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Editorial

En el presente numero dieciséis, la Revista del CEI: Comercio Exterior e Integra-
cion contindia con el anélisis de la crisis econdmica internacional, tema dominante
en el debate que de manera simultanea y entrelazada se da en el terreno de las
decisiones de politica econémica y en el campo académico. Ademas de este tema,
incluye articulos que revisan otras cuestiones, como las relaciones bilaterales de
la Argentina, los factores que influyen en el saldo comercial argentino y un aspecto
de las politicas agricolas que esta comenzando a ganar el centro del debate sobre
los efectos de las subvenciones de los paises desarrollados.

La crisis econémica forma parte del contenido de cinco articulos. El primero co-
rresponde al seguimiento de la evolucion del comercio exterior argentino, en este
caso, durante los primeros nueve meses de 2009. Alli se refleja cdmo vienen dis-
minuyendo tanto las exportaciones como las importaciones de bienes al tiempo
que se incrementa el saldo comercial.

El segundo articulo examina la situacion de los paises del MERCOSUR. Alli se
concluye que las economias de los paises miembros han iniciado una timida recu-
peracion y que la crisis, hasta el momento, ha tenido un impacto moderado en la
region. Asimismo, se repasan los instrumentos de politica econdmica empleados
para hacer frente al impacto de la disminucion de la demanda global.

Los dos articulos siguientes se encuentran en la seccion dedicada a la coyuntura
econdmica internacional. En el primero se describe la evolucién de la situacion
econdmica, la cual muestra signos de recuperacion, pero no en el grado necesa-
rio para concluir que se esta en camino de superar la crisis. El segundo articulo
se refiere a los resultados de la tercera reunidn cumbre de los paises del G-20
realizada en Pittsburgh, entre los que se destaca la decisidn de institucionalizar
al Grupo a los fines de la gestion y coordinacion de propuestas y decisiones de
politica econdmica internacional.

El primer trabajo de la seccién de Articulos revisa la relacion bilateral con Sudéafrica
en los aspectos comerciales y de las inversiones, tanto en el plano de las acciones
de las empresas como de los gobiernos. El segundo trabajo brinda una estimacion
de las elasticidades de las exportaciones e importaciones de la Argentina, donde
muestra el papel relativo que han tenido las variaciones del tipo de cambio real y
de la tasa de crecimiento de las economias para explicar los cambios en los flujos
comerciales argentinos.

El tercer articulo de esta seccion es un trabajo de Daniel Heymann y Adrian Ramos
que brinda algunos comentarios sobre las fluctuaciones macroecondmicas globales
a través de la comparacion de la crisis actual con la Gran Depresion, dos fendmenos
donde el problema se origind en el centro de la economia mundial y donde las expec-
tativas de los agentes econdémicos cumplieron, y vienen cumpliendo, un rol clave.

La seccion concluye con dos articulos sobre los subsidios agricolas de la Caja Ver-
de. Al ser subsidios “permitidos”, con la Unica restriccion de cumplir un conjunto de
disciplinas, pueden transformarse en una alternativa para que los paises desarro-
llados puedan seguir brindando ayudas a su sector agricola. El primer articulo re-
pasa el contexto histérico de la aparicion de la Caja Verde durante la negociacion
agricola en la Ronda Uruguay y su importancia para la conclusion de la Ronda. El
segundo analiza su supuesta neutralidad en cuanto al efecto sobre las decisiones
de produccidn y comercio y cémo la interaccion con los otros subsidios genera una
acumulacion de impactos.

Las dos Ultimas secciones corresponden a las novedades de la biblioteca del CEl'y
al anexo con los principales indicadores econémicos nacionales e internacionales.

Fecha de cierre de esta edicion: noviembre de 2009
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Estructura del comercio
exterior argentino

Enero - Septiembre 2009

Mariéngeles Polonsky

Resumen

En los primeros nueve meses de 2009 las exportaciones argentinas de bienes se redujeron 25% con
motivo de la caida de precios internacionales y, en menor medida, de las cantidades exportadas. Las
importaciones fueron un 38% inferiores en valor respecto de las cifras registradas entre enero y sep-
tiembre de 2008, en este caso en funcién de una caida mas pronunciada de las cantidades que de los
precios. Como resultado de esta evolucion, el saldo comercial para enero-septiembre de 2009 fue un
31% mayor al verificado en igual periodo del afio anterior.

La mayor parte de la merma de las exportaciones estuvo explicada por el rubro productos primarios. En
el caso de las importaciones, algo mas del 75% de la baja en las compras externas se debi6 a menores
adquisiciones de bienes de capital, sus piezas y accesorios y de bienes intermedios.

El aumento en el saldo comercial positivo de los primeros 9 meses de 2009 respondié a la reduccion del
déficit de Manufacturas Industriales, principalmente a partir de las menores importaciones de teléfonos
celulares, vehiculos y autopartes, que mas que compensé la baja en el superavit en Productos Prima-
rios, MOAy Combustibles. Desde el punto de vista geogréafico disminuyeron los déficit en manufacturas
industriales con Brasil, la Unién Europea y China.

Las exportaciones argentinas de servicios en el primer semestre de 2009 totalizaron U$S 5.322 millones.
Las importaciones, por su parte, sumaron U$S 5.709. En consecuencia, la balanza de servicios arrojé
un saldo negativo de U$S 387 millones, alrededor de 40% menor que el que se verific en el primer
semestre de 2008. En el marco de una economia mundial en recesion, el comercio de servicios en lo
que va de 2009 se ubico por encima del observado entre enero y septiembre de 2007.

1. Introduccién

Los efectos de la crisis internacional, desatada en el Ultimo trimestre de 2008, se verifican en la evolucion
de los principales indicadores econémicos, que fueron negativos a lo largo de 2009. En los Gltimos meses,
se observa una desaceleracion de la caida del Producto Interno Bruto (PIB) de las principales economias
del mundo. Sin embargo, los niveles de inversién y de consumo doméstico contintian sin mostrar sefiales de
recuperacion al tiempo que se agravan los problemas de empleo. Recién en el tercer trimestre de 2009 el
PIB de Estados Unidos mostré una variacion positiva de 0,9% respecto del trimestre previo, mientras que el
correspondiente a Japon para el segundo trimestre de 2009 lo hizo en 0,6% también con relacion al trimestre
inmediato anterior. Por el contrario, el producto interno bruto de la Unién Europea continué registrando valores
negativos durante el segundo trimestre de 2009 con relacién al trimestre anterior (OECD, 2009).*

LE|l desempleo en Estados Unidos alcanzd 9,6% en el tercer trimestre de 2009 y en la Unién Europea llegé a 8,7% en el segundo trimestre de 2009.



La variacion de la demanda de productos importados de los paises con mayor grado de desarrollo contintia
siendo de signo negativo. Las compras externas de Estados Unidos, la Unién Europea y Japén cayeron
algo més del 30% para los primeros 8 meses del afio en el caso de las dos primeras y de los primeros 9
meses respecto a éste Ultimo. Por otro lado, entre enero y septiembre de 2009, las compras externas de
México se redujeron 28% y las correspondientes a Brasil disminuyeron el 30% respecto al mismo periodo
de 2008 (OECD, 2009).

Los precios de los principales productos de exportacion de la Argentina mostraron comportamientos dispares.
Las cotizaciones de los porotos de soja y derivados (harina de soja y aceite de soja) evidenciaron una leve
recuperacion en los primeros 8 meses del afio luego del piso alcanzado en diciembre de 2008 creciendo a
una tasa promedio mensual de alrededor de 2%. Los precios internacionales del trigo y el maiz, a diferen-
cia de la tendencia observada durante los primeros meses del afio, volvieron a caer entre mayo y agosto,
ubicandose levemente por debajo de los valores registrados en diciembre de 2008 (UNCTAD, 2009).

2. Evolucion sectorial del comercio de bienes

En los primeros nueve meses de 2009 las exportaciones argentinas de bienes alcanzaron U$S 41.127 mi-
llones (-25%), producto de una reduccion de precios (-16%) y, en menor medida, de cantidades (-11%). Las
importaciones totalizaron U$S 27.869 millones, un 38% inferiores en valor a las cifras registradas entre enero
y septiembre de 2008. En este caso se verificd una caida més pronunciada de las cantidades respecto de
los precios (-28% y -13%, respectivamente). El saldo comercial para enero-septiembre de 2009 fue positivo
en U$S 13.257 millones, un 31% mayor al verificado en igual periodo del afio anterior.

El rubro que mostrd la mayor variacion negativa (-47%) y explico la mayor parte de la merma de las exporta-
ciones globales fue el de productos primarios, principalmente debido a menores cantidades vendidas (-36%)
y, en menor medida, a la disminucién de precios (-17%). El segundo rubro con mayor impacto negativo fue
el de Manufacturas de Origen Industrial (MOI), donde los menores valores exportados (-18%) se explican
tanto por la baja de precios como de cantidades (-10% y -9%, respectivamente). Las menores ventas de
Manufacturas de Origen Agropecuario (MOA) y Combustibles respondieron exclusivamente a las variaciones
de precios ante el aumento en los volumenes exportados del 1% y 33%, respectivamente (Grafico 1).

Las importaciones decrecieron, fundamentalmente, a partir de las menores compras externas de MOI, como
se aprecia en el Grafico 1.

Grafico 1

Contribucion sectorial al cambio de exportaciones e importaciones

enero-septiembre, en %

Exportaciones Importaciones

Combust. MOA
15% 1%

Productos
Primarios
9%

Productos
Primarios
46%

MOl
80%

MOI
22%

Combust
MOA 10%

Fuente: CEl en base a INDEC.



El mayor saldo comercial que se registré en los primeros 9 meses de 2009 respondio a la reduccién del
déficit de Manufacturas Industriales que mas que compensd la baja en el superavit verificado en Productos
Primarios, MOA y Combustibles (Gréfico 2).

Grafico 2

Saldo comercial de bienes segun grandes rubros
en U$S millones y %
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Fuente: CEl en base a INDEC.

En los primeros 9 meses de 2009 las exportaciones argentinas se redujeron hacia los principales destinos
de exportacidn, excepto hacia la ASEAN (+33%). Las importaciones, por su parte, cayeron desde todos los
origenes en el periodo de referencia. En enero-septiembre de 2009 no hubo grandes cambios en la estruc-
tura de comercio y de la orientacion geografica. Los socios que explicaron mas de la mitad de la merma del
comercio exterior argentino fueron Brasil, la Union Europea, China y Estados Unidos y (Gréfico 3).

Grafico 3

Comercio exterior argentino segun principales socios comerciales

enero-septiembre 2009, en %
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Si se observan las ventas externas hacia los principales socios comerciales segun los grandes rubros de
exportacidn, la variacion negativa en las exportaciones de productos primarios en el periodo enero-septiembre
de 2009 fue explicada fundamentalmente por la caida de los valores comerciados con China, UE y Brasil.
Las correspondientes a manufacturas agropecuarias fueron explicadas por las menores ventas externas a
la UE, Brasil, Egipto y Venezuela.

Los paises que explicaron la mayor parte de la merma en las exportaciones de MOI en el periodo de refe-
rencia fueron Brasil, Chile y Estados Unidos. Por su parte, las menores ventas externas de combustibles se
explicaron por las bajas hacia Brasil, Estados Unidos y China.

2.1. Exportaciones

En el lapso enero-septiembre de 2009 los productos que explicaron las mayor parte de la reduccion de las
ventas externas fueron porotos y aceite de soja; y maiz en grano. Cabe mencionar que harinas y pellets de
soja, principal producto de exportacidn por su participacion en el total exportado, crecié 16% en el periodo
de referencia.

En términos sectoriales, méas del 80% de la merma de las exportaciones de productos primarios se debi6 a las
bajas en las ventas de cereales; y semillas y frutos oleaginosos. La merma fue explicada fundamentalmente
por las menores colocaciones de porotos de soja a China y, en menor medida, por las menores ventas externas
de maiz ala UE? y Medio Oriente; y de trigo a Brasil® y Sudéafrica como consecuencia de la sequia.

