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I. INTRODUCCION

1. En su sequndo periodo ordinario de sesiones de 1989, el Consejo Econdmico y
Social, aprobdé la resolucidén 19897112, de 28 de julio de 1989, sobre la transferencia
neta de recursos de los paises en desarrollo y sus repercusiones en el crecimierto
econdémico y el desarrollo de esos paises. Concretamente, el Consejo pidié

“un andlisis mds amplio de las transferencias de recursos a los paises en
desarrollo y de las proncedeantes de esos paises, de los principales factores que
influyen en esas transferencias y de sus repercusiones en el crecimiento y el
desarrollo de los paises en desarrollo, presentando distintas hipdtesis sobre
la evolucidén futura de esa cuestidn, teniendo en cuenta las tendencias
recientes de la economia mundial y distinguiendo entre transferencias de
recursos y transferencias financieras, brutas y netas en ambos casos ..."

En respuesta a asta resolucidn, el Subsecretario Gemeral de Investigaciones sobre el
Desarrollo y Andlisis de Politicas presentéd un informe verbal preliminar ante la
Segunda Comisidn de la Asamblea General el 16 de octubre de 1989. Ademds, en el
capitulo IV del Estudio Fconémico Mundial 1990 1/ figura un detallado andlisis de la

transferencia neta de recursos financieros de los paises en desarrollo.

2, La Asamblea General continué examinando este tema y, en su resolucidén 44/232,
de 22 de diciembre de 1989 pidid al Secretario General que presentase un informe
sobre 1la aplicacién de las diversas recomendaciones que figuran en el parrafo 1 de
la resolucidn, el cual se refiere a la necesidad de asegurar suficientes recursos
para lograr la reactivacién del crecimiento economico y el desarrollo sostenido de
los paises en desarrollo.

3. En su mds reciente periodo de sesiones, el Consejo Econdémico y Social aprobd la
resolucién E/1990/56, de 26 de julio de 1990, en la que pide al Secretario General
“que incluya en el informe que va a presentar a la Asamblea General en respuesta al
parrafo 4 de la resolucién 44/232 de la Asamblea General un examen y analisis de las
cuestiones y problemas que plantea este ‘endmeno, tanto en el plano nacional como en
el internacional®.

4. El tema de la transferencia neta ha merecido considerable atencién en afios
recientes. Basicamente, en el caso de muchos paises en desarrollo, el deterioro de
la gituacién relativa a la transferencia neta fue durante el decenio de 1980, un
aspecto del problema de 1la deuda. En 1987, el primer informe del Secretario General
sobre la transferencia neta de recursos de los paises en desarrollo a los paises
desarrollados (A/42/272) examiné las cuestiones conceptuales y describié las
estructuras de lar corrientes financieras hacia 108 paiges en desarrollo durante los
decenios de 1970 y 1980, y sefialéd los factores que ocasionaron las actuales salidas
netas de recursos procedentes del grupo de paxses en degarrollo. Anteriormente, en
el Estudio Econdmico Mundial 1985, la Secretaria habia gefalado los cambios en las
corrientes de recursos hacia los paises en desarrollo que tuvieron lugar en el
periodo comprendidc entre 1983 y 1984. En 1988, un segundo informe del Secretario
General sobre la transferencia neta de recursos de los paises en desarrollo a los
paises desarrollados 2/ amplid el analisis realizado previamente examinando la
interaccidn entre los camhios ocurridos en las relaciones de intercambio y los
surgidos en las estructuras de las corrientes financieras que entran y salen de los
paises en desarrollo 3/.
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II. TENDENCIAS EN LA TRANSFERENCIA NETA DE RECURSOS FINANCIEROS
DE LOS PAISES EN DESARROLLO Y SU COMPOSICION

5. Desde todos los puntos de vista, 1983 fue el afio en que la transfereacia neta
de recursos del grupo de paises en desarrollo comenzd a arrojar un saldo negativo,
cosa que ha venido ocurriendo cada afio desde entonces. Segin el estudio més
reciente que ha realigado la Organizacidén de Cooperacidn y Desarrolle Econdmicos
(OCDE) sobre Financing and External Debt of Developing Countyies, “a menos que se
produzca una baja pronunciada en los tipos de interés internacionales o una
reduccidén considerable de la deuda {del servicio de la deuda), y una vigorosa
recuperacién de la confianza y las inversiones en los paises afectados, prevalecerd
la tendencia a transferencias netas de recursos financieros persistentemente altas
e incluso crecientes 4/". La transferencia negativa es, pues, un fendémeno que no
desaparecerd en breve plazo,

6. Los paises en desarrollo han sido denominados, tradicionalmente, “paises
importadores de capital", Esta denominacidén reflejaba el hecho de que las
importaciones de bienes y servicios de estos paises estaban aumentando a un ritmo
més rapido que el de sus exportaciones en tales conceptos, y esos paises estaban
"importando capital" para financiar el correspondiente déficit en sus cuentas
corrientes. Ello ratificaba también la conviccidn de que, en las etapas iniciales
del crecimiento, una economia en expansidén tieme que llevar a cabo actividades gue
presuponen gran densidad de importaciones y de ese modo, las necesidades en materia
de importaciones tienden a superar la capacidad de incrementar el volumen de las
exportaciones.

7. En lo que respecta al decenio de 1980, como se muestra en el cuadro 1, el
grupo de paises en desarrollo importadores de capital, es decir, todos los paises
en desarrolle, con excepcidén de ocho principales paises exportadores de petrélec,
denominados paises "con superdvit de capital”, experimentdé desde 1983 una
transferencia de salida neta de recursos financieros. Los acontecimientos que
dieron lugar a las cifrac gre figuran en el cuadro 1 son ahora bien comocidos, La
misma conjuncidén desfavorable de factores que se produjo a principios del decenio
de 1980 y 4io lugar a la crisis de la deuda es 1a que originé las prolongadas
salidas de recursos de 108 paises en desarrollo. Esto ha ocasionado que los paises
en desarrollo, en su conjunto, se hayan estado transformando en exportadores netos
de recursos financieros desde mucho antes de que alcanzasen niveles apreciables

de desarrollo. Esta conjuncidn de factores puede describirse, a grandes rasgos,
como sigue:

a) La deuda externa de muchos paises en desarrollo habia alcansado niveles
altos. En la segunda mitad del decenio de 1970, los paises en desarrollo, en
especial aquellos gue se habian industrializado recientemente, habian obtenido
facilmente préstamos de bancos comerciales. En esos afios, como los tipos de
interés reales eran muy bajos, muchos paises habian optado por "un crecimiento
con deuda”, en lugar de adoptar previamente una politica de reduccidén de gastos y
ajustarse a un nivel mas bajo de disponibilidad de divisas;
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b) Los tipos de interés subieron vertiginosamente, debido a que la deuda se
estructuré de manera que los préstamos comerciales a tipos de iaterés flotantes
representaban la mayor parte del capital adeudado. A partir de 1979, los paises
industrializados encabezados por los Estados Unidos de América, restringieron sus
politicas monetarias para luchar coantra la inflacién. Esto ocasiond que los
intereses llegaran a niveles sin precedeates, lo cual multiplicéd abruptamente el
costo de la deuda del Tercer Mundo;

c) Debido al deterioro de las relaciones de intercambio y a la incapacidad
para incrementar, con la suficiente rapidez, las ganancias por concepto de
exportaciones, muchisimos paises no pudieron responder adecuadamente al agudo
aumento del servicio de la deuda. Las mismas politicas que, en los paises de la
OCDE, ocasionaron tipos de interés mis altos, provocaron la recesidn mundial de
principios del decenio de 1980, la cual deprimid los precios de las exportaciones
de los paises en desarrollo y redujo los mercados para los productos de esos paises:

d) La financiacidn procedente del sector privado se interrumpid bruscamente
y esa cerencia de fondos no se pudo compensar con créditos de fuentes oficiales.

8., Después de 1982, los bancos comerciales redujeron rapidamente sus operaciones
de crédito en los paises en desarrollo. Aungue la crisis de la deuda no afectd a
todos los paises en desarrollo, el cese de la financiacidén procedente de acreedores
privados también afectd, por contagio, a los paises en desarrollo que no
experimentaban dificultades inmediatas en su balanza de pagos. Las corrientes
netas de crédito privado hacia paises en desarrollo importadores de capital,

como se muestra en el cuadro 1, disminuyeron vertiginosamente, de 48.000 millones
de délares en 1981 a poco méds de 1.000 millones de ddlares en 1987. Aunque
aumentaron algo en los afios subsiguientes, como resultado de diversos ejercicios
de reestructuracidén de la deuda, hoy en dia los bancos comerciales no conceden
virtualmente ningin préstamo de manera voluntaria a los paises en desarrollo,

y no se espera en un futuro inmediato cambio alquno er esta politica.
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Transferencia neta de recursos financjeros de los paises en
desarrollo importadores de capital, 1980-1989 a/
(En miles de millones de dblares; muestra de 96 paises)
_ 1980 1981 1982 1983 1984 1485 1986 1987 1988 1989 b/
fransferencia mediante inversidn directa
Corriente de inversiodn neta 5,5 9,0 6,4 5,5 5,6 6,3 5.6 8,7 14,1 13
Dividendos nctos y otros ingresos -10,5 -9,9 =~-9,4 -8,8 -80 -7,5 =64 ~7,0 -7,8 -9
Transferencia neta -5,0 -0, -3,0 -3,3 =2, -1,2 -0,8 1,7 6,3 4
Transferencia mediante crédito privadoe
Empréstitos en el exterior
a mediano y corto plazo
Corriente neta de crédito 35,4 48,3 40,6 26,5 17,8 11,6 7,7 1,4 6,5 6
Intereses pagados -24,2 =31,2 -37,2 -35,2 ~39,9 -3849 -34,6 -339 -39,2 -42
Teansferencia neta 11,2 17,0 3,4 ~-8,7 ~22,0 =-27,3 -27,0 -32,5 -32,8 -36
Empréstitos a corto plazo y
salidas de capital interno ¢/
Transferencia neta 0,9 -17,3 -27,2 -18,9 -12,7 -8,6 1,8 3,2 -10,1 7
Transferencia mediante donaciones
privadas (cifras netas) 1,2 1,2 1,2 1,9 2,1 2,5 3,4 3,5 4,2 4
Transferencias mediante
corrientes oficiales
Transferencias of iciales (donaciones) 11,1 11,7 9,2 10,2 10,7 11,5 11,1 12,3 12,4 12
Créditos oficiales netos 23,2 28,8 31,6 27,7 250 1l§5 16,6 12,0 16,0 22
Intereses pagados -5,8 -6,8 -8,3 ~9,7 ~11,3 =-12,8 ~-15,6 -16,9 -18§,2 -22
Transferencia neta 28,6 33,7 32,5 28,2 24,5 15,1 11,5 7,5 10,2 13
Transferencia total (base financiera) 36,8 33,8 7,0 -1,2 -10,6 =~19,4 -11,1 ~16,6 =~22,1 -7
Utilizacldn de reservas oficlales g/ -12,8 2,7 15,9 -8,0 =-19,4 1,6 8,7 -14,4¢ -9,9 -17
Transferencia total (en funcién
de los gastos) 24,0 36,5 22,9 -9,2 -30,0 -17,8 -2,4 ~31,0 =32,0 =24

Fuente: Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales Internacionales de la Secretaria de las Naciones
Unidas, a partir de datos del Fondo Monetario Internacional (FMI), la OCDE y el Banco Mundial, y de estimaciones

de la Secretaria de las Naciones Unidas.

a/ Definiciones: 1a inversidn directa excluye las utilidades reinvertidas {criterio de la corriente de
efectivo) s los créditos oficiales incluyen los créditos del FMI utilizados y los intereses incluyen los carges
del Fondo; las donaciones privadas incluyen la corriente neta de donaciones de residentes en el extranjero
(excluidas las remesas de trabajadores) y subvenciones de organizacicnes no gubernamentales.

b) Estimacién preliminar; cifra redondeada a los 500 millones de dbélares mas proximos.

c} Calculada como un remanente (incluida 1a financiacién a corto plazo con fines de comercio, las salidas
normales e infrecuentes de capital ("fuga de capitales”), los atrasos en el pago de intereses vencidos y otras
corrientes que figuran como "errores y omisiones" en los datos sobre la balanza de pagos y se presume Jue son

cocrientes financieras).

d) Las adisiones a las reservas se indican como cifras negativas.

Best Copy Avalisbie
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Q. Conjuntamente con los tipos de interés, las sumas adeudadas por concepto de
intereses vencidos subieron a ritmo muy rdpido. En el casc de los paises muy
endeudados, los pagos por concepto de intereses llegaron a ser mas del doble en
los primeros dos ailos del decenio (véase el cuadro 2). Los tipos de interés se
mantuvieron a niveles altos sin precedentes durante todo el decenio. Ni siquiera
los recientes ac.erdos para reducir la deuda han logrado causar efectos visibles,
en el sentido de fremar las subidas bruscas que las alzas previas de los tipos de
interéds han provocado en el servicio de la deuda 5/. Los pagos por concepto de
intereses siguieron aumentando en 1989, a posar de que hubo atrasos en el pago.
Los atrasos en el pago de intereses han estado aumentando continuamente, cosa que
no solia ocurrir antes de que surgiera en 1982 la crisis de la deuda y que refleja
las dificultades que tienen los paises endeudados para efectuar sus pagos. El
Banco Mundial calcula que las sumas adeudadas por concepto de atrasos en el pago de
intereses de la deuda a largo plazo ascendian a unos 31.000 millones de délares a
fines de 1989 y no se prevé que disminuyan este afio §/. De no ser por los atrasos
en los pagos, las cifras correspondientes a la transferencia neta negativa serian
mds altas aidn,

10. La transferencia neta negativa no se puede achacar a los créditos oficiales.
Aunque componentes importantes de éstos, tales como los créditos oficiales para las
exportaciones, sufrieron también un descenso considerable, desde 1983 los créditos
oficiales netos han segquido siendo favorahles al grupo de paises en desarrollo.

Los créditos oficiales multilaterales siguieron aumentando en el decenio de 1980, y
aunque los créditos oficiales bilaterales sufrieron poca variacidn, el incremento
tetal de los créditos oficiales se produjo de manera demasiado lenta como para que
pudiese compensar la rigurosa reduccidén de los créditos privados. S§in embargo,
desde 1987, la transferencia neta de recursos financieros mediante créditos
oficiales ha arrojado un saldo nege .vo para el conjunto de paises en desarrollo
importadores de capital, y aun mis para los paises muy endeudados. En aflos mas
recientes, las transferencias oficiales en su totalidad han a.rojado un saldo
positivo 8610 en aquellos casos on gue se han incluido donaciones en las
estimaciones (véazs el cuadro 1) 1/.

