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de:Ja~mpilacion de una serle de trabajos realizados
BCQnomicos y Financieros acerca de dog temas

'omta mundial despues de los atentados terroristas del

10stfectos economicosy sociales del neoliberalismo, que

dOet:rina vigente en 1as Ultimas decadas.

delos acontedmientos del 11 de septiembre
. eltema de la inversion extranjera directa, ills

terminos de crecimiento economico mundial,

.esde capitales, de financiamiento externo,
:ion de 1}.riqueza y la po breza, entre otros,

de este trabajo.

d~tos y 10s analisis que se derivan de log
de cierre finales de noviembre del 2001. Sin

hechas, en comparacion con la evolucion
~zade las valoraciones aqui contenidas. Esto

de Argentina, donde log acontecimientos
diciembre de 2001, corroboran el acierto

expresados.

'~l1fJ:lio.formacion como esta, que encierra un alto
n";.como de informacion, sea de a1gunautilidad

reelproposito de este documento cumpla con
,~tivas de su equipo de autores.

1/.~~~'Marl.en Gutierrez, Directora y Gerente de la
Bconomicos y Financieros del BCC,

ezMorej.sn, Mercedes Garda Armenteros,
~n,t~Yamile Berra Cites y Carlos Perez Soia,

de Estudios Econ6micos y Financieros del
especialista de la Direccion de Politica

'.~n,etaria del BCC.
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L. a semilla del "neoliberalismo"se siembra desde log
primeros anos de la crisis general del capitalismo,
pero en realidad, cobra fuerza a partir de la con-

solidacion del "capitalismo de Estado" y en particular
muestra un "boom"desde lag ultimas dog decadas, en
lag que logra alcanzar lugares cimeros entre lag co-
rrientes economicas burguesas.

Los fundamentos basicos del neoliberalismo econo-
mica est:in en la herencia de lag principales tesisliberalesy
en su pretension de aplicarlas a lag condiciones actuales.
Existe un conjunto de ideas que se reiteran, con indepen-
dencia del momenta 0 del pais en el cual se aplican, y que
constituyen lag bases de la concepcion neoliberal; entre
ellas: el otorgamiento de un rol especial al mercado como
mecanismo ideal para distribucion y redisttibucion de log
recursos, y consideracion del Estado como principal cau-
sante de lag irregularidades de la economia capitalista; la
exaltacion del papel de la propiedad privada y del em-
presario privado en la vida economica de la sociedad;
adjudicacion de una importancia fundamental a log pre-
cios, comparandolos con el sistema nervioso del organis-
mo economico, capaz de transmitir "las senales vitales"
en el mismo.

El neoliberalismo se considera la doctrina ideologi-
ca capitalista que sustenta la actual tend en cia
globalizadora de la economia mundial, y que atane a to-
dog log sectores y actividades economicas, induyendo tam-
bien la esfera social y politica de log raises. Su estableci-
mien to ha traido aparejado el fomento del proceso
privatizador, ajustes fiscales y de balanza de ragas, con
serias repercusiones sociales, y gran apertura de la eco-
nornia a la accion de lag transnacionales y al capital fInan-
ciero internacional, entre otros incidentes.

Desde mediados de la decada del noventa se sien-
ten log nefastos efectos del mal embarazo que comen-
zo a gestarse decadas arras, muestra de ello son lag
crisis financieras y economicas que Stiffen lag econo-
mias emergentes y que hall hecho temblar al mundo
entero; la carga pesada y creciente de la deuda externa
de log raises subdesarrollados, que provoca desola-
cion e inestabilidad a log pueblos, y que recibe como
respuesta la aplicacion de programas de ajustes
fondomonetaristas; el fomento de la especulacion fi-
nanciera, y particularmente monetaria; el aumento del
desempleo, y la perdida de bienestar social y de garan-
tias a la vida de lag futuras generaciones, entre arras.

,

MI

El descalabro del neoliberalismo se hace cada vez
mas evidente; la creciente polarizacion de la riqueza y
el ensanchamiento de la brecha en el desarrollo econo-
mica entre log raises ficas y pobres, es buen ejemplo
de ello.

A continuacion se expondran aspectos que asi 10
evidencian.

NEOLIBERALISMO Y LENTO
CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA
MUNDIAL

En la medida en que la globalizacion neoliberal se
ha impuesto, la economia mundial ha ido creciendo
de una forma mas lenta.

Crecimiento del Pie

* Estimado
Fuente CEPAL

NEOLIBERALISMO Y FRENO DE LA
ECONOMIA REAL

El neoliberalismo ha socavado la ultima base de re-
produccion y crecimiento del sistema economico, consti-
tuida par la realizacion de la economia real, la ampliacion
de la demanda solvente, el aumento del empleo y arras
actividades, que desde la oprica liberalizadora se miran
con desden y se leg consideran primarias y anticuadas,
como la agricultura y la industria.

Este enfoque ha propiciado que el sistema economi-
co prevaleciente este erigido sabre bases muy endebles;

. -.,' - --- _._--n____- -- .------ --

Mundial America Latina
1960-1970 5,5

1950-1973 5,0 f.f1970-1980 5,6
1974-1980 3,5 1980-1985 0,6
1981-1990 3,3 1985-1990 1,9
1992-2002* 2,8 .f':'..1990-1998 3.4
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ha privilegiado la liberalizacion financiera, persiguien-
do el maxima enriquecimiento de pocos; ha olvidado
la economia real, y en aras de maximizar ganancias, ha
empobrecido a millones.

NEOLIBERALISMO Y DESREGULACI6N

La desregulacion ha aumentado en lag diferentes es-
feras: en 10 comercial, en 10 financiero, en 10 moneta-
ria. Esto no es mas que dejar al mercado funcionar de
manera incontrolada e irrestricta.

En 10 financiero esto ha significado un aumento de
la especulacion. Se aprecia una Ellette tendencia a una
economia mundial carla vez mas parasitaria, en la cual
"la creacion de nueva riqueza, en terminos de creci-
miento economico real, cede el paso a la llamada bur-
buja financiera que tiende a convertir la economia
mundial en una especie de economia de casino, en la
cual gigantescos capitales especulativos giran en esa in-
mensa mleta en que parece haberse convertido la eco-
nomia mundial".

Se calcula que For carla dolar surgido de la econo-
mia real hay entre 30 y 50 dolares surgidos del merca-
do financiero. Se estima que el volumen diario de tran-
sacciones de compraventa de divisas a escala mundial,
incluidas lag operaciones con derivados financieros, as-
ciende a 3 millones de millones de dolares aproxima-
damente. Tengase en cuenta que el valor de lag expor-
taciones totales del mundo en un ano esta alrededor de
log 6,5 millones de millones de dolares.

El gran peligro es que ese lento crecimiento de la
economia real alimenta la especulacion financiera y la
agresividad del capital. Al mismo tiempo, el propio
proceso de desregulacion economica agrava el poten-
cial explosivo de esta contradiccion.

NEOLIBERALISMO Y ESPECULACI6N
MONETARIA

A partir de la flotacion monetaria sin regulacion efec-
tiva y la progresiva liberalizacion en el movimiento de
log fluiDs de capitales, la moneda de cualquier pais se
convirtio en objeto de especulacion y factor capaz de
generar enormes ganancias privadas, jugando a su alza
y su baja: se cumplio el dogma neoliberal sabre la libe-
racion del mercado y, al mismo tiempo, se abrio el
espacio para la especulacion cambiaria, al convertir la
rasa de cambia de una moneda nacional en alga tan
susceptible de especulacion como el valor de un activo
real.

Debido al volumen diario de compraventa de di-
visas, log raises subdesarrollados se yen obligados
a inmovilizar recursos financieros y a endeudarse
para mantener reservas en divisas, como medida de
prevencion ante log ataques especulativos, 10 cual a
la postre ha demostrado su poca 0 nula efectivi-
dad, constituyendose en mecanismos de drenaje de
capitales. En log tiltimos anos mas de un 20% del
total de entradas netas de capital de estos raises , se
utilizaron para incrementar sus reservas internacio-
nates (UNCTAD 1999).

Ha propiciado la situacion absurda de que log pai-
ses pobres financien a Estados Unidos y ha vigorizado
el mecanismo que Ie permite a ese pais exhibit situa-
ciones deficitarias tanto en sus cuentas ptiblicas, como
externas, que a log raises pobres se leg exige corregir a
partir de inmensos sacrificios internos.

Se colocan en ese pais unos 727 mil millones de
dolares procedentes de lag reservas de log bancos cen-
trales del mundo. El 70 % de estas a escala mundial ha
sido denominado en dolares.

NEOLIBERALISMO Y LAS TASAS DE
INTERES

Mientras en lag naciones desarrolladas lag ragas de
interes hall disminuido considerablemente, buscando
la reactivacion de la economia, en muchos raises de
America Latina y arras regiones del tercer mundo lag
mismas continuan altas para atraer fluiDs financieros y
defender sus monedas.

En efecto, la liberalizacion de log fluiDSde capitales
y la desregulacion de log sistemas financieros hall trai-
do como consecuencia para log raises del tercer mun-
do la necesidad de politicas monetarias con altas ragas
de interes, que si bien basta cierto punta atraen inver-
sion extranjera, al mismo tiempo limitan seriamente el
crecimiento economico, la inversion y el consumo al
interior de lag economias.

A su vez, esto ultimo impacta en el pIano social y
ambos elementos clan mayor incertidumbre a log pai-
ses, incrementandose el riesgo pais y encareciendose
fuertemente el financiamiento externo a niveles extre-
madamente costosos (cercanos 0 superiores a110% en
algunQs casas)

Como ejemplo, al cierre de octubre lag ragas de in-
teres pasivas en Argentina estaban entre un 40 y 50%,
en Bolivia al 13%, en Colombia al 11%, en Venezuela
al 12%, en Republica Dominicana al 11%, en Hondu-
ras a114% y en Nicaragua allO%.

NEOLIBERALISMO Y FLUJOS
FINAN CIEROS

El volumen de lag corrientes privadas paso a supe-
rat el volumen de lag corrientes oficiales. Estas ultimas
decrecieron en America Latina en mas del 20% como
promedio anual entre 1993 y 1999, mientras que log
fluiDSprivados crecieron en casi un 11%. Esto se tra-
duce en un encarecimiento del financiamiento.

Ademas, se da un cambia sustancial de fuentes ban-
carias pot fuentes no bancarias, y basicamente en la
forma de inversion extranjera directa (lED) e inver-
sion en carrera. Los fluiDs de deuda que durante 1980
crall el tipo mas dinamico, practicamente queda des-
plazado pot la lED, que crecio entre 1990 y el 2000 en
un 29% y For la inversion en carrera que 10 hizo en un
25%. Esto significa un auge sin precedentes del capital
especulativo y un aumento desmesurado de lag
privatizaciones. Lo que ha venido impulsando a la lED
no ha sido exactamente elllamado campo verde de la
inversion, sino lag privatizaciones, lag fusiones y adqui-
siciones que no constituyen una adicion en el stock de
capital.

Los prestatarios, que en su mayoria crall soberanos
durante log 70 y log 80, pagan a convertirse en priva-
dog. Mientras que la deuda publica y publicamente ga-
rantizada de America Latina crecio solo en un 2% en-
tre 1990 y el2000, la privada no garantizada 10 hizo en
un 26%.

Simulcineamente se produce una elevada concen-
tracion de log fluiDs. En el2000 solamente Brasil, Mexi-
co y Argentina fueron responsables del 97% del supe-
ravit en la cuenta de capital y fmanciera de la region,
incluido log errores y omisiones, y del 70% de la lED
recibida pot toda la region.

La transnacionalizacion de America Latina y el Cari-
be va en aumento. Mientras que la lED representaba
en 1988 alga mas del 5% de la formacion bruta de
capital, en 1998 dicha relacion era de casi un 17%. Aqui
habria que destacar casas extremos como log de Chile
y Venezuela con mas de un 25%, y el de Bolivia con
casi un 50% como promedio en la segunda mitad de la
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decada.

Pese a que la contribucion del financiamiento exter-
no neto a la inversion interna bruta ha aumentado con-
siderablemente durante el decenio, pasando de menDs
del 1% en 1990 a 22% en 1998, nuevamente en 1999
comienza a disminuir. Esto indica que el ahorro exter-
no comienza otra vez a financiar mas consumo que
inversion.

NEOLIBERALISMO Y DEUDA EXTERNA

La deuda externa del mundo subdesarrollado ha sido
un excelente negocio para la banca acreedora. Los
acreedores hall manejado a su antojo el endeudamien-
to externo, y a traves de las recetas y exigencias
neoliberales impuest.as para gestionar la deuda de es-
tos raises, lejos de resolver el problema, 10 hall multi-
plicado en el tiempo.

Los prestamistas se hall empenado en recuperar si
no tOdD,una buena parte del capital invertido, y 10 10-
graron. Los prestatarios, en cambia, hall sido victimas
de un mecanismo sui generis de retroalimentacion de
deuda, de una especie de circulo vicioso, Jande mien-
tras mas se raga, mas se debe.

En 1990 el mundo subdesarrollado debia alrededor
de 1,4 millones de millones de dolares y ya para el 2000
esa cifra era de 2,5 millones de millones. Sin embargo,
par concerto de servicio de la deuda, se raga entre
1990 y el 2000 casi 3 millones de millones de dolares,
es decir, una cifra superior al incremento de la deuda
en ese mismo periodo.

Par tanto, el servicio de la deuda crece mas ripido
que la deuda misma. Los raises estan atrapados eco-
nomicamente en el raga de intereses interminables de
sus deudas, esto es economicamente insustentable y mo-
ralmente inaceptable, mientras la deuda no deja de cre-
cer..

En America Latina la deuda externa crecio en la ul-
tima decada en casi un 6% como promedio anual; el
servicio de esta, sin embargo, crecio en un 14%. 'Ame-
rica Latina raga solamente par concerto de servicio
de la deuda en este periodo mas de un millon de mi-
llones de dolares, y debe casi 800 000 millones.

La deuda externa de America Latina representaba
en el 2000 casi el 180% de sus exportaciones de bienes
y servicios, y el servicio de la deuda, el 36% de dichos
mgresos.

Durante el decenio anterior el nuevo endeudamien-
to en que incurrio la region ascendio a 300 000 millo-
nes de dolares. Esta deuda es mucho mas dificil de
reestructurar par su propia naturaleza; esta titularizada
y es fundamentalmente privada, con acreedores priva-
dos, es decir, no es una deuda soberana.

En muchos casas los acreedores ya hall llevado a
perdidas las deudas en su contabilidad, mediante el
aprovisionamiento contra sus utilidades, sin embargo,
las mantienen vigente como elemento de dependencia
del deudor con respecto al acreedor.

En otros casas, quienes ostentan los derechos de
cobra, compraron las deudas par una pequena por-
cion de su valor nominal, y con respecto al deudor
exigen el reintegro del valor original, lucrando asi a tra-
yes de transacciones puramente financieras que no ge-
neran ningun beneficia adicional a la economia real.

Generalmente, los ragas de intereses exceden con
creces el principal originalmente prestado.

Hay quienes dicen que el mayor riesgo de abogar
par la condonacion de la deuda es que se puede care-
cer de financistas en el futuro, cuando se requiera de
nuevo apoyo financiero externo para el desarrollo. Sin
embargo, 10 razonable seria no solamente una condo-

nacion de la deuda, que en cualquier caso no podria
ser recuperable y constituye solamente un elemento de
dependencia, sino tam bien garantizar nuevas posibili-
clades de creditos con un mayor sentido de responsa-
bilidad tanto par parte de los acreedores, como de los
deudores, de manera que mediante la aplicacion de
otros creditos se generen realmente los recursos para
su devolucion en plazas razonables.

No obstante, estas facilidades tendrian que ir acom-
panadas de un incremento notable en las asignaciones
de los raises ficas para ayudar al desarrollo y, en parti-
cular, para la inversion en la infraestructura social, y
muy especialmente en educacion, sin las cuales cual-
quier nivel de endeudamiento no seria ni visible, ni sos-
tenible.

NEOLIBERALISMO Y FMI

Los programas de ajuste que imp one el FMI (Fon-
do Monetario lnternacional) establecen clausulas de
condicionalidad de gran contenido neoliberal, que su-
pallen un gran costa social; normalmente conlleva des-
pidos masivos.

Un programa de ajuste dpico tam bien se caracteri-
za par medidas que restringen el gasto publico y el
consumo de la poblacion, ya que al devaluarse las mo-
nedas se produce un reordenamiento de los precios,
elevacion de las tasas de interes como forma de con-
trolar la inflacion, cierre de empresas y entidades fi-
nancieras irrentables, desmantelamiento de los mono-
polios del sector financiero y empresarial, ya sean
estatales 0 privados, eliminacion de subsidios alas
empresas y bancos, privatizaciones, disminucion de los
aranceles, liberalizacion del comercio y, sabre tOdD,una
apertura total al capital y a la inversion extranjera, 10
que desprotege totalmente la economia del pais some-
tido al programa.

Los programas elaborados para los raises del Su-
deste Asiatico que acudieron a la ayuda financiera del
Fondo en el marco de la crisis desatada a mediados de
1997, se caracterizaron fundamentalmente par:

. Exigencias de apertura de esas economias al sec-
tor externo, materializadas en liberalizar la inversion
extranjera en el mercado de acciones, que en el caso
especifico de Corea incrementaria el maxima de la
propiedad agregada hasta el 50% a finales de 1997, y
hasta el 55% a finales de 1998.
-. .Apertura indiscriminada a la inversion extranjera
en el mercado corporativo interno de valores de renta
fija.. Libre acceso par parte de los extranjeros para
adquirir instrumentos del mercado monetario interno..Autorizacion de inversiones extranjeras en el sec-
tor financiero interno, permitiendo, incluso, el estable-
cimiento par parte de los extranjeros de subsidiarias
bancarias y casas de corretaje.. Eliminacion de los subsidios del gobierno, de
manera que aquellas corporaciones nacionales que se
beneficiaban de los mismos no podrian ser salvadas
de la quiebra.. Recorte de los gastos corrientes y de infraestruc-
tufa; variaciones de las politicas de impuestos.. Desmantelamiento de los monopolios nacionales.. Expansion del programa de privatizaciones.

. .Reduccion de barreras arancelarias alas importa-
Clones..Gerre de las instituciones bancarias no viables..Aumento del precio de los productos basicos.

El analisis de 10 anterior nos obliga a realizar algu-
nas reflexiones:
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~Que tan racional puede ser que estos programas
sean establecidos en horas par un grupo de especialis-
tag ubicados en Washington, que no conocen a pro-
fundidad log problemas especificos de log raises, y que
saben que sus cargos dependen en ultima instancia del
apoyo de EE.Uu. como accionista mayoritario del
FMI?

La implementacion de estos programas estan total-
mente al margen de log intereses de log pueblos. Los
gobiernos simple mente 10 asumen, deben acordarlos
en horas, sin tiempo para consultas de caracter popu-
lar, violando log concertos de democracia y soberania.

No hay quien responda ante el caDs politico y social
que se crea al implementar estos programas de marcado
caracter antipopular, ni tampoco quien responda par lag
familias que quedan desamparadas par el desempleo,
la destruccion y la muerte que sigue alas manifestacio-
nes de oposicion a estas decisiones.

Es contradictorio que el Fondo Monetario Interna-
cional pida reformas a log raises a log que presta ayu-
da financiera, lag cuales implican un cambia total de
sus estructuras y, sin embargo, esta organizacion crea-
da hace mas de 50 aiios sea incapaz de reformarse en
funcion de Fader servir mejor a log intereses de la
mayoria de sus miembros.

Desde 1971, cuando se rompio el sistema de pari-
clades fijas trag la declaracion unilateral del gobierno
de log Estados Unidos de inconvertibilidad del dolar
en oro, muchos se cuestionaron si el FMI debia seguir
funcionando 0 debia cerrar sus puertas; no obstante,
como adaptacion a log cambios del sistema financiero
internacional este 10que ha heche es incursionar en am-
bites no competentes a log objetivos para log cuales
fue creado.