Al interior de las MOA, los principales sectores de exportacion se comportaron de diferente manera entre
enero y septiembre de 2009. Mientras que las ventas externas de grasas y aceites cayeron 38%, las de
residuos y desperdicios de la industria alimenticia aumentaron 15%. Si se observan en detalle los produc-
tos que rigen el comportamiento de cada categoria, se nota que las exportaciones de aceite de soja, que
representaron el 70% del sub-rubro de grasas y aceites, disminuyeron un 36% en valor pero sélo el 7% en
volumen. De tal forma, la mayor parte de la merma estuvo explicada por las menores cotizaciones respecto
de igual periodo de 2008. Los destinos que explicaron la mayor parte de la caida en el periodo de referencia
fueron la India, la Comunidad Andina y la UE*. En el caso de harinas de la extraccion de aceite de soja,
que fueron alrededor del 90% de las exportaciones de la categoria, el aumento se debio a la mejora en los
precios ante la leve reduccién en las cantidades exportadas (-4,7%).

Las exportaciones de manufacturas industriales, para los primeros 9 meses del afio 2009, se redujeron con
motivo de la baja en las ventas externas de material de transporte, principalmente automaéviles a México, Chile
y Francia; y metales comunes, especialmente tubos y aleaciones de aluminio (ver Anexo). Cabe destacar
que las exportaciones de autos a Brasil, principal socio comercial de la Argentina, s6lo se redujeron 3,9%
en relacion a enero-septiembre de 2008.

Como puede verse en e Gréfico 4, para el periodo enero-septiembre de 2009 algo mas del 60% de la merma
en las exportaciones globales de MOI fue explicada por Brasil, Estados Unidos y Chile. En el primer caso
los rubros que mas se redujeron fueron material de transporte, productos quimicos y metales. En el caso
de Chile fue partir de menores ventas de autos y metales; y las que se dirigieron a Estados Unidos cayeron
fundamentalmente por la baja en las exportaciones de productos quimicos.

Cabe sefialar que las ventas externas hacia la CAN y a la UE sélo se redujeron alrededor de 2% en el
periodo de referencia, debido a las menores ventas de vehiculos. En el caso de la CAN, el rubro metales y
sus manufacturas, que en 2008 represento alrededor de 20% del total de las exportaciones de manufacturas
industriales a ese destino, crecié 30% en los primeros 9 meses de 2009 y las exportaciones de productos
quimicos a la UE, segundo rubro de importancia, aumentaron 148%.

2 Las importaciones de maiz por parte de la UE se redujeron desde los principales origenes entre enero y julio de 2009 respecto de igual periodo
de 2008 (EUROSTAT, 2009).

% Las importaciones de trigo de Brasil desde Estados Unidos, segundo socio comercial de importancia para este producto, cayeron 90% en los
primeros 8 meses de 2009 respecto del mismo lapso de 2008 (MDIC, 2009).

*En el caso de las compras de aceite de soja por parte de la Unién Europea en el periodo enero-julio de 2009 se registraron bajas desde todos los
origenes respecto del mismo lapso de 2008 (EUROSTAT, 2009).



Grafico 4

Exportaciones de manufacturas industriales segun principales socios
comerciales

en U$S millones y %
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Fuente: CEl en base a INDEC.

En cuanto al rubro combustibles, en los primeros 9 meses de 2009 se incrementaron los valores exportados
de petrdleo crudo, principalmente a Estados Unidos y Chile, pero cayeron los de carburantes, especialmente
a Brasil y Estados Unidos y gas de petroleo, primordialmente a Chile y Brasil (ver Anexo).

2.2. Importaciones

Las importaciones en los primeros 9 meses de 2009 se redujeron U$S 16.800 millones respecto del mismo
periodo de 2008 y los productos que mostraron la mayor contribucion a la caida global fueron gas oil, poro-
tos de soja y vehiculos para transporte de personas. Todos los usos econémicos decrecieron en el periodo
de referencia tanto por disminuciones de precios como de cantidades y algo méas del 75% de la merma en
las compras externas totales fue explicado por menores adquisiciones de bienes de capital, sus piezas y
accesorios y bienes intermedios.

Como puede verse en el Cuadro 1, dentro de la categoria bienes de capital los productos que mas contri-
buyeron a la caida en enero-septiembre de 2009 fueron aparatos de telefonia, vehiculos para transporte de
mercancias y tractores.

Coyuntura Comercial



Cuadro 1
Importaciones de Bienes de capital
en U$S millones y %

. Enero-septiembre  Enero-septiembre  Participacion enero- Contribucién al

Partidas SA 2008 2009 septiembre 2008 var. % crecimiento
Aparatos de telefonia 1511 1.092 16 -28 -13
Vehiculos automdviles para transporte de mercancias 806 327 8 59 -14
Las demas aeronaves (helicopteros, aviones) 798 715 8 -10 -2
Maguinas automaticas para tratamiento o procesamiento de datos 606 481 6 21 -4
Tractores 495 105 5 -79 -12
Bombas de aire o de vacio, compresores 375 189 4 -49 -6
Grupos electrégenos 352 292 4 -17 2
Méquinas para cosechar o trillar 267 73 3 -73 -6
Aparatos receptores de television 249 191 3 24 2
Topadoras 248 100 3 -60 -4
Bombas para liquidos 201 118 2 -41 -2
Centrifugadoras, aparatos para filtrar o depurar liquidos o gases 174 95 2 -46 2
Magquinas para imprimir 162 89 2 -45 2
Transformadores lelléctricos, convertidores eléctricos estaticos 146 128 2 12 1
(por ejemplo: rectificadores)
Motores y generadores eléctricos 130 84 1 -36 -1
Instrumentos y aparatos para regulacién o control automaticos 129 90 1 -30 -1
Magquinas y aparatos mecanicos con funcién propia 127 113 1 11 0
Carretillas apiladoras 126 39 1 -69 -3
Instrumentos y aparatos de medicina, cirugia, odontolégia o veterinaria 101 95 1 6 0
Herramientas neumaticas, hidraulicas o con motor incorporado que no
sea electrico, de uso manual 100 60 1 -40 -1
Resto 2.560 1.838 26 -28 22
Total 9.664 6.313 100 -35

Fuente: CEl en base a INDEC.

Las piezas y accesorios para bienes de capital que impulsaron la caida de las adquisiciones del uso eco-
nomico entre enero y septiembre de 2009 fueron partes de automéviles, motores de émbolo de encendido
por compresion y chispa y partes de motores.

Por otro lado, las menores compras externas de bienes intermedios en los primeros 9 meses de 2009 se
debieron principalmente a la baja en los valores importados de porotos de soja, abonos minerales, los demas
compuestos organicos e inorganicos y minerales de hierro y sus concentrados, entre otros.

2.3. Saldo comercial

En el periodo enero-septiembre de 2009 el superavit comercial se incrementd U$S 3.100 millones respecto
de igual lapso del afio anterior, principalmente a partir de la reduccion del déficit del intercambio en teléfonos
celulares, vehiculos y partes.

El aumento del superavit se debi6 fundamentalmente al menor saldo negativo en manufacturas industriales
con Brasil, la Unién Europea y China (Cuadro 2).

Por el lado de las MOA cay6 el resultado positivo con los principales socios comerciales en el periodo de
referencia, excepto con la ASEAN, China y Medio Oriente; el saldo de productos primarios, también positivo
en todos los casos, verifico variaciones negativas con todos los socios bajo estudio, excepto con México
(Cuadro 2).



Como puede verse en el Cuadro 2, el saldo negativo con Brasil, China, Estados Unidos y México se redujo
en los primeros meses de 2009 debido a la baja en el déficit de manufacturas industriales respecto de 2008.
Con la UE, el menor saldo positivo en los primeros 9 meses del afio de debi6 a una caida en el superavit
de productos primarios y manufacturas agropecuarias. Por su parte, el superavit con la Comunidad Andina
fue menor a razdn de caidas en el resultado positivo en productos primarios y MOAy al aumento del déficit
de Combustibles, que mas que compensaron la suba del saldo positivo en MOI. Con los paises de Medio
Oriente mejoré el resultado en MOI, MOA y combustibles por lo que el menor saldo positivo en el periodo
de referencia fue explicado por la caida del saldo favorable en productos primarios.

Cuadro 2
Saldo comercial de bienes segun grandes rubros y principales socios comerciales

en U$S millones y %

Principales socios Saldo Enero-septiembre 2008 Saldo Enero-septiembre 2009 Var. %
comerciales
Prgdugtos MOA MOl Combustibles Total Prgdugtos MOA MOl Combustibles Total Prgdugtos MOA MOl Combustibles  Total
primarios primarios primarios
Brasil 711 630 -6.203 1300  -3.562 621 559 -2.296 650 -466 -13 11 63 50 87
UE 2903 5.769 -4.997 <199 3475 1507 4.460 -3.035 -98 2.834 -48 23 39 51 -18
China 3256 1.678 -5.528 429 -166 1376 1696 -3.417 206 -140 -58 1 38 52 16
Estados Unidos 173 726 -3.152 782  -1471 155 615 -2.535 617  -1.148 -10 15 20 21 22
México 10 151 475 49 -266 36 103 -355 33 -183 271 32 25 31 31
ASEAN 361 1.088 -809 2 642 315 1.703  -596 -11 1411 -13 57 26 -626 120
Chile 381 825 855 774 2835 146 665 654 1.279 2.744 -62 -19 23 65 -3
CAN 504 831 712 -89 1.959 355 673 744 -140 1.633 -30 -19 4 58 -17
Uruguay 77 164 550 161 951 62 164 378 203 807 -19 0 -3 26 -15
MEDIO ORIENTE 1.240 705 106 5 2046 679 911 309 0 1.899 -45 29 191 100 -7
Resto 1633 4.863 -2.137 666  3.693 1074 3895  -481 -566 3.866 -34 20 78 15 5
Total 11.248 17.429-21.077 2537 10.136 6.326 15.444 -10.630 2174 13257 -44 -11 50 -14 31

Nota: En el caso de déficit el signo negativo (positivo) en la variacion se interpreta como una ampliacion (reduccion) del saldo negativo.
Nota: Datos provisorios.

Fuente: CEl en base a INDEC.

3. Evolucioén semestral del comercio de servicios

Las exportaciones argentinas de servicios en el primer semestre de 2009 totalizaron U$S 5.322 millones,
un 8% menos que en igual periodo de 2008. Las importaciones, por su parte, sumaron U$S 5.709 millones,
registrando una baja del 11% respecto del mismo lapso de 2008. Como consecuencia de los comportamientos
sefialados anteriormente, la balanza comercial respectiva arrojo un saldo negativo de U$S 387 millones,
un 40% menor que el verificado en el primer semestre de 2008. En el marco de una economia mundial en
recesion, el comercio de servicios en lo que va de 2009 se ubicd por encima de los valores registrados entre
enero y septiembre de 2007 (Grafico 5).
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Grafico 5

Comercio exterior de servicios

primer semestre, en U$S millones y %
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Nota: En el caso de déficit el signo negativo (positivo) en la variacion se interpreta como una ampliacion (reduccion) del saldo negativo.
Fuente: CEIl en base a INDEC.

Los rubros que explicaron la mayor parte de la disminucion en las exportaciones de servicios fueron en primer
lugar viajes, seguido por pasajes dentro de la categoria transporte; y servicios empresariales y técnicos. Cabe
remarcar el buen comportamiento que viene teniendo la categoria servicios de informética e informacion,
que mantiene una tendencia creciente alin en el actual contexto internacional, habiendo crecido 20% en los
primeros 6 meses de 2009 respecto del mismo periodo de 2008.