11. En su conjunto, la nueva situacidn dio como resultado que los bancos
comerciales suspendieran la refinanciacién de la deuda que habian realizado
tradicionalmente. Las numerosas reprogramaciones dieron como resultado final una
relativa reduccidén de la deuda contraida con acreedores privados y un incremento de
la deuda contraida con acreedores oficiales. Desde 1989, los paises en desarrollo
adeudan ya mas Ge la mitad de su deuda a acreedores oficiales y se esta
incrementando la proporcidn de la deuda oficial 8/.

12, La corriente neta mediante inversiones directas del extranjero hacia paises en
desarrollo disminuyé también durante el decenio de 1980 y arrojé un salde negativo
en alguncs de los afios del decenio. Los paises del Africa al sur del Sahara
experimentaron salidas debido a disminuciones de las inversiones directas del
extranjero; pero los paises muy endeudados de ingresos medianos todavia tienen
entradas netas de inversiones directas del extranjero (véanse los cuadros 2 y 3).
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Transferencia neta de recursos financieros a una muestra de paises

de ingresos medianos altamente endeudados a/

(En miles de millones de ddlares)

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 b/
Transferencia mediante
inversidn directa
Corriente de inversidn neta 2,6 5,4 3,% 2,2 2,0 3,1 1,8 3,9 6,5 4
Dividendos netos y otros
ingresos -3,6 -3,4 -3,2 -2,7 =-2,5 ~-2,8 =-3,0 -3,5 ~-4,3 -5
Transferencia neta -1,0 2,0 0,2 -¢0,5 =0,5 0,3 -1,2 0,5 2,1 -
Transferencia mediante
crédito privado
Corriente neta de crédito 26,4 28,9 12,0 0,1 0,4 -10,0 =-2,5 3,7 -9,4 2
Intereses netos pagados -14,3 -23,9 -34,6 -31,3 -33,9 ~31,2 -25,8 ~24,9 -26,9 -28
Transferencia neta 12,1 5,0 -22,6 =31,3 ~33,6 -41,2 -28,3 =-21,2 =-36,2 =26
Donaciones y obseguios
privados (cifras netas) 0,7 0,8 0,6 0,7 0,8 0,9 1,0 1,1 1,4 1
Transferencia mediante
corrientes oficiales
Transferencias oficiales
(donaciones) 1,0 1,0 0,? o,8 0,8 1,3 0,9 1,1 1,3 1
Créditos oficiales netos 5,4 7,1 10,2 848 9,8 50 6,2 2,3 4,0 6
Intereses pagados -2,2 =2,5 ~3,1 =3,4 ~4,2 =5,0 ~6,3 ~7,1 =~7,9 =11
Transferencia neta 4,2 5,6 7,8 6,2 6,3 1,3 0,8 -3,8 =-2,5 -4
Transferencia total neta
(base financiera) 16,0 13,4 -13,9 -24,9 -26,9 -38,7 -27,7 -23,3 -35,2 -29
~ Adiciones a las reservas 7.3 =-7,1-23,2 =-1,0 13,5 2,2 -~4,9 5,4 «3,€ 6
= Transferencia total neta
(en funcidén de los gastos) 8,7 20,5 9,3 -23,8 -40,4 -40,9 -22,8 -28,7 31,7 =35

Fuente: Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales Internacionales de la Secretaria
de las Naciones Unidas, a partir de datos del FMI, ia OCDE y el Banco Murdial, y de
estimaciones de la Secretaria de las Naciones Unidas.

Nota: La inversidn directa excluye las utilidades reinvertidas (criterio de la courriente
de efectivo); los créditos oficiales incluyen los créditos del FMI utilizados y los intereses
incluyen los cargos del Fondo; la corriente neta de crédito privado incluye pagos atrasados por
concepto de intereses, asi como dc capital, v salidas de capital que han efectuado residentes.

a/  Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Cite d'lroire, Chile, Ecuador, Filipinas,
Marruecos, México, Nigeria, Perl, Uruguay, Venezuela y Yugoslavia.

b/ Estimaciones preliminares.

/e,
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Cuadro 3

Transferencia neta de recursos financieros hacia
el Africa al sur del Sahara a/

(En miles de millones de dblares)

198¢ 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 b/

Transferencia mediante
inversidn directa

Corriente de inversién neta -0,3 1,0 0,8 0,8 0,3 0,7 0,2 6,8 0,9 1
Dividendos netos y otros

ingcesos -2,5 -1,7 ~,4 ~1,0 -i,0 -1,1 =-0,9 -1,5 -1,4 -1
Transferencia neta -2,8 -0,8 =~0,6 =-0,3 ~0,7 -0,5 -0,8 -0,7 =0,4 -

Transferencia mediante
crédito privado

Corriente neta de crédito 2,3 3,4 6,2 3,4 -1,0 =~0,9 0,8 3,1 3,6 2
Intereses netos pagados -0,6 -0,9 ~1,8 ~2,1 =-2,2 =-2,8 =-~2,2 ~4,1 =~4,1 -4
Transferencia neta 1,7 2,5 4,4 1,3 ~3,2 =3,7 -1,5 ~1,0 =0,5 -2
Donaciones y obseguios
.privados (cifras netas) - 0,1 0,2 0,2 0,6 0,7 0,7 0,8 0,9 1
Transferencia mediante
corrientes oficiales
Transferencias oficiales
(donaciones) 3,0 3,1 2,7 2,9 3,0 3,6 3,8 4,7 4,7 5
Créditos oficiales netos 4,3 5,6 5,4 5,7 3,8 2,6 3,7 2,4 3,9 S
Intereses pagados -0,8 -0,8 ~1,0 -1,1 ~-1,4 =-1,6 =~1,8 =2,0 =-2,3 -2
Transferencia neta 6,6 7,9 7,1 7,5 5,4 4,6 5,7 50 6,4 7
Transferencia total neta
{base financiera) 5,5 9,8 11,1 8,8 2,2 1,1 4,1 4,2 6,4 6
- Adiciones a las reservas 4,1 -4,7 =-2,3 -0,1 1,4 2,1 0,2 0,8 0,9 2
= Transferencia total neta
(en funcidén de los gastos) 1,3 14,5 13,4 8,9 0,8 -~1,0 3,9 3,3 5,5 4

Fuente: Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales Internacionales de la Secretaria
de las Naciones Unidas, a partir de datos del FMI, la OCDE y el Banco Mundial, y de
estimaciones de la Secretaria de las Naciones Unidas.

Nota: La inversién directa excluye las utilidades reinvertidas (criterio de la corriente
de efectivo); los créditos oficiales incluyen los créditos del FMI utilizados y los intereses
incluyen los cargos del Fondo; la corriente neta de crédito privado incluye pagos atrasados por
concepto de intereses, asi como de capital, y salidas de capital que han efectuado residentes.

a/ Muestra de 42 paises, incluso Nigeria.
b/ Estimaciones preliminares.

e /...
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13. Aungue ofrecen sdlo un panorama parcial, esas cifras dan una idea de lo
oneroso que resulta para los paises en desarrocllo el ajuste que necesitan efectuar
para hacer frente al hecho de que la entrada de recursos financieros se convierta
en salida de los mismos. No todos los paises en desarrollo experimentan una
transferencia neta negativa, aunque ello estd muy lejos de ocurrir con poca
frecuencia. En el decenio de 1980, la transferencia neta mediante créditos ha
arrojado un saldo negativo en mds de 40 paises en desarrollo. Mas de 30 paises han
experimentado una transferencia negativa global. Es obvio que no sucede 1o mismo
en todos estos paises. En lo que respecta a las consecuencias que para el
desarrollo tiene la transferencia neta negativa, existen tres grupos de paises con
caracteristicas esencialmente diferentes: a) los paises exportadores de energia,
los cuales se han denominado, a los efectos analiticos, "paises con superdvit de
capital”; b) los cuatro exportadores que han tenido éxito en la exportacidn de
articulos manufacturados, o sea, Hong Kong, la Republica de Corea, Singapur y

la provincia china de Taiwdn; c) el resto de los paises en desarrollo en esa
categoria. En el capitulo IV del Estudic Econdmico Mundial 1990 se analizan

las diferencias que existen entre estos paises desde el punto de vista de la
transferencia neta. Un aspecto importante que diferencia a estos paises es que el
superdvit comercial que debe producirse para permitir la transferencia financiera
al extranjero se obtenga mediante un crecimiento rdpido de las exportaciones o
mediante restriccCiones impuestas a las importaciones, y si tal superdvit ha dado
lugar a cambios favorables o desfavorables en las relaciones de intercambio.

Los efactos sobre las inversiones y el crecimiento han estade estrechamente
vinculados con la rapidez y el volumen de la corriente de recursos financieros
externos que se ha visto afectada por el cambio, y con las medidas normativas
adoptadas y la flexibilidad con que la economia se ha orientado hacia un incremeanteo
de las exportaciones, asi como un aumento en el ahorro interno para compensar las
reducciones de los ahorros procedentes del extranjero.

14. Por diversas razones, los paises del Africa al sur del Sahara tuvieron saldos
positivos durante todo el decenio respecto de sus transferencias netas de recursos
financieros, pero los montos de éstas se redujeron considerablemente (véase el
cuadro 3). Una porcién comparativamente reducida de la deuda del Africa al sur del
Sahara correspondié a bancos comerciales. Dirigidas a los paises de bajos
ingresos, se pusieron en vigor medidas especiales de apoyo financiero y tendientes
a aliviar la carga de la deuda. idemas, las donaciones, oficiales y privadas,
fueron y siguen siendo un componente importante de las entradas globales de
capital. §in embargo, aunque durante la mayor parte del decenio las transferencias
netas de recursos financieros arrojaron saldos positivos en el conjunto de paiges
del Africa al sur del Sahara, no se debe olvidar que un pais como Nigeria, donde
los créditos de fuentes privadas desempeiiaron un papel importante, ha experimentado
desde 1984 transferencias netas de recursos al exterior.

III. LAS RELACIONES DE INTERCAMBIO Y SUS EFECTOS SOBRE LAS
TRANSFERENCIAS NETAS DE RECURSOS FINANCIEROS

15. Las variaciones de las relaciones de intercambio y las modificaciones de
las normas de las corrientes financieras se interrelacionan de muchas maneras.
Ya se ha aludido a muchas de éstas. Un agudo empeoramiento de las relaciones de
intercambio, provocado por una baja abrupta de los precios de los principales
productos basicos de exportacidén de un pais, intensifica la necesidad de recibir

loen
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apoyo financiero externo para compensar la consecuente reduccidén de las ganancias
por concepto de exportaciones, o provoca una contraccidn de las importaciones y,
al menos a corto plazo, la consiguiente disminucidén de la actividad econdmica

a nivel nacional. De esta manera, si un pais se ve obligado a efectuar
transferencias financieras al exterior por concepto de pagos de deudas contraidas
previamente, ello serd mis facil o més dificil, obviamente, en la medida en que
se hayan producido ganancias o pérdidas a consecuencia de modificaciones en las
relaciones de intercambio. La interaccidn entre las corrientes de recursos
financieros y las modificaciones en las relaciones de intercambio son también
importantes. Como es sabido, en el decenio de 1970 se obtuvieron créditos con
facilidad, debido, en gran medida, a que los paises exportadores de petrdleo habian
obtenido ganancias extraordinarias en sus relaciones de intercambio. Por otra
parte, la crisis de la deuda es en si misma, en parte, el resultado de la caida de
los precios de los productos basicos y de las modificaciones desfavorables de las
relaciones de intercambio de los paises endeudados. A su vez, los esfuerzos por
obtener superdvit comerciales para hacer fremte al siibito incremento del sexvicio
de la deuda influyeroa de manera muy probable para que se produjera una baja
adicional de los precios de los productos bdsicos. Al mismo tiempo, los intentos
que realizaron varios paises por incrementar la produccidén de productos basicos
cuya demanda ha provocado generalmente inelasticidad con respecto al precio, han
dado como resultado una depresidén de esos precios.

16. La tendencia secular de las relaciones de intercambio de los paises en
desarrollo ha sido un elemento importante del anilisie de las perspectivas y
politicas para el desarrollo 9/, perc mads recientemente el debate sobre las
relaciones de intercambio se ha concentrado en la severidad de las diversas crisis
que afectaron a los paises en desarrollo en el decenio de 1980. Los precios de

los productos bésicos sufrieron una baja constante durante el decenio de 1980.
Entre 1980 y 1988, los precios reales de los productos bdsicos no derivados del
petréleo procedentes de paises en desarrollo disminuyeron alrededor de un 40%. Los
precios del combustible bajaron aproximadamente un 50% en igual periodo. El indice
medio de precios de los productos basicos se recuperd en cierto modo entre mediados
de 1987 y el primer trimestre de 1988, debido sobre todo a la recuperacidén de las
materias primas minerales y agricolas, pero se mantenia todavia por debajo de los
niveles slcanszados a comienzos del decenio. Se mantuvo estable durante 1988, pero
volvié a disminuir en 1989.

17. Los efectos que estas fluctuaciones de los precios tuvieron en los distintos
paises o grupos de paises variaron segin los productos que esos paises exportaban.
Los paises que dependen de exportaciones de productos basicos perdieron terreno,
mientras que los paises que contaban con exportaciones mas diversificadas y un alto
porcentaje de exportaciones de articulos manufacturados tuvieron relaciones de
intercambio que resultaron neutrales o gue, en algunos casos, mejoraron. Pero

lo cierto es gue, en su conjunto, los paises en desarrollo resultaron afectados
adversamente por las modificaciones de las relaciones de intercambio. Las pérdidas
que sufre un pais en materia de relaciones de intercambio constituyen ganancias
para otro. Los paises industriales se beneficiaron de las modificaciones en las
relaciones de intercambio en el decenio de 1980.