La Reforma de la Arquitectura Financiera debe
empezar par una transformacion profunda de este
organismo, que empiece par su democratizacion. Se
necesita, ademas, crear un mecanisme que imponga
disciplina e involucre y responsabilice tambien a log
acreedores, que basta el momenta hall side protegidos
de lag fuerzas del mercado par log programas de res-
care del FMI, es decir, el Fondo es mas un rescatador
de acreedores que de deudores.

Esta organizacion tambien ha side criticada par ac-
tuar mas "como bombero que como policia". Ante
esta cntica, el FM! cree la Linea de Credito Contingente
(LCC), como servicio para ayudar a log raises miem-
bras a superar dificultades excepcionales de balanza de
ragas, provocadas par una perdida subita y perturba-
clara de la confianza de log mercados. Esta linea preten-
de ser una medida preventiva y esta destinada unicamente
a aquellos raises vulnerables al contagia, pero que no en-
frentan una crisis en el momenta en que se comprometen
log recursos. Sin embargo, log rigurosos criterios de acce-
so y el heche de que este diseiiada para proteger de un
po sible contagia ha desestimulado su usa, toda vez que
log raises evitan Jar seiiales de estar en visperas de pro-
blemas de balanzas de ragas.

Hasta el momenta fa utilizacion de la LCC no se ha
materializado, par 10 que no se puede hacer valoracion
en cuanto a sus resultados practicos.

Otro tema para valorar es la necesidad que existe de
establecer acuerdos internacionales de suspension or-
denada de ragas en raises con riesgos de iliquidez,
cuando estos sean el resultado de circunstancias exter-
nag, para Fader lograr una reestructuracion ordenada
de su deuaa y mayor equidad entre deudores y acree-
dares en log costas que generan lag crisis.

NEOLIBERALISMO Y SUS PROMOTORES:
VIRTUAL PARADOJA

Estados Unidos, que ha side el mayor promotor
del neoliberalismo en el ambito mundial, es quien me-
nos 10 aplica. Un ejemplo concreto se helle en el ma-
nejo de politica economica con que se est:! enfrentando
la situacion actual; gran activismo par parte del Esta-
do, desde log diez recortes realizados a 1as ragas de in-
teres basta llevarlas virtualmente a niveles muy cercanos
acero, reformas fiscales par un importe de 1,35 mi-
llones de millones de dolares a 10 largo de log p,roxi-
mas diez aiios y acudir al incremento del gasto publico,
subsidies alas empresas y desempleados e, incluso, el
gasto militar.

Esta es la evidencia mas reciente de que en log raises
desarrollados el neoliberalismo se ha aplicado de ma-
nera muy parcial, fragmentaria y muy distante del
doctrinarismo ortodoxo que se Ie ha exlgido a log pai-
ses subdesarrollados.

El FMI, par su propio enfoque y terna de compe-
tencia, introduce un sesgo en el modele que preconiza,
fund~ment:!ndolo con una serie de supuestos que son
criticables con relativa facilidad; a saber:.Sobredimensiona el papel de la demanda domes-
rica en log problemas de la balanza de ragas, 10 que 10
lleva a propeller drasticos recortes en log gastos fisca-
leg y profundas devaluaciones, sin teller en cuenta log
impactos sociales de estos..En este sentido, se obvian totalmente lag potencia-
lidades dinamizadoras que puede teller la participacion
responsable y efectiva de lag inversiones estatales, so-
bre rode, en la creacion de infraestructura, no recono-
ciendose la evidencia empirica registrada..Los aspectos vinculados con el desarrollo y distri-
bucion de la riqueza, que son de trascendental impor-
tancia para estas economias subdesarrolladas, en rode
caso se vuelven secundarios..Da par sentado que la velocidad de rotacion del
dinero es constante, impregnandole un caracter estric-
tamente monetario al modele y excesivamente
academicista, sin reconocer lag peculiaridades del esce-
nario monetario de lag economias del tercer mundo,
que son precisamente lag que mas demandan la "ayu-
da" del Fondo.

. Sirna log desequilibrios en la balanza de ragas
como la causa de toaDs log problemas, enfoque que
invierte la logica metodologica, rues estos constituyen
una expresion mas de log problemas estructurales de
esas economias..Lo anterior se ve reforzado en extrema, cuando se
sobrepone un enfoque de balanza de ragas, e intenta
Jar soluciones monetarias a problemas que tienen su
verdadero origen en lag bases economicas del sistema,
es decir, se obvian log problemas estructurales reales y
se limita a bus car un equilibria financiero artificial, que
en muchos casas perpetlia la dependencia de estos pai-
ses alas decisiones de log centres de Fader financiero..Los problemas de estos raises no pueden ser abor-
clades unicamente con politicas de control de deman-
da de carta plaza, deben estructurarse programas de
largo plaza y mucho mas abarcadores..No reconoce que la aplicacion del modele en la
mayona de log casas se realiza en economias con una
baja capacidad de respuesta en cuanto a la sustitucion
de factores, 10 cual agrava el imp acto del ajuste y redu-
ce la velocidad de absorcion del mismo, 10 que inevita-
blemente desvirtua el efecto teorico esperado.

NEOLIBERALISMO Y PRIVATIZACIONES

En log ultimos ailes, como consecuencia de la re-
forma neoliberal en America Latina, la privatizacion
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ha tenido una amplia expansion. Este proceso ha abar-
cado desde empresas clasicas hasta parques, carreteras,
inmuebles, entre arras, desarrollandose como una via
para revertir la lIamada "ineficiencia estatal".

El manto pot privatizaciones que recibieron log pai-
ses de la region en 1998 ascendio a 42 000 millones de
dolares, constituyendo una cifra sin precedentes.

Analizando la estructura sectorial, se nota un claro
dominio de lag telecomunicaciones en lag privatizaciones
totales de la region, entre lag que sobresale Brasil pot la
privatizacion de Telecomunicaciones BrasUenas
(TELEBRAS), la mayor de la historia.

Las privatizaciones reflejan cambios de propiedad
de activos en explotacion pertenecientes a residentes
de la economia que se constituyen en acervo de no re-
sidentes" (extranjeros). "Esas inversiones, que se refle-
jan inicialmente como un ingreso en la cuenta de capital
y financiera de la balanza de ragas pot una sola vez
(cuando se registra el cambia de propiedad), despues
tienen un reflejo sostenido y creciente en la cuenta de
renta como egresos pOt remesas de utilidades hacia el
exterior, descapitalizando al pais que recibio la inver-
sion y agravando log problemas de susector externo".
(Fidel Castro Ruz. Intervencion en la seccion inaugural
de la Cumbre Sur, anexo 1)

El impacto de este flujo de recursos en la economia
es diferente, en dependencia de la forma que adopte.
Cuando se realiza a cambia de reduccion de delicia, se
produce una reduccion del financiamiento externo re-
cibido. Cuando se destina al mercado interno en la pro-
duccion de bienes de consumo, se registra una salida
neta de divisas pOt concerto de remision de utilidades.
Cuando se destina a generar mas divisas porque se
vincula al sector exportador de bienes y servicios, el
efecto es mucho menos traumatico.

La region demanda cambios estructurales en su apa-
rata productivo. Las privatizaciones, aspecto medular
del modelo neoliberal, no promueven egos cambios, ni
clan respuesta alas verdaderas necesidades de la eco-
nomia latinoamericana. La profundizacion de la po-
breza en America Latina, la fragilidad de la economia
para enfrentar shocks externos y la terrible desigualdad
que prevalece en la region son signos irrefutables de
que lag politicas neoliberales no son la respuesta a sus
problemas; son, en suma, la prueba mas contundente
que pueda tenerse del fracaso del neoliberalismo.

Pot otro parte, la privatizacion del sistema bancario
ha constituido una de lag causas fundamentales de lag
crisis que se hall sucedido como consecuencia de la
implementacion del modelo neoliberal. En Argentina,
pot ejemplo, existeD 87 bancos, de log cuales 13 son
publicos (2 nacionales y 11 provinciales) y 74 bancos
son privados. De elIos, 39 son de capital extranjero.

Lo anterior ha provocado que log bancos extranje-
ros controlen log circuitos financieros internos de la

nacion y sean log mayores acreedores del gobierno. El
poder de estos bancos es tal, que hall lIegado a desafiar
y presionar alas autoridades economicas para que to-
men determinadas medidas de politica economica,
como son: la reduccion del deficit fiscal a niveles extre-

madamente bajos, dad a la situacion economica del pais;
aplicacion de una politic a tributaria parcial, donde la

carga impositiva para el sector financiero es baja, y la
libre repatriacion de capitales sin control de ningun tipo,
que provoca la toma de ganancias en el pais y su pos-
terior colocacion en Estados Unidos.

Definitivamente, log recursos financieros, en Ingar
de invertirse en la economia Argentina, se invierten en
el exterior, favoreciendo a bancos multinacionales de
EE.Uu. fundamentalmente.

El resultado es evidente, el gobierno argentino ha
perdido el control financiero del pais, y muchas veces
depende de lag decisiones que ramen log banqueros
para poder aplicar alguna medida de politica econo-
mIca.

NEOLIBERALISMO Y CRISIS
FINANCIERAS

El fracaso del neoliberalismo queda evidente en el
hecho de set el principal causante de lag crisis financie-
rag y economic as que sufren muchos raises, lag cuales
repercuten en log mas pobres y necesitados, ejemplo,
Mexico' (1994), Asia (1997), Brasil (1999), Turquia
(principios del 2001) y Argentina.

En la decada del 90 un grupo de raises de Asia era
mostrado como un paradigma que debia set seguido
pOt el mundo subdesarrollado. El "Milagro del Su-
deste Asiatico" se convirtio en todo un triunfo de la

economia de mercado, con enfoque aperturista y de
Ellette intervencion de lag fuerzas de mercado, aunque
hacia el interior de estas economias existian sus dife-

rencias, basicamente en cuaDra a la participacion esta-
tal en el manejo y diseno de la politica economica.

La region mostraba la mas alta rasa de crecimiento
economico en el mundo, la inflacion se man tenia rela-
tivamente baja, se registraban altas ragas de ahorro y
log niveles de pobreza habian descendido considera-
blemente. Los raises del Sudeste Asiatico, conocidos
pot muchos como log "NICs de Segunda Generacion",
entre arras, eran destacados pot log organismos in-
ternacionales como el FM!. ~C6mo entonces el "mi-
lagro" se convirti6 en "crisis" en meses?

En general, la respuesta esta dada en log procesos
de liberalizacion de log mercados, especialmente del
tan vulnerable "sector financiero" al capital extranjero,
y en la apertura de la cuenta capital de la balanza de
ragas, sin contar con condiciones adecuadas como es
un adecuado marco regulatorio y de supervision que
controlara log efectos nefastos de la pujante
globalizacion de tan sensible mercado. Deformacio-
lies evidentes en el manejo del sistema financiero do-
mestico, auge de log flujos de capital especulativo, mal
manejo de lag carreras de credito y otros males consti-
tuyen frutos de la aplicacion de lag medidas neoliberales.
Resultado de todo esto es la crisis financiera de con-
notacion economica que sufriera la region a mediados
de 1997, y que trascendio al mundo entero, afectando
particular mente con su contagia y virulencia alas eco-
nomias emergentes.

Tengase en cuenta solamente que entre 1991-1998
log flujos netos de recursos hacia raises en desarrollo
habian aumentado de 143 100 millones de dolares en
1991 (20 100 millones de dolares de capital a cotto
plaza) hasta 283 700 millones de dolares en 1998 (se
produce una salida de 51 200 millones de dolares en
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ese ana), atraidos par log incentivos neoliberales, se-
gUn estimados del Banco Mundial. Estos mismos flu-
jOg de capital privado, en su gran mayoria de carro
plaza, fueron log que en estampida escaparon de la re-
gion, sumiendola en la debacle.

EL CASO DE MALASIA

La apertura de la cuenta capital, la "internacionalizacion
de su moneda" y el ripido desarrollo de sus mercados
financieros fueron parte de lag pautas neoliberales del
momenta aplicadas, a mediados de 1997, que en la crisis
financiera de la region se viraron como bumerin, ata-
cando una economia como la malasia, que sin verda-
defog motivos para caer en crisis se via arrastrada a
ella par el efecto contagia, contaminandose con log ata-
ques especulativos alas monedas del area, que llevaron
en pocas semanas a la libre flotacion del ringgit y a la
perdida entre julio y agosto de 1997 de un promedio
de basta 12 par ciento de su valor con relacion con el
dolar.

No obstante, en este caso el Estado juga un papel
muy importante desde el primer momenta
involucrindose de lleno, y si bien en un comienzo lag
medidas economicas adoptadas para enfrentar la crisis
fueron similares a lag de log de mas raises involucrados,
este nunca acepto acudir al FMI en busca de ayuda.
Posteriormente, asumio una politica distinta al resto de
log raises, estableciendo una estrategia totalmente
opuesta, basada en medidas economicas de corte
expansionista, tanto fiscal, como monetario. Los efec-
tOg de la crisis ruga y la reanudacion de log ataques es-
peculativos contra el ringgit, hicieron que estas no sur-
derail todo el efecto deseado sabre la reanimacion

economica, par 10 que fueron complementadas con el
establecimiento de medidas selecttVas de control de
cambio, un desafio abierto al neoliberalismo imperante.

El mero hecho de responder con restricciones al
movimiento dellibre capital y de renunciar a log apor-
res del FMI como tabla de salvacion ante la crisis, re-
sulto factor suficiente para colocar a Malasia en el pun-
to del colimador de log ataques y lag mas severas criticas
no solo de log grupos academicos de la economia y lag
finanzas internacionales, sino tambien de lag institucio-
nes financieras multilaterales y de algunos gobiernos
vecinos y fuera de la region.

Pero mas aun, la efectividad con que fueron lleva-
dog a cabo estos controles y sus exitosos resultados en
la economia hall puesto en entredicho log programas
fondomonetaristas y de ayuda del primer mundo, y
hall demostrado lag debilidades de la doctrina neoliberal
para los raises del tercer mundo. Asimismo, la actitud
de Malasia resulta una bofetada al neoliberalismo y sus
seguidores.

NEOLIBERALISMO Y DESEMPLEO

El neoliberalismo aboga par una flexibilizacion del
mercado de trabajo y presupone que la misma reduce
la rasa de desempleo, 10 que conlleva un aumento de la
demanda solvente, y del consumo y, par consiguiente,
a un incremento de la produccion y un crecimiento
economico.

Sin embargo, la vida demuestra que entre la teoria y
la practica existen contradicciones. Estados Unidos
preconiza este enfoque, pero no 10 aplica, ya que su
mercado laboral esta sumamente protegido par leyes
migratorias y arras barreras no legales como lag
lingiiisticas, par mencionar un ejemplo.

La llamada "flexibilizacion del mercado de trabajo"
ha significado para America Latina mas desempleo; la

caida de log salarios reales, la desproteccion de log traba-
jadores, la flexibilizacion de log despidos y el debilitamiento
de lag negociaciones colectivas, que hall creado condicio-
nes favorables al capital, fundamentalmente al extranjero
en detrimento de la seguridad y bienestar de log trabaja-
dares. La realidad de Argentina boy es un clasico ejemplo
de esta situacion.

Este es el pais que mas agresivamente ha privatizado
su economia y que mas ha desregulado en toda
Latinoamerica; sin embargo, es el de mas alto desempleo
en la region, con un 16% en julio de este ana, cifra que,
segu.n analistas, podria llegar al 20% en diciembre.

La causa es que al privatizar y anular la intervencion del
Estado en la economia, ha quebrada un numero gigan-
tesco de empresas nacionales y otra cantidad, al pasar a
mafiaS de multinacionales, se cierra parcialmente 0 traba-
ja con un minima de mana de obra, ya que log planes
glob ales de lagmultinacionales no tienen nada que ver con
log planes de politica economica del gobierno argentino.

NEOLIBERALISMO Y
PROFUNDIZACI6N DE LA
DESIGUALDAD

Ha aumentado la desigualdad y la polarizacion. La refor-
ma neoliberal en America Latina ha empeorado la distribu-
cion del ingreso y la riqueza. En 1999, segtin el Informe de
Desarrollo Humano del PNUD, el 20% de la poblacion
mas rica era 19 veces superior al 20% mas pobre.

La exclusion social tambien se manifiesta en el 44% de
la poblacion que vive en la pobreza, el 18% en situacion
de indigencia, el 13% es analfabeta y la rasa de mortalidad
infantil en el primer ano de vida es 5 veces superior a la
de raises desarrollados, 10que hace que este segmento de
la poblacion tenga que vivir en una situacion permanente
de crisis, 0 sea, de lucha par la subsistencia.

La inseguridad en lag personas es creciente en el tiem-
po. SegUnencuestas, 8 de cada 10 latinoamericanos cons i-
derail injusta 0 muy injusta la distribucion de log ingresos.

Par otra parte, el 41% de la poblacion en edad laboral
del planeta esta desempleada, subempleada 0 con em-
pleas precarios. Ademas, linGS 300 millones de perso-
nas dependen del sector informal, sin jubilacion, ni
seguridad social y carente de otros derechos laborales.

Uno de cada 10 habitantes de lag naciones desarro-
lladas esta sin trabajo, es decir, alrededor de 30 millo-
nes y 20 millones de menores de 15 anos trabajan, a
veces en actividades de alto riesgo; miles son escudo 0
botin en conflictos armadas y otros tantos huerfanos y
jefes de familia. Al menDs 80 millones de ninos son
usados como fuerza laboral, en algunas naciones equi-
vale basta el 25% de log menores de 15 anos.

El 20 % de la poblacion mundial, aquella que habita
mayoritariamente en raises desarrollados, hace el 86 %
del gasto total en consumo privado y el 80 % restante
(4,800 millones de personas) solo hace el 14 %.

El 20 % mas rico consume el 58 % de la energia,
tiene el 74 % de lag lineas telefonicas y posee el 87 %
de log vehiculos que ruedan par el mundo.

Las economias de mayores ingresos, que abarcan
solamente una quinta parte de la poblacion mundial,
tienen una participacion del 86 % del PIB (Producto
Interno Broto) mundial, 82% de lag exportaciones, y 68 %
en laginversiones extranjeras directas.

Otra quinta parte, que vive en lograises mas pobres, helle
una participacion de alrededor del 1% en cada una de estas
categorias.

Las 200 personas mas ricas en el mundo incrementaron
sus riquezas netas a mas del doble en solo 4 anos, (1994-
1998), 1 mill6n de millones de d6lares.
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ANEXO 1
Tasa de desempleo*

* Del total de la fuerza laboral.
Fuente: Banco Mundlal. World Development Indicators, 2001.

ANEXO 2
" Indicadores economicos

de parses seleccionados
del Sudeste Asiatico

1997 i 1998
PIS'

i 1999 i 2000 j 2001(p) I19$.6
---

Inflaclon

Malasla
Tailandia
Indonesia
Filipinas

2,5
1,1
4,9
8,6

2,4
0,9
4,6
8,7

Desempleo*

3.2
3,5
5,5
10,1

3,4
4,1
6,3
9,7

3,1 3,1
... ...

... ...

... ...

(p)Pron6stico

(*) Tomado de Bank Negara Malaysia, Annual Report 1999,
con excepcl6n de Malasla que aparece actuallzado en el 2000.

Fuente: Bank Negara Malaysia, Annual Report 2000.

ANEXO 3

Indicadoreseconomicos de Malasia (1996-2001 (p»

Fuente: Bank Negara Malaysia, Annual Report 2000.

Pais 1980-82 1996-98
Brasil 2,8 7,8
Colombia 9,1 15,0
Panama 8,4 13,9
Paraguay 4,1 8,2
Venezuela .5,9 11,4.