Por su parte, las importaciones entre enero y junio de 2009 se redujeron como consecuencia, fundamental-
mente, de los menores egresos de servicios por fletes (-50%) debido a la merma en el comercio de bienes
y, en menor medida, en concepto de viajes y regalias. Cabe sefialar que la cuenta viajes mostrd una caida
de s6lo el 5% pero, al representar el 40% de las importaciones globales, su incidencia sobre el valor total
fue importante.

Las categorias que mostraron el mayor saldo negativo en el comercio de servicios en enero-junio de 2009
fueron pasajes, regalias y fletes. Este ultimo rubro fue el que mas contribuyd al menor saldo negativo global
respecto de 2008.

4. Comentarios finales

En el marco de la crisis internacional es importante destacarlas exportaciones totales argentinas no disminu-
yeron en mayor medida que las de otros paises de la region. El superavit comercial en los primeros 9 meses
de 2009 no s6lo aument6 con relacion al mismo periodo de 2008, sino que ademas registré una cifra récord
que se ubicd 4% por encima del valor maximo anterior observado en el afio 2002. El mayor saldo positivo
respondié sobre todo a la caida mas pronunciada de las importaciones.

Cabe resaltar que las exportaciones de manufacturas agropecuarias verificaron un leve aumento en volumen,
a pesar que el conjunto de exportaciones sectoriales disminuyé en volumen y valor.



Otro aspecto a destacar es la reduccién a la mitad del déficit de manufacturas industriales en los primeros
9 meses del afio con relacion al mismo lapso de 2008, comportamiento que se explicé fundamentalmente
por el menor saldo negativo con Brasil, la UE y China.

En el caso del comercio de servicios, la reduccién del déficit se debid principalmente al menor saldo negativo
en fletes, dentro de un comportamiento general de disminucién de exportaciones e importaciones.

En cuanto al total del afio es dable esperar una reduccion de exportaciones entre el 20% y 25% y de impor-
taciones entre el 30% y el 35% en valor. Las perspectivas para el afio proximo, en funcion de circunstancias

climaticas y de la evolucion de la economia internacional, son de crecimiento tanto de exportaciones como
de las importaciones, aunque dentro de valores en bienes todavia inferiores al récord de 2008.
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Anexo

Comercio exterior argentino segun principales rubros
enero-septiembre, en U$S millones y %

Exportaciones Importaciones

2008 2009  Var% Incidencia 2008 2009  Var.% Incidencia

Total 54.824  41.127 -25 - 44688 27869  -38

Productos primarios 13740  7.296  -47 -12 2.490 984  -60 -3
Animales Vivos 29 26 -10 0 12 9 20 0
Pescados y mariscos sin elaborar 680 534 21 0 16 16 1 0
Miel 153 140 -8 0 0 0 -46 0
Hortalizas y legumbres sin elaborar 395 291 -26 0 11 11 -1 0
Frutas frescas 1.140 811 -29 -1 93 96 3 0
Cereales 5.805 2.508 -57 -6 17 14 -16 0
Semillas y frutos oleaginosos 4253  1.899 -55 -4 1.237 419  -66 -2
Tabaco sin elaborar 238 264 11 0 10 10 -1 0
Lanas sucias 36 18 50 0 1 1 -10 0
Fibras de algodon 1 13 - - 48 14 72 0
Mineral de cobre y sus concentrados 829 604 27 0 0 0 59 0
Resto de productos primarios 181 187 3 0 1.045 394 62 -1
MOA 18484  16.202 -12 -4 985 772 22 0
Carnes 1.668 1.679 1 0 85 67 21 0
Pescados y mariscos elaborados 355 298 -16 0 56 49 .12 0
Productos lacteos 571 438  -23 0 15 13 -15 0
Otros productos de origen animal 55 57 4 0 25 19  -20 0
Frutas secas o congeladas 97 83 -4 0 3 2 -3 0
Café, té, yerba mate y especias 78 91 17 0 22 20 -8 0
Productos de molineria 539 419 22 0 15 7 B2 0
Grasas y aceites 5865 3.620 -38 -4 60 3B 41 0
Azlcary articulos de confiteria 149 237 59 0 34 27 20 0
Prep. de legumbres, hortalizas y frutas 821 659 -20 0 79 48 -39 0
Bebidas, liquidos alcohdlicos y vinagre 544 545 0 0 36 38 7 0
Residuos y desp. de la ind. alimenticia 5850  6.726 15 2 36 33 -8 0
Extractos curtientes y tintéreos 37 28 -24 0 10 4 63 0
Pieles y cueros 742 483  -35 0 37 16 -58 0
Lanas elaboradas 140 79 44 0 1 1 2 0
Resto de MOA 975 760 -22 0 471 392 17 0
MOI 16.256  13.282 -18 5 37.406 23920 -36 -30
Productos quimicos y conexos 3209  2.867 -11 -1 6.902 4221 -39 -6
Materias plésticas y artificiales 1.094 910 -17 0 1.691 1194 -29 -1
Cauchos y sus manufacturas 288 245 -15 0 758 448 41 -1
Manuf. de cuero, marroquineria, etc. 58 26 -55 0 81 62 -23 0
Papel carton, imprenta y publicaciones 494 452 -9 0 932 699 25 -1
Textiles y confecciones 291 218 -25 0 1.205 857 29 -1
Calzado y sus componentes 28 20 29 0 263 221 -16 0
Manufacturas de piedra, etc y sus manuf. 137 11 19 0 407 264 -35 0
Piedras, metales preciosos y sus manuf. 642 757 18 0 58 61 5 0
Metales comunes y sus manufacturas 2437 195  -20 -1 3.141 1909 -39 -3
Magquinas y aparatos, material eléctrico 1750  1.460 -17 1 12.085 8.052  -33 9
Material de transporte terrestre 4797 3543 -26 2 7.321 3886  -47 8
Vehic. Naveg. aérea, maritima y fluvial 630 397 -37 0 885 747 -16 0
Otras MOI 401 321 -20 0 1.677 1299  -23 1
Combustibles 6.343 4346  -31 4 3.806 2192 42 4
Petréleo crudo 1272 1734 36 1 3 0 -100 0
Carburantes 3559 1457 59 4 2.528 1318  -48 3
Grasas y aceites lubricantes 127 81 -36 0 154 68  -56 0
Gas de petrdleo 1.118 792 29 1 338 370 10 0
Energia eléctrica 176 216 23 0 289 292 1 0
Resto 92 67 =27 0 495 144 71 -1

(*) Elindicador de incidencia se obtiene multiplicando la tasa de variacion por la participacion de cada rubro o producto en el periodo inicial con lo cual se obtiene una
medida ponderada del aporte de cada uno al crecimiento agregado.

Fuente: CEl en base a INDEC.
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MERCOSUR: sintomas de
recuperacion de la economia
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Resumen

La Republica Oriental del Uruguay asumié la Presidencia Pro Témpore del MERCOSUR en la reunion
ordinaria del Consejo del Mercado Comun en julio pasado. En la primera reunién del Grupo Mercado
Com0n de la presidencia uruguaya, llevada a cabo en Montevideo en octubre pasado, se aprobd un
proyecto de cooperacion entre MERCOSUR y la Agencia Espafiola de Cooperacion para el Desarrollo
(AECID) a fin de fortalecer la integracion productiva a través de la articulacion y asociatividad de las
micro, pequefias y medianas empresas.

En lo que se refiere al relacionamiento externo del MERCOSUR, en la primera semana de noviembre
de 2009, se efectud la segunda reunién informal de las negociaciones del Acuerdo MERCOSUR-Union
Europea. En el encuentro se acordd seguir trabajando en la direccion de realizar un relanzamiento de
las negociaciones. A tales fines, se ha previsto un nuevo encuentro informal en los préximos meses.

Durante los primeros 9 meses de 2009, las exportaciones de los paises del MERCOSUR cayeron 25,5%
respecto de igual periodo de 2008. En este sentido, todavia no es posible observar una recuperacion
de las exportaciones del bloque. Ademas, la caida se manifiesta tanto en las exportaciones intra-
MERCOSUR como al Resto del Mundo, si bien las primeras registran una caida de mayor intensidad.
Por su parte, las importaciones sufrieron una retraccion mas pronunciada. El acumulado de los primeros
9 meses de este afio muestra una caida de 32,5%. En este caso, la reduccién es bastante pareja tanto
en el intercambio intra como el extra-MERCOSUR. Este comportamiento asimétrico de exportaciones
e importaciones dio como resultado un incremento significativo del saldo comercial. Para los primeros
9 meses de 2009 el superavit alcanzo U$S 31.611 millones, superior en casi 30% al registrado en los
primeros tres trimestres de 2008.

Las economias de los paises del MERCOSUR habrian iniciado una timida recuperacion a partir del Il
Trimestre de 2009. Si bien todavia con signos no univocos, puede afirmarse el inicio de una reversion
del desempefio negativo de las principales variables macroeconémicas que se verificaron desde los
Ultimos meses de 2008. Los datos desestacionalizados del nivel de actividad estan indicando que se
ha dejado atras lo peor de la crisis. En algunos casos, también se ha reflejado en el descenso de los
niveles de desempleo.

Las politicas publicas de los paises de la region han sido importantes para afrontar la crisis, esenciaimente
mediante instrumentos de politica fiscal. En la mayoria de los casos se ha recurrido a la disminucién
de impuestos, en tanto que en otros se aumentaron los subsidios al sector productivo, tanto de bienes
como de servicios. Se hizo uso, también, de instrumentos de politica comercial, a fin de desalentar
las importaciones —persiguiendo sostener el nivel de actividad interna, especialmente del sector in-
dustrial- y promoviendo las exportaciones, sobre todo mediante las facilidades de financiamiento. La



politica monetaria y financiera acompafo estos esfuerzos mediante la reduccion de los encajes
bancarios y provision de liquidez a fin de reducir las tasas de interés.

La crisis financiera tuvo un impacto moderado en los paises socios. La situacion fiscal con-
solidada, una deuda externa publica acotada y un nivel de reservas internacionales abultado
permitieron que los paises del MERCOSUR pudieran capear la crisis con un costo relativamente
bajo, sobre todo si se la compara con situaciones anteriores. Los prondsticos para 2010 prevén
una expansion del nivel de actividad superior al 3%, en donde los términos de intercambio
seguiran impulsando el crecimiento de las economias del bloque.

1. Evolucion institucional del MERCOSUR

En la XXXVII Reunion Ordinaria del Consejo del Mercado Comun de julio pasado, Uruguay asumi6 la Presiden-
cia Pro Témpore del MERCOSUR. Si bien atn es prematuro realizar algun tipo de balance de los resultados
del segundo semestre de 2009, la LXXVII reunién del Grupo Mercado Comdn (GMC) realizada en Montevideo
a fines de octubre de 2009 permite vislumbrar algunos progresos en el proceso de integracion.

En el &mbito del Programa de Integracion Productiva del MERCOSUR (PIPM) —creado mediante la Decisién
CMC 12/08-, en lo que se refiere a la puesta en marcha del “Observatorio Regional Permanente de Integra-
cion Productiva (ORPIP)", se acordé con la Agencia Espafiola de Cooperacion para el Desarrollo (AECID)
—a partir del Memorando de Entendimiento del 20 de junio de 2008- la implementacion de una cooperacion
técnica cuyo objetivo es “Desarrollar y fortalecer la Integracion Productiva en el MERCOSUR a través de la
articulacion y la asociatividad MiPyME sectorial y territorial”.

El objetivo especifico del proyecto de cooperacion es “Promover el Programa de Integracién Productiva
(PIP) mediante la dotacion de insumos, herramientas y capacidades al Observatorio Regional Permanente
sobre Integracion Productiva (ORPIP) para la articulacién empresaria y para el desarrollo sectorial y territorial
MiPyME.” El proyecto contempla un plazo de ejecucién de 3 (tres) afios y un aporte de la agencia espafiola
de 525.000 euros.

