ingresosen

divisasparahacerfrentealasobligacionesexternas.
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Al contrariode lo ocurrido en 1974, Coreaaplicó políticas restrictivas,mientrasque

Brasil seintereséen la expansiónde la economíaen 1979. Sin embargo,entre1983 y

1984 tantoBrasilcomoCoreaaplicaron,demanerasimultáneabajotuteladelFMI y del

BancoMundial, políticasmacroeconómicasortodoxas.

El éxi~ del ajustea las perturbacionesexternasenCoreano sedebióa la aplicaciónde

políticasmacroeconómicasortodoxas.De hecho,enCoreael Estadoy, no el mecanismo

del mercado,ha sido el protagonistaprincipal en lo que se refiere a la asignaciónde

recursoshacia detenninadossectoresintensivos en capital y tecnologíay, no el

mecanismodel mercado.De hecho, el procesode industrializaciónen los sectores

intensivosen capital y tecnologíahubierasido irrealizablesi no hubiesehabido una

tberte intervencióndel Estado. El mecanismodel mercadoera de hechoincapazde

generaruna industrializaciónsostenidaen Coreay Taiwán. El Estadointervino en el

mercadomediantela fijación “incorrecta” de preciosparaestimular la inversión y el

comercioexterior.En losañossetenta,el Estadocoreanodistorsionódeliberadamente

los preciosparaapoyar la estrategiade sustituciónsecundariade importaciones.Por

afiadidura,esarepresióndel mercadofavorecióun cambioestructuralimportanteque, a

suvez,mejoróel nivel y la calidaddevidade lapoblación.

Además,la liberalizacióneconómicaempezósólo despuésde alcanzarun cienogrado

de equilibrioy serealizóde fixina iritennitentey gradualen Corea.

La informaciónempíricay los resultadosdel presentetrabajode investigaciónpermiten

noslleva aasociamosalas conclusionesdetrabajosanterioresqueconfirmanquehubo

más intervención del Estado en Corea que en Brasil. Por ahadidura,el régimen

comercialen Coreano Ñe neutralporqueel Estadocoreanodio másincentivosa &vor

de lasexportacionesqueala sustitucióndeimportaciones.
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A la inversa,enBrasil tampocoel régimencomercialfue neutrala causade la elevada

protecciónqueseconcedióa la actividadde sustituciónde importaciones.A diferencia

de Brasil, el usode la proteccióndel mercadointernoen Coreafue compatibleconlos

incentivos a la exportación.Lo cual permitió no sólo la diversificación del tejido

industiialsinotambiénla incubaciónde sectoresexportadoresmediantela mejorade la

competitividadexterna.De hecho,hubounacombinaciónadecuadaentrela protección

de la industrianacientey el fomentode la actividadexportadoraen Coreaen los años

setenta. Esa política pexTnitió evitar la polarización de la actividad productiva y

exportadora en los sectores intensivos en trabajo. En cambio, se diversificó

ampliamenteel tejido industrial y las exportacionesdesdelos textiles y calzado y

jugueteshacia los productosde elevadovalor añadidotalescomo vehículos,barcos,

productossiderúrgicosy equiposeléctricosy electrónicosde última generación.Lo que

contribuyódirectamentea la expansióneconómica.

Sin embargo,la diversificaciónde las exportacionesayudóaevitarla vulnerabilidadde

la economíanacionala los cambiosen la economíamundial y, por tanto, favoreció el

crecimiento.Lo cual, a su vez, permitió ajustareficazmentey en un tiempo récordla

economíaa lasperturbacionesexternas.

Enlo queserefierea lashipótesisplanteadasen la introducción,podemosdecirtambién

que la información empíricay lo expuestoen los diferentes capítulosde esa tesis

permitencorroborarías.