Malasla 10 7,3 -7.4 5.8 8,5 5,0-6.0
Tailandia 5,9 -1,7 -10,2 4,2 4,5 3,0-4,5
Indonesia 7,8 4,7 -13,2 0,2 4,8 4,5-5,5
Filicinas 5.9 5.2 -0.6 3.3 3.9 3.8-4,3

Malasla 3,S 2,7 5,3 2,8 1,6 1,5-2,0
Tailandia 5,9 5,6 8,1 0,3 1,6 1,5-2,0
Indonesia 8,0 6,2 58,4 24,0 3,7 5,2
Filicinas 9,1 5,9 9,7 6,7 4,4 6,0-7,0

1996 1997 1998 1999 2000 2001 (p)

Poblaci6n
(millones de personas) 21,2 21,7 22,1 22,7 23,3 23,8

Fuerza de trabajo
8,6 9

(iUol1 depersQJ:');as) 8,8 9,2 9,6 9,9

Desempleo
(% de la fuerza de trabajo) 2,6 2,6 3,2 3,4 3,1 3,1

Ingreso per capita 4446 4284 3093 3238(en d6lares) 3516 3584

l"ipo de carnbio
frente al d61ar de EE.UU. 2,5279 3,888 3,8 3,8 3,8 3,8
(Cantidad de ringgit par d6lar)
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~ tes de los atentados del 11 de septiembre en
Estados Unidos ya existian evidencias de que la
conomia mundial se encaminaba inexorable-

mente hacia la recesion. Las economias mas avanzadas
experimentaban una desaceleracion sincronizada del cre-
cimiento, par vez primera desde inicios de los atlas 80.

Los marcados signos de debilidad en la demanda
agregada, la desaceleracion economic a en EE.Uu. y
los problemas de confianza en Europa, asi como la
recesion unida a la deflacion del Japan y el deterioro
de los flujos financieros en los raises emergentes, cons-
tituyeron antecedentes de esta situacion.

Sin embargo, a partir de entonces las condiciones
de la economia internacional en general se hall deterio-
facio aun mas. Los hechos ocurridos el 11 de septiem-
bre ultimo en Nueva York marcaron pautas negativas
para el mundo entero. El panico y la incertidumbre
hall perjudicado el comercio y el sector de los servi-
cios, principalmente el trans porte aereo y el turismo.

La revision de las previsiones economicas para el
ano 2001 y el 2002 se convirtieron en una practica
habitual y generalizada entre los gobiernos y los orga-
nismos internacionales. El domingo 18 de noviembre
del 2001, en el encuentro de Ottawa, donde se
clausuraba la pospuesta reunion de otono del Fondo
Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial
(BM), coincidente con la del Grupo de los 20 (agrupa
las naciones mas ficas del
mundo y algunas economias
emergentes claves), que ori-
ginalmente iba a celebrar su
reunion en Nueva Delhi, el
FMI clio a conocer sus ulti-
mas previsiones acerca del
futuro de la economia mun-
dial.

El comunicado del Co-
mite Monetario y Financie-
ro Internacional, organa que
marca las lineas de actuacion
del FMI, anuncio correccio-
neB a la baja de todas laB
previsiones hechas en oc-
tubre pasado, y puntualizo
que los atentados del 11 de
septiembre hall prolongado
la ralentizacion de la econo-
mia mundial.

En las previsiones dadas
a conocer el 15 de noviem-
bre el Fondo informo un
crecimiento mundial de solo Fuente: The WallStreet Journal Europe.

el 2,4% para el 2001 Y el 2002, datos que contrastan
con el crecimiento del 4,7% del 2000, y que se corrigen
considerable mente ala baja en relacion con los de hace
un meso Muchos economistas consideran que cualquier
crecimiento mundial inferior al 2,5% equivaldria a una
recesion global, porque el aumento de la produccion
no ciSsuficiente para absorber el incremento demogra-
fico.

Asimismo, el FMI predijo que Estados Unidos
crecera solo un 1,1% en el 2001 Yun 0,7% en el 2002
(frente all,3% y 2,2%, respectivamente, augurados en
octubre pasado). Para la Union Europea el crecimiento
seria de un 1,7% en el 2001 Y de un 1,4% al ano
siguiente (habia sido previsto en 1,8% Yun 2,2%, res-
pectivamente). En cuanto a Japon, la rebaja de previ-
siones ha sido sustancial, con una contraccion del 0,9%
para el ano en curso y del 1,3% en el2002 (en octubre
se esperaba que fuera un decrecimiento del 0,5% al
cierre del 2001 Y un minusculo crecimiento del 0,2%
en el 2002).

Para America Latina el panorama fue reducido a
un crecimiento del 1,1% en el 2001 Y del 1,7% en el
2002 (anterior mente 1,7% y 3,6%, respectivamente),
mientras que Asia tambien tuvo correcciones a la baja,
aunque con un crecimiento del 5,6% para el 2001 yel
proximo (previamente en 5,8% en el 2001 Y6,2% en el
2002); se mantiene liderando la economia mundial.

PrevisionesdecrecimientoeconomicodelFMI
(% devariationanual)

Mundo

EE.UU.

UnionEuropea

Asia

Japon

AmericaLatina

PREVISIONESOCT./2001 CORRECCIONES
AL15NOv./2001

2001 2002 2001 2002

3,5 2,4

2,2 0,7

2,2 1,4

6,2 5,6

0,2 -1,3

3,6 1,7



BCC SITUACI6N DE LA ECONOMiA MUNDIAL 11
EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDIClON ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL .

El director gerente
del FMI, Horst Kohler,
admitio que la situa-
cion economica es "di-
ficil" y "que se enfren-
ta un extraordinario
grado de incertidum-
bre despues de log
atentados del 11 de
sepiiembre"; no obs-
tante, sostiene que la
actual situacion es "ma-
nejable" y que se espera
una reactivacion a me-
diados del ano proxi-
mo. Kohler nego que lag
nuevas previsiones del
Fondo constituyan un
anuncio de recesion
global y argumento que
se espera una
ralentizacion menos
grave que la que se
tuvo a principios de la
decada de log ochenta
y noventa con lag cai-
das de actividad que
vivio EE. Uu.

En relacion con lag economias latinoamericanas, el
Fondo senala que el impacto ha variado de pais en pais,
pero que log mas afectados han sido lag naciones del
Caribe par ser muy dependientes del turismo y, en la
mayoria de log casas, del norteamericano.

Actualmente, losmercados emergentes y raises en
vias de desarrollo estan bajo un "severo estres", pun-
tualizo Horst Kohler. Mientras tanto, la subdirectora
general del FMI, Anne Krueger, preciso que el orga-
nismo financiero apoyaria a log raises con necesidades
de asistencia financiera.

El Fondo advirtio que la "incertidumbre" sabre la eco-
nomia mundial depended en gran parte del desarrollo de
la guerra en Afganiscin. Par otra parte, apoyo log recortes
de lag tasas de interes aplicados par EE.Uu. y par la zona
del euro, e insto alas autoridades monetarias a que "esten
preparadas para actuar de nuevo si es necesario". Ade-
mas, a la Union Europea Ie recomendo reformas en el
mercado laboral y de mercancias, mientras que insto a
Japon a sanear su sistema fmanciero.

El organismo financiero tambien considera que el
comercio internacional desempenad un papel funda-
mental en el desarrollo y, sabre todo, en paliar la actual
situacion, par 10 que aplaudio el lanzamiento de una
nueva ronda de negociaciones en la Organizacion Mun-
dial del Comercio (OMC), anunciada en la reunion de
Doha, y envio un mensaje de alta dosis neoliberal, al
senalar que "todos log raises deben luchar contra lag
presiones proteccionistas".

Par su parte, el secretario del Tesoro de Estados
Unidos, Paul O'Neil, discrepo con lag previsiones del
Fondo y senalo que eran "muy pesimistas". Tambien el
Ministro de Economia de Francia advirtio sabre "el

exagerado pesimismo" del FM!.
A continuacion se analizad la situacion economica

existente en distintos raises y regiones.

ESTADOSUNIDOSDEAMERICA

ProductoInterneBruto(PIB).Comportamientotrimestral
Variaci6nporcentualrespectoal trimestreanterior

Fuente:DismailScientist(Economy.com'sFreelunch).

ESTADOS UN/DOS

Las expectativas apuntaban a un decrecimiento del
1% del PIB en el tercer trimestre. El data emitido el

pas ado 31 de octubre(- 0,4) estaba sujeto a tres futuras
revisiones que, como resultado, radian variarlo. Efec-
tivamente, la tercera reunion clio como resultado una
Gaida del PIB en ese trimestre (-1,3%).

Se espera que entre octubre y diciembre los filime-
ros sean todavia peores, 10 que provocad, con toda
seguridad, la declaracion "tecnica" de la recesion.

El crecimiento del consumo fue de solo 1,2%, 10
que confirm a su tendencia a la desaceleracion; repre-
senta casi la mitad del crecimiento experimentado en
el segundo trimestre. Par otra parte, continuo
profundizandose la Gaida en la inversion.

PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO

La productividad del trabajo crecio en el tercer tri-
mestre a su ritmo mas alto en un ana; entre julio y
septiembre subia un 2,7%, periodo en el que log ex-
pertos no esperaban un incremento superior al 2%.
En el trimestre comprendido entre abril y junio este
indicador habia crecido 2,2%.

Este data no debe ser sobrevalorado, aunque es cier-
to que en su momenta ha sido uno de log motores de la
expansion economic a experimentada en ese pais en los
Ultimos diez anos. En este sentido, hay que tener en cuenta
que este incremento se da al mismo tiempo en que se
han recortado las horas de trabajo al ritmo mas elevado
de log ultimos diez anos, es decir, desde que Estados
Unidos estaba inmerso en su ultima recesion.

De acuerdo con la definicion de este indicador -mide

la produccion de bienes y servici~g par hora de un traba-
jador no agricola en Estados Unidos-, este incremento
esta provocado, en gran medida, par lag reducciones de
empleo ocurridas en los ultimos meses que han superado

3er 4to 1er 2do 3er 4to 1er 2do 3er
Trim.Trim.Trim.Trim.Trim.Trim.Trim. Trim.Trim.
1999 1999 2000 20002000 2000 2001 2001 2001

PISreal 4,7 8,3 2,3 5,7 1,3 1,9 1,3 0,3 -0,4

Algunos
comnonentes
Consumo

4,4 5,7 5,9 3,6 4,3 3,1 3,0 2,5 1,2privado
Inversion 10,2 5,8 15,8 12,2 7,1 1,0 -0,2 -14,6 -119,
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ESTADOS.UNIDOSDEAMERICA
Indicadoresde niveldeactividadseleccionados

considerable caida, es-
pecialmente en la acti-
vidad, asi como los
nuevas pedidos y la
produccl0n en curso
constituyen un signa de
que probablemente la
recesion sera mas pro-
funda de 10 que habian
previsto algunos eco-
nomistas haec tan solo
unas semanas."

De las 16 raffias que
contempla este indica-
dor, so[o los servicios
relacionados con la sa-
Iud reportaron un in-
cremento en su nivel de
actividad. Las de ma-
yores tasas de contrac-
cion fueron las de co-. .
munlcaClones,
agricultura, trans porte,
construccion y la distri-
bucion al par mayor.

Este panorama
pone en evidencia que

para revertir la severa recesion que en este momenta
afecta a los Estados Unidos se requiere una significati-
va mejoria de la demand a interna y externa.

CONFIANZA DEL CONSUMIDOR

Fuente:Idem.

la caida de los niveles de produccion y, par ende, propi-
ciancio la mayor diversidad en la explotacion de los tra-
bajadores en activo. Es decir, las horas trabajadas
disminuyeron a un ritmo mayor que la produccion.

Con el data de octubre el indice de produccion indus-
trial acumulo trece meses' consecutivos de contracciones
mensuales y registro una caida interanual del 6%. Los
resultados de septiembre y octubre estuvieron par deba-
jo de 1asexpectativas del mercado; desde 1981 no se jun-
taban dos meses consecutivos con registros negativos su-
periores al 1%. Continuo el reforzamiento en la
disminucion progresiva de la capacidad utilizada, 74,8%
en octubre, 10que constituyo el nivel mas bajo desde 1983.

Los nuevas datos publicados par la Asociacion
Nacional de Gerentes de Compra (NAPM par sus si-
glas en ingles), relacionados con los indices de activi-
dad sectorial, hall confirmado la profundizacion de 1a
contraccion en ambos sectores, manufactura y servi-
cios, en 10s u1timos meses. Debe recordarse que regis-
tros par encima de 50 puntas indican periodos de re-
cuperacion y 10 contrario de contraccion.

En 10 referido a1 sector manufacturero, en octubre
se registro el nivel mas bajo desde 1999 (39,8), con 10
que se acumu1aron quince meses de contraccion en di-
cho sector, que concentra una quinta parte de la activi-
dad economica y del emp1eo. Dentro de este indica-
dor general, el vincu1ado a los nuevas pedidos alcanzo
en octubre 10s 38,3 puntas contra los 50,3 puntas de
septiembre; en tanto que el indicador de produccion
cayo de los 51,3 puntas a 10s 40,9 puntas. Ambas cai-
das estin entre las maJores de la historia de estos
indicadores, que comenzaron a ser calculados en 1931.
En octubre el indice de empleo del sector file de 35,1
puntas par debajo de los 41,2 puntas de septiembre.

Par su parte, luego de una "ligera mejoria" en el
registro de septiembre (50,2), que superaba las expec-
tativas de los analistas, en los servicios se experimento
una caida historica para este indicador cuando marco
los 40,6 en octubre.

Segun Ralph Kauffman, presidente del Comite de
Sectores no Industriales de la NAPM, el data empeora
las perspectivas sabre la economia estadounidense: "La

El Conference Board, un grupo de investigacion for-
mado par varias empresas privadas, dijo que su indice
de confianza del consumidor cayo par cuarto IDes con-
secutivo a 85,5 en octubre, su nivel mas bajo desde
febrero de 1994, comparado con un revisado a la baja,
97,0 de septiembre, afirmando que no era previsible
que este indicador repunte en breve. En septiembre ya
habia sufrido su mayor caida en un IDes desde octubre
de 1990.

El data de octubre, file mucho pear que el 95,6
previsto par el mercado y amenaza con profundizar la
desaceleracion que se viene experimentando en el con-
sumo. Como se sabe, este abarca dos tercios de la ac-
tividad de una economia que la mayoria de los exper-
tos asegura que ya esta en recesion.

PRESUPUESTO

En el IDes de septiembre cerra el ejercicio fiscal corres-
pondiente al ano 2001; se reporto un superavit de 127 200
millones de dolares, 10que representa un 46% menDs que 10
alcanzado en el ejercicio anterior, 237 000 millones de dola-
res (la diferencia en terminos absolutos fue de 110 000 mi-
llones de dolares).

No obstante, las partidas presupuestales no vinculadas a
la segutidad social reportaron un deficit de 34 000 millones
de dolares, 10que evidencia la materializacion del abandono,
par parte del Congreso, de una de sus exigencias fundamen-
tales en cuanto a disciplina fiscal:un presupuesto balanceado
0 superavitario en estas partidas.

Se trata de la primera vez, desde 1992, que las fmanzas
publicasestadounidenses no mejoran respecto alejerciciopre-
cedente, sea con un mellor deficit 0 con un mayor superavit.

El data es ligeramente superior a los 121 000 millones
de dolares que estim6 la Oficina Presupuestaria del Con-
greso a inicios de octubre, pero sensiblemente inferior a
los 153 000 millones de d6lares en que habia situado sus
previsiones el pasado agosto.

Ana 2001 Feb. Mar. Abril.MayoJunioJulio Ago. Sept Oct.

Producci6nIndustrial
"0,4 -0,3 -0,3 -0,3 -1,0 -0,1 -0,7 -10 4,1

(%variaci6nmensual)
,

%CapacidadUtilizada 79,2 78,7 78,4 78,0 77,1 71,0 76A 75,7 14,8

IndicedeActividad
41,9 43,1 43,2 42,1 44,7 43,6 47,9 47,0 39,8Manufactura

IndicedeActividad
51,1 50,3 41,1 46,6 52,1 48,9 45,5 50,2 40,6Servicios
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Seg1in el Departamento del Tesoro, la reducdon del
superavit se debio a que "la recaudadon del impuesto
sabre la renta de lag personas fisicas y del impuesto de
sodedades foe inferior a la prevista, como consecuen-
dadel debilitamiento de la economia". Tambien refle-

ja el efecto de lag medidas aprobadas For el Congreso
en la pasada primavera, lag cuales preyeD recortes fis-
cales For importe de 1,35 millones de millones de do-
lare~ a 10 largo de los proximos diez anos.

El comportamiento en los meses del 2001 se des-
cribe en el siguiente cuadra:

Los pronosticos que ahara se realizan sabre la ejecu-

tiembre, trag e1aumento del 0,3% experimentado en el
roes de agosto.

Los gastos dedicados a bienes que duran mas de 3
anos cayeron un 3,2% en septiembre, con 10 que vol-
vieron al nivel de enero de 1999.

Significativamente, el gasto de las familias en servi-
dos bajo un 1,8%, 10 que supone su mayor descenso
desde 1959. Los gastos en construcdon de viviendas
bajaron un 0,4% en septiembre, pOt quinto roes con-
secutivo.

Pot otra parte, en septiembre los ingresos de las fa-
milias se mantuvieron es-
tables, alga que no ocurria
desde enero de 1994. En
este caso los analistas es-
peraban un incremento
del 0,1%.

Como viene ocurrien-
do en los ultimos meses,

el deterioro de la coyuntura economica provoco un
aumento de la rasa de ahorro. En septiembre la rasa de
ahorro subia del 4,1% de la renta disponible (despues
de impuestos y cotizadones sodales) al 4,7%, su nivel
mas alto desde agosto de 1998, 10 cual es un resultado
del retroceso del consumo.

En septiembre las ventas al pOt menor se frenaron
bruscamente; en reladon con el roes de agosto decre-
deron en un 2,2%; la rasa interanual credo un modes-
to 0,2%, muy pot debajo del ritmo de los ultimos meses
(entre 3 y 3,5%). Sin embargo, en octubre el compor-
tamiento de este indicador credo res pee to al roes an-
terior en un 7,1%, Yun 7,5% interanual; e1credmiento
mensual foe el mas alto desde que e1Departamento de

Comercio reporta este
dato, en 1992. El mayor
crecimiento mensual se
habia alcanzado en abril
de 1993 y fue de 2,2%'1.

Estos resultados pue-
den parecer contradicto-

~ulioIAgo,ISept.1rio~; para en~ender1os en
. su Justa medlda hay que

considerar los siguientes
elementos: por un lade,
los resultados de septiem-
bre fueron extremada-

mente bajos; pOt otto, en
el roes se produjeron
records de venta de autos,
debido a planes de
finandamientos, donde en
la prictica no hay intere-
ses, no sostenibles en el
mediano plazo. Un d.lcu-'
10 de este indicador, que
no tome en cuenta las
ventas de automoviles,
muestra que el credmien-
to interanual solo alcanzo

el1,6%1, 10 que seria el crecimiento mas bajo en los
1iltimos ocho anos.

El aumento del desempleo tambien supero las ex-
pectativas de los analistas, llegando a 5,4%1en septiem-

~

,

I

cion fiscal en el 2002, si bien son muy cantos en precisar
una cantidad, si anuncian la reaparicion del deficit.

En el analisis del presupuesto y, en especial, del com-
portamiento de los gastos de gobierno y la relacion de
estos con la "campana antiterrorista", no puede ob-
viarse que bajo el enfoque keynesiano que prima en
estos mementos, constituyen un elemento de impor-
tanda en la concepcion de politica economica de la
actual administracion, al menos en el corto plazo, que
se one alas reformas tributarias y a log sucesivos re-
cortes de lag ragas de interes, todos encaminados a es-
timular la demanda domestica.

El Departamento de Comercio informo que log
gastos de consumo bajaron un 1,8% en septlembre
respecto a agosto, en 10 que supone su primer retroce-
so mensual desde mayo de 199~ y e1mayor desde ene-

Indicadoresrelacionadosconel consumopersonalestadounidense

Ana2001 (variacion%mensual)

I

I
I

I
I
1

Ingreso
personal

Salados.

Fuente:ThomsonIFR,Economy.com'sFreelunch.

1:0de 1987. Tambien en este caso, la realidad ha sido
mucho mas negativa que las previsiones de los exper-
tos, 10s cuales esperaban un descenso del 0,9% en sep-

0,0 0,1

-1,8

4,1 4,7

2,0

ANa 2001 Enero Feb. Marzo Abril Mayo Junio Julio Ago. Sept.