Un primer resultado apunta a la configuracion de una base de datos regional de informacién para la articulacién
y asociatividad empresaria, a través del relevamiento de entes y programas gubernamentales ligados a las
MiPyMEs, normas juridicas y planos y mapeos industriales y territoriales. Las actividades previstas son:

1. Relevamiento de datos de los organismos y programas nacionales vinculados al desarrollo de
PYyMES, a la investigacion y desarrollo, y la transferencia de tecnologia, entre otros.

2. Recopilacion de la normativa juridica referente al tema PyME de cada pais, pasibles de ser
involucrados en el tema integracion productiva (Legislacion Societaria, propiedad Intelectual,
Patentes y Marcas, legislacion Laboral, Régimen Aduanero, etc.).

3. Consolidacion de los “Planos y Mapeos” regionales, sectoriales y territoriales de los estados parte.
4.  Desarrollar el Portal Empresarial cuya creacion fue aprobada en la Ultima reunién del CMC.
5. Promocion, identificacion y articulacion de actores para la Integracion Productiva en el MERCOSUR.

El segundo resultado esperado es el desarrollo de un “Plan Piloto de Integracion Productiva del Sector Me-
taltrgico en el MERCOSUR para la puesta en marcha de proyectos industriales regionales”. Las actividades
previstas son:

1. Relevamiento de las fuentes de informacion existentes para determinar la produccién nacional
sectorial en cada Estado Parte.

2. Determinacién de nuevas metodologias para la busqueda de fuentes de informacién alternati-
vas para la determinacion de la produccién nacional sectorial en cada Estado Parte.



3. Desarrolloy disefio uniforme para los 4 Estados Parte de un registro y mapa productivo sectorial,
tomando en consideracion subsectores, rubros y cadenas de valor y distribucidn geografica
(clusters regionales).

4.  Capacitacion a las cAmaras empresarias para la elaboracion de listados de productos no
producidos.

5. En base al mencionado registro y mapeo, desarrollar un analisis de los subsectores o rubros
potenciales para la generacion de proyectos de integracion productiva.

6. Taller empresario para la identificacion de proyectos concretos de integracion productiva.

Eltercer resultado se refiere al disefio de un “Plan Piloto de Integracion Fronteriza en la zona “de las Misiones”
(Argentina-Paraguay-Brasil) y en la frontera Uruguay-Brasil”, contemplandose las siguientes actividades:

1. Base de datos territorial de informacion sustancial para la articulacion y asociatividad empresaria,
através del relevamiento de entes y programas gubernamentales ligados a las MiPyMESs, normas
juridicas y planos y mapeos industriales en las zonas fronterizas involucradas.

2. Creacién del “Centro de Asociatividad Empresaria- CAE”.
3. Desarrollo de 3 talleres entre todos los actores regionales publico-privados del sector elegido.

4.  Analisis, confeccion y presentacion de un Plan de Difusién con los planes sectoriales para
ser implementados por los estados parte.

En el proyecto de cooperacion participa un conjunto significativo de actores institucionales publicos y privados
de los Estados Parte. La consecucion efectiva de los objetivos propuestos contribuira a generar grados de
asociatividad entre agencias publicas, privadas y publico-privadas. Esa asociatividad de tareas e intereses
genera responsabilidades comunes y transparencia al proceso de toma de decisiones. Mas alla de lo que
respecta a la mencionada asociatividad y articulacion publico-privada, cabe resaltar que el proyecto generara
un marco institucional para que la integracién productiva se desarrolle en el &mbito del MERCOSUR.

La negociacion MERCOSUR-Unién Europea

Enlo que se refiere al relacionamiento externo del MERCOSUR, en la primera semana de noviembre de 2009
se efectud la segunda reunién informal de los negociadores del Acuerdo de Asociacion Bi-regional MERCOSUR-
Union Europea. Se trat6 de un intercambio franco y pragmatico de las respectivas posiciones y expectativas
de la negociacion. Se acordd seguir trabajando en la direccion que permita recomendar un relanzamiento de
las negociaciones. Para ello, se ha previsto un nuevo encuentro informal en los proximos meses.

La negociacion de un Acuerdo de Asociacion entre el MERCOSUR vy la Unién Europea se inici6 con la firma
del Acuerdo Marco de Cooperacion de 1995, en el cual se preveian tres capitulos: el politico, el de cooperacion
y el comercial. La negociacion comenzé en 1999, cuando la Unién Europea obtuvo el mandato de parte del
Consejo de Ministros y atravesd un periodo de gran dinamismo hasta 2004, cuando, en el capitulo comercial,
se efectuaron las respectivas ofertas que no resultaron suficientes para las expectativas de ambas partes.

La Unién Europea presento en septiembre de 2004 ofertas separadas para Productos Agricolas, Productos
Agricolas Procesados, Productos de la Pesca y Productos Industriales. Los calendarios de desgravacion
asignados a los productos para los que se eliminarian los aranceles contemplaban cuatro categorias:

1. Categoria A, desgravacion inmediata
2. Categoria B, desgravacion en 4 afios
3. Categoria C, desgravacién en 7 afios
4.  Categoria D, desgravacion en 10 afios

La oferta también incluia productos con preferencias arancelarias fijas y productos ofrecidos por medio de
una cuota con arancel mas bajo que el arancel NMF (Nacion mas favorecida). La oferta en estas modalidades
ascendia a 9.987 posiciones arancelarias (de un total de 10.433), incluyendo 2.174 posiciones arancelarias
con arancel cero. Una lectura de la oferta neta de los ceros consolidados, muestra que la misma incluye
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7.384 posiciones arancelarias que desgravan a cero en un plazo maximo de 10 afios y representan el 35,8%
de las importaciones comunitarias de origen MERCOSUR en el periodo 2004-2006. El arancel promedio
(simple) que se desgrava a cero es 6,4% (Molle, 2009).

Otras 190 posiciones arancelarias, que representan 1,6% de las importaciones del periodo 2004-2006 se
ofrecian con preferencias fijas de 20%, 25% y 50%. Estas preferencias se alcanzarian a lo largo de periodos
que no excedian los diez afios. El arancel promedio de las 91 posiciones con preferencia del 20% es 28,3%;
el de las 15 posiciones con 25% de preferencia es 26,4% y el de las 84 posiciones con preferencia del
50% es 51,3%. Con cuotas que se integrarian en un periodo de 10 afios, estaban ofrecidas 429 posiciones
arancelarias, que tienen un arancel equivalente ad valorem promedio de 41,4%.

La oferta del MERCOSUR a la UE consistié en 8.995 posiciones arancelarias equivalentes al 88,4% de
las importaciones de origen UE del periodo 2004-2006. En los cronogramas A, B, C, D y E a 10 arios de
plazo méximo se ofrecieron el 70% de las importaciones de origen comunitario y en una categoria F se
ofrecieron vehiculos terminados que representaban el 2,2% de las importaciones del periodo 2004-2006
a 17 afios de plazo con 7 afios de gracia mas una cuota de 25.000 unidades libre de arancel durante el
periodo de desgravacién. Los productos sin cronograma de desgravacion asignado sumaban el 11,6% de
las importaciones correspondientes al periodo 2004-2006. El arancel externo comun promedio de estos
productos sensibles es de 15,6%.

Como parte integral de su oferta, el MERCOSUR establecié un conjunto de principios y observaciones
generales y condicionalidades. Las observaciones y principios fueron la reserva de derechos a presentar
propuestas adicionales, la garantia de efectivo acceso al mercado mediante la negociacion de cuestiones
arancelarias y no arancelarias a los efectos de eliminar las distorsiones que afecten productos, la ratificacién
del compromiso Unico (single undertaking), el reclamo de acceso efectivo desde el inicio de la desgravacion
mediante cuotas crecientes con miras a establecer un comercio birregional libre entre las partes para todo
el universo arancelario y la reserva del derecho a modificar la oferta en funcién del equilibrio general de la
negociacion en todas las areas, teniendo particularmente en cuenta el acceso efectivo adicional al mercado
comunitario para los productos de interés exportador del MERCOSUR. Las condiciones anexas a la oferta
MERCOSUR estaban vinculadas a garantizar el acceso de los productos del MERCOSUR al mercado
comunitario. Los casos de condiciones sobre medidas sanitarias y fitosanitarias, reconocimiento mutuo de
certificaciones y registros, subsidios a las exportaciones y ayuda interna fueron especificados en las listas
de la oferta MERCOSUR por posicidn arancelaria (Molle, 2009).

Esencialmente, la propuesta europea presentaba importantes asimetrias entre lo que ofrecia y demanda-
ba al MERCOSUR. Mientras requeria una apertura completa en bienes industriales, servicios y compras
gubernamentales y compromisos adicionales a los multilaterales en indicaciones geogréficas y propiedad
intelectual, solo incluia cuotas moderadas libre de aranceles para los productos agricolas de mayor impor-
tancia para el MERCOSUR. La Union Europea, ademas, condicionaba la negociacion a la terminacion de
las negociaciones de la Ronda de Doha de la Organizacién Mundial del Comercio.

En 2009, en el marco de la fuerte crisis econémica internacional y estando las negociaciones de la Ronda de
Doha detenidas, sin perspectivas inmediatas de que se realicen avances significativos en el mediano plazo,
la Unién Europea propuso al MERCOSUR explorar la posibilidad de reanudar las negociaciones comerciales
para el Acuerdo de Asociacién Bi-regional. Para ello, los negociadores se encontraron informalmente en la
ciudad de Lishoa, en junio y noviembre de 2009, para repasar los temas de la agenda y buscar acercamientos
que permitieran recomendar a los Estados miembros de ambas organizaciones regionales la reanudacion
de la negociacion. En esas reuniones se alcanzaron coincidencias para relanzar las negociones durante
los primeros meses de 2010.



Fondo para la Convergencia Estructural del MERCOSUR (FOCEM)

Alo largo del afio tuvieron lugar sucesivas reuniones en el &mbito de la Comision de Representantes Per-
manentes del Mercosur (CRPM) para la elaboracion de un nuevo reglamento FOCEM dado que, de acuerdo
a la Decision 24/05 que diera origen al reglamento actual, el mismo tenia un plazo de vigencia de dos afios
computables a partir del 3 de setiembre de 2007. Debido a que las reuniones se extendieron mas alla de
dicha fecha, el Consejo del Mercado Comdn, a través de la Decision CMC 12/09, decidié prorrogar el plazo
de vigencia del reglamento original hasta la entrada en vigor del nuevo reglamento. La misma Decision
establece que la CRPM y los Representantes del Mercosur deberan presentar un proyecto de Reglamento
FOCEM para la XXXVIII Reunion Ordinaria del CMC.

Proyectos en analisis técnico

Luego de dar elegibilidad, de acuerdo a lo que establece el Reglamento FOCEM, a principios de octubre,
la CRPM envié dos proyectos de Brasil a la etapa de andlisis técnico:

1. "Obras de Ingenieria del Sistema de Saneamiento Sanitario de la ciudad de S&o Borja-RS",
del Estado de Rio Grande do Sul, por un total de U$S 10 millones, de los cuales U$S 7,7 millones
corresponde a gastos elegibles y 6,56 millones a ser financiados por el FOCEM.

2. "Ampliacién del Sistema de Saneamiento de Ponta Pora - MS", del Gobierno del Estado de Mato
Grosso do Sul, que tiene un presupuesto total de U$S 4,26 millones, de los cuales U$S 3,6
millones son gastos elegibles y U$S 3,09 millones a ser financiados por el FOCEM.

Actualmente, también se encuentran en analisis técnico dos proyectos argentinos:

1. Proyecto de interconexion eléctrica 132 kv Et Ibera — Et Paso de los Libres, proyecto con un
monto total de gastos elegibles por U$S 16,4 millones, de los cuales U$S 13,1 millones a ser
financiados por el FOCEM.

2. “Pymes exportadoras de bienes de capital, plantas llave en mano y servicios de ingenieria”,
acargo el Programa de Apoyo al Comercio Exterior (PDCEX) de la Cancilleria. Este proyecto
involucra un monto total de gastos elegibles por U$S 650.600, de los cuales el FOCEM financiaria
U$S 552.500.