1) Encontradela opiniónde la escuelaneoclásica,puedeafirinarsenítidamenteque

el impactode las perturbacionesexternasen el período 1974-1984fue mayoren Brasil

queen Corea,porqueeseúltimo paístuvo máscompensacionespositivas.Sin embargo,

se reconocela dificultad que hay de ilustrar empíricamenteesascompensaciones

positivas,ya queincluyenfenómenosde tipo cualitativo.De hecho,Coreaseaproveché
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del fuerte incrementode demandaen los paísesexportadoresdel petróleodel Oriente

Medio, al poder aumentar las exportacionesde bienes, servicios y obras de

infraestructurahaciael OrienteMedio. Así, Corea seaprovechóde las transacciones

comercialesrealizadasa travésla ejecuciónde contratosde prestaciónde servicio y

suministrode bienesy equipoa los paísesárabesexportadoresde petróleo,las cuales

ayudaronampliamentea esepaísmejorar la cuentacorriente en 1977. Peseal fácil

accesoa los mercadosy a los tipos realesde interésbajos,Coreamantuvoaúnelevada

la proporciónde la deudaexternaatipos fijos y bajala proporciónde la deudacontraida

enmonedaamericanaEse&ctor contribuyómuchoala amortiguaciónde los efrctosde

la elevaciónde los tipos de interés reales y de la apreciacióndel dólar. El buen

desempeflodel sectorexportadorde Coreaayudéa mantenerbajo control la tasa del

serviciode la deuda.Además,la participaciónmuyelevadade lasmanuÑoturasen las

exportacionestotalesdeCoreavolvió estableslos ingresosen divisasen el país,lo que

permitió asegurarseel pagodel servicio de la deuda. En suma,puedeafinnarseque

Brasil estabamenosexpuestoqueCoreaa loscambiosadversosenla economíamundial

debidoa la menordependenciadel comercioexterior. Sin embargo,Brasil se vio más

afectadopor la crisis del petróleo, por el descensodel comercio mundial, por la

elevaciónde los tipos de interésrealesy por el estrangulamientode la deudaexterna.

Como consecuencia,el producto, la renta per capita, el empleo y la inversión

descendieronde forma apreciableenlosañosochenta.Porel contrario,esosindicadores

evolucionaronpositivamentey a un ritmo aceleradoen Corea.Lo queayudéa mejorar

significativamentela calidadde vida de la poblacióncoreanaque, a principios dc los

añossesenta,enaúnmuy baja.
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2) Porlo general,hubopolíticasde ajustea las perturbacionesexternasheterodoxasen

Coreay ortodoxasen Brasil. Es patenteque tras la pilmeracrisis del petróleo,Corea

prefirió la expansiónde la demandaparasostenerla inveÑónenlas industriaspesaday

química. Se incrementóla proteccióna la industrianaciente,mientrasse siguiódando

incentivosa la exportación.Seusó intensivamentela deudaexternaparasuministrarla

financiación en el sector manufacturerointensivo en capital y tecnología. Lo que

contribuyó al incrementoespectacularla deudaexternade Coreacon los acreedores

privadosapartirdelosafios setenta.

En los años ochenta, la devaluacióndel tipo de cambio real pennitió mantener

competitivaslas exportacionesdeCorea.

Sin embargo,en 1974 y en 1977 y 1978 el gobierno de Brasil aplicó políticas

restrictivasde demanda.Por añadidura,a causade la rápidaaceleraciónde la inflacián

en losañosochenta,seaplicaronde nuevolaspolfticasortodoxas.El gobiernobrasileño

intensificó el endeudamientoexternopara financiarno sóloel sectorproductivo,sino

tambiénel improductivo. En relacióncon Corea,podemosdecir que la liberalización

comercialfue insignificantey, sin embargo,se dabanmenosincentivosa la actividad

exportadoray se devaluabatardíamentela monedalocal para apoyarla estrategiade

sustituciónde importaciones.

En suma,la existenciadepolíticasortodoxasen Brasil permiterechazarla opinión dela

escuelaneoclásica,la cual consideraque el fracaso de Brasil en el ajuste a las

perturbaciones externas de los años setenta y ochenta se debe a la ausencia de esas

políticas en el país latinoamericano.
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3) El mayor éxito de Coreaen el ajusteobedece,por tanto, a un menorimpactode las

perturbacionesexternasy al uso de políticasmás pragmáticas.Por lo general,no cabe

duda que la incidencia de las perturbacionesexternassobre la relación real de

intercambio,el volumendel comercioexterior,los tipos de interésrealeselevadosy la

crisis de la deudafue menoren Coreaqueen Brasil en losañosochenta.Sin embargo,

ese hecho fue un factor atenuanteque ayudó al gobierno de Corea para ajustar

suavementela economía.El dinamismodel sector exportadorde manufacturasfue

determinanteparaque Coreaexperimentaraun impactomenorde las perturbaciones

externas.No hay dudaque la participacióncrecientede las manuñeturasde elevado

valor añadido en las exportacionestotales del país redujo significativamente la

vulnerabilidad de la economía a los cambios desfavorablesen los mercados

internacionales.En esascondiciones,no sedeterioré la capacidadparahacerfrente a

susobligacionesexternasy, por tanto, prosiguieronlos flujos de capital externohacia