Superavitl 76,4 -48,2 -50,7 189,8 -27,9 31,9 2,8 -80,0 35,4deficit
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Situacion del empleo

Fuente:Departamentodel Trabajo.

bre, 10 que significo una reducdon neta de mas de 400
mil empleos en un meso

Los pron6sticos senalan que la tasa de desempleo
seguiri ascendiendo hasta situarse sabre el 6% a co-

Ago. Se.pt.

4,9 5,4

ultimos des anos. Las exportaciones cayeron en 7
200 millones de dolares, 8,5%, hasta los US$77 300
millones; sin embargo, la caida en las importaciones
rue de US$15 600 millones, 14%, situandolas en el

fango de los US$96 000
millones.

El fuette debilitamien-
to del crecimiento mun-
dial y la sobrevaloracion
experimentada par el do-
lar impiden que el sector
exportador arrastre la eco-
nomia hacia una recupe-
radon.

Cuenta corriente de la balanza de pagos
Comportamiento trimestral (miles de millonesde d6lares)

mienzos del 2002.
La disminudon del deficit de la cuenta corriente de

la balanza de ragas durante el segundo trimestre, en 10
fundamental, esti motivada pot la desaceleracion su-
frida en las importadones, es dedr, disminucion de la
demanda de productos externos pot parte de los con-
sumidores estadounidenses, 10 que constituye otra 'se-
nal de debilitamiento de la actividad productiva inter-
na.

Esto puede set visto como uno de los canales de
transmision de la compleja
situadon economica interna
hada el testa del mundo.

Durante el segundo tri-
mestre del 2001 las imp or-
tadones norteamericanas se

contrajeron en US$13 900
millones, mientras el bajo ni-
vel de actividad en el testa

del mundo propido una re-
ducdon de las exportadones
de US$9 100 millones.

Par su parte, en sep-
tiembre se confirma esta

tendencia, luego que el de-
ficit de la balanza comer-

cial se redujo hasta los
US$18 700 mill ones, un
31 % menos que en agosto
y su nivel mas bajo de los

Fuente: Idem.

POLiTICA
MONETARIA

Las tasas de rondos fe-

derales se refieren a la que
se aplica a los creditos interbancarios par un dia, conoci-
des como rondos federales (Federal Funds), mientras que
el tipo de descuento es el interes con que se gravan los
prestamos que hac en los bancos de la Reserva Federal
(FED) a los bancos comerciales. El ano 2001 comenzo
con ambas tasas a niveles de 6,5 y 5,75%, respectivamen-
te.

Durante el ano la Reserva Federal ha mantenido una
politica agresiva, diez rebajas hasta la fecha, situandolas en
2,00 y 1,50%, respectivamente, los niveles mas bajos des-
de 1962.

Tasasde interesde la reservafederal

Alio 2001 Die.' Ene[<)

)'$~ iltIHieS'

1

1

;..xt~6j! e,S0
.~Ilt;S!

Tasade
deseuento s,7s1 5,GO'

Fuente: Comite Federal de Mercado Abierto (FOMC).

tar 2do Jer 4tO 1er 2do
Trim. Trim. Trim. Trim. Trim. Trim.
2000 2000 2000 2000 2001 2001

I Deficit -104,9 -108,1 -115,3 -116,3 -111,8 -106,5
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El 6 de noviembre se concreto el decimo recorte en el
ano -y tercero desde log atentados terroristas del 11 de
septiembre-, que puede considerarse de muy agresivo, 50
puntas basicos, Sl se tiene en cuenta el nivel a que ya se
encontraban lag ragas. En ese momenta muchos pensaron
que en araB de "administrar municiones", la Reserva Fe-
deral °.p.taria par un recorte de 25 puntas basicos. Tal
agresivldad es otra muestra de la creciente preocupacion
de esta entidad pot el estado actual de la economla.

En esa ocasion la FED explico la medida en raZeD de
la "credente incertidumbre y1a preocupacion par un de-
terioro de lag condiciones empresariales tanto en EE. Vu.,
como en el exterior".

Sabre la evolucion en el cotto plaza, senalo que "los
riesgos siguen inclinandose principalmente haria condi-
ciones que podrian generar mas debilidad economica",
10 cual rue interpretado pot log mercados como el reco-
nacimiento de la actual coyuntura recesiva.

Uegados a este punta, el margen para proximos re-
cortes es muyreducido e, incluso, hasta log partidarios
mas convencldos de lag capacidades de lag ragas de inte-
res como instrumento de politica economica, comienzan
a dudar de la eficacia de cualquier recorte adicional.

En estos momentos no se preve que ocurra otto re-
corte sorpresivo, aunque log mercados a futuros ya des-
cuentan un recorte de 25 puntas basicos el11 de diciem-
bre, fecha en que debe celebrarse la proxima reunion del
Camire Federal de Mercado Abierto (FOMC par BUSsi-

. glas en ingles).
EUROPA

En 10que va del ano 2001, en el comportamiento de la
economia de la zona del curD,haD inflUldo factores inter-
nos y externos y, puede decirse, que son log ultimos los
que haD determinado la tendencia debit de la economia.

Entre los factores externos mas importantes podemos
mencionar la desaceleracion de la economia norteameri-
cana, la subida de los precios del petroleo y la debilidad
de la economia mundial en su conJunto.

Estos shocks externos propiciaron, pot un lado, una
disminucion de lag exportaciones y, par el ottO, presiones
inflacionarias en la economia del euro, que provocaron
una desaceleracion en el ritmo de crecimiento economico
y una actuacion en extrema cautelosa en el manejo de lag
ragas de interes pot parte del Banco Central Europeo
(BCE). Algunos tndicadores muestran 10 que hemos ex-
puesto:.La produccion industrial en la zona mostro un conti-
nuo descenso en el primer semestre del ana, aunque al
cierre de agosto detuvo este descenso y crecio un 0,4%.
Esta situaC1onobliga a ills empresas a reducir el personal,
y esto, a su vez, reduce el consumo, creandose asi un
circulo vicioso depresivo..EI indice de "directores de compra" de la zona del
euro (indice confeccionado mediante encuestas a los ge-
rentes de compra de la zona euro, llamado PM!), cayo en
julio al nivel de 43,7, Blenda el cuarto mes consecutivo
pot debajo de 50, 10 que indica una contraccion econo-
mica (por encima de este nivel indica expansion).

Al finalizar octubre, dicho indice disminuyo fuerte-
mente, indicando una elevada incertidumbre en el sec-
tor empresarial, posterior al 11 de septiembre..AI mismo tiempo la inversion y el consumo conti-
nUan deprimiendose, y se acent1ia la tendencia bacia la re-
cesi6n..Otro elemento de importancia es el poco margen de
maniobra de los gobiernos europeos en el manejo de la
politica fiscal, debido a los ferreos compromisos fiscales
plasmados en el Pacto de Estabilidad.

Desde el punta de vista monetario, la inflaci6n se en-
cuentra par encima del 20/0(limiteestablecido par el BeE) y
la oferta monetaria continUa en expansiOn.Esta situaci6n m

traido como consecuencia la extrema cautela con que el Ban-
co Central Europeo ha disminuido lagtasas de interes, 10que
si bien evitapreslOnesinflacionariasexcesivas,provoca que la
desaceleracion economica se profundice.

Esta es la situacion de la Union Europea, teniendo en
cuenta log sucesos del 11 de septiembre. Indudablemen-
te, esa fecha marca una aceleracion en el deterioro de la
actividad economica en Europa.

El pasado dia 23 de octubre se conaria que la infla-
cion se habia reducido ligeramente y que el Banco Central
Europeo tenia mayor margen de maniobra para una re-
ducclon de lag ragas de interes, pero de cualquier maDera
aumentan lagpreocupaciones en elviejo continente en cuan-
to ala caida en una recesion.

El Comisario Europeo de Asuntos Monetarios de-
claro que la economia de Europa crecera solo un 1,5%
este ano, y los seis institutos de investigaciones economi-
cas mas prestigiosos de Alemania redujeron al 0,7% y
1,3%, el crecimlento de este pais para este ado y e1proXi-
mo respectivamente, anunciando que la economia alema-
na esta al borde de la recesion, 10 cual tiene un Ellette
imp acto negativo para Europa, par cuaDra a Alemania se
Ie considera su "locomotora economica".

En este sentido, el PMI YIa Organizacion de Coope-
racion y Desarrollo Economico (OCDE) haD pronosti-
cado para la region un crecimiento del 1,7% para este
ano y un 1,4% para el proximo ado 2002.
TAP6N.

La economia ja1.'°nesa continua manifestando serias
dificultades. Su caSlnulo margen de maniobra no Ie per-
mite establecer medidas que reactiven la economia, espe-
cialmente a traves del regreso de una demanda, que es tal
vez la unica posibilidad de crecimiento economico.

No obstante, el Banco de Japon utilize e1escaso mar-
gen que Ie quedaba en la instrumentacion de su politica
monetaria, reduciendo su rasa de descuento desde 0,25%
al 0,10%, yaumento su objetivo de inyecdon de liguidez
en el mercado, pero la efectividad de esas medidas es
limitada, plies ya el tipo de interes en el mercado estaba
en niveles del 0%.

AI cierre de septiembre la rasa de variacion interanual
del indice de produccion industrial fue de -11,5. Hasta el
momenta no se haD hecho publicos los datos del com-
portamiento del PIB japones en el tercer trimestre del 2001,
pero ya el gobierno corrigio a la baja las previsiones econo-
micas para este ano, anunciando que el PIB disminuiri un
0,9%, en lugar de crecer un 1,7% como se habia previsto.
Este retroceso, el primero despues del que se prOdujo en
1998, sera el ~r resultado de la situadon economica japo-
nesa desde el final de la II Guerra Mundial.

El mercado laboral ha llegado a una situacion de emer-
gencia. El paro credo en septlembre hasta alcanzar el5,3%,
manteniendo la categoria de maxima histOrico. EI nume-
to total de parados es de 3, 57 millones de personas, alga
desconocido en un pais en el que durante decadas fOs
puestos de trabajo tUn sido de par vida.

EI Ministro de Trabajo de ese pais justifieD parte del
aumento del desempleo con loll ataques terroristas ddll
de septiembre y el primer caBOde vacas locas detectado
en ese mes en el palS, 10que provoco el derre de muchos
restaurantes y negocios. Pronostico el aumento de esta
tendencia negativa para octubre, debido a las reformas
que el gobierno gUlere impulsar, especialmente aguellas
relaciot1adas con 1abanca, ya que al obligar a esta ultima a
deshacerse de todos los creditos lncobrables, se
incrementara el desempleo.

Esta perdida de emfleo se traduce en la caida del con-
sumo de las familias, e cual se contrajo en septiembre un
1,3% frente a igual mes del ano antenor, 10que supone la
sexta caw consecutiva de este indicador.

La situacion de la banca continUa empeorando a me-
dida que las entidades pierden control sabre el alto volu-
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men de creditos incobrables que se acumula desde la de-
cada pasada.

Ef indicador de la balsa de Tokio, el indice Nikkei, ha
descendido a nive1esno vistas desde 1984, perdiendo alga
mas del 25% en el tercer trimestre. Esta clisminucion se
atribuye al creciente temor de los inversores pOt la salud
financiera de las entidades.

Segu.n la Agencia de Servicios Financieros (FSA), e1
total de creditos impagados de empresas en bancarrota
que acumulan los principalesbancos japoneses alcanzo
aproximadamente 148 000 millones de millones de dola-
res a mediados de julio.

El Fondo Monetario lnternacional, en su reunion de
orono ce1ebrada e117 y 18 de noviembre en Ottawa, Ca-
nada, expreso que e1temor a las graves repercusiones mun-
diales de la crisis bancaria de Japan propicia la interven-
cion de entidades financieras.

Para financiar nuevas medidas contra e1creciente des-
empleo y la crisis economica, el gobierno ha aprobado
partidas presupuestarias extraordinarias eor un total de
aproximadamente 24 600 millones de millones de dola-
res.

Con este incremento del presul?uesto se financiaran
medidas Rara crear empleos, inc1wdos programas para
que los gobiernos locales contraten a desempleados. Otra
parte se destinara a tratar de dar un nuevo 1mpulso alas
reformas economic as.

Dentro de este presupuesto, alrededor de 400 millo-
nes de dolares serian para costear medidas antiterroristas
que fueron aprobadas trag los atentados de Washington y
Nueva York.

No obstante, esta propuesta de aumento de gasto esta
pendiente de aprobacion pOt el parlamento.
AMERICA LATINA

En el mes de agosto la Comision Economica para
America Latina y ef Caribe (CEPAL) informo que la re-
gion creceria solo un 2% en el2001, apenas la m1tad de la
expansion del pasado ano (4%), retractandose asi de su
anterior proyeccion divulgada en mayo, danae conside-
raban un aumento del producto de entre 2,7 y 3%.

SegUn explican, esto es debido al debilitamiento mun-
dial y a la inestabilidad de algunos paises c1aves de la re-
gion:.Argentina sufrira una caida del 1% en el PIB; no
supera la situacion recesiva en la que se encuentra pOt cuarto
ano consecutive, a causa de la desapancion del
financiamiento externo y las dificultades para reducir su
deficit fiscal..Peru y Uruguay mostraran un crecimiento nulo; el
primero volvera a mosUar un deficiente desempeno en
su nivel de actividad, con un fuerte descenso de la inver-
sion, el segundo seguira sumida en una recesion, ya que a
los problemas de la devaluacion del real y de la agudiza-
cion de la crisis argentina se suma un fuerte reves en el
sector agropecuario, como consecuencia de la aparicion
de fiebre aftosa en diverg~s lugares de su territorio.

. Brasil, que ha side afectado par una escasez de abas-
tecimiento energetico que ha golpeado su actividad pro-
ductiva y par una devaluacion de su moneda de aproxi-
madamente 40% en este ana. El 1ro de enero el tipo de
cambia era de 1,951 real x USD, a fines de ano se regis-
traba 2,6433 real x USD (dolar estadounidense)..En el caso de Mexico, se preve un decrecimiento .

economico del 0,03% en el 2001. Originalmente, el go-
bierno proyecto un crecimiento del 4,5% del PIB para el
2001, Rero 10 ha revisado a la baja en vadas ocasiones
par la aesaceleracion economica de la economia mundial
y, en especial, de EE. uu.

Ademas, la CEPAL considera que la baja rasa de cre-
cimiento de la region estara acompanada de un sostenido
descenso de la inflacion (el promedio regional del primer
semestre se redujo a menDs ael 8%) y de un estancamien-

to del elevado desempleo, equivalente, segun estadisti-
cas no confiables e incompletas, a un 8,5% que, como
se canace, en la practica es muy superior a esta cifra.

Con respecto a las condiciones de endeudamiento
externo, el costa de financiamiento externo de la re-
gion a mediados de ano se man tenia en torno al 13%
anual. Los maJores deterioros durante e1 primer se-
mestre se proaujeron en Argentina, danae paso de
12,5% a 15,5%, y en Brasil de 12,5% a 13,5%; en con-
traste, Colombia se via favorecida par la mayor dis-
minucion (de 13% a 10,5%). Entre 10s paises con un
costa mas bajo figuraban Chile, Mexico y Uruguay (7%
u 8%).

Estos ultimos dlculos de la CEPAL fueron efec-
tuados suponiendo un cambia en la tendencia negativa
que mostraron las economias mundiales durante el pri-
mer semestre del 2001, principalmente Estados Uni-
dog.

Sin embargo, al cierre de octubre el Banco Mundial
informo que el crecimiento del PIB de America Latina
y el Caribe se reducira a un 0,9%, comparado con el
3,8% del 2000, cifra muy inferior a la proyecci6n de
CEPAL mencionada anterior mente. Preve que el cre-
cimrento regional se recupere a 2,5 % en el 2002 y 4,5%
en el 2003, suponiendo que haya una recuperacion en
la economia estadounidense para mediados del 2002 Y
no existan perturbaciones significativas en los merca-
dog financieros.

Senala que en America Latina y el Caribe los paises
que tuvieron un mayor impacto del rapido deterioro
de la economia mundial fueron Argentina, Brasil y
Mexico.

Par su parte, el FMI en una reciente proyecci6n (no-
viembre 15) haec una estimaci6n un poco mas alta del
PIB para la region: 1,1% en el 2001 Y 1,7% en el 2002.

INVERSI6N EXTRANJERA DIRECT A

En el ano 2000 la inversion extranjera directa (lED)
alcanzo 1,3 mill6n de millones de USD en el ambito
mundial, creciendo en un 18,2%, cifra muy inferior al
55,2% obtenido en 1999.

Es Duena senalar que los principales paises recepto-
res de la lED continuan siendo los paises desarrolla-
dog y ricos, quienes reciben el 79,0% del total de di-
chas inversiones. Dentro de los paises subdesarrollados
los resultados de la lED reflejan considerables diver-
gencias regionales y par paises. Mientras en Asia,
liderados par Hong Kong y la Republica Popular Chi-
na, existio una recuperaci6n de este indi<;ador. Regio-
nes como America Latina, el Caribe y Africa vieron
disminuir sus entradas de capital par este concepto.

Es necesario anadir que aunque en muchos paises
se incremento la entrada de capitales par concepto de
lED, el salaD nero de la misma decreci6 en el ano 2000.
La mayor parte de esta contracci6n correspondi6 a un
limit ado numero de receptores, par ejemplo, en la
Republica de Corea el salaD nero se redujo par un
incremento de la lED de ese pais en el exterior. En el
caso de Argentina, el descenso se corresponde con una
menor entrada de capitales par ese concepto.

Las perspectivas de las inversiones extranjeras di-
rectas en el ano 2002 son inciertas, debido a la impo-
sibilidad de prever el impacto que sabre las mismas
tendra la reduccion del crecimiento economico de log
paises desarrollados, principales emisores de capital. En
particular, los fluiDSbacia lag economias en desarrollo
tam bien pueden verse afectados par otros factores
como la reduccion del comercio y el deterioro de lag
relaciones de intercambio.



Ventra de su estructura organizativa etJ3<1ttJ.co
Central de Cuba cuenta con el Cenfrode
Informacion Bancaria yEconornica (CIBE),cuyo
objetivo fundamental es garantizar a todo el
Sistema Bancario Nacional (SBN) informacion
sabre tematicas economicas, financieras,
bancarias y otras, tanto de Cuba como del mundo.

El centro posee un variado y rico rondo

~ Resumen Informativo: Sumario diario de las noticias
economico-financieras mas importantes publicadas en
diferentesfuentes internacionales a traves de Internet, Reuters y
agencias de noticias.
~ Noticias: Noticias internacionales y sintesis de articulos

fundamentalmente bancarios, economicos, politicos y
.financieros.

~ Informacion senal: Listado bibliografico semanal con las
principales informaciones incorporadas a nuestra base de datos
y fondo bibliografico.
~ Traducciones: Equipo de Traductores e Interpretes que

satisfacen solicitudes de servicios de traduccion e interpretacion
en los idiomas ingles, frances y ruso. Las traducciones en otros
idiomas se garantizan mediante la contratacion de especialistas
del Equipo de Servicios de Traductores e Interpretes (ESTI).

~ Localizacion de informacion en bases de datos locales (CIBE,
CDROM) 0 remotas mediante el acceso a redes nacionales,
internacionales e Internet.

~ Prestamo y circulacion de publicaciones de acuerdo con los
perfiles de in teres establecidos.

~ Sala de lectura y servicios de referencia especializada.

~ Distribucion de informacion de Internet a la intranet del
Banco Central de Cuba (sitio web del BCC).

~ Punta de Internet: local provisto de cinco PC para acceso a
Internet.

El CIBE esta responsabilizado con la edicion y distribu~ion
trimestral de la Revista del Banco Central de Cuba, la cual se
publica desde el ano 1998. Esta contiene articulos de analisis
financieros, bancarios y legislativos. Ademas, divulga los
acontecimientos mas importantes acaecidos en estas esferas y 10
mas novedoso de las tecnicas bancarias.