Por ultimo, todavia se encuentra en analisis técnico el proyecto “Inclusion Digital en la Educacién Media”
de Paraguay.

El proyecto de Uruguay, “Interconexion Eléctrica Uruguay-Brasil — Lineas de Transmision de Extra Alta
Tensién: San Carlos-Melo y Melo-Frontera”, se encuentra pendiente de aprobacién en la CRPM. El proyecto
involucra gastos elegibles por un monto total de U$S 97,7 millones, de los cuales U$S 83 millones seran
financiados por el FOCEM.

Proyectos en ejecucion
A noviembre de 2009 se han aprobado un total de 25 proyectos en el marco del FOCEM, por un monto total

de U$S 197,7 millones, de los cuales U$S 152 millones seran financiados por el Fondo. El cuadro 1 detalla
los proyectos en condiciones de ser ejecutados.
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Cuadro 1

Estado de situacion de los proyectos FOCEM en ejecucion
montos expresados en U$S

No Pais Descripcién Monto total Monto a ser financiado por el
Proyecto FOCEM
1 Paraguay = MERCOSUR - Habitat 12.914.680 7.500.000
2 Paraguay = MERCOSUR - Roga 9.705.882 7.500.000
3 Paraguay  Accesoy circunvalacion Asuncion 14.860.000 12.631.000
4 Paraguay  Apoyo integral Microempresas 5.000.000 4.250.000
5 Paraguay Laboratorio Bioseguridad 4.800.000 4.080.000
6  Paraguay  Corredores Viales 16.990.294 14.441.758
7 Regional PAMA 16.339.470 13.888.550
8  Uruguay Ruta 26 Melo - Arroyo Sarandi 7.929.000 5.310.000
9  Uruguay Internalizacion Productiva -software, biotecnologia. 1.500.000 1.275.000
10 Uruguay Economia Social de Frontera 1.646.820 1.399.799
11 Uruguay Clasificadores 1.882.000 1.600.000
12 Uruguay Intervenciones Multiples en Asentamientos 1.411.765 1.200.000
13 Uruguay Ruta 12 Empalme Ruta 54 - Ruta 55 4.371.000 2.928.000
14 SM Arancel Externo Comun 50.000 50.000
15 SM Base de Datos Jurisprudencial 50.000 50.000
16 SM MAPEO 70.900 70.900
17 Paraguay  Sist.de Agua potable y Saneam, rurales, indig. 39.470.702 28.516.221
18 Paraguay  Ruta 8, San Salvador - Ramal Rojas Potrero 6.344.800 4.902.900
19  Paraguay  Desarrollo de productos Turisticos Iguazd Misiones 1.302.730 992.300
20 Paraguay  Pavimentacion Rutas 6y 7- Franco Cedrales 5.846.500 4.517.000
21 Paraguay  Pavimentacion Ruta 2 -Bernardino Caballero 5.186.500 4.008.000
22 Paraguay  Recapado Ruta 1y 6- Graneros del Sur 4.004.000 3.092.750
23 Paraguay MERCOSUR YPORA 7.588.848 5.835.321
24 Brasil BIUNILA e IMEA 22.000.000 17.000.000
25 Paraguay  Desarrollo Tec. Innovac. y Eval.de la Conformidad (DeTIEC) 6.470.588 5.000.000
Totales 197.736.479 152.039.499

Fuente: Unidad Técnica FOCEM. Secretaria del Mercosur.

Entre los proyectos que se encuentran proximos a finalizar figuran:

1. Mercosur-Habitat (Paraguay)
2. Ruta 26 (Uruguay)
3. Internalizacién Productiva (Uruguay)

2. Evolucion comercial del MERCOSUR

En el lll trimestre de 2009, las exportaciones de los paises del MERCOSUR se retrajeron un 32% respecto de
igual periodo del afio anterior. Las exportaciones intra-MERCOSUR -a pesar de haber registrado una caida
del 31,2%- mantuvieron un nivel de participacion en torno al 14%, respecto del total de las exportaciones.

En el acumulado de los primeros 9 meses de 2009, respecto de igual periodo de 2008, la caida alcanza al
25,5%. En consecuencia, todavia no es posible observar una recuperacion de las exportaciones del bloque.
Ademas, la caida se manifiesta tanto en las exportaciones intra-MERCOSUR como al Resto del Mundo, si
bien las primeras registran una caida de mayor intensidad.



Las importaciones han sufrido una retraccion mas pronunciada. En el lll Trimestre de 2009 se redujeron
34% respecto del Il Trimestre 2008 y el acumulado de los primeros 9 meses de este afio muestran una
caida de 32,5%. En este caso, la reduccién es bastante pareja tanto en el intercambio intra como el extra-
MERCOSUR.

Este comportamiento disimil de exportaciones e importaciones ha dado como resultado un fuerte incremento
del saldo comercial. Para los primeros 9 meses de 2009 el superavit llega a U$S 31.611 millones, un 30%
superior al registrado en los primeros tres trimestres de 2008 (U$S 24.749 millones). Tanto la Argentina
como Brasil, aumentaron sus superavit —especialmente la Argentina—; mientras que Paraguay y Uruguay
redujeron sus déficit (véase Cuadro 4).

Cuadro 2
MERCOSUR: exportaciones intrabloque y extrabloque, enero-septiembre 2009

Intra-MERCOSUR Extra-MERCOSUR Total
Pais
Crecimiento S Crecimiento S . Crecimiento
Milones de USS  ene-sep 2009 Pa’gc'pac'(;” Milones de U$S ~ ene-sep 2009 P::éffi;';” M'"(L’J':SS % ene-sep 2009 vs
vs ene-sep 2008 SoPre o vs ene-sep 2008 ene-sep 2008
MERCOSUR 22.287 -31.2% 14,0% 137.234 -24,5% 86,0% 159.521 -25,5%
Argentina 9.552 -22,9% 23,2% 31.575 -25,6% 76,8% 41.127 -25,0%
Brasil 10.386 -38,8% 9,3% 101411 -24,3% 90,7% 111.798 -25,9%
Paraguay 1.232 -32,0% 49,3% 1.267 -33,4% 50,7% 2.499 -32,7%
Uruguay* 1.117 -10,4% 27,3% 2.981 -15,2% 72,7% 4.098 -13,9%

*Datos provisorios.

Fuente: CEI en base a Institutos de Estadisticas y Bancos Centrales nacionales.

De los paises socios, Uruguay ha sido quien exhibe la menor contraccion de las exportaciones totales de los
paises del bloque, con una caida del 13,9%. La disminucién de las ventas uruguayas ha estado influenciada
por la reduccidn de las exportaciones de carne y despojos comestibles (27,3%), seguido por la caida de
las ventas de leche y productos lacteos (19,8%), madera y manufacturas (17,7%), plasticos y manufacturas
(17,1%), pescados y crustaceos (15,2%), lana, hilados y tejidos (28,2%), cuero (47,8%), vehiculos automotores
(36,6%) y combustibles (64,2%). Por el contrario, cabe destacar el aumento de cereales (21,9%) -segundo
rubro en importancia en monto de exportacion-, como asi también de semillas y frutos oleaginosos (30%) y
los productos farmacéuticos (15,6%).

Las exportaciones de Uruguay al MERCOSUR cayeron algo més del 10%, mientras que al resto del mundo
la caida fue de 15,2%. Brasil contintia siendo su principal mercado, con un incremento del 5,6%, en relacién
a los primeros nueve meses del 2008, representando el 19,5 % del total de las ventas uruguayas, seguido
por la Argentina, con una participacion del 6,2%, a pesar de haber decrecido un 37,4% como destino de las
exportaciones durante el mismo periodo. Las ventas uruguayas hacia Paraguay, decrecieron 24,7% durante
los primeros nueve meses de 2009 (Banco Central del Uruguay y Uruguay XXI, 2009).

Luego de Uruguay, la Argentina ha registrado la menor reduccién en materia de exportaciones respecto
del mismo periodo de 2008. Las exportaciones totales de la Argentina decrecieron 25,5%. De acuerdo a la
clasificacion del INDEC, todos los rubros disminuyeron con respecto a igual periodo del afio anterior. Las
menores ventas de los Productos Primarios (-47%) y de MOI (Manufacturas de origen industrial) (-18%)
son consecuencia tanto de la caida en los precios como en las cantidades (-17% y -36% en el primer rubro
y -10% y -9% en el segundo, respectivamente). De todos modos, la contraccion de las exportaciones de
MOA (Manufacturas de origen agropecuario) (-12%) y de Combustibles y energia (-31%) se explica por la
caida en los precios (-13% y -49% respectivamente) ya que los volimenes aumentaron 1% en el caso de
las MOA'y 33% en los Combustibles.
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Los rubros que registraron las mayores caidas dentro de los productos primarios fueron: cereales (-57%),
semillas y frutos oleaginosos (-55%) y frutas frescas (-29%); los cuales aportaron el 72% de los 7.296 millo-
nes de délares de exportaciones de productos primarios. Los porotos de soja, el maiz, el trigo y los citricos,
fueron los productos que registraron las mayores caidas en valores absolutos.

En lo que se refiere a las exportaciones de MOA, la mayor reduccion se verifica en aceite de soja (-35%)
y aceite de girasol (-55%), seguido por pieles y cueros (-37%) y harina de trigo (-36%). Por el contrario,
los subproductos de la soja registraron un aumento del 15%. En el caso de las MOI, las mayores disminu-
ciones se observan en: partes y piezas para vehiculos y tractores (-37%), vehiculos para el transporte de
mercaderia (-27%), tubos y cafos (-22%), materias plasticas y artificiales (-19%) productos de la industria
quimica (-16%) y vehiculos para el transporte de personas (-15%). En el caso de los combustibles, la caida
se debe, esencialmente, a las menores ventas de naftas (-60%) y gasolinas (-59%). Las ventas de petroleo
crudo aumentaron un 35% respecto de enero-septiembre 2008.

Como se sefialara mas arriba, las exportaciones argentinas al MERCOSUR decrecieron un 22,9% en todos
los rubros, con relacién a los primeros nueve meses del 2008. Las bajas mas importantes se registraron
en las ventas de productos primarios (-39%), combustibles y energia (-37%) y MOI (-18%). Ahora bien, las
MOI contintian teniendo una preponderancia destacable en el total de las exportaciones regionales: durante
enero-septiembre de 2009 representaron el 65% del valor exportado a los socios (INDEC, 2009).

Brasil contintia siendo el principal destino de las exportaciones argentinas al bloque regional. En los primeros
nueve meses de 2009 alcanzaron U$S 7.878 millones, un 22% menos que el mismo periodo de 2008; de los
cuales, U$S 5.237 corresponden a MOI, un 15% menos en relacion a los primeros nueve meses del 2008.
Més de la mitad de las exportaciones de MOI lo constituye material de transporte, alrededor de un 13%
corresponde a productos quimicos, un 9% a maquinas y aparatos eléctricos y un 9% a materias plasticas
y sus manufacturas. Los rubros que més decrecieron fueron combustibles y energia (-43%) y productos
primarios (-41%).

Las exportaciones totales de Brasil decrecieron un 25,9%, respecto del mismo periodo de 2008. Las ventas
al MERCOSUR cayeron un 38,8%, en tanto que las dirigidas al resto del mundo disminuyeron alrededor de
24%. La caida de las ventas brasileras se extendié a todas las categorias de productos, aunque fue mas
pronunciada en las de mayor valor agregado: manufacturados (-31,2%), semimanufacturados (-30,1%) y
productos basicos (-14,4%). El principal producto exportado fue soja (U$S 10.925 millones), con un crecimiento
del 11,7% en valor y una caida de 10,6% en los precios; seguido por mineral de hierro y concentrados (U$S
10.032 millones), el cual decreci6 18,2% durante los primeros nueve meses del 2009. El rubro mas dinamico
fue azucar en bruto —crecié 61,3% en valor y 17% en precios-, representando un 3,5% de las exportaciones
totales (U$S 3.877 millones).