18. E1 modo mas comun de medir las relaciones de intercambio es la llamada
relacién neta de intercambio de trueque, la cual se obtiene calculando los cambios
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de la relacién entre el indice de precios de las exportaciones y el indice de
precios de las importaciones tomando un afio como base. Si un pais experimenta una
reduccidn en el indice de sus relaciones de intercambio, ello significa que con
igual volumen de exportaciones podrad obtener menos importaciones, lo cual equivale
a decir que sufrird un. disminucién en sus ingresos reales (o una disminucidén de
los recursos disponibles a nivel nacional). BEn previos documentos 10/, se han
examinado las dificultades que plantea este sistema ¢ie medicidén, como son la
eleccidén del afio base, la cuestidn de la composicidén variable de las exportaciones
y las importaciones, y la interaccién entre esas variaciones y las modificaciones
en el volumen. Al evaluar los efectos que las modificaciones de las relaciones
de intercambio tienen sobre determinados paises, es necesario tener en cuenta,
especialmente, la importancia que para ese pais teanga el comercio exterior y el
grado de diversificacidn de sus exportaciones. En el caso de algunos de los paises
incluidos en la muestra que se analiza en el anexo, ciertas pérdidas en materia de
relaciones de intercambio que representan un porcentaje muy alto del producto
interno bruto (PIB) hallan su explicacidén precisamente en exportaciones que
constituyen un alto porcentaje del PIB. AL examinar un grupo de paises, se puede
argumentar que los casos extremos se ven atenuados en el promedio.

19. En los cuadros 4 y 5 se analizan cuantitativamente las crisis de los dos grupos
de paises que han resultado afectados por los cambios del panorama econdmico durante
el decenio de 1980. Las cifras correspondientes a las transferencias de recursos
financieros aparecen en los cuadros 2 y 3. Las estimaciones de ganancias o pérdidas
debido al comercio son el resultado de comparaciones de cada uno de los afios

con 1980, o sea, representan una comparacidn con una situacidén hipotética en la que
los precios de las exportaciones y las importaciones hubiesen seguido siendo los
mismos que en 1980, y se hubiesen exportado los mismos volimenes que en 1980 11/.

20. Las cifras que figuran en los cuadros 4 y 5 corresponden al nivel de
transferencias netas de recursos financieros y de ganancias o pérdidas de ingresos,
debido a modificaciones en las relaciones de intercambio en cada afio por separado.
El efecto combinado se refleja en las dos ultimas lineas. Como ya se indicé en
estudios previos, las mayores pérdidas ocasionadas por la baja de los precios de
los productos Ligicos y el deterioro de las relaciones de intercambio se produjeron
en Africa 12/. En el norte de Africa, la caida de los precios del petrdleo en 1986
tuvo profundos efectos adversos sobre las entradas por concepto de exportaciones y
los ingresos nacionales. En el Africa al sur del Sihara, las pérdidas ocasionadas
por relaciones desfavorables de intercambio equivalieron, en los ultimos afios del
decenio, a mas del 10% del PIB. El galdo positivo de la transferencia de recursos
financieros no fue suficiente para compensar tales pérdidas. En el grupo de paises
muy endeudados, las cosas ocurrieron de modo ligeramente diferente. Aunque las
relaciones de intercambio para ese grupo de paises fueron también desfavorables,
como éstos contaban (en su conjunto) con una estructura diversificada de
exportaciones, el efecto se atenia, si se mide como porcertaje del PIB de 1985,

y en este caso los efectos mas pronunciados que se registraron durante el decenio
provienen de la transferencia neta negativa de recursos financiercs, aunque la suma
de los efectos provocados por el panorama econémico desfavorable ha sido sin duda
enorme, sobre todo en la segunda mitad del decenio, cuando llegdé a fluctuar entre
el 8 y el 9% del PIB en los paises altamente endeudados, y entre el 4 y el 6%

del PIB en los paises del Africa al sur del Sahara.
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(En miles de millones de ddlares y porcentaje del PIB)

1980 1982 1985 1986 1987 1989 b/
Transferencia neta de
recursos financieros 1,3 13,4 -1,0 3,9 3,3 4,0
(PIB de 1985: 175.000
millones de ddlares)
Porcentaje del PIB de 1985 0,7 1,7 -0,1 0,5 0,4 0,5
Relaciones de intercambio
(1980 = 100) 100 93 99 82 74 72
(Valor de las exportaciones
en 1980: 57.000 millones
de ddlares)
Ganancias (pérdidas)
ocasionadas por el comercio -4,0 0,0 -0,6 -10,3 -14,8 -16,0
Porcentaje del PIB de 1985 -2,3 0,0 -0,3 -5,9 -8,5 -9,1
Efectos sobre el total
de recursos disponibles
a nivel nacional 9,4 0,8 -1,6 -6,4 -11,5 -12,0
Porcentaje del PIB de 1985 5,4 0,5 -0,9 -3,6 -6,6 -6,8

Fuente: Departamento de Asuntos

Naciones Unidas.

a’ Se incluye a Nigeria.

L/ Estimaciones preliminares.

Econdmicos y Sociales Internacionales de las Naciones
Unidas, a partir de datos del FMI, el Banco Mundial y la Oficina de Estadistica de las
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(En miles de millones de ddlares y porcentaje del PIB)

1980

1981

1982

1983

1984

198%

1986

1987

1988

1989 b/

Transferencia neta de
recursos financieros

(PIB de 1985: 801.000

millones de dolares)
Porcentaje del PIB
de 1985

Relaciones de intercambio
(1980 = 100)
(Valor de las exporta-
ciones en 1980:
161 millones de ddlares)

Ganancias (pérdidas)
ocasionadas por el comercio
Porcentaje del PIB de 1985

Efectos sobre el total
de recursos disponibles
a nivel nacional
Porcentaje del PIB de 1985

100

20,5

97

90

-23,8

-3,0

86

~-22,5
-2,8

-46,3
-5,8

-40,4

-5,0

90

-16,1
-2,0

-40,9

-5,1

85

-22,8

-2,8

73

-43,5
-5,4

-~28,7

-3,6

73

-31,7

71

-35,0

-4,4

72

-80,1
-10,0

Fuente: Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales Internacionales de la Secretaria de
las Naciones Unidas, a partir de datos del FMI, el Banco Mundial y la Oficina de Estadistica de

las Naciones Unidas.

a/ Muestra de 15 paises, que aparecen relacionados en el cuadro 2.

b/ Estimaciones preliminares.
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1V. TRANSFERENCIA NETA, AJUSTE Y CRECIMIENTO

21, Las "transferencias negativas netas" provocan toda una serle de ajustes
internos, debido al hecho de que las transferencias financieras suponen una
movilizacidn interna de recursos correspondiente. La proporcidn de la
"transferencia negativa neta" en el PIB indica el costo del ajuste requerido, es
decir, 1a magnitud de la movilizacidén interna de fondos que se necesita para la
transferencia al exterior. Por lo taanto, se crea un problema de transferencia
interna, como secuela de la transferencia al exterior. Cuando la variacidén es
importante y répida, no puede haber un ajuste interno correspondiente en un periodo
corto., Las dificultades aumentan cuando la disponibilidad de recursos internos se
ha visto menguada por el deterioro de la relacidén de intercambio.

22, Esta movilizacién interna ha tenido un costo elevado y un cardcter repentino,
si se la compara con otros casos histdricos de transferencias. Desde que se inicié
la crisis de la deuda, los paises en desarrollo endeudados han tenido que
transferir al exterior, en términos generales, recursos financieros equivalentes al
2 é 3% de su PIB, En el caso de América Latina y el Caribe, la Comisidn Econdmica
para América Latina y el Caribe (CEPAL) ha calculado que en el periodo comprendido
entre 1983 y 1987 ha habido una transferencia financiera neta correspondiente al 4%
del PIB. La transferencia fue ain mayor en varios momentos del periodo y en México
y Venezuela superd el 6% 1l3/. Por ejemplo, esta transferencia fue mayor que la
efectuada por Alemania en el periodo comprendido entre las dos guerras mundiales,
es decir entre 1924 y 1932, periodo en que tuvo que pagar indemnizaciones de
guerra. Asimismo, fue superior a la transferencia neta efectuada por log Estados
Unidos en el periodo comprendido entre 1949 y 1961, que ascendid al 3% y que se
origindé principalmente en la asistencia y las donaciones otorgadas y las
inversiones realizadas en el marco del Plan Marshall 14/.

23, La rapidez con que se pasé de las transferencias positivas a las
transferencias negativas ha agravado el problema. En el cuadro 6 figura la
evolucidn de las transferencias, como proporcidn del PIB, en algunos paises.

Esa evolucidn revela la magnitud de los esfuerzos necesarios para obtener tasas
de ahorro interno més altas, que compensen 1a degaparicidn del ahorro externo (a
fin de que no disminuya la inversidn interna), y para aumentar las exportaciones,
lo que supone modificar la produccidn interna en beneficio de los productos
exportables. No todos los paises estaban igualmente preparados para hacer frente
a esa modificacién (véase el anexo)., Los paises cuya relacidén de intercambio
iba en deterioro sufrieron mayores dificultades. Sin embargo, los paises que
contaban con tasas de ahorro interno muy elevadas y cuyas importaciones iban

en rapido aumento, pudieron aumentar, voluntariamente, la magnitud de la
transferencia negativa neta, mediante el pago anticipado de parte del principal
de la deuda 15/.
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(Promedios anuales)

1974 1980 1083 Variaciones
a a a entre 1980-1982

1079 1982 1987 y 1983-1987
Argentina 0,2 -2,0 -4,7 -2,7
Brasil 3,0 0,3 -3,3 -3,6
Corea, Repiblica de - 3,5 -5,6 -9,1
Cote d'Ivoire - 9,2 -2,2 -11,4
Indonesia - -2,1 -1,2 0,9
México 1,4 -0,6 -6,3 -5,7
Nigeria - 1,2 -1,7 -2,9

Fuente: Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales Internacionales de
la Secretaria de las Naciones Unidas y Comisidn Econdmica para América Latina y
el Caribe.

24, El problema de la movilizacidn interna de la transferencia financiera es, en
gran parte, un problema de finanzas gubernamentales, pues la mayor parte de la
deuda externa es reembolsada por el sector piblico de los paises deudores, no sdlo
porque una parte importante de la deuda fue contraida inicialmeate por empresas
del sector publico sino también porque parte de la deuda del sector privado se
transformé en obligaciones del sector piblico. Esto ocurrié, en particular, en
América Latina, donde se presiond, en muchos casos, & los gobiernos para que se
hicieran cargo de la deuda de empresas privadas y evitaran asi que se incumplieran
los pagos, lo que habria perturbado la economia. Asi, pues, en muchos paises
deudores, el servicio de la deuda externa comenzd a absorber una parte cada ves
mayor de los ingresos fiscales.

25. El que una proporcién cada vez mayor de los ingresos fiscales se destine al
pago de intereses a otros paises significa que se necesita uns transferencia mayor
de recursos del sector privado al sector piblico para compensar el aumento de los
gastos financieros. En otras palabras, segin los expertos financieros, "una
variacidén positiva neta del equilibrio fiscal debe ir a la par con el mejoramiento
de la cuenta comercial necesario para hacer pagos al exterior, o, dicho de otro
modo, el gobierno que debe hacer frente a) servicio de la deuda externa debe tener
la capacidad de comprar al gector privado los délares generados por el superavit
comercial. Ese aumento de las transferencias del sector privado al sector piblico
puede lograrse mediante: i) el aumento de los impuestos, ii) la reduccidén de los
gastos publicos que no generen interés, iii) el otorgamiento voluntario de
préstamos por particulares al Estado, iv) el otorgamiento iavoluntario de préstamos
por particulares al Estado y v) el manejo inflaciomario de las finanzas" 16/.
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El aumento de las tasas de inflacidén gue tuvo lugar poco después de que las
necesidades de transferencia pasaran a ser la norma en muchos paises deudores no
fue accidental. Fue, en gran parte, consecuencia del hecho de que los presupuestos
gubernamentales comenzaron a ser absorbidos por el aumento de los gastos
financieros. Para poder hacer frente al aumento de los pagos financieros, los
gobiernos de los paises endeudados tuvieron que aumentar los impuestos o reducir
los gastos no financieros. La inflacidén aumenté por la imposibilidad de lograr un
pacto politico viable conforme al cual repartir el costo de la reduccién necesaria
de los gastos pliblicos no financieros ¢ el costo del aumento de los ingresos
fiscales. E1 aumento de la inflacidn y la desorganizacidén de las finanzas ptblicas
que tuvieron lugar en varios paises endeudados parecen indicar que, con demasiada
frecuencia, la magnitud de las transferencias al exterior resultd excesiva y el
cambio demasiado brusco, por lo que fue imposible hacerles frente sin generar
inflacidén 11/.

26, EBn algunos casos en que el nivel de gastos piblicos, como porcentaje del PIB,
era comparativamente elevado, existid la posibilidad de reducir los gastos piblicos
no financieros. De hecho, los gastos publicog se redujeron, si bien las reducciones
no fueron igualmente drdsticas en todas partes. En casi todos los paises en
desarrollo endeudados, disminuyé el porcentaje de los gastos gubernamentales en

el PIB durante el decenio de 1980. En general, la reduccidén de los gastos
gubernamentales se logré a expensas de la inversidén piblica, aunque también se
redujeron los gastos corrien.~s, como los sueldos de los empleados publicos.

Sin embargo, en la mayoria de los paises endeudados, las reducciones no lograron
compensar el aumento de los gastos financieros ni impedir el aumento desmedido de
los déficit presupuestarios.

27. El aumento de los ingresos fiscales habria contribuido a movilizar recursos
internos para las transferencias. Por razones que oscilaron entre consideraciones
politicas y consideraciones administrativas, y debido a lo limitado de la base
fiscal de los paises en desarrollo, no fue posible aumentar con rapidez los
ingresos fiscales. En algunos casos, el aumento de los indices tributarios resulté
ser contraproducente, ya que dio lugar a una reduccidén del rendimiento de los
impuestos sobre la renta, a pesar del aumento de los impuestos sobre la renta
marginales. Ademas, la necesidad de aumentar los ingresos fiscales que se hizo
sentir en el decenio de 1980 coincidid con un periodo de tasas de crecimiento bajas
o incluso negativas en varios paises. De hecho, 10s gobiernos debieron encarar una
reduccién de la base fiscal, como consecuencia de la disminucidén de los ingresos
por habitante, disminucidn que a su vez era actibuible, en parte, al deterioro de
la relacién de intercambio. Ademas, en la mayoria de los paises en desarrollo,

los ingresos fiscales dependen en gran parte de los gravamenes aplicados a las
importaciones y los impuestos sobre las exportaczones. La disminucién de los
precios de los productos basicos repercutid negativamente en estos dltimos y el
derrumbamiento de las importaciones afectd a los primeros.

28. La incapacidad de los gobiernos de aumentar los ingresos y, en menor medida,
de reducir suficientemente los gastos para hacer frente al aumento de los pagos por
concepto de transferencias dio lugar a un aumento de los déficit fiscales. Se ha
calculado que para absorber las variaciones en las transferencias financieras

S
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sin reducir la inversién piblica y sin recurrir a la emisidén de dinero o al aumento
de los empréstitos internos, habria sido necesario, en general, disminuir en un 50%
los gastos corrientes no generadores de interés, cosa imposible para cualquier
gobierno 18/.