Corea.En suma,podemosdecirqueel fomentode las exportacionesdemanufacturasde

elevadovalor añadidodesdeel final de los años setentacontribuyó al crecimiento

rápido de la productividady, por tanto, del nivel de vida en Corea. De hecho, la

realización del programa de inversiones en las industrias pesaday químicapermitió la

diversificacióndel tejido industrial y de las exportacionesde manufacturas.Lo que

permitió aCoreaescaparala crisisde la deudade la queBrasil fuevíctima.

En relación con la política de estabilización,tras la primera crisis del petróleo, el

gobierno coreano descarté la recesiónpan realizar el ajuste estructural en la industria

manufactureray sostuvola expansióneconómica.Por el contrario, la segundacrisisdel

petróleo y la subida de los tipos de interés, obligaron el gobierno coreano a aplicar a

tiempo políticas restrictivasde demanda,teniendoen cuentala magnitud del doble

impactode esoscambiosadversosen la cuentacorriente. Esaspolíticasgeneraronen
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1980 una recesióneconómicasin precedenteen Corea desdela SegundaGuerra

Mundial.

Además,el créditose usócomoun instrumentofundamentaldela políticaindustrial, la

cualdeterminabalos sectoresen dondeserealizadael ajusteestructuralde acuerdocon

los objbtivos del plan de desarrollo económico vigente. De hecho, la política de

bonificaciónde tipos de interésanimóal sectorprivadoa participaren el desarrollode

actividadesindustrialescrucialestales como la construcciónnaval, la fabricación de

automóviles,la siderurgiay la industria química. Por añadidura,el Estadocoreano

mantuvobajocontrolel accesoal créditoexternoparaasegurarsede suusoadecuado.

Pesea la prácticaproteccionistaen Corea,la existenciade un importantedispositivode

incentivos a la actividad exportadorade manufacturasdejabaver implícitamentela

estrategiade crecimientofavorableparaesepaís.De hecho,el Estadocoreanootorgóno

sóloproteccióna la industrianaciente,sino tambiéntodo el apoyonecesariopanque

ésta sevolviese competitivaen el mercadomundial. La protecciónen Corea sirvió

tambiénde instrumentode fomento de la actividadexportadora.El Estadocoreano

permitíaalas empresasqueexperimentabanpérdidaen el mercadoexteriora vendersus

productosen el mercadointerno a precios muy elevadospara compensarla baja

rentabilidadinternacional.

Sinembargo,a mediadosde los añosochenta,las autoridadesde Coreano dudaronen

cambiara tiempo de política comercial,enabandonarla política selectivade créditoy

en liberalizar los sectoresexterior y financiero. Sin embargo,todos esos Ñctores

evidencianel usodepolíticasmáspragmáticasenCoreaqueenBrasil.
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4)En Brasil, la deudaexternasecontrajofundamentalmenteatiposde interésvariables

y en dólares. Además,una parte importante de los préstamosexternosprivados se

destiné a la financiación de importaciones para la industria de sustitución de

importaciones,dela inversiónen infraestructurasy del gastopúblico.Porañadidura,los

sectoresbeneficiariosde esafinanciaciónno fueroncapacesde rentabilizarla inversión,

lo quedificulté significativamenteel reembolsode esadeudaen el momentoen el que

se agravéel servicio de la deuda. El riesgo no residíaen el volumen de la deuda

acumulada,sino en el nivel tan elevadodel coeficientede la deuda. Especialmente,

puestoquelos ingresosdeunasexportacionesendesaceleración(a causade los precios

bajosde los productosbásicos),representabanla única fuentede divisas parapagarla

deuda.Por el contrario,Coreadeteníaunaproporciónimportantede la deudaatipo de

interés fijo, Sajo y conun largo períodode gracia.Además,lo importantefue quela

deudaexternade origen privado se destinóa la financiación de la inversión en la

industriamanufacturerapara la producciónde bienesintermediosy de capital parael

mercado externo. A diferencia de Brasil, el dinamismodel sector exportadorde

manufacturascoreanaspermitió evitar la suspensiónde pagodel servicio de la deuda,