Dentro de los productos manufacturados que mas decrecieron se encuentran las ventas vehiculos de carga
(60,8%), automdviles (40,5%) y autopartes (37,8%). En cuanto a los semimanufacturados, cayeron las expor-
taciones de hierro fundido (-63%), productos semimanufacturados de hierro (-62%), pieles y cueros (-48,5%)
y calzados (-30%). En la categoria de productos basicos, las menores ventas corresponden esencialmente
a carne bovina (-31,5%) y carne aviar (-22,9%). Las exportaciones de petroleo y derivados disminuyeron
un 43%, pero los precios lo hicieron en un 52,2%, lo cual implica que los volimenes exportados fueron
superiores respecto de los primeros nueve meses de 2008.

Los principales rubros de exportacion de Brasil al MERCOSUR contintan siendo los automéviles y autopar-
tes, a pesar de haber decrecido un 40% y un 28%, respectivamente, respecto de los primeros nueve meses
del 2008. Ambos rubros mantienen un nivel de participacion alrededor del 19% en el total de las ventas
intra-zona. Asimismo, otros productos que explican la caida de las exportaciones brasilefias al MERCOSUR
son: vehiculos para el transporte de mercancias (-63%), teléfonos celulares (-22%) y fuel oil (-79%). Cabe
destacar el aumento de las exportaciones de tubos de acero o hierro, de los tipos utilizados en oleoductos o
gasoductos (88%) y de energia eléctrica (347%), de las cuales, mas del 95% fueron dirigidas a la Argentina.
El principal destinatario de las exportaciones de Brasil sigue siendo la Argentina, a pesar de haber decrecido
un 40%, en relacion a los primeros nueve meses del 2008 (SECEX, 2009).



Por su parte, las exportaciones totales de Paraguay registraron la mayor caida de los socios del MERCOSUR
(-32,7%); a nivel intra-zona la caida fue del 32%, mientras que las extra-zona disminuyeron un 33,4%. Entre
los principales productos, disminuyeron las ventas de aceite de soja (-55,2%), semillas de soja (-48,7%)
y carnes (-18,9%); los cuales explican mas del 80% de la caida de las exportaciones totales paraguayas.
Otros productos que decrecieron fueron cueros (-56,3%), azucar (-45,7%), fibras de algodén (-41,7%) y
madera (-26,3%). Los productos que aumentaron sus ventas fueron tabaco (39,1%) y yerba mate (7,1%).
El principal destino de las ventas paraguayas sigue siendo Uruguay, a pesar de haber decrecido un 27,7%
respecto de enero-septiembre de 2008, seguido por las exportaciones a Brasil (-9,6%), Argentina (-54%) y
Chile (-13,7%) (Banco Central de Paraguay, 2009).

Cuadro 3

MERCOSUR: importaciones intrabloque y extrabloque, enero-septiembre 2009

Intra-MERCOSUR Extra-MERCOSUR Total
Pais
Crecimiento Participacion Crecimiento Participacion ~ Millones de Crecimiento
Millones de U$S  ene-sep 2009 sobreptotal Millones de U$S  ene-sep 2009 sobnf total USS ene-sep 2009 vs

Vs ene-sep 2008 Vs ene-sep 2008 ene-sep 2008
MERCOSUR 22.601 -31,3% 17,7% 105.309 -32,7% 82,3% 127.910 -32,5%
Argentina 9.241 -41,8% 33,2% 18.628 -35,3% 66,8% 27.869 -37,6%
Brasil 9.194 -17,9% 10,2% 81.333 -32,2% 89,8% 90.527 -31,0%
Paraguay 1.826 -34,2% 40,7% 2.661 -29,2% 59,3% 4.487 -31,3%
Uruguay 2.340 -23,4% 46,6% 2.687 -32,2% 53,4% 5.027 -28,3%

* Datos provisorios.

Fuente: CEI en base a Institutos de Estadisticas y Bancos Centrales nacionales.

Las importaciones del bloque en su conjunto decrecieron un 32,5% durante enero-septiembre de 2009,
respecto del mismo periodo de 2008. Como puede observarse, la caida de las importaciones totales fue
mas intensa que la registrada por las exportaciones; lo cual dio como resultado un aumento en los saldos
comerciales de la Argentina y Brasil y una disminucion de los déficits de Paraguay y Uruguay.

De los miembros del blogue, el pais que evidencié la menor caida de importaciones fue Uruguay (-28,3%),
la cual se explica tanto por la reduccion de las compras extra-bloque (-32,2%), como de las intra-bloque
(-23,4%). Las importaciones uruguayas sufrieron la mayor caida en Bienes Intermedios (-35,2%), especial-
mente en petroleo y destilados (-53,7%), suministros industriales elaborados (-29,2%) y piezas y accesorios
de transporte (-27,1%). Las compras de energia eléctrica aumentaron 87,9%. Los Bienes de Capital tuvieron
una contraccién del 15,5%, como resultado de las menores importaciones de equipos de transporte privado
(-54,3%). La importacion de bienes de consumo decrecieron 10%, consecuencia de la reduccién de las
importaciones de bienes duraderos (-32%) y automotores (-8,5%) (Banco Central del Uruguay, 2009).

Las importaciones argentinas exhiben la caida mas pronunciada de los paises del MERCOSUR (-37,6%),
influidas tanto por las menores compras extra-zona (-41,8%) como por las intra-zona (-35,3%). La reduccién
de las importaciones intra-bloque fue generalizada: las provenientes de Paraguay se redujeron 59%; Brasil
un 40% y Uruguay un 37%.

La retraccion de las importaciones se hizo extensiva a todos los usos econémicos, segun la clasificacion del
INDEC. En primer término, se ubicaron los Bienes Intermedios, con una caida del 43% en valor y del 26%
en los precios. Este conjunto representd un tercio de las importaciones totales, en su mayoria suministros
industriales. En segundo lugar, en monto de importacion, fue Bienes de Capital, con una caida del 35%,
seguido por Piezas y accesorios para Bienes de Capital (-36%). Los Bienes de consumo cayeron 22%,
combustibles y lubricantes un 43% y los vehiculos de pasajeros decrecieron un 45% (INDEC, 2009).
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Después de Argentina, Paraguay registr6 la mayor caida en materia de importaciones de los paises socio
(31,3%), la cual se explica tanto por las menores compras extra-bloque (-34,2%), como por las intra-bloque
(-29,2%). Estas ultimas procedentes, mayoritariamente, desde Brasil (-43%) y la Argentina (-17%).

La reduccién de las importaciones de Paraguay se extendio a diferentes categorias de productos: bienes
de capital (-37,7%), que se explica por las menores compras de maquinarias, aparatos y motores (-35,5%);
bienes intermedios (-35,6%), o cual responde a la caida de las importaciones de combustibles y lubricantes
(-34,7%) y sustancias quimicas (-43,5%) y bienes de consumo (-16%), reduccién que se debe a las meno-
res adquisiciones de bienes duraderos —artefactos eléctricos (-47,6%) y automoviles (-30,8%)-y en menor
medida de bienes no duraderos — alimentos (-19,5%) — (Banco Central del Paraguay, 2009).

Por su parte, las importaciones de Brasil cayeron 31% en los primeros nueve meses del 2009, respecto de
igual periodo del afio anterior, lo cual responde a las menores compras extra-bloque (-32,2%) y, en menor
medida, a las intra-bloque (-17,9%). Estas ultimas responden a la reduccién de las compras originarias
de Paraguay (-25,6%) y Argentina (-20,4%), mientras que las adquisiciones provenientes de Uruguay se
incrementaron un 20,7%.

Las importaciones de petréleo en bruto siguen predominando en el conjunto de las compras externas
brasilefias -suman algo méas de U$S 6.387 millones (7% del total)-, a pesar de haber decrecido un 52,6%
en valor y un 49,4% en precios. El segundo rubro en monto de importacion fue automéviles (U$S 3.583
millones), con una caida del 10% en relacion al mismo periodo del 2008, seguido por medicamentos (U$S
2.932 millones) y partes y piezas para vehiculos automotores (U$S 2.532 millones). Este Ultimo decrecié
34,2% comparado con los primeros nueve meses del 2008. Argentina contintia siendo el principal proveedor
de automdviles de pasajeros, representando el 45,8% del conjunto y en el caso de partes y piezas para
vehiculos automotores es el segundo proveedor, detras de Japon.' La reduccion de importaciones también
se verificd en combustibles (-77,7%), cloruro de potasio (-46,7%), circuitos impresos y partes para aparatos
de telefonia (-46,7%), trigo en grano (-40,6%), gas natural (-35,8%), circuitos integrados y microconjuntos
electrénicos (-29,3%), maquinas automaticas para procesamiento de datos (-28,3%) y hulla (-13,2%). Por el
contrario, vehiculos de carga (9,2%) y motores, generadores y transformadores eléctricos (4%), registraron
aumentos de las importaciones (SECEX, 2009).

Cuadro 4
MERCOSUR: saldos comerciales intrabloque y extrabloque, enero-septiembre 2009

en millones de U$S

Pai Intra-MERCOSUR Extra-MERCOSUR Total
ais
ene-sep 2008  ene-sep 2009 ene-sep 2008  ene-sep 2009 ene-sep 2008  ene-sep 2009

MERCOSUR 24.749 31.611
Argentina -3.501 311 13.637 12.947 10.136 13.258
Brasil 5.758 1.192 13.929 20.079 19.687 21.271
Paraguay -964 -594 -1.854 -1.395 -2.819 -1.988
Uruguay -1.808 -1.223 -447 294 -2.255 -929

Fuente: CEl en base a Institutos de Estadisticas y Bancos Centrales nacionales.

" Japdn desplazé a Alemania como principal proveedor de autopartes de Brasil.



3. Evolucion econdmica de los Estados Partes

Como se sefiala en la Coyuntura Econdmica Internacional, la economia mundial habria iniciado una lenta
recuperacion. Los paises del MERCOSUR, si bien no se cuenta con signos univocos con los cuales hacer
un prondstico de recuperacién estable, se puede estimar que habrian iniciado una reversién del desempe-
fio negativo de las principales variables macroecondémicas que venian experimentando desde los ultimos
meses de 2008.

El monto de reservas internacionales se ha recuperado, luego de haber sufrido una disminucion a partir del
inicio de la crisis; sin embargo, para Uruguay y Brasil, este fendémeno no deja de generar inquietudes toda
vez que ha repercutido en fuertes apreciaciones de sus monedas. Tal apreciacion afecta a los sectores indus-
triales que, a la sazdn, han sido los mas perjudicados por la crisis internacional, al punto que contintian con
fuertes caidas en los niveles de actividad en la comparacion interanual. En las comparaciones mensuales,
en cambio, se observa una desaceleracion de la caida e incluso un leve crecimiento lo que conduce a inferir
una préxima reactivacion. Debe destacarse, también, que los resultados de las cuentas nacionales muestran
que en los hogares, excepto en el caso de Brasil, el consumo todavia esta por debajo del nivel anterior
a la crisis y es el sector publico el que mantiene los niveles de consumo total. Por otro lado, los datos de
comportamiento del empleo son heterogéneos entre los paises socios.

La economia uruguaya ha sido la Unica que ha crecido durante el segundo trimestre en la comparacion inte-
ranual. Todas las economias del MERCOSUR han crecido, en términos desestacionalizados, con respecto
al primer trimestre del afio. En general, de acuerdo a los datos de cuentas nacionales, en los cuatro paises
socios se esta verificando una liquidacion de stocks, o cual anticiparia un aumento de la produccion, ya que
el incremento de la demanda esta siendo satisfecha, en lo inmediato, por las existencias.