29. Bn muchos paises deudores, el aumento de los déficit presupuestarios fue
financiado por el banco central mediante la emisidn de dinerc, lo que 1lleva
aparejado un aumento de la inflacién. En varios paises, por ejemplo en la
Argentina, el Brasil y México, el endeudamiento interno del sector publico aumentd
a un ritmo sin precedentes. La rdpida acumulacidén de deuda interna ocasionada por
la crisis de la deuda externa entrafié especiales dificultades. Para que el déficit
publico pudiera financiarse con empréstitos internos, mediante la venta de bonos
gubernamentales de diverso tipo, las tasas internas de interés tenian que aumentar.
Las tagas intarnas de interéds tenian que ser mds altas que las tasas de interés en
los mercados internacionales de capital, porque los bonos gubernamentales estaban
compitiendo con otras oportunidades de inversién, entre las cuales se contaban la
posibilidad de comprar moneda dura para sustraerse a la inflacidén y a la tendencia
a la devaluacidn voluntaria registrada en todos los paises deudores. Cuando la
deuda gubernamental va en rapido aumento, las tasas de interés varian también como
consecuencia del riesgo que se percibe en la deuda gubernamental. De ese modo,

las tasas de interés que los gobiernos tuvieron que pagar en concepto de su deuda
interna tendieron a ser mayores que las tasas de interés pagadas en concepto de la
deuda externa, no sélo en valores nominales sino también en valores reales 19/.

30. Esto explica, en gran medida, el que se haya c¢reado un circulo viciosos las
tasas de interés aumentan debido a la proporcidén cada vez mayor del presupuesto
gubernamental que hay que destinar a los pagos en concepto de interés, lo que
contribuye a incrementar aun mas el déficit presupuestario, lo que, a su vez,
obliga a aumentar adn mas la deuda interna y provoca deficit alin mayores. Cuando
el ritmo de endeudamiento gubernamental y la inflacidén se aceleran, disminuye
gradualmente el lapso de tiempo en el que se puede refinanciar la deuda. En idltima
instancia, la deuda interna puede resultar tan inflacionaria como la emisidn de
dinero por el banco central.

31. La devaluacidén monetaria se convierte en un elemento mis de este proceso.

Para los paises mis endeudados, que tratan de hacer frente al servicio de la deuda,
es sumamente importante obtener superavit comerciales. La politica econdmica se
orienta, pues, a la obtencidén de la moneda dura necesaria para pagar el servicio de
la deuda. Los gobiernos se ven forzados a otorgar incentivos que hagan aumentar
las exportaciones. Lo anterior quiere decir que es preciso devaluar la moneda a
un ritmo superior al de aumento de la inflacién., Mientras haya deuda pendiente,
también habrd una expectativa general de devaluacidn monetaria regular. Esto
fomenta la fuga de capitales. Ademas, la devaluacién monetaria aumenta lo que

en moneda nacional equivaldria al servicio de la deuda externa y, de ese modo,
aumenta también la proporcidn de los gastos financieros en el total de los gastos
gubernamentales., Este resultado de la devaluacién monetaria agrava el efecto
inflacionario que tienen en si mismos los grandes superadvit comerciales. Los
Gobiernos se ven enfrentados con resultados contradictorios en la utilizacidn de
los instrumentos de politica e incluso con objetivos de politica contradictorios.
Al optar por la devaluacidn monetaria, el objetivo de promover las exportaciones
entra en conflicto con el objetivo de estabilizar los precios 20/.

oo
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32. En el proceso de transferir el ahorro al exterior, no sélo se redujo la
inversién piblica sino también la inversidn privada. De hecho, .al aumentar la
inflacién, la inversién privada tendié a disminuir mis rdpidamente que la inversidn
piblica. Fn coansecuencia, disminuyé la tasa global de inversidén. En las

15 naciones mas endeudadas, la tasa de inversidén (inversidn respecto del PIB)
ascendidé al 24% del PIB, en promedio, en el decenio de 1970 y al mismo porcentaje
en 1981, A partir de 1982, las tasas de inversién disminuyeron y llegaron a cerca
del 17% a mediados del decenic. En la regidn de América Latina, las cifras son
similares. Las tasas de inversion pasaron de un 23% en 1980 a cerca del 16,5%

en 1985 y permanecieron en ese nivel el resto del decenio., En Africa, las tasas de
inversidén pasaron de un promedio del 24%, en el periodo 1980-1982, a menos del 20%
en el periodo 1983-1985 y al 18% en el periodo 1987-1989 21/,

33, La absorcidn de una proporcidén cada vez mayor del presupuesto gubernamental
por el servicio de la deuda externa e interna tuvo otra consecuencia grave a largo
plazo, a saber, el empeoramiento de los servicios sociales, incluidos los servicios
de salud y educacién. En los paises en desarrcllo, los serviclos de atencidn
médica, educacidn, vivienda, abastecimiento de agua potable y saneamiento ambiental
se suministran a un ndmero de habitantes muchisimo menor que en los paises
desarrollados. Asi, pues, queda sin atender una cantidad mucho mayor Je
necesidades. 35i los gobiernos reducen los gastos no financieros, ello no puede
menos de repercutir en los gastos sociales. Existen pruebas fragmentarias de los
efectos perjudiciales de esas reducciones en los gastos sociales 22/.

V. REPERCUSIONES NORMATIVAS

34. El decenio de 1980 se ha caracterizado por transferencias amplias y
prolongadas de recursos al exterior y, a raiz de ellas, indices de crecimiento
bajos o negativos. La inversién se ha visto particularmente afectada en los paises
deudores. La crisis de la deuda y las corrientes financieras negativas que ésta
engendré siguen siendo el principal obstaculo para la recuperacidén y el desarrollo
en la mayoria de los paises deudores, sobre todo de América Latina y Africa,
Asimismo, dicha crisis ha tenido repercusiones adversas en las exportaciones de
muchos paises industrializados 23/. La movilizacidn interna de recursos gue supone
la trangferencia al exterior y la respuesta normativa a la necesidad de esa
movilizacién fueron unos de los principales factores que ocasionaron la crisis
presupuestaria que se vivié en varios paises en desarrollo. A lo largo del decenio
de 1980, 1la severidad del ajuste a las variaciones de las corrientes financieras se
vio exacerbada por el deterioro de la relacidn de intercambio, Al evaluar estas
tendencias, la comunidad internacional ha reconocido que, en el decenio de 1980,

1a gran transferencia neta de recursos que tuvo lugar en direccidn de los paises
desarrollados ha privado a los paises en desarrollo de recursos que necesitan en
grado sumo para su desarrollo 24/.

35. A menos que cambien las politicas, las perspectivas en el decenio de 1990
seguiran siendo sombrias para los paises en desarrollo. Segun las previsiones de
varias organizaciones internacionales, habra un crecimiento por habitante sumamente
bajo en América Latina y el Caribe y un crecimiento virtualmente nulo en Africa.

Si bien el clima econdmico internacional habrad de ser menos adverso que en
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el decenio de 1980, o incluso favorable, gran nimero de paises en desarrollo
inician el nuevo decenio en una posicidn econdmica mucho mds débil. No se
producird necesariamente una recesién mundial en el decenio de 1990, como la que
hubo a principios del decenio de 1980, ni una disminucidn prolongada y considerable
de los precios de los productos basicos, como la ocurrida en el decenio pasado.

Sin embargo, la mayoria de los paises deudores comenzardn el decenic en una
situacidn de mengua de las inversiones, deterioro de la infraestructura fisica

y graves problemas de balanza de pagos. A principlos del decenio de 1980, las
condiciones eran diferentes. Seran necesarios esfuerzos denodados a nivel nacional
e internacional para alterar esas condiciones y revitalizar el crecimiento y el
desarrollo.

36. En vista de la diversidad de los factores que determinan la brusca reduccidn
de las transferencias financieras netas en direccién de muchos paises en
desarrollo, y en vista de las diferencias en la capacidad de los paises de hacer
frente a esos cambios, se requiere una combinacién de medidas normativas en varias
esferas. En muchos paises, la combinacidén habra de incluir nuevas medidas de
ajuste fiscal y de diversificacidén de las exportaciones y esfuerzos por crear un
clima de confianza a fin de que aumenten el ahorro interno y las inversiones
productivas, incluidas las inversiones extranjeras directas, y de que vuelva al
pais el capital fugado. Esto no es nada facil de lograr. Para que el ajuste
interno se realice en forma ordenada y sea viable no sélo desde el punto de vista
econdmico sino también sociopolitico, la variacidén en la transferencia de recursos
no debe ser brusca. Ello implica que las corrientes financieras internacionales
recuperen buena parte de su estabilidad y se reduzcan las tasas mundialesg

de interés.

37. Las variaciones bruscas en las transferencias netas entraian, por asi decirlo,
dos aspectos diferentes: uno de ellos es el de las repercusiones financieras; el
otro, el de la capacidad de hacer frente a esas variaciones mediante el aumento de
los ingresos de exportacidén. Si se estabilizaran los precios de los productos
bdsicos y se eliminaran las barreras proteccionistas impuestas a los productos de
los paises en desarrollo, se reduciria la necesidad de financiamiento compensatorio
que tienen estos paises. Algunas de las medidas requeridas son: la apertura de
los mercados de los paises industrializados en esferas de interés para los paises
en desarrollo como las relacionadas con los textiles, las prendas de vestir,

los productos tropicales y la agricultura, y la eliminacién de las barreras
arancelarias en los paises desarrollados, que obstaculizan la diversificacidn de
las exportaciones en los paises en desarrollo. Las medidas protectoras contra la
importacién a precios arbitrarios no deben utilizarse para imponer nuevas barreras
proteccionistas. Sera preciso no sélo que la Ronda Uruguay de negociaciones
comerciales multilaterales culmine con éxito sino también que los paises
industrializados introduzcan ajustes estructurales, para reducir el proteccionismo
y abrir sus mercados a las manufacturas competitivas de los paises en desarrollo.
Sera preciso, por ultimo, que haya coordinacién normativa a nivel internacional,
para que sea posible lograr, en el decenio de 1990, un crecimiento vigoroso y no
inflacionario. Esa coordinacidén deberd lograr un equilibrio entre el apoyo al
crecimiento econémico 3 el control de las nuevas demandas de ahorro mundial, a fin
de que estas Ultimas no hagan aumentar las tasas de interés.

/ees
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38. A pesar del caradcter esencial de otro tipo de medidas que guardan relacidn
entre si, la principal forma de contribuir a una reduccidén de las transferencias
excesivas de recursos de los paises en desarrollo a los paises desarrollados seria
dar una solucidén publica concertada al problema de la deuda. El plan Brady,
inicialmente propuesto por el ex Secretario del Tesoro de los Estados Unidos
Nicholas Brady, tiene los elementos de una solucidén piblica al problema de la
deuda. Esa iniciativa reconocié que las instituciones financieras no iban a
comenzar a conceder proanto préstamos voluntarios y que la deuda no podia ser
reembolsada en las condiciones en que fue adquirida, Distancidndose en forma
importante de la estrategia anterior, la iniciativa Brady apoya la intervencidn de
las finanzas publicas a efectos de la reduccidn de la deuda. E1 plan Brady suscité
muchas expectativas respecto de la posibilidad de que se redujera la deuda comercial
y, con elle, se redujera también el servicio de la deuda y disminuyeran las
transferencias negativas netas. Se han logrado algunos avances en esa direccion.
Tras complejas y prolongadas negociaciones, se logré reducir la deuda y el servicio
de la deuda de Costa Rica, Filipinas, México y Venezuela. Sin embargo, sdlo se
logré una reduccidén muy parcial de la deuda pendiente.

39. El aumento continuo del nimero de casos de refinanciacidén y de pagos atrasados
pone de manifiesto la persistencia del problema. 8i se reduce la deuda en forma
marginal y esa reduccién sélo tiene repercusiones limitadas en la deuda pendiente y
en las transferencias negativas netas, no se puede lograr el objetivo primordial,

a saber, que aumenten las inversiones e importaciones y que haya crecimiento.

El plan Brady ha de ampliarse ripidamente para que abarque un nimero mayor de
paises en desarrollo. Es necesario que se efectie una reduccién apreciable de la
deuda para que vuelva a haber desarrollo. Hay mas de 40 paises en espera de ser
incluidos en el plan Brady. Varios estudios han concluido que, en total, se
necesita una reduccién como minimo del orden del 33% al 45% para que ésta repercuta
realmente en la inversidén y el crecimiento. Por esa razdén, el plan Brady adolece
de escasez de fondos, como lo pone en manifiesto también la escasez de fondos
colaterales sefialada en los ultimos acuerdos de reduccidén de la deuda.

40. Asimismo, es preciso examinar el sistema actual de contabilidad, tributacién
y reglamentacién bancarias. Debido a la falta de claridad y a las diferencias
existentes en el derecho bancario de los Adistintos paises, las negociaciones son
sumamente complejas y es muy dificil elaborar un plan de reduccidén en el que todas
las partes interesadas se hagan cargo de una proporcidén justa del costo de la
reduccién de la deuda. Para dar por terminado el capitulo inconcluso de la era
de los préstamos concertados y pasar a la aceptacidn concertada de las pérdidas,
el criterio de reduccién de la deuda de cada pais, segin sus caracteristicas
concretas, debe ser complementado por normas concertadas de reparticidn de los
costos. A nivel nacional, debe haber un consenso en los paises sobre la forma mas
iddnea de repartir 10s costos y beneficios del inevitable ajuste; del mismo modo,
la comunidad internacional, para acelerar el restablecimiento de las corrientes
financieras en aras del desarrollo, necesita también con mucha urgencia establecer
normas y acuerdos comunes sobre la mejor forma de repartir el costo entre los
miltiples paises interesados.

/e
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41. El plan Brady abordd Unicamente el problema de la deuda comercial. Hoy en
dia, se reconoce que la deuda oficial, incluida la deuda pagadera a instituciones
financieras internacionales, tendrd que ser parte de la solucidén. Las medidas de
reduccién de la deuda siguen siendo cruciales para la mayoria de los paises menos
adelantados y otros paises en desarrollo de bajos ingrescs, sobre todo de Africa.
La condonacién de la deuda por acreedores bilaterales es particularmente importante
para los paises de esos grupos que hacen frente a dificultades graves de reembolso
de la deuda.