Nuestro centro dedica una especial atencion a la seleccion y
adquisicion de nuevas publicaciones, mediante diversas vias y
soportes, tratando de que estas esten estrechamente vinculadas
con los problemas y tareas que tiene ante si un sistema bancario
moderno y eficiente. Desde 1999 el centro es el responsable de la
administracion de los sitios web del Banco Central de Cuba
(intranet e Internet). Ha priorizado la distribucion de toda la
informacion y servicios en la Intranet y extendera sus servicios
conectando la red del BCC con las del sistema bancario.

Mientras se logra este objetivo, tode;aguella informacian que sea
posible enviar par correa electronico se dis,tribuyea los

integrantes del Sistema Bancario Nacipnal p09 esa via.

pip!iqgrafico, noticioso y factografi~o en
cfif~:(;)tltessopo:(tes {pavel, CDROM, etc.), que
siJ2Yede apoyo para la toma at:?decisiones,
i)'xs;l3stigacionesyla superaci6n tecnico- .
profesional de log especialistas del sistema en log
campos de la economia, lag finanzas, lag
e.stadisticasy la Informatica. Atendiendo a su
contenido, este fondo puede considerarse
patrimonio de la banca cubana. El CIBE se
encuentra enfrascado en el perfeccionamiento y la
automatizacion de sus servici~g,en
correspondencia con logcambios experimentados
en el sistema bancario cubano en log liltimos
alios, con el surgimiento de nuevas instituciones y
servici~ghanGari~g.

Si esta conectado a la red del BCC, Ud. puede acceder
a nuestra informacion a traves del sitio web:

http://olimpo/cibe
Par el contrario, si Ud. pertenece al sistema bancario,

pero no tiene acceso a la red del BCC, puede enviar su
solicitud a la direccion de e-mail: cibe@bc.gov.cu, y
disponer de todos los servicios que brinda nuestro centro.

Si Ud. desea conocer semanalmente las nuevas
adquisiciones incorporadas a la base de datos del centro,
envie un mensaje a: biblioteca@bc.gov.cu y escriba en el
asunto: ALTA, a partir de ese momenta recibira esta
informacion de forma automatica.
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de:Ja~mpilacion de una serle de trabajos realizados
BCQnomicos y Financieros acerca de dog temas

'omta mundial despues de los atentados terroristas del

10stfectos economicosy sociales del neoliberalismo, que

dOet:rina vigente en 1as Ultimas decadas.

delos acontedmientos del 11 de septiembre
. eltema de la inversion extranjera directa, ills

terminos de crecimiento economico mundial,

.esde capitales, de financiamiento externo,
:ion de 1}.riqueza y la po breza, entre otros,

de este trabajo.

d~tos y 10s analisis que se derivan de log
de cierre finales de noviembre del 2001. Sin

hechas, en comparacion con la evolucion
~zade las valoraciones aqui contenidas. Esto

de Argentina, donde log acontecimientos
diciembre de 2001, corroboran el acierto

expresados.

'~l1fJ:lio.formacion como esta, que encierra un alto
n";.como de informacion, sea de a1gunautilidad

reelproposito de este documento cumpla con
,~tivas de su equipo de autores.

1/.~~~'Marl.en Gutierrez, Directora y Gerente de la
Bconomicos y Financieros del BCC,

ezMorej.sn, Mercedes Garda Armenteros,
~n,t~Yamile Berra Cites y Carlos Perez Soia,

de Estudios Econ6micos y Financieros del
especialista de la Direccion de Politica

'.~n,etaria del BCC.
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L. a semilla del "neoliberalismo"se siembra desde log
primeros anos de la crisis general del capitalismo,
pero en realidad, cobra fuerza a partir de la con-

solidacion del "capitalismo de Estado" y en particular
muestra un "boom"desde lag ultimas dog decadas, en
lag que logra alcanzar lugares cimeros entre lag co-
rrientes economicas burguesas.

Los fundamentos basicos del neoliberalismo econo-
mica est:in en la herencia de lag principales tesisliberalesy
en su pretension de aplicarlas a lag condiciones actuales.
Existe un conjunto de ideas que se reiteran, con indepen-
dencia del momenta 0 del pais en el cual se aplican, y que
constituyen lag bases de la concepcion neoliberal; entre
ellas: el otorgamiento de un rol especial al mercado como
mecanismo ideal para distribucion y redisttibucion de log
recursos, y consideracion del Estado como principal cau-
sante de lag irregularidades de la economia capitalista; la
exaltacion del papel de la propiedad privada y del em-
presario privado en la vida economica de la sociedad;
adjudicacion de una importancia fundamental a log pre-
cios, comparandolos con el sistema nervioso del organis-
mo economico, capaz de transmitir "las senales vitales"
en el mismo.

El neoliberalismo se considera la doctrina ideologi-
ca capitalista que sustenta la actual tend en cia
globalizadora de la economia mundial, y que atane a to-
dog log sectores y actividades economicas, induyendo tam-
bien la esfera social y politica de log raises. Su estableci-
mien to ha traido aparejado el fomento del proceso
privatizador, ajustes fiscales y de balanza de ragas, con
serias repercusiones sociales, y gran apertura de la eco-
nornia a la accion de lag transnacionales y al capital fInan-
ciero internacional, entre otros incidentes.

Desde mediados de la decada del noventa se sien-
ten log nefastos efectos del mal embarazo que comen-
zo a gestarse decadas arras, muestra de ello son lag
crisis financieras y economicas que Stiffen lag econo-
mias emergentes y que hall hecho temblar al mundo
entero; la carga pesada y creciente de la deuda externa
de log raises subdesarrollados, que provoca desola-
cion e inestabilidad a log pueblos, y que recibe como
respuesta la aplicacion de programas de ajustes
fondomonetaristas; el fomento de la especulacion fi-
nanciera, y particularmente monetaria; el aumento del
desempleo, y la perdida de bienestar social y de garan-
tias a la vida de lag futuras generaciones, entre arras.

,

MI

El descalabro del neoliberalismo se hace cada vez
mas evidente; la creciente polarizacion de la riqueza y
el ensanchamiento de la brecha en el desarrollo econo-
mica entre log raises ficas y pobres, es buen ejemplo
de ello.

A continuacion se expondran aspectos que asi 10
evidencian.

NEOLIBERALISMO Y LENTO
CRECIMIENTO DE LA ECONOMIA
MUNDIAL

En la medida en que la globalizacion neoliberal se
ha impuesto, la economia mundial ha ido creciendo
de una forma mas lenta.

Crecimiento del Pie

* Estimado
Fuente CEPAL

NEOLIBERALISMO Y FRENO DE LA
ECONOMIA REAL

El neoliberalismo ha socavado la ultima base de re-
produccion y crecimiento del sistema economico, consti-
tuida par la realizacion de la economia real, la ampliacion
de la demanda solvente, el aumento del empleo y arras
actividades, que desde la oprica liberalizadora se miran
con desden y se leg consideran primarias y anticuadas,
como la agricultura y la industria.

Este enfoque ha propiciado que el sistema economi-
co prevaleciente este erigido sabre bases muy endebles;

. -.,' - --- _._--n____- -- .------ --

Mundial America Latina
1960-1970 5,5

1950-1973 5,0 f.f1970-1980 5,6
1974-1980 3,5 1980-1985 0,6
1981-1990 3,3 1985-1990 1,9
1992-2002* 2,8 .f':'..1990-1998 3.4
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ha privilegiado la liberalizacion financiera, persiguien-
do el maxima enriquecimiento de pocos; ha olvidado
la economia real, y en aras de maximizar ganancias, ha
empobrecido a millones.

NEOLIBERALISMO Y DESREGULACI6N

La desregulacion ha aumentado en lag diferentes es-
feras: en 10 comercial, en 10 financiero, en 10 moneta-
ria. Esto no es mas que dejar al mercado funcionar de
manera incontrolada e irrestricta.

En 10 financiero esto ha significado un aumento de
la especulacion. Se aprecia una Ellette tendencia a una
economia mundial carla vez mas parasitaria, en la cual
"la creacion de nueva riqueza, en terminos de creci-
miento economico real, cede el paso a la llamada bur-
buja financiera que tiende a convertir la economia
mundial en una especie de economia de casino, en la
cual gigantescos capitales especulativos giran en esa in-
mensa mleta en que parece haberse convertido la eco-
nomia mundial".

Se calcula que For carla dolar surgido de la econo-
mia real hay entre 30 y 50 dolares surgidos del merca-
do financiero. Se estima que el volumen diario de tran-
sacciones de compraventa de divisas a escala mundial,
incluidas lag operaciones con derivados financieros, as-
ciende a 3 millones de millones de dolares aproxima-
damente. Tengase en cuenta que el valor de lag expor-
taciones totales del mundo en un ano esta alrededor de
log 6,5 millones de millones de dolares.

El gran peligro es que ese lento crecimiento de la
economia real alimenta la especulacion financiera y la
agresividad del capital. Al mismo tiempo, el propio
proceso de desregulacion economica agrava el poten-
cial explosivo de esta contradiccion.

NEOLIBERALISMO Y ESPECULACI6N
MONETARIA

A partir de la flotacion monetaria sin regulacion efec-
tiva y la progresiva liberalizacion en el movimiento de
log fluiDs de capitales, la moneda de cualquier pais se
convirtio en objeto de especulacion y factor capaz de
generar enormes ganancias privadas, jugando a su alza
y su baja: se cumplio el dogma neoliberal sabre la libe-
racion del mercado y, al mismo tiempo, se abrio el
espacio para la especulacion cambiaria, al convertir la
rasa de cambia de una moneda nacional en alga tan
susceptible de especulacion como el valor de un activo
real.

Debido al volumen diario de compraventa de di-
visas, log raises subdesarrollados se yen obligados
a inmovilizar recursos financieros y a endeudarse
para mantener reservas en divisas, como medida de
prevencion ante log ataques especulativos, 10 cual a
la postre ha demostrado su poca 0 nula efectivi-
dad, constituyendose en mecanismos de drenaje de
capitales. En log tiltimos anos mas de un 20% del
total de entradas netas de capital de estos raises , se
utilizaron para incrementar sus reservas internacio-
nates (UNCTAD 1999).

Ha propiciado la situacion absurda de que log pai-
ses pobres financien a Estados Unidos y ha vigorizado
el mecanismo que Ie permite a ese pais exhibit situa-
ciones deficitarias tanto en sus cuentas ptiblicas, como
externas, que a log raises pobres se leg exige corregir a
partir de inmensos sacrificios internos.

Se colocan en ese pais unos 727 mil millones de
dolares procedentes de lag reservas de log bancos cen-
trales del mundo. El 70 % de estas a escala mundial ha
sido denominado en dolares.

NEOLIBERALISMO Y LAS TASAS DE
INTERES

Mientras en lag naciones desarrolladas lag ragas de
interes hall disminuido considerablemente, buscando
la reactivacion de la economia, en muchos raises de
America Latina y arras regiones del tercer mundo lag
mismas continuan altas para atraer fluiDs financieros y
defender sus monedas.

En efecto, la liberalizacion de log fluiDSde capitales
y la desregulacion de log sistemas financieros hall trai-
do como consecuencia para log raises del tercer mun-
do la necesidad de politicas monetarias con altas ragas
de interes, que si bien basta cierto punta atraen inver-
sion extranjera, al mismo tiempo limitan seriamente el
crecimiento economico, la inversion y el consumo al
interior de lag economias.

A su vez, esto ultimo impacta en el pIano social y
ambos elementos clan mayor incertidumbre a log pai-
ses, incrementandose el riesgo pais y encareciendose
fuertemente el financiamiento externo a niveles extre-
madamente costosos (cercanos 0 superiores a110% en
algunQs casas)

Como ejemplo, al cierre de octubre lag ragas de in-
teres pasivas en Argentina estaban entre un 40 y 50%,
en Bolivia al 13%, en Colombia al 11%, en Venezuela
al 12%, en Republica Dominicana al 11%, en Hondu-
ras a114% y en Nicaragua allO%.

NEOLIBERALISMO Y FLUJOS
FINAN CIEROS

El volumen de lag corrientes privadas paso a supe-
rat el volumen de lag corrientes oficiales. Estas ultimas
decrecieron en America Latina en mas del 20% como
promedio anual entre 1993 y 1999, mientras que log
fluiDSprivados crecieron en casi un 11%. Esto se tra-
duce en un encarecimiento del financiamiento.

Ademas, se da un cambia sustancial de fuentes ban-
carias pot fuentes no bancarias, y basicamente en la
forma de inversion extranjera directa (lED) e inver-
sion en carrera. Los fluiDs de deuda que durante 1980
crall el tipo mas dinamico, practicamente queda des-
plazado pot la lED, que crecio entre 1990 y el 2000 en
un 29% y For la inversion en carrera que 10 hizo en un
25%. Esto significa un auge sin precedentes del capital
especulativo y un aumento desmesurado de lag
privatizaciones. Lo que ha venido impulsando a la lED
no ha sido exactamente elllamado campo verde de la
inversion, sino lag privatizaciones, lag fusiones y adqui-
siciones que no constituyen una adicion en el stock de
capital.

Los prestatarios, que en su mayoria crall soberanos
durante log 70 y log 80, pagan a convertirse en priva-
dog. Mientras que la deuda publica y publicamente ga-
rantizada de America Latina crecio solo en un 2% en-
tre 1990 y el2000, la privada no garantizada 10 hizo en
un 26%.

Simulcineamente se produce una elevada concen-
tracion de log fluiDs. En el2000 solamente Brasil, Mexi-
co y Argentina fueron responsables del 97% del supe-
ravit en la cuenta de capital y fmanciera de la region,
incluido log errores y omisiones, y del 70% de la lED
recibida pot toda la region.

La transnacionalizacion de America Latina y el Cari-
be va en aumento. Mientras que la lED representaba
en 1988 alga mas del 5% de la formacion bruta de
capital, en 1998 dicha relacion era de casi un 17%. Aqui
habria que destacar casas extremos como log de Chile
y Venezuela con mas de un 25%, y el de Bolivia con
casi un 50% como promedio en la segunda mitad de la
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decada.

Pese a que la contribucion del financiamiento exter-
no neto a la inversion interna bruta ha aumentado con-
siderablemente durante el decenio, pasando de menDs
del 1% en 1990 a 22% en 1998, nuevamente en 1999
comienza a disminuir. Esto indica que el ahorro exter-
no comienza otra vez a financiar mas consumo que
inversion.

NEOLIBERALISMO Y DEUDA EXTERNA

La deuda externa del mundo subdesarrollado ha sido
un excelente negocio para la banca acreedora. Los
acreedores hall manejado a su antojo el endeudamien-
to externo, y a traves de las recetas y exigencias
neoliberales impuest.as para gestionar la deuda de es-
tos raises, lejos de resolver el problema, 10 hall multi-
plicado en el tiempo.

Los prestamistas se hall empenado en recuperar si
no tOdD,una buena parte del capital invertido, y 10 10-
graron. Los prestatarios, en cambia, hall sido victimas
de un mecanismo sui generis de retroalimentacion de
deuda, de una especie de circulo vicioso, Jande mien-
tras mas se raga, mas se debe.

En 1990 el mundo subdesarrollado debia alrededor
de 1,4 millones de millones de dolares y ya para el 2000
esa cifra era de 2,5 millones de millones. Sin embargo,
par concerto de servicio de la deuda, se raga entre
1990 y el 2000 casi 3 millones de millones de dolares,
es decir, una cifra superior al incremento de la deuda
en ese mismo periodo.

Par tanto, el servicio de la deuda crece mas ripido
que la deuda misma. Los raises estan atrapados eco-
nomicamente en el raga de intereses interminables de
sus deudas, esto es economicamente insustentable y mo-
ralmente inaceptable, mientras la deuda no deja de cre-
cer..

En America Latina la deuda externa crecio en la ul-
tima decada en casi un 6% como promedio anual; el
servicio de esta, sin embargo, crecio en un 14%. 'Ame-
rica Latina raga solamente par concerto de servicio
de la deuda en este periodo mas de un millon de mi-
llones de dolares, y debe casi 800 000 millones.

La deuda externa de America Latina representaba
en el 2000 casi el 180% de sus exportaciones de bienes
y servicios, y el servicio de la deuda, el 36% de dichos
mgresos.

Durante el decenio anterior el nuevo endeudamien-
to en que incurrio la region ascendio a 300 000 millo-
nes de dolares. Esta deuda es mucho mas dificil de
reestructurar par su propia naturaleza; esta titularizada
y es fundamentalmente privada, con acreedores priva-
dos, es decir, no es una deuda soberana.

En muchos casas los acreedores ya hall llevado a
perdidas las deudas en su contabilidad, mediante el
aprovisionamiento contra sus utilidades, sin embargo,
las mantienen vigente como elemento de dependencia
del deudor con respecto al acreedor.

En otros casas, quienes ostentan los derechos de
cobra, compraron las deudas par una pequena por-
cion de su valor nominal, y con respecto al deudor
exigen el reintegro del valor original, lucrando asi a tra-
yes de transacciones puramente financieras que no ge-
neran ningun beneficia adicional a la economia real.

Generalmente, los ragas de intereses exceden con
creces el principal originalmente prestado.

Hay quienes dicen que el mayor riesgo de abogar
par la condonacion de la deuda es que se puede care-
cer de financistas en el futuro, cuando se requiera de
nuevo apoyo financiero externo para el desarrollo. Sin
embargo, 10 razonable seria no solamente una condo-

nacion de la deuda, que en cualquier caso no podria
ser recuperable y constituye solamente un elemento de
dependencia, sino tam bien garantizar nuevas posibili-
clades de creditos con un mayor sentido de responsa-
bilidad tanto par parte de los acreedores, como de los
deudores, de manera que mediante la aplicacion de
otros creditos se generen realmente los recursos para
su devolucion en plazas razonables.

No obstante, estas facilidades tendrian que ir acom-
panadas de un incremento notable en las asignaciones
de los raises ficas para ayudar al desarrollo y, en parti-
cular, para la inversion en la infraestructura social, y
muy especialmente en educacion, sin las cuales cual-
quier nivel de endeudamiento no seria ni visible, ni sos-
tenible.

NEOLIBERALISMO Y FMI

Los programas de ajuste que imp one el FMI (Fon-
do Monetario lnternacional) establecen clausulas de
condicionalidad de gran contenido neoliberal, que su-
pallen un gran costa social; normalmente conlleva des-
pidos masivos.

Un programa de ajuste dpico tam bien se caracteri-
za par medidas que restringen el gasto publico y el
consumo de la poblacion, ya que al devaluarse las mo-
nedas se produce un reordenamiento de los precios,
elevacion de las tasas de interes como forma de con-
trolar la inflacion, cierre de empresas y entidades fi-
nancieras irrentables, desmantelamiento de los mono-
polios del sector financiero y empresarial, ya sean
estatales 0 privados, eliminacion de subsidios alas
empresas y bancos, privatizaciones, disminucion de los
aranceles, liberalizacion del comercio y, sabre tOdD,una
apertura total al capital y a la inversion extranjera, 10
que desprotege totalmente la economia del pais some-
tido al programa.

Los programas elaborados para los raises del Su-
deste Asiatico que acudieron a la ayuda financiera del
Fondo en el marco de la crisis desatada a mediados de
1997, se caracterizaron fundamentalmente par:

. Exigencias de apertura de esas economias al sec-
tor externo, materializadas en liberalizar la inversion
extranjera en el mercado de acciones, que en el caso
especifico de Corea incrementaria el maxima de la
propiedad agregada hasta el 50% a finales de 1997, y
hasta el 55% a finales de 1998.
-. .Apertura indiscriminada a la inversion extranjera
en el mercado corporativo interno de valores de renta
fija.. Libre acceso par parte de los extranjeros para
adquirir instrumentos del mercado monetario interno..Autorizacion de inversiones extranjeras en el sec-
tor financiero interno, permitiendo, incluso, el estable-
cimiento par parte de los extranjeros de subsidiarias
bancarias y casas de corretaje.. Eliminacion de los subsidios del gobierno, de
manera que aquellas corporaciones nacionales que se
beneficiaban de los mismos no podrian ser salvadas
de la quiebra.. Recorte de los gastos corrientes y de infraestruc-
tufa; variaciones de las politicas de impuestos.. Desmantelamiento de los monopolios nacionales.. Expansion del programa de privatizaciones.