El papel de las politicas publicas de los paises de la region ha sido importante para afrontar la crisis, esen-
cialmente mediante instrumentos de politica fiscal. En la mayoria de los casos se ha recurrido a la disminu-
cion de impuestos, en tanto que en otros casos se aumentaron los subsidios al sector productivo, tanto de
bienes como de servicios. Se recurrié también a instrumentos de politica comercial, a fin de desalentar las
importaciones —persiguiendo sostener el nivel de actividad interna, especialmente del sector industrial- y
promoviendo las exportaciones, sobre todo mediante las facilidades de financiamiento. La politica monetaria
y financiera acompafié estos esfuerzos mediante la reduccion de los encajes bancarios y provision de liquidez
a fin de reducir las tasas de interés (CEPAL, 2009).

Como se sefialara en el informe anterior, la crisis financiera afect6 en forma moderada a los paises socios.
La situacion fiscal consolidada, una deuda externa publica acotada y un nivel de reservas internacionales
abultado permitieron que los paises del MERCOSUR pudieran capear la crisis con un costo relativamente
bajo, sobre todo si se la compara con situaciones anteriores. En consecuencia, las perspectivas para 2010
prevén una expansion del nivel de actividad superior al 3%, en donde los términos de intercambio seguirén
impulsando el crecimiento de las economias del blogue.

Uruguay fue la unica economia del MERCOSUR que en el segundo trimestre crecio, en comparacion con
igual periodo de 2008 (+1,2%), aumento que complementa al del primer trimestre, dando como resultado
un crecimiento del 1,5% para la primera mitad de 2009, respecto de igual periodo de 2009. En términos
desestacionalizados, el crecimiento con respecto al primer trimestre fue de 0,5%.

Elaumento del PIB ha sido impulsado, en el segundo trimestre, por el sector publico, tanto en lo que concierne
al consumo (6,5% de crecimiento del consumo del gobierno), como a la inversiéon bruta fija (4,7%), que en
su componente privado ha caido un 15,8% en comparacién con el segundo trimestre de 2008.

Se observa, por ofra parte, que mientras el componente interno (consumo y formacién bruta de capital)
ha caido en un 9,4% en la comparacion interanual, las exportaciones netas (exportaciones menos impor-
taciones) han dejado de ser deficitarias y, consecuentemente, el superavit ha compensado la caida de la
absorcion interna.
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El empleo continda teniendo un comportamiento satisfactorio. Desde junio de este afio que en la comparacion
interanual las tasas de empleo y actividad crecen, a la vez que disminuye la tasa de desempleo, confirmando
que la mejora se asienta en una mayor demanda. En el tercer trimestre, el desempleo se ubicé en 7,1%, por
debajo del 8,0% del trimestre anterior.

Durante el primer semestre de 2009, la acumulacién de activos externos por parte del Banco Central del
Uruguay fue de alredor de U$S 1.100 millones; las reservas aumentaron de aproximadamente U$S 6.300
millones a U$S 7.400 millones. Tanto la cuenta corriente como la cuenta capital y financiera presentaron
saldos positivos, que contribuyeron a la acumulacion de reservas internacionales. En el caso de las tran-
sacciones corrientes (U$S 422 millones), la balanza comercial registré un superavit de U$S 692 millones,
que contrasta con el déficit que mantuvo durante la primera mitad del afio pasado. Si bien las exportaciones
disminuyeron un 10%, las importaciones lo hicieron en un 31%, generando el resultado superavitario. La
cuenta rentas resultd deficitaria, pero en un monto menor al de 2008.

La cuenta capital y financiera muestra un ingreso de divisas de U$S 397 millones de dolares, que si bien
es positivo, resulta muy inferior a los U$S 1.922 millones ingresados durante el mismo periodo de 2008. Asi
como en el nivel de actividad, cabe resaltarse el comportamiento diferenciado entre el sector publico y el
privado. El saldo positivo se debe exclusivamente a los movimientos del sector publico, ya que en términos
netos el sector privado registro un déficit de U$S 58 millones, debido a la desaceleracion de la inversion
extranjera directa y a la salida neta de divisas. El sector publico, por el contrario, tuvo un superavit de U$S
455 millones de ddlares, debido al ingreso de recursos por parte de los organismos multilaterales de crédito,
principalmente durante el primer trimestre.

El ultimo dato disponible indica una acumulacion de activos externos que para noviembre alcanza los U$S
7.942 millones. Esto implica que en cinco meses las reservas se han incrementado en un 6,1%, lo que
representa un ritmo relativamente moderado en comparacion al primer semestre, en donde se habian incre-
mentado un 19%. La contrapartida de dicho movimiento es la fuerte apreciacién que sufrié el peso uruguayo
de 12,3%, al pasar a cotizarse de 23,1$ por dolara 20,3 $/U$S.

La variacién anual del nivel de precios en octubre fue de 6,5%, ubicandose dentro de la meta de inflacién
del Banco Central de Uruguay. De los rubros importantes, tanto los alimentos como el transporte han tenido
un nivel de crecimiento inferior al indice general, que han sido contrarrestados por los aumentos en tabaco
y en los precios administrados, que comprenden las tarifas de los servicios publicos. La preocupacién por el
resultado operativo de las empresas estatales impidid la utilizacion de tarifas en la politica antiinflacionaria.
El Banco Central, conforme a los sucesivos comunicados ha continuado con la “instancia contractiva de la
politica monetaria”, manteniendo la tasa de interés de referencia en el entorno de 8% anual.

Grafico 1

Producto Interno Bruto (PIB) de Argentina - Brasil - Paraguay - Uruguay
1° trimestre 2005 - 2° trimestre 2009
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La economia argentina se contrajo un 0,8% en el segundo trimestre de 2009 en la comparacién interanual,
interrumpiendo un periodo de 25 trimestres consecutivos de crecimiento en el nivel de actividad. Sin embargo,
en términos desestacionalizados, acumula ya dos trimestres consecutivos de crecimiento del producto, de
0,1%y 0,3%.

Al igual que en el caso de Uruguay, el consumo del gobierno fue el componente méas dinamico de la de-
manda, creciendo un 6,3%. Las exportaciones de bienes y servicios netas tuvieron, también, un resultado
positivo, de acuerdo a la estimacion de las cuentas nacionales. Por su parte, la inversién interna fija mostré
una disminucion del 10,7%, debido a mermas en todos sus componentes: construccion (-4,8%), material
de transporte (-27,3) y equipos durables de produccién (-18,6%). Finalmente, el mayor componente de la
demanda, el consumo privado, cayo6 un 1,8%.

En cuanto a la oferta, los sectores que tuvieron mejor desempefio fueron la industria de alimentos y bebidas,
con un incremento del 21%, y sustancias y productos quimicos, con un 15% de aumento interanual. Por el
contrario, las industrias metalicas béasicas (-29%), la industria textil (-13%) y la industria automotriz (-12%)
evidenciaron fuertes caidas.

El desempleo mantuvo su tendencia ascendente iniciada en el primer trimestre, alcanzando 8,8%, 0,8 puntos
porcentuales por encima del valor alcanzado en 2008. La tasa de empleo disminuy6 de 42,2% a 41,8% y
la tasa de subocupacién aumentd dos puntos porcentuales en el segundo trimestre, llegando a 10,6%. Los
salarios se incrementaron en un 9% a nivel general, siendo mayores los aumentos en el trabajo no registrado
(13%), que en el sector privado formal (9%) y el estatal (5%).

La inflacién durante el afio mévil finalizado en septiembre alcanz6 6,2%, mientras que el indicador para
septiembre del afio pasado registré 8,7% de aumento, mostrando una desaceleracién en el aumento de
los precios. Las mayores subas se presentaron en indumentaria (12,8%), educacion (12,2%) y transporte y
comunicaciones (11,3%). Por otro lado, los rubros de vivienda (2,5%) y alimentos y bebidas (3,4%) tuvieron
variaciones inferiores al nivel general.

Sibien durante el primer trimestre 2009 las reservas internacionales habian aumentado en U$S 267 millones,
durante el segundo trimestre cayeron U$S 699 millones, dando lugar a una pérdida de U$S 432 millones de
dolares durante los primeros seis meses del afio. Al final del semestre la Argentina contaba con un total de
U$S 46.026 millones de dolares en activos externos.

La cuenta corriente tuvo un superavit de U$S 5.866 millones de dolares en el semestre, lo cual significd
un aumento del 135% con respecto a igual semestre de 2008. Ayudaron a este aumento la balanza de
mercancias, que aumento su saldo positivo, y la de servicios, disminuyendo su déficit, aunque la cuenta
rentas resultd ain mas deficitaria. La cuenta capital y financiera, por otra parte, tuvo un déficit de U$S 6.175
millones. Este déficit obedecio, exclusivamente, a las salidas netas del sector privado no financiero, que
sumaron U$S 7.555 millones y fueron parcialmente revertidas por el sector bancario, mediante un ingreso
neto de U$S 1.424 millones.

A diferencia de los otros paises socios, el peso argentino se ha mantenido practicamente en su nivel nomi-
nal desde junio, aunque esto ha sido producto de una leve devaluacién durante enero-junio, a tono con el
sendero que habia comenzado en febrero, que llevd la cotizacion desde 3,79 $/US$S en junio a 3,85 $/U$S
en septiembre y una posterior, y también suave apreciacion, hasta alcanzar en noviembre los 3,81 $/U$S.
Segun lainformacién diaria aportada por el Banco Central, las reservas internacionales se han incrementado
(+1,2%) indicando un total de U$S 46.596 millones para inicios del mes de noviembre y compensando asi
la pérdida del primer semestre.
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Grafico 2

Tasa de desempleo: Argentina, Brasil y Uruguay
1° trimestre 2005 - 2° trimestre 2009
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La economia de Brasil present6 en el segundo trimestre una retraccion de 1,2% en el nivel de actividad
respecto del segundo trimestre de 2008. En términos desestacionalizados, sin embargo, present6 un aumento
del 1,9% con respecto al trimestre anterior, confirmando los pronésticos optimistas sobre la recuperacion
de la economia brasilera.

La demanda interna contribuyé negativamente al resultado, pero este comportamiento fue diferenciado.
Brasil fue el Ginico pais que aumento, en la comparacion interanual, el consumo privado. También el consumo
publico ha crecido, generando un incremento total del 3% interanual, consecuencia del aumento de la masa
salarial, sumado a la politica anticiclica implementada por el gobierno. La formacién bruta de capital fijo,
por otra parte, presenté el peor resultado de la serie historica del IBGE, con una caida del 17,0%, tanto por
mermas en la produccién de bienes de capital, como en el de la construccidn. La variacidn de existencias
muestra que durante el segundo trimestre del afio se produjo una importante liquidacion de stocks, que com-
pensd la también importante acumulacién que se habia generado durante el primer trimestre de 2009. Las
exportaciones netas aumentaron un 6,6% con respecto al mismo trimestre del afio pasado, contrarrestando
parcialmente el aporte negativo de la demanda interna.

En cuanto a la oferta, el Ginico componente que presentd un incremento en el segundo trimestre de 2009, en
relacién con el primero, fue el sector servicios, con un crecimiento de 2,4%. Tanto el sector industrial (-7,9%),
como la actividad agropecuaria (-4,2%) presentaron variaciones negativas que dieron como resultado el
mencionado descenso de la actividad.

La tasa de desempleo alcanz6 en septiembre su nivel més bajo en todo el afio: 7,7%. Esta baja del des-
empleo ocurrio, durante el segundo y tercer trimestre, en un contexto de aumento del empleo. El empleo
formal también registré crecimiento en los tres trimestres de 2009, en comparacién con iguales periodos
del afio pasado. Sectorialmente, la industria mantiene el peor resultado en lo que va del afio. Al contrario,
y siguiendo el movimiento de la actividad, el sector servicios es el que mas puestos de trabajo ha creado
durante 2009.

La inflacion, medida por el IPCA (indice de Precios al Consumidor Ampliado), continta la desaceleracion
iniciada a fines del afio pasado. Desde julio, la variacién acumulada en 12 meses se ubica por debajo de
la media de la meta fijada por el Banco Central do Brasil (4,5%). EI descenso del nivel inflacionario ha sido



mas pronunciado en los precios libres y, dentro de éstos, en los bienes transables. Sobre el conjunto de
bienes de consumo durables, han operado a la baja en sus precios tanto la exencién de impuestos como la
apreciacion del Real en los ultimos meses.