42, Tras las decisiones aprobadas en la Reunidén Econdémica en la Cumbre de Toronto,
varios paises de bajos ingresos se han beneficiado en los dos ultimos ados de
condiciones mas favorables y de condonaciones parciales en el proceso de
refinanciacién de la deuda bilateral oficial, en el marco del Club de Paris.

En relacidén con los paises de bajos ingresos, un nimero cada vez mayor de paises
donantes han transformado los préstamos de la asistencia oficial para el desarrollo
en donaciones, de conformidad con la resolucidn 165 (8-IX) de la Junta de Comercio
y Desarrollo de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo.
La Iniciativa Empresa pro América, anunciada el 27 de junio de este afic por el
Presidente Bush, cuando propuso que se redujera la deuda oficial de la regidén
contraida con los Estados Unidos, reconocidé implicitamente la necesidad de ampliar
los criterios de concesidén de condiciones favorables de refinanciacidn y de
reduccidén de la deuda bilateral oficial establecidos por el Club de Paris en
relacién con los paises mas pobres. Sin embargo, en lo que respecta a las
corrientes oficiales, cabe sefialar, como hecho positivo, la voluntad del FMI

y del Banco Mundial de hacer desembolsos a paises que estén aun celebrando
negociaciones con los bancos e incluso que tengan pagos atrasados.

43, La asistencia oficial neta para el desarrollo, es decir, las donaciones y los
créditos netos oficiales, permanecian en 1989 practicamente al mismo nivel que

en 1980, La reactivacidén de la inversién en Africa y América Latina y la
consolidacidén de la vigorosa acumulacidén de capital que ha tenido lugar en Asia
en los ltimos afios supondrid un aumento considerable de las corrientes netas
oficiales, en apoyo de los esfuerzos de movilizacién del ahorro interno. En el
caso de los paises menos adelantados y de otros paises de bajos ingresos, la
mayoria de 1os cuales se encuentran en Africa, la asistencia oficial para el
desarrollo es particularmente importante para colmar la carencia de divisas y
ahorros necesarios para reactivar el crecimiento y promover las inversiones.

En otros paises en desarrollo, las corrientes oficiales siguen siendo cruciales

en este periodo de escasez de divisas. El componente importado de las inversiones
en maquinaria y equipo tiende a ser bastante alto en los paises en desarrollo de
ingresos medios y esas inversiones son una condicién gipe qua nop para la
transformacidén de las estructuras productivas y el aumento de las posibilidades de
exportacién., S6lo después de que se haya restablecido el crecimiento y de que .as
exportaciones hayan adquirido cierto impetu, podra el capital privado (inversidén
extranjera directa y corrientes de los bancos comerciales) volver a desempefar un
papel importante en el proceso de desarrollo.
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1l/ E/1990/55.
2/ E/1988/64.
3/ Los principales documentos de la Secretaria de las Naciones Unidas en que

figuran analisis Y recomendaciones normacivas en relacicn con las transfetencias
netas sont : 8 g as g paises

WWM&LMW 22 de Junio de 1988 (E/1988/64)}
Es;gd1g_ﬁggngmjgg_ugnd;gl_Laﬁi (publicacidn de las Naciones Unidas, ndmero de
venta: §.85.11.C.1), pags. 57 a 59; Estudio Econdmico Mundial 1986 (publicacidén de
las Naciones Unidas, nimero de venta: §.86.II.C.1), sobre todo el anexo III,
“pDefinicidén y medicién de la transferencia neta de recursos"; Estudio Econdmico
Mundial 1989 (publicacidén de las Naciones Unidas, numero de venta: §.89.11.C.1),
caps. IV y VIII; Estudio Econdémico Mundial 1990 (publicacidén de las Naciones
Unidas, nimero de venta: §,90.I11.C.1l), cap. IV:
mgmug._Ians_dﬂ_m:e_tﬁLm_G_mml 16 de octubre de 1989 (A/44/628);

. 5 o 5 5

secretarxa de la UNCTAD, 19 de>£ebrero de 1990 (TD/B/C 3/234), y Comisidén Econdémica
para América Latina y el Caribe, 8
el peso de la deuda. Santiago de Chile, 19 de marzo de 1990 (LC/G.1605 (8ES.23/5)).

4/ OCDE, Financing and Exterpnal Debt of Developing Countries (Paris, 1990).

5/  Segin el Banco Mundial, "la carga adicional que representaron los altos
tipos de interés reales, en relacidn con su nivel medio en el periodo de 1963-1980,
fue de aproximadamente 8.000 millones de ddlares al afio durante el decenio de 1980,
es decir cerca de 1% del PIB de la regidén. ... El costo para Africa al Sur del
Sdhara y Asia meridional combinadas fue menor; menos de la tercera parte del

experimentado para América Latina" (Informe sobre el Desarrolle Mundial 1990,
pags. 16 y 17).

§/ World Bapk Debt Tables 1089-1990, vol. 1, pay. 78.

17 En relacidén con el Fondo Mometario Internacional, hay una corriente
negativa neta desde 1986. En lo que respecta al Banco Mundial, la corriente neta
de capital sigue siendo positiva, Sin embargo, ello se debe a los préstamos de la
Asociacién Internacional de Fomento (AIF), pues la transferencia neta de recursos
del BIRF, es decir, los préstamos no otorgados en condiciones de favor por el
Banco, es negativa desde 1988 (Bi&udlﬂ.ﬂﬂﬂnszsﬂ.ﬂundlll_lﬁﬁi (publicacidn de las
Raciones Unidas, numero de venta: §.89.II.C.1), pags. 120 a 128 y Estudio
Eggngmigg_uunglgl_lggn (publicacién de las Naciones Unidas, nimero de venta:
§.90.1I.C.1), pags. 138 a 149, En el casoc de América Latina y el Caribe, la
transferencia neta de recursos a prestamistas multilaterales fue nega*iva Y
ascendid a 2.300 millones de délares en 1987 y a 2.900 millones de ddlares en
1988, Véase Comisidén Economica para América Latina y el Caribe, g

el Caribe: opciones para reducir el peso de la deuda, LC/G.1605 (SES.23/5),

Santiago de Chile, 1990, pag. 73.
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Notas (contipuacidn)
8/ World Debt Tables 1980-1000, Primer guplemeanto, pag. 4.

9/ En la obra de Ronald Findlay, “Terms of trade” y en la de H.W. Singer,
"Terms of trade and economic development", que figuran ambas en The New Palgrave:
A Dictionary of Economicg, John Eatwell, Murray Milgate y Peter Newman, eds. (The
Macmillan Press, Loudres, 1987) se hace un recuento reclieate del estado de la
controversia sobre las tendencias seculares de la relacidén de intercambio.

wummmmn_mmwm, 22 de Junio de 1988 (E/1988/64)o

11/ La razén por la que se aplican siempre las variaciones en la relacién de
intercambio de cada afio a las exportaciones de 1980, como en los cuadros 4 y 5, es
para aislar las repercusiones de las variaciones de precios y evitar el resultado
paradéjico obtenido al utilizar las exportaciones corrientes de cada afio; en otras
palabras, gue mientras més éxito tenga la politica de exportaciones, éxito evaluado
por el aumento del volumen de exportaciones, mayores seran las pérdidas de una
variacién desfavorable en la relacidén de intercambio. Por otra parte, en los
estudiocs sobre distintos paises que figuran en el anexo, se hacen cdlculos
similares de las ganancias o pérdidas comerciales, utilizando el valor de las
exportaciones de cada afio, lo que también permite saber si han tenido éxito o no
las politicas de aumento de los ingresos de exportaciénm,

13/ véase AWLWMWM

presidido por Malcom Fraser (UNCTAD/EDM/ATF/l), 1990. Hace poco se presentaton
pruebas sorprendentes de que los importadores africanos han sido sometidos a la
sobrevaloracién de las importaciones, respecto de los precios mundiales que se
pagan en otros paises, lo que confirma los movimientos de precios particularmente
desfavorables que se registran en Africa., Ello ha quedado claramente documeatado
en la obra de Alexander J. Yeats,
(PPR Working Papers WPS 265, Banco Mundial, septiembre de 1989).
13/ Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe, Amd

(Santiago de Chile, 19 de marso

de 1990 (LC/G.1605 (SES.23/5)), anexo 1,

14/ Véanse Helmut Reisen y Axel Van Trotsenburg,

Daveloping Country Dabt:
The Budgetary and Tranfer Problem (Paris, Centro de Desarrollo de la OCDE, 1988).

15/ Evidentemente la rapidez de las variaciones depende del periodo que se
elija como base de comparacién. Comparando los promedios de 1980-1981 y de
1983-1985, y utilizando una definicidén similar de transferencia, el estudio del
Centro de Desarrollo de la OCDE descubrié que habia, en general, variaciones
mayores que las indicadas aqui (véanse Reisen y Van Trotsenburg, op. cit.).

16/ Véage Vito Tanzi, Fiscal policy and econmomic recopstruction in Latin

Amexica, manuscrito no publicado, Fondo Monetario Internacional, 2 de noviembre
de 1989, pag. 12.
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Notas (gontinuacidn)

11/ Utilizando un modelo formal, Edmar Bacha analiza la cadena de reaccidn
entre las transferencias extranjeras netas y los factores internos que provocan una
situacidn en la cual las limitaciones presupuestarias gubernamentales pasan a
ser la principal fueante de dificultades desde el punto de vista del crecimiento
(y de la inflacién). Al punto de inflacidén acelerada, la expansidn del superévit
presupuestario bdsico de cuenta corriente y la reduccidén de 1la emisidn de dinero
son medidas necesarias, pero se puede tropezar com considerable resistencia
politica interna. La reduccidn externa y condicional de la deuda podria
proporcionar los incentivos necesarios para la adopcidén de medidas de austeridad
fiscales de esa indole. (Véase Edmar L. Bacha, "A three-gap model of foreign
transfers and the GDP growth rate in developing countries”, rnal of D

Economics 32 (1990), pags. 279 a 296.

NUevos. Iniorme de la secretarza de la UNCTAD (TD/B/C 3/234), especialmente la
pagina 16 y el cuadro 3.

19/ Como seflala Tanzi, la financiacidén interna se ha convertido en una
financiacidén sumamente onerosa y el costo del suministro de servicios pablicos ha
aumentado drasticamente. Véase Vito Tanzi, op, cit.. pédg. 10.

20/ Véase Bacha, gp., cit., pég. 295.

21/ Cifras proporcionadas por la CEPAL sobre la tasa de inversidn,
“Transformacidén productiva con equidad" (LC/G.1601 (SES.23/4)) 19 de marzo de 1990
y Fondo Monetario Internacional, World Ecopomic Qutlook, abril de 1988 y mayo
de 1990.

22/ Véase Informe sobre la situacidn social en el mundo, 1980, anexo
(publicacidén de las Naciones Unidas, numero de venta: §,89.IV.1) y Suplemento
del informe sobre la situacidn social en el mundo, 1989, Informe del Secrstario
General, 16 de marzo de 1990 (A/45/137), cap. III.

23/ En un estudio reciente en el que se determind la magnitud del comercio
de manufacturas entre los Estados Unidos y América Latina, se estimé que el gran
superavit bilateral registrado por los Estados Unidos habia pasado de
18.600 millones de délares en el bienio 1980-1981 a 1,200 millones de ddlares
en 1987. Segin el estudio, la gran disminucidén de las inversiones en América
Latina tiene repercusiones adversas en las exportaciones de bienes de capital de
los Estados Unidos. Se sefiala en el estudio que "a menos que haya una estrategia
de la deuda diferente que proporcione a América Latina los recursos que necesita
para el servicio de la deuda. sus supetavit comerczales no desapareceran. En ese
sentido, ¢ a_de ) g 3 el gse¢
mnnn£ag;u1gxg_dg_lgs_ﬁs;adgs_ﬂn;dgs" (sin subrayar en el otzgxnal). Vease Meeting

: i , por Rudiger Dormbusch,
Paul Krugman y Yung Chul Park (Eastman Kodak Company, Rochester, 1989).

24/ Resolucidén S-18/3 de la Asamblea General de 4 de junio de 1990,
parrs. 8 y 9.
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Anexo
EJEMPLOS DE TRANSFERENCIAS NETAS DE ALGUNOS PAISES

1. Este anexo comprende estimaciones de las ganancias y pérdidas del comercio,
los cambios producidos en las transfereancias financieras y su efecto combinado
sobre la disponibilidad de recursos internos de ocho paises endeudados - Brasil,
C8te d'Ivoire, Hungria, Indonesia, Replblica de Corea, México, Nigeria y Polonia -
asi como también breves notas sobre las experiencias de esos paises durante el
decenio de 1980.

2. Las ganancias y pérdidas del comercic de cada afio se calculan como el producte
del valor de las exportaciones de ese afio por el porcentaje de ganancia (o pérdida)
respecto de la relacidn real de intercambio, tomando como base el afio 1980. Como
se trata de una base escogida arbitrariamente, esas ganancias (o pérdidas) no deben
interpretarse como la aproximacion de una tendencia secular, sino simplemente como
al efecto més directo sobre el pais de las modificaciones producidas en la relacidn
de intercambio internacional en el decenio pasado.

3. Las transferencias financieras se calculan de acuerdo con la definicidn de
“transferencia en funcidén de los gastos" que da el Departamento de Asuntos
Econdmicos y Sociales Internacionales de la Secretaria de las Naciones Unidas
(DAESI). (Véase Estudio Econdmico Mundial 1990, capitulo 1V, recuadro Iv.1:
Medicidn de la transferencla neta de recursos financieros de los paises en
desarrollo.)

4, El efecto combinado es la suma algebraica de las ganancias (o pérdidas) del
comercio mas las transferencias financieras. Por ultimo, las tres variables se
relacionan con el PIB correspondiente al afio 1985, calculado a base de precios
constantes de 1980, y se obtienen coeficientes que constituyen una aproximacién del
orden de magnitud de los trastornos experimentados. Se ha preferido una relacidén
con el PIB de 1985, porque los valores anuales del PIB en ddlares actuales
registran una distorsién debido a las fuertes fluctuaciones de los tipos de cambio
producidas en el pasado decenio. Las estimaciones correspondientes se indican en
los cuadros por paises que figuran al final.