. .Reduccion de barreras arancelarias alas importa-
Clones..Gerre de las instituciones bancarias no viables..Aumento del precio de los productos basicos.

El analisis de 10 anterior nos obliga a realizar algu-
nas reflexiones:
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~Que tan racional puede ser que estos programas
sean establecidos en horas par un grupo de especialis-
tag ubicados en Washington, que no conocen a pro-
fundidad log problemas especificos de log raises, y que
saben que sus cargos dependen en ultima instancia del
apoyo de EE.Uu. como accionista mayoritario del
FMI?

La implementacion de estos programas estan total-
mente al margen de log intereses de log pueblos. Los
gobiernos simple mente 10 asumen, deben acordarlos
en horas, sin tiempo para consultas de caracter popu-
lar, violando log concertos de democracia y soberania.

No hay quien responda ante el caDs politico y social
que se crea al implementar estos programas de marcado
caracter antipopular, ni tampoco quien responda par lag
familias que quedan desamparadas par el desempleo,
la destruccion y la muerte que sigue alas manifestacio-
nes de oposicion a estas decisiones.

Es contradictorio que el Fondo Monetario Interna-
cional pida reformas a log raises a log que presta ayu-
da financiera, lag cuales implican un cambia total de
sus estructuras y, sin embargo, esta organizacion crea-
da hace mas de 50 aiios sea incapaz de reformarse en
funcion de Fader servir mejor a log intereses de la
mayoria de sus miembros.

Desde 1971, cuando se rompio el sistema de pari-
clades fijas trag la declaracion unilateral del gobierno
de log Estados Unidos de inconvertibilidad del dolar
en oro, muchos se cuestionaron si el FMI debia seguir
funcionando 0 debia cerrar sus puertas; no obstante,
como adaptacion a log cambios del sistema financiero
internacional este 10que ha heche es incursionar en am-
bites no competentes a log objetivos para log cuales
fue creado.

La Reforma de la Arquitectura Financiera debe
empezar par una transformacion profunda de este
organismo, que empiece par su democratizacion. Se
necesita, ademas, crear un mecanisme que imponga
disciplina e involucre y responsabilice tambien a log
acreedores, que basta el momenta hall side protegidos
de lag fuerzas del mercado par log programas de res-
care del FMI, es decir, el Fondo es mas un rescatador
de acreedores que de deudores.

Esta organizacion tambien ha side criticada par ac-
tuar mas "como bombero que como policia". Ante
esta cntica, el FM! cree la Linea de Credito Contingente
(LCC), como servicio para ayudar a log raises miem-
bras a superar dificultades excepcionales de balanza de
ragas, provocadas par una perdida subita y perturba-
clara de la confianza de log mercados. Esta linea preten-
de ser una medida preventiva y esta destinada unicamente
a aquellos raises vulnerables al contagia, pero que no en-
frentan una crisis en el momenta en que se comprometen
log recursos. Sin embargo, log rigurosos criterios de acce-
so y el heche de que este diseiiada para proteger de un
po sible contagia ha desestimulado su usa, toda vez que
log raises evitan Jar seiiales de estar en visperas de pro-
blemas de balanzas de ragas.

Hasta el momenta fa utilizacion de la LCC no se ha
materializado, par 10 que no se puede hacer valoracion
en cuanto a sus resultados practicos.

Otro tema para valorar es la necesidad que existe de
establecer acuerdos internacionales de suspension or-
denada de ragas en raises con riesgos de iliquidez,
cuando estos sean el resultado de circunstancias exter-
nag, para Fader lograr una reestructuracion ordenada
de su deuaa y mayor equidad entre deudores y acree-
dares en log costas que generan lag crisis.

NEOLIBERALISMO Y SUS PROMOTORES:
VIRTUAL PARADOJA

Estados Unidos, que ha side el mayor promotor
del neoliberalismo en el ambito mundial, es quien me-
nos 10 aplica. Un ejemplo concreto se helle en el ma-
nejo de politica economica con que se est:! enfrentando
la situacion actual; gran activismo par parte del Esta-
do, desde log diez recortes realizados a 1as ragas de in-
teres basta llevarlas virtualmente a niveles muy cercanos
acero, reformas fiscales par un importe de 1,35 mi-
llones de millones de dolares a 10 largo de log p,roxi-
mas diez aiios y acudir al incremento del gasto publico,
subsidies alas empresas y desempleados e, incluso, el
gasto militar.

Esta es la evidencia mas reciente de que en log raises
desarrollados el neoliberalismo se ha aplicado de ma-
nera muy parcial, fragmentaria y muy distante del
doctrinarismo ortodoxo que se Ie ha exlgido a log pai-
ses subdesarrollados.

El FMI, par su propio enfoque y terna de compe-
tencia, introduce un sesgo en el modele que preconiza,
fund~ment:!ndolo con una serie de supuestos que son
criticables con relativa facilidad; a saber:.Sobredimensiona el papel de la demanda domes-
rica en log problemas de la balanza de ragas, 10 que 10
lleva a propeller drasticos recortes en log gastos fisca-
leg y profundas devaluaciones, sin teller en cuenta log
impactos sociales de estos..En este sentido, se obvian totalmente lag potencia-
lidades dinamizadoras que puede teller la participacion
responsable y efectiva de lag inversiones estatales, so-
bre rode, en la creacion de infraestructura, no recono-
ciendose la evidencia empirica registrada..Los aspectos vinculados con el desarrollo y distri-
bucion de la riqueza, que son de trascendental impor-
tancia para estas economias subdesarrolladas, en rode
caso se vuelven secundarios..Da par sentado que la velocidad de rotacion del
dinero es constante, impregnandole un caracter estric-
tamente monetario al modele y excesivamente
academicista, sin reconocer lag peculiaridades del esce-
nario monetario de lag economias del tercer mundo,
que son precisamente lag que mas demandan la "ayu-
da" del Fondo.

. Sirna log desequilibrios en la balanza de ragas
como la causa de toaDs log problemas, enfoque que
invierte la logica metodologica, rues estos constituyen
una expresion mas de log problemas estructurales de
esas economias..Lo anterior se ve reforzado en extrema, cuando se
sobrepone un enfoque de balanza de ragas, e intenta
Jar soluciones monetarias a problemas que tienen su
verdadero origen en lag bases economicas del sistema,
es decir, se obvian log problemas estructurales reales y
se limita a bus car un equilibria financiero artificial, que
en muchos casas perpetlia la dependencia de estos pai-
ses alas decisiones de log centres de Fader financiero..Los problemas de estos raises no pueden ser abor-
clades unicamente con politicas de control de deman-
da de carta plaza, deben estructurarse programas de
largo plaza y mucho mas abarcadores..No reconoce que la aplicacion del modele en la
mayona de log casas se realiza en economias con una
baja capacidad de respuesta en cuanto a la sustitucion
de factores, 10 cual agrava el imp acto del ajuste y redu-
ce la velocidad de absorcion del mismo, 10 que inevita-
blemente desvirtua el efecto teorico esperado.

NEOLIBERALISMO Y PRIVATIZACIONES

En log ultimos ailes, como consecuencia de la re-
forma neoliberal en America Latina, la privatizacion
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ha tenido una amplia expansion. Este proceso ha abar-
cado desde empresas clasicas hasta parques, carreteras,
inmuebles, entre arras, desarrollandose como una via
para revertir la lIamada "ineficiencia estatal".

El manto pot privatizaciones que recibieron log pai-
ses de la region en 1998 ascendio a 42 000 millones de
dolares, constituyendo una cifra sin precedentes.

Analizando la estructura sectorial, se nota un claro
dominio de lag telecomunicaciones en lag privatizaciones
totales de la region, entre lag que sobresale Brasil pot la
privatizacion de Telecomunicaciones BrasUenas
(TELEBRAS), la mayor de la historia.

Las privatizaciones reflejan cambios de propiedad
de activos en explotacion pertenecientes a residentes
de la economia que se constituyen en acervo de no re-
sidentes" (extranjeros). "Esas inversiones, que se refle-
jan inicialmente como un ingreso en la cuenta de capital
y financiera de la balanza de ragas pot una sola vez
(cuando se registra el cambia de propiedad), despues
tienen un reflejo sostenido y creciente en la cuenta de
renta como egresos pOt remesas de utilidades hacia el
exterior, descapitalizando al pais que recibio la inver-
sion y agravando log problemas de susector externo".
(Fidel Castro Ruz. Intervencion en la seccion inaugural
de la Cumbre Sur, anexo 1)

El impacto de este flujo de recursos en la economia
es diferente, en dependencia de la forma que adopte.
Cuando se realiza a cambia de reduccion de delicia, se
produce una reduccion del financiamiento externo re-
cibido. Cuando se destina al mercado interno en la pro-
duccion de bienes de consumo, se registra una salida
neta de divisas pOt concerto de remision de utilidades.
Cuando se destina a generar mas divisas porque se
vincula al sector exportador de bienes y servicios, el
efecto es mucho menos traumatico.

La region demanda cambios estructurales en su apa-
rata productivo. Las privatizaciones, aspecto medular
del modelo neoliberal, no promueven egos cambios, ni
clan respuesta alas verdaderas necesidades de la eco-
nomia latinoamericana. La profundizacion de la po-
breza en America Latina, la fragilidad de la economia
para enfrentar shocks externos y la terrible desigualdad
que prevalece en la region son signos irrefutables de
que lag politicas neoliberales no son la respuesta a sus
problemas; son, en suma, la prueba mas contundente
que pueda tenerse del fracaso del neoliberalismo.

Pot otro parte, la privatizacion del sistema bancario
ha constituido una de lag causas fundamentales de lag
crisis que se hall sucedido como consecuencia de la
implementacion del modelo neoliberal. En Argentina,
pot ejemplo, existeD 87 bancos, de log cuales 13 son
publicos (2 nacionales y 11 provinciales) y 74 bancos
son privados. De elIos, 39 son de capital extranjero.

Lo anterior ha provocado que log bancos extranje-
ros controlen log circuitos financieros internos de la

nacion y sean log mayores acreedores del gobierno. El
poder de estos bancos es tal, que hall lIegado a desafiar
y presionar alas autoridades economicas para que to-
men determinadas medidas de politica economica,
como son: la reduccion del deficit fiscal a niveles extre-

madamente bajos, dad a la situacion economica del pais;
aplicacion de una politic a tributaria parcial, donde la

carga impositiva para el sector financiero es baja, y la
libre repatriacion de capitales sin control de ningun tipo,
que provoca la toma de ganancias en el pais y su pos-
terior colocacion en Estados Unidos.

Definitivamente, log recursos financieros, en Ingar
de invertirse en la economia Argentina, se invierten en
el exterior, favoreciendo a bancos multinacionales de
EE.Uu. fundamentalmente.

El resultado es evidente, el gobierno argentino ha
perdido el control financiero del pais, y muchas veces
depende de lag decisiones que ramen log banqueros
para poder aplicar alguna medida de politica econo-
mIca.

NEOLIBERALISMO Y CRISIS
FINANCIERAS

El fracaso del neoliberalismo queda evidente en el
hecho de set el principal causante de lag crisis financie-
rag y economic as que sufren muchos raises, lag cuales
repercuten en log mas pobres y necesitados, ejemplo,
Mexico' (1994), Asia (1997), Brasil (1999), Turquia
(principios del 2001) y Argentina.

En la decada del 90 un grupo de raises de Asia era
mostrado como un paradigma que debia set seguido
pOt el mundo subdesarrollado. El "Milagro del Su-
deste Asiatico" se convirtio en todo un triunfo de la

economia de mercado, con enfoque aperturista y de
Ellette intervencion de lag fuerzas de mercado, aunque
hacia el interior de estas economias existian sus dife-

rencias, basicamente en cuaDra a la participacion esta-
tal en el manejo y diseno de la politica economica.

La region mostraba la mas alta rasa de crecimiento
economico en el mundo, la inflacion se man tenia rela-
tivamente baja, se registraban altas ragas de ahorro y
log niveles de pobreza habian descendido considera-
blemente. Los raises del Sudeste Asiatico, conocidos
pot muchos como log "NICs de Segunda Generacion",
entre arras, eran destacados pot log organismos in-
ternacionales como el FM!. ~C6mo entonces el "mi-
lagro" se convirti6 en "crisis" en meses?

En general, la respuesta esta dada en log procesos
de liberalizacion de log mercados, especialmente del
tan vulnerable "sector financiero" al capital extranjero,
y en la apertura de la cuenta capital de la balanza de
ragas, sin contar con condiciones adecuadas como es
un adecuado marco regulatorio y de supervision que
controlara log efectos nefastos de la pujante
globalizacion de tan sensible mercado. Deformacio-
lies evidentes en el manejo del sistema financiero do-
mestico, auge de log flujos de capital especulativo, mal
manejo de lag carreras de credito y otros males consti-
tuyen frutos de la aplicacion de lag medidas neoliberales.
Resultado de todo esto es la crisis financiera de con-
notacion economica que sufriera la region a mediados
de 1997, y que trascendio al mundo entero, afectando
particular mente con su contagia y virulencia alas eco-
nomias emergentes.

Tengase en cuenta solamente que entre 1991-1998
log flujos netos de recursos hacia raises en desarrollo
habian aumentado de 143 100 millones de dolares en
1991 (20 100 millones de dolares de capital a cotto
plaza) hasta 283 700 millones de dolares en 1998 (se
produce una salida de 51 200 millones de dolares en
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ese ana), atraidos par log incentivos neoliberales, se-
gUn estimados del Banco Mundial. Estos mismos flu-
jOg de capital privado, en su gran mayoria de carro
plaza, fueron log que en estampida escaparon de la re-
gion, sumiendola en la debacle.

EL CASO DE MALASIA

La apertura de la cuenta capital, la "internacionalizacion
de su moneda" y el ripido desarrollo de sus mercados
financieros fueron parte de lag pautas neoliberales del
momenta aplicadas, a mediados de 1997, que en la crisis
financiera de la region se viraron como bumerin, ata-
cando una economia como la malasia, que sin verda-
defog motivos para caer en crisis se via arrastrada a
ella par el efecto contagia, contaminandose con log ata-
ques especulativos alas monedas del area, que llevaron
en pocas semanas a la libre flotacion del ringgit y a la
perdida entre julio y agosto de 1997 de un promedio
de basta 12 par ciento de su valor con relacion con el
dolar.

No obstante, en este caso el Estado juga un papel
muy importante desde el primer momenta
involucrindose de lleno, y si bien en un comienzo lag
medidas economicas adoptadas para enfrentar la crisis
fueron similares a lag de log de mas raises involucrados,
este nunca acepto acudir al FMI en busca de ayuda.
Posteriormente, asumio una politica distinta al resto de
log raises, estableciendo una estrategia totalmente
opuesta, basada en medidas economicas de corte
expansionista, tanto fiscal, como monetario. Los efec-
tOg de la crisis ruga y la reanudacion de log ataques es-
peculativos contra el ringgit, hicieron que estas no sur-
derail todo el efecto deseado sabre la reanimacion

economica, par 10 que fueron complementadas con el
establecimiento de medidas selecttVas de control de
cambio, un desafio abierto al neoliberalismo imperante.

El mero hecho de responder con restricciones al
movimiento dellibre capital y de renunciar a log apor-
res del FMI como tabla de salvacion ante la crisis, re-
sulto factor suficiente para colocar a Malasia en el pun-
to del colimador de log ataques y lag mas severas criticas
no solo de log grupos academicos de la economia y lag
finanzas internacionales, sino tambien de lag institucio-
nes financieras multilaterales y de algunos gobiernos
vecinos y fuera de la region.

Pero mas aun, la efectividad con que fueron lleva-
dog a cabo estos controles y sus exitosos resultados en
la economia hall puesto en entredicho log programas
fondomonetaristas y de ayuda del primer mundo, y
hall demostrado lag debilidades de la doctrina neoliberal
para los raises del tercer mundo. Asimismo, la actitud
de Malasia resulta una bofetada al neoliberalismo y sus
seguidores.

NEOLIBERALISMO Y DESEMPLEO

El neoliberalismo aboga par una flexibilizacion del
mercado de trabajo y presupone que la misma reduce
la rasa de desempleo, 10 que conlleva un aumento de la
demanda solvente, y del consumo y, par consiguiente,
a un incremento de la produccion y un crecimiento
economico.

Sin embargo, la vida demuestra que entre la teoria y
la practica existen contradicciones. Estados Unidos
preconiza este enfoque, pero no 10 aplica, ya que su
mercado laboral esta sumamente protegido par leyes
migratorias y arras barreras no legales como lag
lingiiisticas, par mencionar un ejemplo.

La llamada "flexibilizacion del mercado de trabajo"
ha significado para America Latina mas desempleo; la

caida de log salarios reales, la desproteccion de log traba-
jadores, la flexibilizacion de log despidos y el debilitamiento
de lag negociaciones colectivas, que hall creado condicio-
nes favorables al capital, fundamentalmente al extranjero
en detrimento de la seguridad y bienestar de log trabaja-
dares. La realidad de Argentina boy es un clasico ejemplo
de esta situacion.

Este es el pais que mas agresivamente ha privatizado
su economia y que mas ha desregulado en toda
Latinoamerica; sin embargo, es el de mas alto desempleo
en la region, con un 16% en julio de este ana, cifra que,
segu.n analistas, podria llegar al 20% en diciembre.

La causa es que al privatizar y anular la intervencion del
Estado en la economia, ha quebrada un numero gigan-
tesco de empresas nacionales y otra cantidad, al pasar a
mafiaS de multinacionales, se cierra parcialmente 0 traba-
ja con un minima de mana de obra, ya que log planes
glob ales de lagmultinacionales no tienen nada que ver con
log planes de politica economica del gobierno argentino.

NEOLIBERALISMO Y
PROFUNDIZACI6N DE LA
DESIGUALDAD

Ha aumentado la desigualdad y la polarizacion. La refor-
ma neoliberal en America Latina ha empeorado la distribu-
cion del ingreso y la riqueza. En 1999, segtin el Informe de
Desarrollo Humano del PNUD, el 20% de la poblacion
mas rica era 19 veces superior al 20% mas pobre.

La exclusion social tambien se manifiesta en el 44% de
la poblacion que vive en la pobreza, el 18% en situacion
de indigencia, el 13% es analfabeta y la rasa de mortalidad
infantil en el primer ano de vida es 5 veces superior a la
de raises desarrollados, 10que hace que este segmento de
la poblacion tenga que vivir en una situacion permanente
de crisis, 0 sea, de lucha par la subsistencia.

La inseguridad en lag personas es creciente en el tiem-
po. SegUnencuestas, 8 de cada 10 latinoamericanos cons i-
derail injusta 0 muy injusta la distribucion de log ingresos.

Par otra parte, el 41% de la poblacion en edad laboral
del planeta esta desempleada, subempleada 0 con em-
pleas precarios. Ademas, linGS 300 millones de perso-
nas dependen del sector informal, sin jubilacion, ni
seguridad social y carente de otros derechos laborales.

Uno de cada 10 habitantes de lag naciones desarro-
lladas esta sin trabajo, es decir, alrededor de 30 millo-
nes y 20 millones de menores de 15 anos trabajan, a
veces en actividades de alto riesgo; miles son escudo 0
botin en conflictos armadas y otros tantos huerfanos y
jefes de familia. Al menDs 80 millones de ninos son
usados como fuerza laboral, en algunas naciones equi-
vale basta el 25% de log menores de 15 anos.

El 20 % de la poblacion mundial, aquella que habita
mayoritariamente en raises desarrollados, hace el 86 %
del gasto total en consumo privado y el 80 % restante
(4,800 millones de personas) solo hace el 14 %.

El 20 % mas rico consume el 58 % de la energia,
tiene el 74 % de lag lineas telefonicas y posee el 87 %
de log vehiculos que ruedan par el mundo.

Las economias de mayores ingresos, que abarcan
solamente una quinta parte de la poblacion mundial,
tienen una participacion del 86 % del PIB (Producto
Interno Broto) mundial, 82% de lag exportaciones, y 68 %
en laginversiones extranjeras directas.

Otra quinta parte, que vive en lograises mas pobres, helle
una participacion de alrededor del 1% en cada una de estas
categorias.