peseal aumentode los tipos de interésrealesy de la apreciacióndel dólaren los años

ochenta.De hecho,el servicio de la deudasobre las exportacionessemantuvoa un

nivel muchomásrazonableen Coreaqueen Brasil. En Corea,la absorciónde la deuda

empezóen 1986cuandola balanzacomercialsevolvió superavitaria,estoes,desdeque

el ajusteestructuralen el sectormanufactureroproducíaya susefectos.Por el contrario,

enBrasil el pagodel servicio dela deudasehizo con un enormesacrificio mediante la

restriccióndrástica de importacionespara producir un excedentecomercial. Lo que

supusola caídamuy fuertede la inversiónenel sectorproductivo.
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5) No hay dudaqueCorea emprendióla liberalizacióneconómicasólo una vez que

había conseguidola estabilidadmacroeconómicay lo biza de maneraselectiva y

gradual.De hecho,trasla primeracrisis del petróleose intensificaronlas restricciones

comercialesy seregularonlos tipos de interésy el crédito. Lo que permitió al Estado

desempefiarun papel determinanteen la asignaciónde los recursoshacia sectores

manufacturerosprioritarios. Sin embargo,a principio de los altos ochentadespuésde

haberalcanzadola estabilidadmacroeconómnica,el gobiernocoreanodecidió liberalizar

la economía.Esocondujoa la reduccióndel papeldel Estadoenla economíay, másen

concreto, a la privatizacióndel sectorbancario,a la desregulaciónde los tipos de

interés,a la adopción de los tipos de cambio fluctuantes y la devaluaciónreal, la

abolición del crédito preferente,la reducciónde los arancelesy de las medidas no

arancelariasy de subsidios.Sin embargo,despuésde la anunciadaliberalización en

1982,funcionabanaúnel créditopreferentey el sistemade planificacióncentralizadade

la economía.Ello significa quela liberalizacióneconómicano seprodujo golpe. Por el

contrario,enBrasil la liberalizacióneconómicafuetempranay no selectiva.

Por lo general,debeestabílízarselaeconorniadesdeel puntode vistamacroeconómico

antesdeemprenderla liberalizaciónfinancierao comercial.Además,esdeseablequeel

ajusteestructuralen el sector industrial, que contribuye a la mejora de la balanza

comercialy a la eficienciade la economíaa medio plazo, precedaa la liberalización

económica.

En definitiva, la tesis ha permitido contrastarpositivamentelas crnco hipótesisque

hemosplanteado:

1) En contra de la opinión comercial,el impacto negativo de las perturbaciones

externasfuemayorenBrasil queenCoreaduranteel período1974-84.
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2) Las políticas de ajuste tuvieron elementosheterodoxosen Corea y ortodoxosen

Brasil, tambiénen contrastecon la tesis neoclásica,para la que Corease habría

ajustadomejorporhaberrespetadola ortodoxia.

3) El mayor éxito en el ajustedeCoreaseexplica,por tanto,por la menor incidencia

de las perturbacionesexternasy por la adopciónde unapolítica económicamás

pragmáticay original, al contrarioqueBrasil.

4) El uso inteligentede la financiaciónexternacontribuyómuchoal éxito de Coreaen

su ajuste,enmuchomayor medidaque la cuantíaabsolutao relativade la deuda

exterior.En Brasil, no fue tantoel tamañode la deudaexternalo queconstituyóun

impedimento, sino el empleo de los fondos exteriores en actividadesmenos

eficientes.

5) La liberalizacióncomercial y financiera sólo se emprendióen Corea una vez

alcanzadala estabilidadmacroeconómica,llevándosea cabo, además,de manera

selectivay gradual.Por el contrario,Brasil liberalizó susimportacionesy su sector

financiero en un contexto de acusadainestabilidadniacroecónomicay lo hizo,

además,de modo más indiscriminadoy repentino. Ese contrastecontribuyea

explicar seguramentelos mejores resultadosde Corea en los años ochenta.En

relaciónconla última hipótesissepodríacorroboraraúnmejor conun estudiodel

período1985-1995,quesehadejadoparainvestigacionesposteriores.
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