5. De acuerdo con los datos por paises presentados, el efecto combinado de las
pérdidas del comercio y las transferencias financieras neqativas ha sido muy
fuerte, aungue la importancia relativa de este doble trauma varia de un pais a
otro. Las caracterigticas comunes y exdégenas de las experiencias de los diversos
paises se manifiestan al examinarlas en conjunto: 1los precios de los productos
basicos, el dinamismo de los mercados mundiales y el aumento de los tipos de
interés a nivel internacional, fueron factores que escaparon al control de cada
pais y cuyos cambios no se habian previsto correctamente. S5in embargo, las mismas
tendencias de la economia mundial tuvieron distintas repercusiones en los
diferentes paises, segin sus condiciones financieras y econdmicas en el momento de
producirse las perturbaciones econdémicas, la adecuacidén de las politicas con’'gue
respondieron a éstos y la flexibilidad de su estructura de produccidn.
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6. Los cambios producidos en la relacidn de intercambio internacional fueron
mas destructivos para los paises que dependen de la exportacida de uno o de

pocos productos primarios, y que no lograron diversificar sus exzportaciones,
orienténdolas hacia los productos manufacturados (véase la figura 1).

Los dos paises africanos de la muestra son ejemplos apropiados al respecto.

La experiencia de la Repib.ica de Corea y de Indonesia ha sido muy difereate.

La Repiblica de Corea ya era un exportador neto de productos manufacturados y ua
importador neto de productos primarios en el decenio de 1970, razén por la cual su
relacidn de intercambio se fortalecid en el decenio de 1980. Indonesia realmente
sufrié un grave deterioro de su relacidn de intercambio durante la segunda mitad
del decenio, pero pudo aumentar su volumen de exportaciones y modificar su
composicidn, reemplazando el petréleo por productos manufacturados. A difereancia
de Nigeria y Cote d'Ivoire, los paises de Europa oriental y América Latina
examinados en este anexo tenian un sector industrial relativamente desarrollado y
trataron de expandir sus exportaciones no tradicionales, obteniendo resultados
notables, aunque insuficientes. Debido en parte al legado de antiguos prejuicios
contra las exportaciones en su politicas de industrializacién, no pudieron aumentar
las exportaciones con suficiente rapidez como para acompafiar los cambios que se
produjeron en las corrientes financieras, y se vieron obligados a restringir las
importaciones, lo que impididé el crecimiento y la acumulacién de capitales.

7. La magnitud de los traumas y la rapidez de los ajustes requeridos para
enfrentarlos entrafiaron una tarea imposible para algunos paises. Por otra parte,
el nivel de las transferencias financieras negativas, asi como el de las ganancias
y pérdidas del comercio, difirieron notablemente de un pais a otro. La influencia
de la evolucidn del mercado financiero internacional, que luego de haber sgido un
mercado de prestatarios en el decenio de 1970 pasé a ser un mercado de prestamistas
en el de 1980, estuvo vinculada al volumen y a la estructura de la deuda de cada
pais. La relacidén de la deuda pendiente con el PIB y las exportaciones, la
importancia relativa de los préstamos en condiciones favorables y comerciales,
privados y oficiales, sus fechas de vencimiento y las condiciones exigidas para

el reembolso, tuvieron influencia en el monto de las transferencias financieras
negativag. También tuvo importancia la capacidad de los diferentes paises para
lograr acuerdos relativamente¢ favorables durante las sucesivas renegociaciones, y
para controlar o ejercer influencia sobre los movimientos de capitales privados con
el objeto de evitar la fuga de capitales y promover las corrientes de entrada.

Bragil

8. En el periodo 1984-1985, las transferencias financieras netas desde el Brasil
aumentaron a la cifra de 11,000 millones de ddlares, lo que significd més del 4%
del PIB, y en 1988 alcanzaron un nivel ain mas alto de casi 17.000 millones de
ddlares, cifra superior al 6% del PIB. A medida que el valor de las trangferencias
financieras netas fue cada vez més negativo, las inversiones fueron disminuyendo y
pasaron de un promedio de 22,5% del PIB en la segunda mitad del decenio de 1970, a
alrededor del 16,5% en 1984-1985 (véase el cuadro A.l).

9. Uno de los componentes principales de la transferencia financiera fue el pago
de intereses netos, que en 1981 ascendid abruptamente a una cifra superior a los
9,000 millones de ddlares (en 1980 se habia situado en 6.300 millones de ddlares),



A/45/487
Espaiiol
Pagina 27

y en 19382 registrd uma cifra sin precedentes de mas de 11.000 millones de délares.
Desde eantonces se ha mantenido bastante estable, fluctuando alrededor de los
10,000 millones de délares. Recién en 1987 esta cifra fue inferior a

9,000 millones de délares, lo que refleja el descenso de los tipos de interds

a nivel mundial, El1 cambio de orientacidn que significd preferir corrieates de
capitales a largo plazo {(distintas a las inversiones directas) la merma de
corrientes de capitales a corto plazo producida especialmente en el periodo
1083-1984, y la intensificacidn de la fuga de capitales registrada algunos afios,
también perjudicaron la posicidn financiera del pais,

10, Al comenzar el decenio el Brasil experimentd un revés considerable en su
relacidén de intercambio debido a la declinacidén del precio de las principales
exportaciones agricolas, principalmente el caféd, y al aumento de los precios del
petréleo. En 1982 y 1983, esa relacidén siguié deteriordndose. El valor de las
exportaciones alcanzdé su punto mas bajo en 1982, el inico aflo del decenio en que
las exportaciones dejaron de crecer en términos reales. En los afios subsiguieantes
se registrd una gradual recuperacién de la relacién de intercambio y el valor
mundial de las exportaciones merced a la transformacién paulatina de su composicién
hacia los productos manufacturados, cuya proporcidén aumentdé desde apenas algo més
del 30% en 1980 a més del 50% a partir de 1987, De esta forma, en 1988 el volumen
de las exportaciones brasileflas casi se duplicé con respecto a 1980, aunque su
poder adquisitivo aumenté menos del 80%.

11. A pesar de la declinacién de la relacién de intercambio, répidamente se
generaron excedentes comerciales, que aumentaron desde unos 1.000 millones de
délares en 1982 a 13,000 millones de ddlares en 1984, En 1988 alcanzaron la cifra
sin precedentes de 19.000 millones de délares. Sin embargo, el fortalecimiento de
la balanza cumercial se obtuvo principalmente a corsecuencia de una reduccién de
1a demanda global, la depreciacién de los tipos de cambio reales y una dréstica
reduccién de las importaciones, en especial durante la primera mitad del decenio
de 1980, E1 crecimiento real del PIB experimentd una declinacién y pasé de una
tasa anual de 8.5% en el decenio de 1970 al 2,6% durante el periodo 1981-1989.

12. La magnitud combinada de las modificaciones en la relacidén de intercambio y
las transferencias financieras, moderada en 1981 y 1982, cuando el componente
financiero todavia era positivo, sobrepasé la cifra de 15.000 millones de ddlares
anuales en 1984-1985, decliné en 1986 y 1987, y subié bruscamente una vez mas, a
una cifra sin precedentes de casi 20.000 millones de délares en 1988. En 1989
registré una disminucidn, pero ésta fue equivalente a una reduccién de la
disponibilidad de recursos internos del orden del 5% del PIB.

Cote d'Ivoire

13. La relacién de intercambio de Cite d'Ivoire decliné al comienzo del decenio
de 1980, se recuperé parcialmente entre 1984 y 1986, y experimentd un descenso
pronunciado entre 1987 y 1989, corriendo la misma suerte, en cuanto a inestabilidad
y deterioro, que sus dos principales productos tropicalies de exportacidn
tradicionales: el cacao y el café. El cacao, en particular, genera mis de

leue
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l1a mitad del total de las exportaciones de Cdte d'Ivoire. Su precio comenzé a
descender en 1984, y en el periodo 1989-1090 ya se habia reducido en mas de la
mitad, Es decir que las consecuencias de los cambios producidos en la relacidn

de intercambio han side, en general, muy negativas para Céte d'Ivoire durante el
decenio, y éste fue un factor decisivo que llevé al pais a su grave crisis actual.
ta reduccidn forzosa de la absorcién interna de capital se refleja en la
espectacular declinacion de la tasa de inversidn, que se redujo a la mitad entre
1981 y 1984, y ha permanecido en el 10% del PIB desde entonces, poniendo en peligro
las perspectivas de crecimiento. E1 PIB siguidé disminuyendo al comienzo del
decenio de 1980 y de nuevo a partir de 1987, y se espera otra grave caida en 1990,
que serd el cuarto afio consecutivo de crecimiento negativo. Durante ese periodo se
deterioraron seriamente los salarios reales y el nivel de vida de la mayor parte de
la poblacién.

14, Cbte d'lvoire solicité préstamos por cifras congsiderables a fines del decenio
de 1970, cuando el auge de las exportaciones de productos basicos le otorgd un
amplio crédito en los mercados financieros internacionales. Por esta razén,
comenzé el decenio con una deuda equivalente a casi el 60% del PIB., En 1982, la
deuda ya estaba situada en un valor equivalente al PIB. En 1983 el servicio de

l1a deuda absorbid casi la mitad de las ganancias por concepto de exportaciones.
Las transferencias financieras netas del pais todavia eran positivas, pero la
renegociacién de la deuda era inevitable.

15. Los acuerdos concertados con el Club de Paris y '0s bancos comerciales en 1984
condujeron a un descenso momentdneo del coeficiente del servicio de la deuda y a
contratar nuevos créditos con bancos multilaterales y comerciales. A pesar del
alivio que eso significé, en el periodo 1984-1986 las transferencias financieras
netas comenzaron a ser negativas. A mediados de 1986, Cdte d'Ivoire concertd un
nuevo acuerdo con sus acreedores oficiales y comerciales, lo que facilitd el plan
de amortizacidén hasta 1989, Con todo, en 1987 resultd imposible cumplir con estas
nuevas condiciones debido al continuoc agravamiento de 1a relacidén de intercambio.
El Gobierno suspendid entonces la amortizacidn de la deuda, 1o gue finalmente llevd
a otra renegociacién, mas favorable, con el Club de Paris y el Club de Londres en
1987-1988. Aun asi, la amortizacidén de la deuda se atrasé una vez mas, y eso puso
en peligro la obtencidén de nuevos préstamos del Banco Mundisl y el FMI. Hasta la
fecha, el resultado neto de este proceso de renegociacién miltiple ha sido una
renovacidén precaria de la corriente de transferencias financieras netas positivas
hacia Céte 4'Ivoire, junto con un gran aumento de su deuda externa.

16, El1 efecto del persistente deterioro de la relacién de intercambio y de las
tendencias alternadas de las transferencias financieras sobre la disponibilidad

de recursos internos, acusa grandes variaciones de un afio a otro. En el periodo
1981-1983, cuando las transferencias financieras netas eran positivas, el efecto
combinado también fue positivo o insignificante. En 1984-1986, cuando el
componente financiero adquiridé un sedgo negativo, los efectos adversos de la
commocién fueron muy fuertes, del orden del 11% del PIB en 1985. En 1988 y en 1989
las transferencias financieras nuevamente fueron positivas, y ello atenud el
impacto del continuo deterioro de la relacidén de intercambio (véase el cuadro A.2).

Iy
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Hungria

17, Durante el decenio de 1980 Hungria estuve realizando transferencias netas

de recursos financleros al exterior (véase el cuadro A.3). Estas transferencias
negativas se produjeron luego de un periodo de sustanciales transfereuncias
positivas a fines del decenio de 1970, financiadas con cargo a préstamos de los
mercados financieros internacionales, a un nivel que no se pudo mantener.

El aumento requerido de las exportaciones redujo la capacidad de absorcién interna;
se redujeron las tasas de inversidn. La formacidn bruta de capital fijo descendid
del 26,5% del PIB en 1981, al 22,5% en 1985. Se optd por modificar la asignacidn
de productos de los mercados ianternos para la exportacidn, reducir las importaciones
y utilizar reservas nacionales de divisas. El aumento de las exportaciones provinoc
en su mayor parte de los productos agricolas bdsicos y las materias primas, aunque
los camblos registrados en la estructura de la produccidén, las tecnologias y el
mecanismo de creacién de incentivos, no fueron suficientes para instituir un rdpido
y sostenido aumento de las exportaciones. En consecuencia, en 1985 la economia
dejé de expandirse. Dadc que el tamaflo de las importaciones estd estrechamente
relacionado con el gasto interno, el ajuste a corto plazo realizado entre 1980

y 1985 estuvo basado en politicas de reduccidn de importaciones.

18. 8in embargo, a partir de 1986, al comenzar un nuevo plan quinguenal, la
acelaracién del crecimiento econdmico inmediatamente empeord la balanza comercial

y hubo necesidad de contraer nuevos créditos para financiar una balanza de pagos
sustancialmente negativa: 1a deuda intermacional bruta aumentd de 8.800 millones
de délares a fines de 1984 a mas de 20,000 millones de délares a fines de 1989,

La creciente inversién producida en 1986 generd mayores necesidades de financiacidn
Yy, a su vez, el aumento de la deuda externa en una economia dominada por la escasez
(con numerosas dificultades) profundizdé el desequilibrio externo, lo que
posteriormente exigid ingentes esfuerzos de ajuste. E1 total de la deuda externa
pasé del 45% del PIB en 1980 al 76% en 1987, y declind recién en 1988.

19. El deterioro sustancial de 1la relacién de intercambio contribuyé a aumentar
la relacién entre el servicio de la deuda y los ingresos generados por las
exportaciones. También empeord 1a relacidn entre la deuda neta pendiente y las
exportaciones destinadas a las economias de mercado: en 1985 ge situd en 1734,
en 1988 fue de 310%, En general, el servicio de la deuda fue absorbiendo una
porcidén cada vez mayor de los ingresos por concepto de exportacidn hasta 1987,
El pago de intereses netos se convirtid em el factor predominante de la
transferencia financiera negativa en el decenio de 1980.