Las 200 personas mas ricas en el mundo incrementaron
sus riquezas netas a mas del doble en solo 4 anos, (1994-
1998), 1 mill6n de millones de d6lares.
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ANEXO 1
Tasa de desempleo*

* Del total de la fuerza laboral.
Fuente: Banco Mundlal. World Development Indicators, 2001.

ANEXO 2
" Indicadores economicos

de parses seleccionados
del Sudeste Asiatico

1997 i 1998
PIS'

i 1999 i 2000 j 2001(p) I19$.6
---

Inflaclon

Malasla
Tailandia
Indonesia
Filipinas

2,5
1,1
4,9
8,6

2,4
0,9
4,6
8,7

Desempleo*

3.2
3,5
5,5
10,1

3,4
4,1
6,3
9,7

3,1 3,1
... ...

... ...

... ...

(p)Pron6stico

(*) Tomado de Bank Negara Malaysia, Annual Report 1999,
con excepcl6n de Malasla que aparece actuallzado en el 2000.

Fuente: Bank Negara Malaysia, Annual Report 2000.

ANEXO 3

Indicadoreseconomicos de Malasia (1996-2001 (p»

Fuente: Bank Negara Malaysia, Annual Report 2000.

Pais 1980-82 1996-98
Brasil 2,8 7,8
Colombia 9,1 15,0
Panama 8,4 13,9
Paraguay 4,1 8,2
Venezuela .5,9 11,4.

Malasla 10 7,3 -7.4 5.8 8,5 5,0-6.0
Tailandia 5,9 -1,7 -10,2 4,2 4,5 3,0-4,5
Indonesia 7,8 4,7 -13,2 0,2 4,8 4,5-5,5
Filicinas 5.9 5.2 -0.6 3.3 3.9 3.8-4,3

Malasla 3,S 2,7 5,3 2,8 1,6 1,5-2,0
Tailandia 5,9 5,6 8,1 0,3 1,6 1,5-2,0
Indonesia 8,0 6,2 58,4 24,0 3,7 5,2
Filicinas 9,1 5,9 9,7 6,7 4,4 6,0-7,0

1996 1997 1998 1999 2000 2001 (p)

Poblaci6n
(millones de personas) 21,2 21,7 22,1 22,7 23,3 23,8

Fuerza de trabajo
8,6 9

(iUol1 depersQJ:');as) 8,8 9,2 9,6 9,9

Desempleo
(% de la fuerza de trabajo) 2,6 2,6 3,2 3,4 3,1 3,1

Ingreso per capita 4446 4284 3093 3238(en d6lares) 3516 3584

l"ipo de carnbio
frente al d61ar de EE.UU. 2,5279 3,888 3,8 3,8 3,8 3,8
(Cantidad de ringgit par d6lar)



BCC
EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL

10

'-I
'
A' ,

j:U~ ; :i.. '.'
.
:"". ','

.

.

.. .",.',..1. . W

~ tes de los atentados del 11 de septiembre en
Estados Unidos ya existian evidencias de que la
conomia mundial se encaminaba inexorable-

mente hacia la recesion. Las economias mas avanzadas
experimentaban una desaceleracion sincronizada del cre-
cimiento, par vez primera desde inicios de los atlas 80.

Los marcados signos de debilidad en la demanda
agregada, la desaceleracion economic a en EE.Uu. y
los problemas de confianza en Europa, asi como la
recesion unida a la deflacion del Japan y el deterioro
de los flujos financieros en los raises emergentes, cons-
tituyeron antecedentes de esta situacion.

Sin embargo, a partir de entonces las condiciones
de la economia internacional en general se hall deterio-
facio aun mas. Los hechos ocurridos el 11 de septiem-
bre ultimo en Nueva York marcaron pautas negativas
para el mundo entero. El panico y la incertidumbre
hall perjudicado el comercio y el sector de los servi-
cios, principalmente el trans porte aereo y el turismo.

La revision de las previsiones economicas para el
ano 2001 y el 2002 se convirtieron en una practica
habitual y generalizada entre los gobiernos y los orga-
nismos internacionales. El domingo 18 de noviembre
del 2001, en el encuentro de Ottawa, donde se
clausuraba la pospuesta reunion de otono del Fondo
Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial
(BM), coincidente con la del Grupo de los 20 (agrupa
las naciones mas ficas del
mundo y algunas economias
emergentes claves), que ori-
ginalmente iba a celebrar su
reunion en Nueva Delhi, el
FMI clio a conocer sus ulti-
mas previsiones acerca del
futuro de la economia mun-
dial.

El comunicado del Co-
mite Monetario y Financie-
ro Internacional, organa que
marca las lineas de actuacion
del FMI, anuncio correccio-
neB a la baja de todas laB
previsiones hechas en oc-
tubre pasado, y puntualizo
que los atentados del 11 de
septiembre hall prolongado
la ralentizacion de la econo-
mia mundial.

En las previsiones dadas
a conocer el 15 de noviem-
bre el Fondo informo un
crecimiento mundial de solo Fuente: The WallStreet Journal Europe.

el 2,4% para el 2001 Y el 2002, datos que contrastan
con el crecimiento del 4,7% del 2000, y que se corrigen
considerable mente ala baja en relacion con los de hace
un meso Muchos economistas consideran que cualquier
crecimiento mundial inferior al 2,5% equivaldria a una
recesion global, porque el aumento de la produccion
no ciSsuficiente para absorber el incremento demogra-
fico.

Asimismo, el FMI predijo que Estados Unidos
crecera solo un 1,1% en el 2001 Yun 0,7% en el 2002
(frente all,3% y 2,2%, respectivamente, augurados en
octubre pasado). Para la Union Europea el crecimiento
seria de un 1,7% en el 2001 Y de un 1,4% al ano
siguiente (habia sido previsto en 1,8% Yun 2,2%, res-
pectivamente). En cuanto a Japon, la rebaja de previ-
siones ha sido sustancial, con una contraccion del 0,9%
para el ano en curso y del 1,3% en el2002 (en octubre
se esperaba que fuera un decrecimiento del 0,5% al
cierre del 2001 Y un minusculo crecimiento del 0,2%
en el 2002).

Para America Latina el panorama fue reducido a
un crecimiento del 1,1% en el 2001 Y del 1,7% en el
2002 (anterior mente 1,7% y 3,6%, respectivamente),
mientras que Asia tambien tuvo correcciones a la baja,
aunque con un crecimiento del 5,6% para el 2001 yel
proximo (previamente en 5,8% en el 2001 Y6,2% en el
2002); se mantiene liderando la economia mundial.

PrevisionesdecrecimientoeconomicodelFMI
(% devariationanual)

Mundo

EE.UU.

UnionEuropea

Asia

Japon

AmericaLatina

PREVISIONESOCT./2001 CORRECCIONES
AL15NOv./2001

2001 2002 2001 2002

3,5 2,4

2,2 0,7

2,2 1,4

6,2 5,6

0,2 -1,3

3,6 1,7
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El director gerente
del FMI, Horst Kohler,
admitio que la situa-
cion economica es "di-
ficil" y "que se enfren-
ta un extraordinario
grado de incertidum-
bre despues de log
atentados del 11 de
sepiiembre"; no obs-
tante, sostiene que la
actual situacion es "ma-
nejable" y que se espera
una reactivacion a me-
diados del ano proxi-
mo. Kohler nego que lag
nuevas previsiones del
Fondo constituyan un
anuncio de recesion
global y argumento que
se espera una
ralentizacion menos
grave que la que se
tuvo a principios de la
decada de log ochenta
y noventa con lag cai-
das de actividad que
vivio EE. Uu.

En relacion con lag economias latinoamericanas, el
Fondo senala que el impacto ha variado de pais en pais,
pero que log mas afectados han sido lag naciones del
Caribe par ser muy dependientes del turismo y, en la
mayoria de log casas, del norteamericano.

Actualmente, losmercados emergentes y raises en
vias de desarrollo estan bajo un "severo estres", pun-
tualizo Horst Kohler. Mientras tanto, la subdirectora
general del FMI, Anne Krueger, preciso que el orga-
nismo financiero apoyaria a log raises con necesidades
de asistencia financiera.

El Fondo advirtio que la "incertidumbre" sabre la eco-
nomia mundial depended en gran parte del desarrollo de
la guerra en Afganiscin. Par otra parte, apoyo log recortes
de lag tasas de interes aplicados par EE.Uu. y par la zona
del euro, e insto alas autoridades monetarias a que "esten
preparadas para actuar de nuevo si es necesario". Ade-
mas, a la Union Europea Ie recomendo reformas en el
mercado laboral y de mercancias, mientras que insto a
Japon a sanear su sistema fmanciero.

El organismo financiero tambien considera que el
comercio internacional desempenad un papel funda-
mental en el desarrollo y, sabre todo, en paliar la actual
situacion, par 10 que aplaudio el lanzamiento de una
nueva ronda de negociaciones en la Organizacion Mun-
dial del Comercio (OMC), anunciada en la reunion de
Doha, y envio un mensaje de alta dosis neoliberal, al
senalar que "todos log raises deben luchar contra lag
presiones proteccionistas".

Par su parte, el secretario del Tesoro de Estados
Unidos, Paul O'Neil, discrepo con lag previsiones del
Fondo y senalo que eran "muy pesimistas". Tambien el
Ministro de Economia de Francia advirtio sabre "el

exagerado pesimismo" del FM!.
A continuacion se analizad la situacion economica

existente en distintos raises y regiones.

ESTADOSUNIDOSDEAMERICA

ProductoInterneBruto(PIB).Comportamientotrimestral
Variaci6nporcentualrespectoal trimestreanterior

Fuente:DismailScientist(Economy.com'sFreelunch).

ESTADOS UN/DOS

Las expectativas apuntaban a un decrecimiento del
1% del PIB en el tercer trimestre. El data emitido el

pas ado 31 de octubre(- 0,4) estaba sujeto a tres futuras
revisiones que, como resultado, radian variarlo. Efec-
tivamente, la tercera reunion clio como resultado una
Gaida del PIB en ese trimestre (-1,3%).

Se espera que entre octubre y diciembre los filime-
ros sean todavia peores, 10 que provocad, con toda
seguridad, la declaracion "tecnica" de la recesion.

El crecimiento del consumo fue de solo 1,2%, 10
que confirm a su tendencia a la desaceleracion; repre-
senta casi la mitad del crecimiento experimentado en
el segundo trimestre. Par otra parte, continuo
profundizandose la Gaida en la inversion.

PRODUCTIVIDAD DEL TRABAJO

La productividad del trabajo crecio en el tercer tri-
mestre a su ritmo mas alto en un ana; entre julio y
septiembre subia un 2,7%, periodo en el que log ex-
pertos no esperaban un incremento superior al 2%.
En el trimestre comprendido entre abril y junio este
indicador habia crecido 2,2%.

Este data no debe ser sobrevalorado, aunque es cier-
to que en su momenta ha sido uno de log motores de la
expansion economic a experimentada en ese pais en los
Ultimos diez anos. En este sentido, hay que tener en cuenta
que este incremento se da al mismo tiempo en que se
han recortado las horas de trabajo al ritmo mas elevado
de log ultimos diez anos, es decir, desde que Estados
Unidos estaba inmerso en su ultima recesion.

De acuerdo con la definicion de este indicador -mide

la produccion de bienes y servici~g par hora de un traba-
jador no agricola en Estados Unidos-, este incremento
esta provocado, en gran medida, par lag reducciones de
empleo ocurridas en los ultimos meses que han superado

3er 4to 1er 2do 3er 4to 1er 2do 3er
Trim.Trim.Trim.Trim.Trim.Trim.Trim. Trim.Trim.
1999 1999 2000 20002000 2000 2001 2001 2001

PISreal 4,7 8,3 2,3 5,7 1,3 1,9 1,3 0,3 -0,4

Algunos
comnonentes
Consumo

4,4 5,7 5,9 3,6 4,3 3,1 3,0 2,5 1,2privado
Inversion 10,2 5,8 15,8 12,2 7,1 1,0 -0,2 -14,6 -119,
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ESTADOS.UNIDOSDEAMERICA
Indicadoresde niveldeactividadseleccionados

considerable caida, es-
pecialmente en la acti-
vidad, asi como los
nuevas pedidos y la
produccl0n en curso
constituyen un signa de
que probablemente la
recesion sera mas pro-
funda de 10 que habian
previsto algunos eco-
nomistas haec tan solo
unas semanas."

De las 16 raffias que
contempla este indica-
dor, so[o los servicios
relacionados con la sa-
Iud reportaron un in-
cremento en su nivel de
actividad. Las de ma-
yores tasas de contrac-
cion fueron las de co-. .
munlcaClones,
agricultura, trans porte,
construccion y la distri-
bucion al par mayor.

Este panorama
pone en evidencia que

para revertir la severa recesion que en este momenta
afecta a los Estados Unidos se requiere una significati-
va mejoria de la demand a interna y externa.

CONFIANZA DEL CONSUMIDOR

Fuente:Idem.

la caida de los niveles de produccion y, par ende, propi-
ciancio la mayor diversidad en la explotacion de los tra-
bajadores en activo. Es decir, las horas trabajadas
disminuyeron a un ritmo mayor que la produccion.

Con el data de octubre el indice de produccion indus-
trial acumulo trece meses' consecutivos de contracciones
mensuales y registro una caida interanual del 6%. Los
resultados de septiembre y octubre estuvieron par deba-
jo de 1asexpectativas del mercado; desde 1981 no se jun-
taban dos meses consecutivos con registros negativos su-
periores al 1%. Continuo el reforzamiento en la
disminucion progresiva de la capacidad utilizada, 74,8%
en octubre, 10que constituyo el nivel mas bajo desde 1983.

Los nuevas datos publicados par la Asociacion
Nacional de Gerentes de Compra (NAPM par sus si-
glas en ingles), relacionados con los indices de activi-
dad sectorial, hall confirmado la profundizacion de 1a
contraccion en ambos sectores, manufactura y servi-
cios, en 10s u1timos meses. Debe recordarse que regis-
tros par encima de 50 puntas indican periodos de re-
cuperacion y 10 contrario de contraccion.

En 10 referido a1 sector manufacturero, en octubre
se registro el nivel mas bajo desde 1999 (39,8), con 10
que se acumu1aron quince meses de contraccion en di-
cho sector, que concentra una quinta parte de la activi-
dad economica y del emp1eo. Dentro de este indica-
dor general, el vincu1ado a los nuevas pedidos alcanzo
en octubre 10s 38,3 puntas contra los 50,3 puntas de
septiembre; en tanto que el indicador de produccion
cayo de los 51,3 puntas a 10s 40,9 puntas. Ambas cai-
das estin entre las maJores de la historia de estos
indicadores, que comenzaron a ser calculados en 1931.
En octubre el indice de empleo del sector file de 35,1
puntas par debajo de los 41,2 puntas de septiembre.

Par su parte, luego de una "ligera mejoria" en el
registro de septiembre (50,2), que superaba las expec-
tativas de los analistas, en los servicios se experimento
una caida historica para este indicador cuando marco
los 40,6 en octubre.

Segun Ralph Kauffman, presidente del Comite de
Sectores no Industriales de la NAPM, el data empeora
las perspectivas sabre la economia estadounidense: "La

El Conference Board, un grupo de investigacion for-
mado par varias empresas privadas, dijo que su indice
de confianza del consumidor cayo par cuarto IDes con-
secutivo a 85,5 en octubre, su nivel mas bajo desde
febrero de 1994, comparado con un revisado a la baja,
97,0 de septiembre, afirmando que no era previsible
que este indicador repunte en breve. En septiembre ya
habia sufrido su mayor caida en un IDes desde octubre
de 1990.

El data de octubre, file mucho pear que el 95,6
previsto par el mercado y amenaza con profundizar la
desaceleracion que se viene experimentando en el con-
sumo. Como se sabe, este abarca dos tercios de la ac-
tividad de una economia que la mayoria de los exper-
tos asegura que ya esta en recesion.

PRESUPUESTO

En el IDes de septiembre cerra el ejercicio fiscal corres-
pondiente al ano 2001; se reporto un superavit de 127 200
millones de dolares, 10que representa un 46% menDs que 10
alcanzado en el ejercicio anterior, 237 000 millones de dola-
res (la diferencia en terminos absolutos fue de 110 000 mi-
llones de dolares).

No obstante, las partidas presupuestales no vinculadas a
la segutidad social reportaron un deficit de 34 000 millones
de dolares, 10que evidencia la materializacion del abandono,
par parte del Congreso, de una de sus exigencias fundamen-
tales en cuanto a disciplina fiscal:un presupuesto balanceado
0 superavitario en estas partidas.

Se trata de la primera vez, desde 1992, que las fmanzas
publicasestadounidenses no mejoran respecto alejerciciopre-
cedente, sea con un mellor deficit 0 con un mayor superavit.

El data es ligeramente superior a los 121 000 millones
de dolares que estim6 la Oficina Presupuestaria del Con-
greso a inicios de octubre, pero sensiblemente inferior a
los 153 000 millones de d6lares en que habia situado sus
previsiones el pasado agosto.

Ana 2001 Feb. Mar. Abril.MayoJunioJulio Ago. Sept Oct.

Producci6nIndustrial
"0,4 -0,3 -0,3 -0,3 -1,0 -0,1 -0,7 -10 4,1

(%variaci6nmensual)
,

%CapacidadUtilizada 79,2 78,7 78,4 78,0 77,1 71,0 76A 75,7 14,8

IndicedeActividad
41,9 43,1 43,2 42,1 44,7 43,6 47,9 47,0 39,8Manufactura

IndicedeActividad
51,1 50,3 41,1 46,6 52,1 48,9 45,5 50,2 40,6Servicios
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Seg1in el Departamento del Tesoro, la reducdon del
superavit se debio a que "la recaudadon del impuesto
sabre la renta de lag personas fisicas y del impuesto de
sodedades foe inferior a la prevista, como consecuen-
dadel debilitamiento de la economia". Tambien refle-

ja el efecto de lag medidas aprobadas For el Congreso
en la pasada primavera, lag cuales preyeD recortes fis-
cales For importe de 1,35 millones de millones de do-
lare~ a 10 largo de los proximos diez anos.

El comportamiento en los meses del 2001 se des-
cribe en el siguiente cuadra:

Los pronosticos que ahara se realizan sabre la ejecu-

tiembre, trag e1aumento del 0,3% experimentado en el
roes de agosto.

Los gastos dedicados a bienes que duran mas de 3
anos cayeron un 3,2% en septiembre, con 10 que vol-
vieron al nivel de enero de 1999.

Significativamente, el gasto de las familias en servi-
dos bajo un 1,8%, 10 que supone su mayor descenso
desde 1959. Los gastos en construcdon de viviendas
bajaron un 0,4% en septiembre, pOt quinto roes con-
secutivo.

Pot otra parte, en septiembre los ingresos de las fa-
milias se mantuvieron es-
tables, alga que no ocurria
desde enero de 1994. En
este caso los analistas es-
peraban un incremento
del 0,1%.

Como viene ocurrien-
do en los ultimos meses,

el deterioro de la coyuntura economica provoco un
aumento de la rasa de ahorro. En septiembre la rasa de
ahorro subia del 4,1% de la renta disponible (despues
de impuestos y cotizadones sodales) al 4,7%, su nivel
mas alto desde agosto de 1998, 10 cual es un resultado
del retroceso del consumo.

En septiembre las ventas al pOt menor se frenaron
bruscamente; en reladon con el roes de agosto decre-
deron en un 2,2%; la rasa interanual credo un modes-
to 0,2%, muy pot debajo del ritmo de los ultimos meses
(entre 3 y 3,5%). Sin embargo, en octubre el compor-
tamiento de este indicador credo res pee to al roes an-
terior en un 7,1%, Yun 7,5% interanual; e1credmiento
mensual foe el mas alto desde que e1Departamento de

Comercio reporta este
dato, en 1992. El mayor
crecimiento mensual se
habia alcanzado en abril
de 1993 y fue de 2,2%'1.