20. El1 deterioro de la relacién de intercambio y el saldo inferior o negativo

de lag transferencias financieras contribuyeron a una declinacidén de la tasa

de inversidén en el decenio de 1980, Habida cuenta del alto porcentaje de las
exportaciones respecto de la produccidn interna, la revitalizacidén de la economia
hingara depende de una ripida expansidén de las exportaciones de bienes y servicios
(principalmente el turismo). A estos efectos, es necesario llevar a cabo una
sustancial reforma estructural orientada en favor de los productos exportables.
Por otra parte, las condiciones comerciales favorables y el respaldo financiero
siguen siendo esenciales.

e
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Indonesia

21. En 1981 Indonesia registrdé altos niveles de transfereancia financiera neta
negativa que fue, en gran medida, la contrapartida de los enormes excedentes
comerciales obtenidos con el alza repentina de los precios del petrdleo. Esta
transferencia negativa no representd un perjuicio, ya gue pudo financiarse con una
expansidén sustancial de la relacidén de intercambio. 8in duda, es una situacidn
diferente de aquélla en la cual el excedente comerzial debe obtenerse a expensas
de una radical reduccidn de las importaciones, Efectivamente, en 1981 las
importaciones de Indonesia ascendieron a un ritmo acelerado de 32%. En 1982,
cuando se dobilitd la demanda mundial de petrdleo y el sector agricola se vio
afectado por la sequia, declinaron los ingresos provenientes de las exportaciones
de petrdleo y otros productos. La situacién de Indonesia con respecto a los
recursos externos se deteriord al aumentar espectacularmente el déficit en cuenta
corriente a 5,500 millones de ddlares en 1982, y a mds de 6.000 millones de ddlares
en 1983, En consecuencia, para financiar ese déficit Indonesia hubo de contraer
una sustancial deuda externa y hacer uso de sus reservas, En 1983, la
transferencia financiera neta hacia Indonesia alcanzé 1a cifra de 2,700 millones
de ddlares. En el periodo 1984-1985, las transferencias financieras netas desde
Indonesia registraron un promedio de alrededor de 1.900 millones de ddlares,

Se adoptaron entonces severas medidas de restriccidn de las importaciones que,

si bien afectaron los niveles de inversidén, lograron reducir el déficit en cuenta
corriente a un promedio de 2.000 millones de ddlares en ese periodo. Con todo,
en 1985 1la tasa de crecimiento del PIB fue de tan sdlo 1,9%, alcanzando el valor
mas bajo del decenio. Se acelerd el pago de intereses netos hasta llegar

a 1.300 millones de ddlares. En 1986 las transferencias financieras netas
nuevamente pasaron a ser positivas y ascendieron a casi 900 millones de dblares.
En el periodo 1987-1989, las transferencias financieras netas volvieron a ser
negativas, principalmente en razdn de que el pago de intereses netos aumeantd

de 2.300 millones de délares en 1987 a 3,100 millones de ddlares en 1989.

No obstante, a fines del decenio se produjo una reactivacidén del crecimiento
econdémico, en parte debido a que comenzaron a sentirse los efectos favorables del
programa aplicado por Indonesia para Giversificar sus exportaciones, incorporando
otros productos ademas del petrdleo.

22, Hasta 1986 )a relacién de intercambio de Indonesia estuvo determinada en gran
medida por el movimiento de los precios internacionales del petrdéleo. En 1980,

el sector del petrdleo y el gas representé el 80% de sus ganancias de divisas.

En 1987, las ganancias provenientes de la exportacién de otros productos habian
rebasado las obtenidas con el petrdleo, y muy pronto representaron mas del 60% del
total de los ingresos correspondientes a las exportaciones. Cuando en 1986
disminuyeron drdsticamente los precios mundiales del petrdleo, los de la madera

y el caucho se recuperaron. Lo notable es que Indonesia consiguidé diversificar
considerablemente sus exportaciones. La mayor parte de las ganancias adicionales
obtenidas con las exportaciones no vinculadas con los combustibles provino de 1la
exportacién de productos industriales, en especial los relacionados con la madera,
las prendas Ade vestir y la industria textil., Sin embargo, la continua declinacidn
de los precios del petrdéleo, que todavia representa alrededor del 40% del total

de los ingresos por concepto de exportaciones, siguié siendo una rémora para la
relacién de intercambio de Indonesia, como lo son los cambios erraticos de los
precios de algunos productos basicos. Aunque el deterioro de la relacidn de
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intercambio tuvo repercusiones negativas en la economia, se absorbidé mejor en
Indonesia que en ningin otro pais. Entre 1084 y 1989 la relacién de intercambio
disminuyé més del 40% en tanto que el porcentaje de la tasa de inversidn declind
apenas algunos puntos.

2%. A comienzos del decenio de 1980, el efecto combinado de los cambios producidos
en las transferencias financieras netas y en la relacién de intercambio produjo un
aumento de la disponibilidad total de recursos. Las ganancias del comercio fueron
significativas hasta 1984. 8in embargo, el efecto combinado se tornd negative

en 1984, el dltimo aflo en que se registraron ganancias del comercio, y siguié
acusando valores negativos durante el resto del decenio (véase el cuadro A.4).

México

24. México ha registrado transferencias financieras netas negativas desde 1982.
El saldo negativo alcanzd su valor méximo en 1984, cuando ascendid a

14.000 millones de ddlares, cifra superior al 7% del PIB. Como en el caso de la
mayoria de los paises altamente endeudados, especialmente en América Latina, esta
tendencie 1egativa obedecié principalmente a la virtual suspensidén de auevos
préstamos y al aumento del pago de intereses. La fuga de capitales también
contribuyé inicialmente al aumonto de los niveles de transferencia financiera
neta negativa. A partir de 1985, la salida de recursos financieros experimentd
una declinacidén, debido a las tasas de interéds rvelativamente inferiores y al
reescalonamiento de la deuda de México. A finales del decenio se situé a un nivel
aproximado de 5.000 millones de ddlares, o sea el 2,5% del PIB.

25. Con el objeto de adaptarse al nuevo ambiente econdmico de principios del
decenio de 1980, México adopté politicas fiscales y monetarias muy severas y un
tipo de cambio mas objetivo, a fin de poder generar excedentes comerciales. Aunque
la posicién de la balanza comercial ya mejord considerablemente en 1983, el pais
experimentd una grave recesidn ese afio, ya que la inversidn se redujo al 17% del
PIB (en 1981 habia sido del 27%) y la economia registrd una contraccidén del 4,2%.

26. La economia mexicana también se vio gravemente afectada por la inestabilidad
de los precios del petrdleo, que son esenciales para determinar la evolucidn de la
relacién de intercambio de México. En 1986, los precios del petrdleo disminuyeron
en un 50%, ocasionando un grave quebranto a la economia mexicana, cuyas rentas
publicas e ingresos de exportacidn todavia dependian considerablemente del sector
petrolerc, a pesar de los esfuerzos de diversificacién. E1 PIB experimentd una
contraccién del 3,8% y la inversidén sigquié declinando.

27, Sin embargo, en los ultimos afios México ha llegade a depender menos del
petréleo. El continuo descenso de la participacidén del petrdleo en el total de
las exportaciones mexicanas se debe a un efecto de precio y cantidad, ya que las
exportaciones de productos manufacturados fueron creciendo constantemente en
importancia. En 1989, los productos manufacturados generaron mas del 50% de las
exportaciones del pais. Con todo, la relacidn de intercambio de México todavia
no se ha recuperado. En comparacidn con los niveles alcanzados en 1980, el pais
todavia experimenta pérdidas comerciales de alrededor del 4% de su PIB.
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28. Los efectos combinados de la transferencia financiera y las variaciones en la
relacién de intercambic se han dejado sentir considerablemente en la economia
mexicana, ya que conllevan una amplia reduccidn de la disponibilidad de recursos
internos. Estos recursos alcanzaron su nivel mdzimo en 1984, aproximadamente unos
18.000 millones de ddlares, cifra cercana al 9% del PIB., En 1989, el porcentaje
todavia registraba el 7% del PIB (véase el cuadro A.5).

Nigeria

29. Debido a lo menguado y fragil de su sector industrial, Nigeria no ha estado en
posicidn de sustituir las exportaciones de hidrocarburos por las de productos
manufacturados como principal fuente de divisas, en una época de grave contraccidn
de los precios mundiales del petrdleo. De hecho, su agobiante dependencia respecto
de las exportaciones de petrdleo no disminuyd durante el decenio de 1980. Otras
exportaciones tradicionales, como el cacao y el café, cuya produccién se reactivé
parcialmente en los ultimos afios, hubieron de enfrentar condiciones desfavorables
en los mercados mundiales. Por esa razén, la relacidn de intercambio de Nigeria
sufrié un deterioro a partir de 1982, En 1989 la recuperacidén fue minima, ya que
el aumento experimentado en las exportaciones de petrdleoc, tanto en precios como en
cantidad, fue neutralizado parcialmente por un brusco descenso de las exportaciones
de otros productos. Como resultado de esa coyuntura, actualmente Nigeria depende
del petréleo mas que nunca.

30. El grave endeudamiento de Nigeria tuvo lugar enm una etapa relativamente
tardia, Comenzd en 1978 y adquiridé grandes proporciones al comienzo del decenio
de 1980. Consecuentemente, en el periodo 1981-1983 Nigeria registrd un saldo
positivo importante en la transferencia financiera neta, Ante el vencimiento de
los pagos, el descenso vertical de los ingresos por concepto de exportaciones de
petréleo y una fuga cada vez mayor de capitales privados de la maltrecha economia
nigeriana, la situacidn financiera del pais se volvié precaria. Las transferencias
financieras netas registraron valores negativos a partir de 1984, a pesar de la
mora, y en 1986, el descenso abrupto de los ingresos por concepto de exportaciones
de petrdleo que disminuyeron a casi una cuarta parte del nivel correspondiente

a 1980, obligé al gobierno a adoptar un programa de ajuste estructural y a procurar
el reescalonamiento de la deuda. Con ese fin se llevaron a cabo prolongadas
negociaciones, pero la persistencia de la crisis interna, los bajos precios
mundiales del petrélec y los altos tipos de interés en el plano internacional, se
tradujeron en un continuo aumento de las obligaciones del servicio de la deuda, que
en 1991 ascendera, segin se proyecta, a una cifra cercana a los 5.000 millones de
ddlares. En los primeros meses de 1989 tuvo lugar otro reescalonamiento que dio
como resultado un nuevo acuerdo en condiciones mag favorables: el total de la
deuda multilateral ha de amortizarse ahora en 20 afios, con tres aios de gracia.
Otros 12.000 millones de ddlares adeudados al Club de Paris y al Club de Londres ya
se habian reprogramado. A despecho de esos acuerdos y de la parcial recuperacidén
de las exportaciones de petréleo, nuevamente en 1989 Nigeria experimentd una
transferencia financiera negativa, Coan todo, el servicio de la deuda todavia es un
componente significativo de las transferencias financieras del pais y, de acuerdo
con las estimaciones preliminares efectuadas por el Banco Mundial, en 1989 alcanzé
la cifra de 1.750 millones de ddlares.

/eus



A/45/487
Espaiiol
Pigina 33

31. El1 total de las transferencias financieras hacia Nigeria fue positivo y
sustancial en 1981 y 1982, merced a sus componentes financiero y comercial.

En 1983, cuando la relacidn de intercambio comenzd a deteriorarse, ese deterioro se
vio mads que compensado por las transferencias financieras; peroc a partir de 1984
ambos componentes se tornaron negativos, lo que origind una reduccidan de la
disponibilidad de recursos internos superior a los 5.000 millones de ddlares
anuales, por término medio, en el periocdo 1985-1988 (véase al cuadro A.6).

32. La transferencia financiera neta negativa y el deterioro en la relacidn de
intercambio significaron una reduccidén de la tasa de inversidn, que a fines del
decenio de 1980 fue de tan sdlo un tercio del nivel alcanzado en 1981. El
crecimiento del PIB fue negativo durante la mayor parte del decenio. En 1988-1989
se operd una modesta recuperacidén y se espera que ésta continde a corto plazo.

Pero las tasas de crecimiento logradas hasta ahora apenas fueron suficientes para
evitar el descenso del PIB per cédpita, que ya registrd una contraccién y 1llegé a un
nivel cercano al del decenio de 1960.

Polonia

33, En el decenio de 1970, Polonia intentd impulsar su economia aumentando
sustancialmente las inversiones, para lo cual reunid, entre otras cosas, a contraer
numerosos empréstitos en el extranjero. Entre 1970 y 1980 la deuda bruta del pais
con las economias de mercado aumentdé mas de 20 veces, de 1.200 a 24,100 millones
de délares. SdAlo un tercio aproximade de esa deuda se contrajo con bancos
comerciales, y el resto con gobiernos extranjeros. Habida cuenta de que el
vencimiento de un 50% de sus obligaciones se produciria en 1979 y 1980, tan

86lo una supresidn total de las importaciones en moneda fuerte, junto con el
mantenimiento del mismo valor de las exportaciones podria haber producide la
corriente de efectivo necesaria para mantener a flote la economia de Polonia

en 1980. Los nuevos créditos no alcanzaron a satisfacer el déficit de recursos y,
en marzo de 1981, el Gobierno anuncié una moratoria del pago de la deuda. Estaban
dadas las condiciones para una crisis. Sobrevino entonces un reescalonamiento de
la deuda, seguido de algunos otros en afios subsiguientes.

34, Entre 1981 y 1988, Polonia realizdé transferencias netas de recursos financieros
hacia el exterior del orden de 11.000 millones de ddlares (véase el cuadro A.7).
Después de lograr la renegociacidén de la deuda, el Gobierno se valié de numerosas
medidas administrativag para reducir radicalmente las importaciones, en especial
las de maquinaria y equipo, 1o gue provocé el descenso de las tasas de absorcién
interna. Con todo, las exportaciones no pudieron acelerarse significativamente y
recién a partir de 1987 experimentaron cierta recuperacién. El1 saldo acumulativo
en cuenta corriente arrojé un déficit de 15.000 millones de ddlares, lo que se
debié principalmente al saldo negativo del servicio de la deuda. Habida cuenta del
ya alto y creciente endeudamiento, los pagos del servicio de la deuda se tornaron
en un factor principal para la evolucién general de la balanza de pagos.

35, El1 deterioro de la relacidn de intercambio y el aumento de las transferencias

financieras negativas hacia el exterior son dos de las razones que dieron lugar al
descenso de las tasas de inversidn durante todo el decenio de 1980. A fines
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de 1989, al enfrentarse con una declinacidén de la produccidén industrial y agricola,
una grave contracciéa de la oferta criginada por la reduccidn de las importaciones,
un lento crecimiento de las exportaciones y una alta inflacidn, las autoridades
decidieron aplicar un programa de austeridad. Este programa tiene por objeto la
estabilizacidn y reforma de la economia interna mediante el fortalecimiento de la
funcidén que cumplen las fuerzas del mercado. E1 FMI estd respaldando el programa
con un acuerdo de compromiso contingente.

36, Los convenios financieros celebrados en el decenio de 1990 comienzan con un
excepcional acuerdo de reescalonamiento de la deuda por 9,400 millones de ddlares
con el Club de Paris, que incluye las moras en el servicio de la deuda acumuladas a
fines de 1989 y todas las remesas de intereses y capital principal vencidas entre
el momento actual y fines de marzo de 1991. Los pagos vuan a estar suspendidos
Jurante ocho afios y luego se extenderdn durante seis afios. También se podria
perdonar alguna parte de la deuda., Se espera reducir asi la tramsferencia
financiera neta negativa en el decenio de 1990.

Repiblica de Corea

37, Las transferencias financieras netas hacia la Repiiblica de Corea fueron

de 3.700 millones de ddlares en 1980, descendieron a 2.200 millones de ddlares

en 1981 y alcanzaron un valor précticamente nulo en 1982, Durante ese periodo, el
déficit en cuenta corriente se redujo a la mitad, pasando de 5.400 a 2.700 millones
de délares, y el pago de intereses netos aumentd de 2.100 a 3,100 millones de
délares. Durante el resto del decenio de 1980, las transferencias financieras
netas desde la Repdblica de Corea ascendieron rdpidamente, de casi 700 millones

de ddlares en 1983 a alrededor de 15.000 millones de ddlares en 1988. En el
periodo 1983-1985, el déficit en cuenta corriente se redujo de 1.600 millones de
ddlares a menos de 1.000 millones de ddlares, y el pago de intereses netos se situd
en un promedio aproximado de 3.000 millones de délares. En 1986, cuando el saldo
en cuenta corriente pasé de un déficit de casi 1.000 millones de &dlares a un
superavit de 4.500 millones de ddlares, las transferencias financieras netas desde
ese pais casi se cuadruplicaron, alcanzando la cifra de 6.700 millones de ddlares.
Durante los dos afios siguientes siguieron registrindose grandes excedentes
comerciales que hicieron posible el aumento de las transferencias netas hacia el
exterior., A partir de 1987, el pais acelerd la amortizacidén de su deuda externa
y se espera gue se convierta en acreedor neto a principios del decenio de 1990.

El total de la deuda externa registrd la cifra de 40.500 millores de ddlares

en 1987, descendid a 28.900 millones de Adlares en 1989 y se estima que todavia
declinara a 27.000 millones de ddlares en 1990, El1 programa acelerado de
amortizacidn de la deuda contribuyd a 1la gran transferencia neta negativa de los
altimos afios (véase el cuadro A.8).

38. La relacidn de intercambio del pais permanecid relativamente neutrs durante la
primera mitad 4el decenio. Como pais importador de petrdleo, logrd una expansidn
considerable en su relacidén de intercambio a partir de 1986. El1 indice de ahorro
interno, que ya habia sido alto en los iltimos ailos del decenio de 1970, aumentd
nuevamente en la segunda mitad del decenio de 1980. A partir de 1984, el aherro
interno estuvo situado en una cifra superior al 30% de. PIB, y en 1988 se estaba
aproximando al 40%. De esta forma, el aumento de la transferencia neta hacia el
exterior estuvo equiparado con una expansidn del ahorro interno.
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39, E1 répido incremento de los salarios a partir de 1987 (las tasas anuales

se situaron entre 10% y 20%), junto con el escaso dinamismo registrado en el
crecimiento de la productividad, dieron origen a considerables aumentos en los
costos unitarios de la mano de obra, que fueron significativamente superiores a los
costos de los principales paises competidores. Por otra parte, entre principios

de 1988 y mediados de 1989, el won se revalud en un 28% y 32% en términos nominales
y reales, respectivamente. El resultado total fue una reduccidén considerable del
superdvit en cuenta corriente, gue descendid a 5.800 millones de ddlares, y una
declinacidn correspondiente de la transferencia financiera neta hacia el exterior
en 1989.

40, Principalmente merced a la utilizacidn eficaz de fondos provenientes de
préstamos en la creacidn de capacidades de exportacidn en el sector de los
productos manufacturados, durante el decenio de 1980 la Repiblica de Corea pudo
sequir por la via de mayores tasas de inversidén y una rapida expansidén econdmica.
La formacidn bruta de capital fijo se acelerd durante ese decenio, en tanto que el
PIB se elevd a una tasa promedio anual superior al 8% entre 1081 y 19089,
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(En miles de millones de ddlares y porcentaje del PIB)

1981 1982 1983 1934 1985 1986 1987 1988

Exportaciones 2,4 2,3 2,1 2,6 2,7 3,2 3,1 2,4
Relacién de intercambio, 1980=100 89 81 77 86 85 88 78 75
(PIB en 1985: 10.300 millones de ddlares)
Ganancias/pérdidas comerciales -0,3 -0,4 -0,4 -0,4 -0,4 -0,4 -0,7 -0,6
Proporcién del PIB -2,6 -4,2 ~-3.9 -3,5 -3,9 -3,7 -6,6 -5.8
Transferencias financieras netas Q,9 0,5 0,4 -0,4 -0,7 -0,3 0,0 0,5
Proporcién del PIB 8,7 4,9 3,9 -3,9 -6,8 -2,9 0,0 4,9
Repercusidn para la dispomibilidad
total de recursos internos 0,6 0,1 0,0 -0,8 -1,1 -0,7 -0,7 -0,1
Proporcién del PIB 6,2 0,6 0,0 -7,4 -10,7 -6,6 -6,6 -
Partidas pro memoria
Crecimiento del PIB a precios
constantes 1,2 -3,3 ~1,0 -4.,8 5.0 4,0 -6,1 -3,2
Formacidén bruta de capital fijo
en el PIB 20,0 16,9 14,7 9,4 10,3 9,4 9,7 10,1

Fuente: Departamento de Asuntos Econémicos y Saciales Interpacionales de la Secretaria de las
Naciones Unidas. )
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Cuadro A.3
L. . . 3

(En miles de millones de délares y porcentaje del PIB)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Exportaciones 8,9 9,1 8.9 8,8 8,9 9,1 9,8 10.3
Relacidén de intercambio, 1980 = 100 96,7 94,5 92,5 89,7 89,6 86,4 87,4 89,6
(PIB en 1985: 20.700 wmillones
de délares)
Ganancias/pérdidas comerciales -6,3 -0,5 -0,7 -1,0 -1,0 -1,2 -1,2 -1,1
Proporcidn del PIB -1,4 ~-2,4 -3,4 -4,8 -4,8 -5,8 -5,8 -5,3
Transferencias financieras netas -6,2 -0,5 -0,7 -1,1 -0,7 0.4 -03 -0,6
Proporcién del PIB -1,0 ~-2,4 -3.4 -5,3 -3,4 1,9 -1,4 -2,9
Repercusidén para la disponibilidad
total de recursos internos -0, -1,0 -1,4 -2,% -1,7 -0,8 -1,% -1,7
Proporcién del PIB -2,4 -4,8 -6,8 -10,1 -8,2 -3, -7,2 -8,2
Partidas pro memoria
Crecimiento del PIB a precios
constantes 2,9 2,8 0,7 2,7 -0,3 1,5 4,0 -0,1
Formacidn bruta de capital .
fijo en el PIB 26,5 25,2 24,6 23,0 22,5 24,0 24,8 21,1

Fuepte: Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales Internacionales de ia Secretaria de las

Naciones Unidas.
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Indopesia: transferencias de recursos

(En miles de millones de ddélares y porcentaje del PIB)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Exportaciones 23,4 19,7 18,7 20,7 18,5 14,4 17,2 19,4 22,1
Relacidn de intercambio, 1980 = 100 111 111 103 105 98 64 68 59 60
(PIB en 1985: 93.700 millones
de délares)
Ganancias/pérdidas comerciales 2,6 2,2 0,6 1,0 -0,4 -5, -5,5 -8,0 -8,8
Proporcion en el PIB de 1985 2,7 2,3 0,6 1,1 -0,4 -5,5 -5,9 -8,5 -9.,4
Transferencias financieras netas -2,2 2,5 2,7 ~2,1 -1,6 0,9 -1,4 -2,5 -1,7
Proporcién en el PIB de 1985 -2,3 2,7 2,9 2,2 -1,7 1,0 -1, -2,7 -1,8
Repercusién para la disponibilidad
total de recursos internos 0,4 4,7 3,3 -1,1 -2,0 -4,3 -6,9 -10,5 -10,5
Proporcién en el PIB de 1985 0,4 5,0 3, -1,1 -2,1 -4,6 -7,4 -11,2 -11,2
Partidas pro memoria
Crecimiento del PIB a precios
constantes 7,98 2,2 4,5 4,2 1,9 3,0 3,6 5,4 6,0
Formacién bruta de capital
fijo en el PIB 22,7 24,1 23,7 21,0 19,2 19,1 19,3 17,7 n.d

Fuepte: Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales Internacionales de la Secretaria de las

Naciones Unidas.
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(En miles de millones de ddlares y porcentaje del PIB)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Exportaciones 20,0 21,2 22,3 24,2 21,7 16,0 20,6 20,6 22,7
Relacidon de intercambio, 1980 = 100 101 87 91 85 86 65 69 60 63
(PIB en 1985: 10.300 millones
de délares)
Ganancias/pérdidas comerciales -0,2 -2,8 -1,9 -3,7 -3,0 -5,6 -6,4 -8,2 -8,4
Proporcion del PIB 0,1 -1,5 -1,0 -1,9 -1,6 -2,9 -3,3 -4,2 -4,3
Transferencias financieras netas 6,1 ~6,1 -10,5 -14,1 -9,3 -5,9 -10,7 -4,4 -4,7
Proporcién del PIB 3,1 -3,1 -5,4 -7,3 -4,8 -3,0 -5,5 -2,3 -2,4
Repercusion para la disponibilidad
total de recursos internos 6,3 -8,9 -12,4 -17,8 -12,3 -11,% -17,1 -1i2,6 -13,1
Proporcién del PIB 3,2 ~4,6 -6,4 -9,2 ~6,4 -5,9 ~8,8 -6,5 -6,8
Partidas pro memoria
Crecimiento del PIB a precios
constantes 8,8 ~0,.6 -4,2 3,6 2,6 -3,8 1.5 1,1 3,0
Formaci6én bruta de capital .
fijo en el PIB 26,5 22,2 16,6 17,0 17,9 16,4 16,1 16,9 17,8

Fuente: Departamento de Asuntos Econdmicos Y Sociales Internacionales de la Secretaria de las

Naciones Unidas.

O% UIZ§d
Topsdsy
Lgn/sn/v



Y

Cuadro A.6

Nigerias £ jas d

(En miles de millones de ddlares y porcentaje del PIB)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Exportaciones 18,0 12,1 10,3 11,9 13,1 6,6 7.5 7.4
Relacion de intercambio, 1980=100 114,0 107,0 95,0 95,0 93,0 51,0 57.0 45,0
(PIB en 1985: 66.100 millones
de ddlares)
Ganancias/pérdidas comerciales 2,5 o,8 -0,5 -0,6 -0,9 -3,2 -3,2 -4,1
Proporcion del PIB 3,8 1,3 -0,8 -0,9 -1,4 -4,9 -4,9 -6,2
Transferencias financieras netas 5.5 6,1 3,5 -1,3 ~4,0 -1,3 -2,7 -1,7
Proporcién del PIB 8,3 9,2 5,3 -2,0 ~6,1 -2,0 -4,1 ~-2,6
Repercusion para la disponibilidad
total de recursos internos 8,0 6,9 3,0 -1,9 -4,9 -4,% -5,9 -5,8
Proporcion del PIB 12,1 10,5 4, -2,9 -~7,4 -6,9 -9,0 -8,7
Partidas pro memoria
Crecimiento del PIB a precios
constantes -5,9 -1,9 -6,4 -5,5 2,4 -5,0 -2,0 4,0
Formacion bruta de capital
fijo en el PIB 22,1 16,4 13,3 1,7 8,4 8,9 8,1 7,4

Fuente: Departamento de Asuntos
Naciones Unidas.

Econdmicos y Sociales Internacionales de la Secretaria de las
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Cuadro A.7
Polonia: trapsferencias de recursos

(En miles de millones de délares y porcentaje del PIB)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988
Exportaciones 10,5 11,5 11,6 11,6 10,9 11,9 12,0 13,8
Relacidn de intercambio, 1980=100 92,3 86,8 84,6 82,7 84,6 84,1 85,8 87,7
(PIB en 19385: 79.000 millones
de dolares)
Ganancias/pérdidas comerciales -0,8 -, -1i,8 -2,0 -1,7 -1,9 -1,7 -1,7
Propotcién del PIB -1,0 -1,9 -2,3 -2,5 -2,2 -2,4 -2,2 -2,2
Transferencias financieras netas 1,1 -1,1 -1,2 -1,6 -1,6 -1,6 -2,5 -2,9
Proporcion del PIB 1,4 -1,4 -1,5 -2,0 -2,0 -2,0 -3,2 -3,7
Repercusion para la disponibilidad
total de recursos internos 0,3 -2,6 -3,0 -3,6 -3,3 -3,5 -4,2 -4,6
Proporcion del PIB o, -3,3 -3,8 -4,6 -4,2 -4,4 -5,3 -5,8
Partidas pro memoria
Crecimiento del PIB a precios
constantes -10,0 -4,8 5,6 5,6 3,6 4,2 2,0 4,1
Formacidn bruta de capital
fijo en el PIB 18,7 20,1 20,1 20,7 21,3 21,9 22,6 22,5

Fuente: Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales Internacionales de la Secretaria de las
Naciones Unidas, segun fuentes internacionales.
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(En miles de millones de délares y porcentaje del PIB)

1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989
Exportaciones 20,7 20,9 23,3 26,4 26,4 33,8 46,1 59,7 61,1
Relacion de intercambio, 1980 = 100
(PIB en 1985: 90.000 millones
de dolares) 98 100 101 98 100 106 106 109 105
Ganancias/pérdidas comerciales -0,4 0,0 0,2 -0,5 0,0 2,0 2,8 5,4 3,1
Proporcion en el PIB de 1985 -0,5 0,0 0,3 ~0,6 0,0 2,3 3,1 6,0 3,4
Transferencias financieras netas 2,2 9,0 -0,7 -1,4 -1,7 -6,7 -11,4 -14,8 -5,8
Proporcién en el PIB de 1985 2,4 0,0 -0,8 ~1,6 -1,9 -7, -12,7 -~-16,4 -6,4
Repercusion para la disponibilidad
total de recursos internos 1,8 0,0 -0,5 1,9 -1,7 -4,7 -8,6 -9,4 -2,7
Proporcién en el PIB de 1985 2,0 ¢,0 -0, -2,1 -1,9 -5,2 -9,6 -10,5 -3,1
Partidas pro memoria
Crecimiento del PIB a precios
constantes 6,9 5,5 9,5 7.9 51 12,0 11,1 12,2 6,7
Formacién bruta de capital
fijo en el PIR 28,8 29,6 31,2 31,5 30,9 30,4 32,0 32,1 n.d
Fuente: Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales Internacionales de la Secretaria de las

Naciones Unidas.
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Fuente: Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales Internacionales de la Secretaria de las
Naciones Unidas.
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