Estos resultados pue-
den parecer contradicto-

~ulioIAgo,ISept.1rio~; para en~ender1os en
. su Justa medlda hay que

considerar los siguientes
elementos: por un lade,
los resultados de septiem-
bre fueron extremada-

mente bajos; pOt otto, en
el roes se produjeron
records de venta de autos,
debido a planes de
finandamientos, donde en
la prictica no hay intere-
ses, no sostenibles en el
mediano plazo. Un d.lcu-'
10 de este indicador, que
no tome en cuenta las
ventas de automoviles,
muestra que el credmien-
to interanual solo alcanzo

el1,6%1, 10 que seria el crecimiento mas bajo en los
1iltimos ocho anos.

El aumento del desempleo tambien supero las ex-
pectativas de los analistas, llegando a 5,4%1en septiem-

~

,

I

cion fiscal en el 2002, si bien son muy cantos en precisar
una cantidad, si anuncian la reaparicion del deficit.

En el analisis del presupuesto y, en especial, del com-
portamiento de los gastos de gobierno y la relacion de
estos con la "campana antiterrorista", no puede ob-
viarse que bajo el enfoque keynesiano que prima en
estos mementos, constituyen un elemento de impor-
tanda en la concepcion de politica economica de la
actual administracion, al menos en el corto plazo, que
se one alas reformas tributarias y a log sucesivos re-
cortes de lag ragas de interes, todos encaminados a es-
timular la demanda domestica.

El Departamento de Comercio informo que log
gastos de consumo bajaron un 1,8% en septlembre
respecto a agosto, en 10 que supone su primer retroce-
so mensual desde mayo de 199~ y e1mayor desde ene-

Indicadoresrelacionadosconel consumopersonalestadounidense

Ana2001 (variacion%mensual)

I

I
I

I
I
1

Ingreso
personal

Salados.

Fuente:ThomsonIFR,Economy.com'sFreelunch.

1:0de 1987. Tambien en este caso, la realidad ha sido
mucho mas negativa que las previsiones de los exper-
tos, 10s cuales esperaban un descenso del 0,9% en sep-

0,0 0,1

-1,8

4,1 4,7

2,0

ANa 2001 Enero Feb. Marzo Abril Mayo Junio Julio Ago. Sept.

Superavitl 76,4 -48,2 -50,7 189,8 -27,9 31,9 2,8 -80,0 35,4deficit



BCC SITUACI6N DE LA ECONOMiA MUNDIAL 14
EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL EDICION ESPECIAL

Situacion del empleo

Fuente:Departamentodel Trabajo.

bre, 10 que significo una reducdon neta de mas de 400
mil empleos en un meso

Los pron6sticos senalan que la tasa de desempleo
seguiri ascendiendo hasta situarse sabre el 6% a co-

Ago. Se.pt.

4,9 5,4

ultimos des anos. Las exportaciones cayeron en 7
200 millones de dolares, 8,5%, hasta los US$77 300
millones; sin embargo, la caida en las importaciones
rue de US$15 600 millones, 14%, situandolas en el

fango de los US$96 000
millones.

El fuette debilitamien-
to del crecimiento mun-
dial y la sobrevaloracion
experimentada par el do-
lar impiden que el sector
exportador arrastre la eco-
nomia hacia una recupe-
radon.

Cuenta corriente de la balanza de pagos
Comportamiento trimestral (miles de millonesde d6lares)

mienzos del 2002.
La disminudon del deficit de la cuenta corriente de

la balanza de ragas durante el segundo trimestre, en 10
fundamental, esti motivada pot la desaceleracion su-
frida en las importadones, es dedr, disminucion de la
demanda de productos externos pot parte de los con-
sumidores estadounidenses, 10 que constituye otra 'se-
nal de debilitamiento de la actividad productiva inter-
na.

Esto puede set visto como uno de los canales de
transmision de la compleja
situadon economica interna
hada el testa del mundo.

Durante el segundo tri-
mestre del 2001 las imp or-
tadones norteamericanas se

contrajeron en US$13 900
millones, mientras el bajo ni-
vel de actividad en el testa

del mundo propido una re-
ducdon de las exportadones
de US$9 100 millones.

Par su parte, en sep-
tiembre se confirma esta

tendencia, luego que el de-
ficit de la balanza comer-

cial se redujo hasta los
US$18 700 mill ones, un
31 % menos que en agosto
y su nivel mas bajo de los

Fuente: Idem.

POLiTICA
MONETARIA

Las tasas de rondos fe-

derales se refieren a la que
se aplica a los creditos interbancarios par un dia, conoci-
des como rondos federales (Federal Funds), mientras que
el tipo de descuento es el interes con que se gravan los
prestamos que hac en los bancos de la Reserva Federal
(FED) a los bancos comerciales. El ano 2001 comenzo
con ambas tasas a niveles de 6,5 y 5,75%, respectivamen-
te.

Durante el ano la Reserva Federal ha mantenido una
politica agresiva, diez rebajas hasta la fecha, situandolas en
2,00 y 1,50%, respectivamente, los niveles mas bajos des-
de 1962.

Tasasde interesde la reservafederal

Alio 2001 Die.' Ene[<)

)'$~ iltIHieS'

1

1

;..xt~6j! e,S0
.~Ilt;S!

Tasade
deseuento s,7s1 5,GO'

Fuente: Comite Federal de Mercado Abierto (FOMC).

tar 2do Jer 4tO 1er 2do
Trim. Trim. Trim. Trim. Trim. Trim.
2000 2000 2000 2000 2001 2001

I Deficit -104,9 -108,1 -115,3 -116,3 -111,8 -106,5
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El 6 de noviembre se concreto el decimo recorte en el
ano -y tercero desde log atentados terroristas del 11 de
septiembre-, que puede considerarse de muy agresivo, 50
puntas basicos, Sl se tiene en cuenta el nivel a que ya se
encontraban lag ragas. En ese momenta muchos pensaron
que en araB de "administrar municiones", la Reserva Fe-
deral °.p.taria par un recorte de 25 puntas basicos. Tal
agresivldad es otra muestra de la creciente preocupacion
de esta entidad pot el estado actual de la economla.

En esa ocasion la FED explico la medida en raZeD de
la "credente incertidumbre y1a preocupacion par un de-
terioro de lag condiciones empresariales tanto en EE. Vu.,
como en el exterior".

Sabre la evolucion en el cotto plaza, senalo que "los
riesgos siguen inclinandose principalmente haria condi-
ciones que podrian generar mas debilidad economica",
10 cual rue interpretado pot log mercados como el reco-
nacimiento de la actual coyuntura recesiva.

Uegados a este punta, el margen para proximos re-
cortes es muyreducido e, incluso, hasta log partidarios
mas convencldos de lag capacidades de lag ragas de inte-
res como instrumento de politica economica, comienzan
a dudar de la eficacia de cualquier recorte adicional.

En estos momentos no se preve que ocurra otto re-
corte sorpresivo, aunque log mercados a futuros ya des-
cuentan un recorte de 25 puntas basicos el11 de diciem-
bre, fecha en que debe celebrarse la proxima reunion del
Camire Federal de Mercado Abierto (FOMC par BUSsi-

. glas en ingles).
EUROPA

En 10que va del ano 2001, en el comportamiento de la
economia de la zona del curD,haD inflUldo factores inter-
nos y externos y, puede decirse, que son log ultimos los
que haD determinado la tendencia debit de la economia.

Entre los factores externos mas importantes podemos
mencionar la desaceleracion de la economia norteameri-
cana, la subida de los precios del petroleo y la debilidad
de la economia mundial en su conJunto.

Estos shocks externos propiciaron, pot un lado, una
disminucion de lag exportaciones y, par el ottO, presiones
inflacionarias en la economia del euro, que provocaron
una desaceleracion en el ritmo de crecimiento economico
y una actuacion en extrema cautelosa en el manejo de lag
ragas de interes pot parte del Banco Central Europeo
(BCE). Algunos tndicadores muestran 10 que hemos ex-
puesto:.La produccion industrial en la zona mostro un conti-
nuo descenso en el primer semestre del ana, aunque al
cierre de agosto detuvo este descenso y crecio un 0,4%.
Esta situaC1onobliga a ills empresas a reducir el personal,
y esto, a su vez, reduce el consumo, creandose asi un
circulo vicioso depresivo..EI indice de "directores de compra" de la zona del
euro (indice confeccionado mediante encuestas a los ge-
rentes de compra de la zona euro, llamado PM!), cayo en
julio al nivel de 43,7, Blenda el cuarto mes consecutivo
pot debajo de 50, 10 que indica una contraccion econo-
mica (por encima de este nivel indica expansion).

Al finalizar octubre, dicho indice disminuyo fuerte-
mente, indicando una elevada incertidumbre en el sec-
tor empresarial, posterior al 11 de septiembre..AI mismo tiempo la inversion y el consumo conti-
nUan deprimiendose, y se acent1ia la tendencia bacia la re-
cesi6n..Otro elemento de importancia es el poco margen de
maniobra de los gobiernos europeos en el manejo de la
politica fiscal, debido a los ferreos compromisos fiscales
plasmados en el Pacto de Estabilidad.

Desde el punta de vista monetario, la inflaci6n se en-
cuentra par encima del 20/0(limiteestablecido par el BeE) y
la oferta monetaria continUa en expansiOn.Esta situaci6n m

traido como consecuencia la extrema cautela con que el Ban-
co Central Europeo ha disminuido lagtasas de interes, 10que
si bien evitapreslOnesinflacionariasexcesivas,provoca que la
desaceleracion economica se profundice.

Esta es la situacion de la Union Europea, teniendo en
cuenta log sucesos del 11 de septiembre. Indudablemen-
te, esa fecha marca una aceleracion en el deterioro de la
actividad economica en Europa.

El pasado dia 23 de octubre se conaria que la infla-
cion se habia reducido ligeramente y que el Banco Central
Europeo tenia mayor margen de maniobra para una re-
ducclon de lag ragas de interes, pero de cualquier maDera
aumentan lagpreocupaciones en elviejo continente en cuan-
to ala caida en una recesion.

El Comisario Europeo de Asuntos Monetarios de-
claro que la economia de Europa crecera solo un 1,5%
este ano, y los seis institutos de investigaciones economi-
cas mas prestigiosos de Alemania redujeron al 0,7% y
1,3%, el crecimlento de este pais para este ado y e1proXi-
mo respectivamente, anunciando que la economia alema-
na esta al borde de la recesion, 10 cual tiene un Ellette
imp acto negativo para Europa, par cuaDra a Alemania se
Ie considera su "locomotora economica".

En este sentido, el PMI YIa Organizacion de Coope-
racion y Desarrollo Economico (OCDE) haD pronosti-
cado para la region un crecimiento del 1,7% para este
ano y un 1,4% para el proximo ado 2002.
TAP6N.

La economia ja1.'°nesa continua manifestando serias
dificultades. Su caSlnulo margen de maniobra no Ie per-
mite establecer medidas que reactiven la economia, espe-
cialmente a traves del regreso de una demanda, que es tal
vez la unica posibilidad de crecimiento economico.

No obstante, el Banco de Japon utilize e1escaso mar-
gen que Ie quedaba en la instrumentacion de su politica
monetaria, reduciendo su rasa de descuento desde 0,25%
al 0,10%, yaumento su objetivo de inyecdon de liguidez
en el mercado, pero la efectividad de esas medidas es
limitada, plies ya el tipo de interes en el mercado estaba
en niveles del 0%.

AI cierre de septiembre la rasa de variacion interanual
del indice de produccion industrial fue de -11,5. Hasta el
momenta no se haD hecho publicos los datos del com-
portamiento del PIB japones en el tercer trimestre del 2001,
pero ya el gobierno corrigio a la baja las previsiones econo-
micas para este ano, anunciando que el PIB disminuiri un
0,9%, en lugar de crecer un 1,7% como se habia previsto.
Este retroceso, el primero despues del que se prOdujo en
1998, sera el ~r resultado de la situadon economica japo-
nesa desde el final de la II Guerra Mundial.

El mercado laboral ha llegado a una situacion de emer-
gencia. El paro credo en septlembre hasta alcanzar el5,3%,
manteniendo la categoria de maxima histOrico. EI nume-
to total de parados es de 3, 57 millones de personas, alga
desconocido en un pais en el que durante decadas fOs
puestos de trabajo tUn sido de par vida.

EI Ministro de Trabajo de ese pais justifieD parte del
aumento del desempleo con loll ataques terroristas ddll
de septiembre y el primer caBOde vacas locas detectado
en ese mes en el palS, 10que provoco el derre de muchos
restaurantes y negocios. Pronostico el aumento de esta
tendencia negativa para octubre, debido a las reformas
que el gobierno gUlere impulsar, especialmente aguellas
relaciot1adas con 1abanca, ya que al obligar a esta ultima a
deshacerse de todos los creditos lncobrables, se
incrementara el desempleo.

Esta perdida de emfleo se traduce en la caida del con-
sumo de las familias, e cual se contrajo en septiembre un
1,3% frente a igual mes del ano antenor, 10que supone la
sexta caw consecutiva de este indicador.

La situacion de la banca continUa empeorando a me-
dida que las entidades pierden control sabre el alto volu-
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men de creditos incobrables que se acumula desde la de-
cada pasada.

Ef indicador de la balsa de Tokio, el indice Nikkei, ha
descendido a nive1esno vistas desde 1984, perdiendo alga
mas del 25% en el tercer trimestre. Esta clisminucion se
atribuye al creciente temor de los inversores pOt la salud
financiera de las entidades.

Segu.n la Agencia de Servicios Financieros (FSA), e1
total de creditos impagados de empresas en bancarrota
que acumulan los principalesbancos japoneses alcanzo
aproximadamente 148 000 millones de millones de dola-
res a mediados de julio.

El Fondo Monetario lnternacional, en su reunion de
orono ce1ebrada e117 y 18 de noviembre en Ottawa, Ca-
nada, expreso que e1temor a las graves repercusiones mun-
diales de la crisis bancaria de Japan propicia la interven-
cion de entidades financieras.

Para financiar nuevas medidas contra e1creciente des-
empleo y la crisis economica, el gobierno ha aprobado
partidas presupuestarias extraordinarias eor un total de
aproximadamente 24 600 millones de millones de dola-
res.

Con este incremento del presul?uesto se financiaran
medidas Rara crear empleos, inc1wdos programas para
que los gobiernos locales contraten a desempleados. Otra
parte se destinara a tratar de dar un nuevo 1mpulso alas
reformas economic as.

Dentro de este presupuesto, alrededor de 400 millo-
nes de dolares serian para costear medidas antiterroristas
que fueron aprobadas trag los atentados de Washington y
Nueva York.

No obstante, esta propuesta de aumento de gasto esta
pendiente de aprobacion pOt el parlamento.
AMERICA LATINA

En el mes de agosto la Comision Economica para
America Latina y ef Caribe (CEPAL) informo que la re-
gion creceria solo un 2% en el2001, apenas la m1tad de la
expansion del pasado ano (4%), retractandose asi de su
anterior proyeccion divulgada en mayo, danae conside-
raban un aumento del producto de entre 2,7 y 3%.

SegUn explican, esto es debido al debilitamiento mun-
dial y a la inestabilidad de algunos paises c1aves de la re-
gion:.Argentina sufrira una caida del 1% en el PIB; no
supera la situacion recesiva en la que se encuentra pOt cuarto
ano consecutive, a causa de la desapancion del
financiamiento externo y las dificultades para reducir su
deficit fiscal..Peru y Uruguay mostraran un crecimiento nulo; el
primero volvera a mosUar un deficiente desempeno en
su nivel de actividad, con un fuerte descenso de la inver-
sion, el segundo seguira sumida en una recesion, ya que a
los problemas de la devaluacion del real y de la agudiza-
cion de la crisis argentina se suma un fuerte reves en el
sector agropecuario, como consecuencia de la aparicion
de fiebre aftosa en diverg~s lugares de su territorio.

. Brasil, que ha side afectado par una escasez de abas-
tecimiento energetico que ha golpeado su actividad pro-
ductiva y par una devaluacion de su moneda de aproxi-
madamente 40% en este ana. El 1ro de enero el tipo de
cambia era de 1,951 real x USD, a fines de ano se regis-
traba 2,6433 real x USD (dolar estadounidense)..En el caso de Mexico, se preve un decrecimiento .

economico del 0,03% en el 2001. Originalmente, el go-
bierno proyecto un crecimiento del 4,5% del PIB para el
2001, Rero 10 ha revisado a la baja en vadas ocasiones
par la aesaceleracion economica de la economia mundial
y, en especial, de EE. uu.

Ademas, la CEPAL considera que la baja rasa de cre-
cimiento de la region estara acompanada de un sostenido
descenso de la inflacion (el promedio regional del primer
semestre se redujo a menDs ael 8%) y de un estancamien-

to del elevado desempleo, equivalente, segun estadisti-
cas no confiables e incompletas, a un 8,5% que, como
se canace, en la practica es muy superior a esta cifra.

Con respecto a las condiciones de endeudamiento
externo, el costa de financiamiento externo de la re-
gion a mediados de ano se man tenia en torno al 13%
anual. Los maJores deterioros durante e1 primer se-
mestre se proaujeron en Argentina, danae paso de
12,5% a 15,5%, y en Brasil de 12,5% a 13,5%; en con-
traste, Colombia se via favorecida par la mayor dis-
minucion (de 13% a 10,5%). Entre 10s paises con un
costa mas bajo figuraban Chile, Mexico y Uruguay (7%
u 8%).

Estos ultimos dlculos de la CEPAL fueron efec-
tuados suponiendo un cambia en la tendencia negativa
que mostraron las economias mundiales durante el pri-
mer semestre del 2001, principalmente Estados Uni-
dog.

Sin embargo, al cierre de octubre el Banco Mundial
informo que el crecimiento del PIB de America Latina
y el Caribe se reducira a un 0,9%, comparado con el
3,8% del 2000, cifra muy inferior a la proyecci6n de
CEPAL mencionada anterior mente. Preve que el cre-
cimrento regional se recupere a 2,5 % en el 2002 y 4,5%
en el 2003, suponiendo que haya una recuperacion en
la economia estadounidense para mediados del 2002 Y
no existan perturbaciones significativas en los merca-
dog financieros.

Senala que en America Latina y el Caribe los paises
que tuvieron un mayor impacto del rapido deterioro
de la economia mundial fueron Argentina, Brasil y
Mexico.

Par su parte, el FMI en una reciente proyecci6n (no-
viembre 15) haec una estimaci6n un poco mas alta del
PIB para la region: 1,1% en el 2001 Y 1,7% en el 2002.

INVERSI6N EXTRANJERA DIRECT A

En el ano 2000 la inversion extranjera directa (lED)
alcanzo 1,3 mill6n de millones de USD en el ambito
mundial, creciendo en un 18,2%, cifra muy inferior al
55,2% obtenido en 1999.

Es Duena senalar que los principales paises recepto-
res de la lED continuan siendo los paises desarrolla-
dog y ricos, quienes reciben el 79,0% del total de di-
chas inversiones. Dentro de los paises subdesarrollados
los resultados de la lED reflejan considerables diver-
gencias regionales y par paises. Mientras en Asia,
liderados par Hong Kong y la Republica Popular Chi-
na, existio una recuperaci6n de este indi<;ador. Regio-
nes como America Latina, el Caribe y Africa vieron
disminuir sus entradas de capital par este concepto.

Es necesario anadir que aunque en muchos paises
se incremento la entrada de capitales par concepto de
lED, el salaD nero de la misma decreci6 en el ano 2000.
La mayor parte de esta contracci6n correspondi6 a un
limit ado numero de receptores, par ejemplo, en la
Republica de Corea el salaD nero se redujo par un
incremento de la lED de ese pais en el exterior. En el
caso de Argentina, el descenso se corresponde con una
menor entrada de capitales par ese concepto.

Las perspectivas de las inversiones extranjeras di-
rectas en el ano 2002 son inciertas, debido a la impo-
sibilidad de prever el impacto que sabre las mismas
tendra la reduccion del crecimiento economico de log
paises desarrollados, principales emisores de capital. En
particular, los fluiDSbacia lag economias en desarrollo
tam bien pueden verse afectados par otros factores
como la reduccion del comercio y el deterioro de lag
relaciones de intercambio.
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