En cuanto al sector externo, para el periodo enero-septiembre, el déficit de transacciones corrientes dismi-
nuy6 aproximadamente la mitad, tanto por el aumento del superavit de la balanza comercial (8,4%) como
por la reduccion del déficit de servicios y rentas (-21,5%). En cuanto a los movimientos de la cuenta capital y
financiera, su saldo ha disminuido en un 25%, pero el comportamiento ha sido heterogéneo en cuanto al tipo
de inversion. Mientras la inversion extranjera directa y la inversion en cartera han presentado incrementos
en los movimientos netos (45,0% y 27,1% respectivamente), los movimientos correspondientes a “otras
inversiones” han pasado de un fuerte saldo positivo para enero-septiembre de 2008 (U$S 21.267 millones)
a un saldo negativo (U$S 4.981 millones). Las reservas internacionales tuvieron entre enero y septiembre
un crecimiento de U$S 29.115 millones, monto 21,5% superior a la acumulacion durante el mismo periodo
de 2008. A fin de septiembre, segun los datos de balance de pagos, el total de activos externos alcanzaba
los U$S 221.629 millones.

Los Ultimos datos disponibles del Banco Central indican para los primeros dias de noviembre un nivel de
reservas de U$S 235.762 millones, acumulando durante 2009 un 14% de incremento en el monto de los acti-
vos externos. Asi como en el caso uruguayo, esto ha tenido como contrapartida una fuerte revaluacion de la
moneda brasilefia del 11,5%, llegando a 1,71 R$ /U$S la cotizacion del Real para principios de noviembre.

El PIB de Paraguay sufri6 en el segundo trimestre de 2009 una caida interanual de 4,3%. Como el resto
de los paises del bloque, en la comparacion sin influencias estacionales con el primer trimestre del afio, el
saldo fue positivo, aumentando la actividad un 0,2%.

La demanda interna se vio favorecida por el incremento del consumo de gobierno de 8,5%, pero el consumo
privado se mantuvo en el mismo nivel que durante el segundo trimestre de 2008. Por su parte, la inversién
cay6 un 16,9%, tanto por la caida de la inversion bruta fija como por la disminucién de las existencias. Con-
siderando la oferta sectorialmente, los aumentos en electricidad y agua y comercio y servicios no lograron
contrarrestar el retroceso en ganaderia, mineria, construccion y agricultura. Este ultimo, con una caida del
21,5%, contribuy6 fuertemente a la caida del producto. En volumen, la produccién agricola disminuy6 un
15,7%, esencialmente, por la disminucidn de la produccion de soja.

La inflacién en Paraguay se mantuvo muy por debajo de los valores del resto del bloque. Para julio, la
variacion interanual del indice general de precios alcanzaba el 1,1%. Durante el transcurso del Gltimo afio,
la variacion mes a mes de los precios presento valores negativos. El rubro de alimentos y bebidas muestra
una deflacién anual del 4,1%, como asi también fueron negativas las variaciones en los servicios tarifados
(-3,8%) y combustibles (-8,7%). Por el contrario, tanto en bebidas alcohdlicas y tabaco, vestimenta y muebles
y articulos para el hogar las variaciones fueron positivas.

Las reservas internacionales, al igual que en resto de los estados parte, siguieron su senda ascendente,
alcanzando los U$S 3.268 millones en julio —Gltimo dato disponible- implicando un aumento del 14% desde
diciembre de 2008. A diferencia de lo ocurrido en Brasil y Uruguay, que registraron revaluaciones de sus
monedas, el guarani no vario su cotizacion durante el sefialado periodo de fuerte acumulacién de activos
externos. Los primeros dias de noviembre el guarani se encontraba alrededor de los 4.850 G/U$S, practi-
camente igual al valor de diciembre de 2008 (4.930 G/U$S).
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Grafico 3

Tipo de cambio nominal y reservas internacionales

Argentina - Brasil - Paraguay - Uruguay

enero 2008 - noviembre 2009*
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Anexo

Principales indicadores de la economia de los Estados Parte del MERCOSUR

Variables 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009*
Argentina
PIB var. % real -10,9 8,8 9,0 9,2 8,5 8,7 7,0 0,8 (a)
Inversion % del PIB 11,3 14,3 17,7 19,8 21,7 22,7 23,2 19,9 (a)
Exportaciones Millones de USS ~ 25.651 29.565 34550 40.013 46570 55934 70589  41.127 (b)
Importaciones Millones de U$S 8473 13118 21185 27.300 34.158 44781 57.413  27.869 (b)
Balanza Comercial Millonesde U$S ~ 17.178 16447 13.365 12713 12412 11.153 13.176 13.258 (b)
Precios al Consumidor var. % anual 41,0 3,7 6,1 12,3 9,8 8,5 7,2 6,2 (c)
Tipo de Cambio Pesos por ddlar 3,50 2,96 2,97 2,97 3,10 3,12 3,16 3,71 (d)
Resultado Primario (SPC)* % del PIB 0,7 3,0 51 45 35 3,2 34 0,3 (e)
Deuda Pdblica Nacional % del PIB 1098 1216 130,3 73,5 64,0 56,2 46,2 41,0 (a)
Tasa de Desocupacion % de Pobl. Activa 20,7 145 12,1 10,1 8,7 8,4 73 8,8 (a)
Brasil
PIB var. % real 2,7 12 5,7 3,2 3,8 54 51 12 (a)
Inversion % del PIB 16,4 153 16,1 15,9 16,5 17,6 19,0 15,7 (a)
Exportaciones Millones de U$S ~ 60.362 73.084  96.474 118.309 137.470 160.649 197.942 111.798 (b)
Importaciones Millones de U$S 47236 48253  62.766 73524 91.396 120.621 173.197 90.527 (b)
Balanza Comercial Millones de U$S ~ 13.126  24.831  33.708 44785 46.074 40.028 24746  21.271 (b)
Precios al Consumidor var. % anual 14,7 6,6 6,9 5,6 31 45 6,5 43 (c)
Tipo de Cambio Reales por délar 2,92 3,08 2,93 2,43 2,18 1,95 1,83 2,04 (d)
Resultado Primario (SPC)* % del PIB 39 43 46 48 43 4,0 41 -16 (e)
Deuda Publica Nacional % del PIB 50,5 52,4 47,0 46,5 44,7 42,8 36,0 43,3 (a)
Tasa de Desocupacion % de Pobl. Activa 12,1 12,7 11,8 8,3 8,4 9,3 6,8 8,8 (a)
Paraguay
PiB* var. % real 0,0 38 4,0 2,7 4,0 6,4 58 -4,3 (a)
Inversion* % del PIB 18,7 21,0 20,1 20,5 21,0 17,5 21,5 15,3 (a)
Exportaciones Millones de U$S 951  1.242 1.626 1.688 1.906 3374 4434 2.499 (b)
Importaciones Millones de U$S 1520  1.865 2.652 3.251 5254 6498 8471 4.487 (b)
Balanza Comercial Millones de U$S -570 -624  -1.026  -1.563  -3.348 -3.124 -4.037 1.988 (b)
Precios al Consumidor var. % anual 10,5 14,2 43 6.8 12,5 6.0 75 1,1 (f)
Tipo de Cambio Guaranies por délar 3471 4117 6595 6071 5635 5033 4363 5000 (d)
Resultado Primario (SPC)** % del PIB 14 25 35 2,7 2,3 18 3,6 sid
Deuda Publica Nacional % del PIB 54,5 51,7 40,4 38,2 34,0 55,1 19,2 22,8 (9)
Tasa de Desocupacion % de Pobl. Activa 16,4 18,5 10,9 7,6 6,7 5,6 57 sid
Uruguay
PIB var. % real -11,0 2,2 12,3 6,6 7,0 74 8,9 0,2 (a)
Inversion % del PIB 12,4 12,5 14,4 16,5 18,0 17,3 18,7 18,8 (a)
Exportaciones Millones de U$S 1.861 2.198 2.931 3.405 3.952 4496  5.949 4.098 (b)
Importaciones Millones de U$S 1.964 2.190 3.114 3.879 4775 5589 8933 5.027 (b)
Balanza Comercial Millones de U$S -103 8 -183 474 -823  -1.093 -2.984 -929 (b)
Precios al Consumidor var. % anual 14,0 43 9,1 47 6,4 8,5 9,2 6,9 (c)
Tipo de Cambio Pesos por ddlar 13,3 28,2 28,7 24,5 244 235 20,9 23,3 (d)
Resultado Primario (SPC)** % del PIB 0,0 2,7 38 38 3,7 34 15 2,2 (e)
Deuda Publica Nacional % del PIB 96,0 104,0 92,0 76,7 79,0 59,8 66,7 sid
Tasa de Desocupacion % de Pobl. Activa 17,0 16,9 131 12,2 10,9 9,2 6,6 8,0 (a)

* Datos provisorios.

** SPC: Sector Piblico Consolidado.
a: Segundo Trimestre.

b: Tercer Trimestre.

c: Septiembre, variacién doce meses.
d: Promedio enero-octubre.

e: Agosto.

f: Julio, variacion doce meses.

g: Primer Trimestre.

s/d: sin datos.

Fuente: CEl en base a Institutos de Estadisticas, Bancos Centrales nacionales y CEPAL.
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Evolucion reciente
de la economia mundial

Sebastian Laffaye

Resumen

Luego de més de un afio desde la caida de importantes instituciones financieras y de la instrumen-
tacion de masivos paquetes de rescate por parte del estado, se observa un cambio de tendencia en
los indicadores. La economia mundial presenta una desaceleracién de la caida y en algunos casos la
reanudacion del crecimiento, todo dentro de un panorama de incertidumbre. La excepcién esta dada
por Chinay, en menor medida, la India. Por otra parte, el volumen comerciado durante 2009, segun las
estimaciones preliminares del FMI, caeria en torno del 12%, mientras que el afio proximo se expandiria
a una tasa menor al 3%.

La fragilidad de la recuperacion presagia el mantenimiento de la tasa de desempleo en la OECD en
cifras cercanas al 10% en el mediano plazo. En los principales paises en desarrollo aparecen sintomas
de recuperacién, con la excepcion de Rusia y México, este Ultimo debido a su alta relacion econdmica
y comercial con los Estados Unidos. EI FMI pronostica un incremento del PIB 1,7% para el conjunto de
las naciones emergentes, mientras que en 2010 crecerian en torno del 5%.

El G20 se ha constituido en un foro de gestion de la crisis. Su propésito ha sido el de estimular la
oferta monetaria y la politica fiscal para contener la recesion y evitar que se transformara en depresion
econdmica. Los datos recientes, relativos a los mercados financieros y a los movimientos de capitales,
son indicativos de que el peligro esta latente y que se requerira de una accién firme de los gobiernos a
nivel nacional y concertadamente para superarlo y proseguir con las reformas emprendidas.

1. Introduccién

Transcurrido mas de un afio desde el estallido de la crisis, los Ultimos indicadores arrojan indicios de recu-
peracién de la demanda. Esta evolucidn, que tiene sintomas contradictorios, ya que se produce en paralelo
con el aumento del desempleo, responde en gran parte a los planes de estimulo instrumentados por los
paises de mayor peso econdmico, asi como a medidas contra-ciclicas de muchos paises en desarrollo. Los
pronosticos de actividad econdmica de los organismos internacionales han variado al alza en comparacién
con las cifras proyectadas para los dos primeros trimestres del afio, aunque dentro de un marco de cautela,
habida cuenta de las condiciones del empleo, la precariedad del aumento del consumo, la pérdida de riqueza
de las familias, la capacidad ociosa y las condiciones restrictivas de crédito.

Si bien el pesimismo es menor, existe coincidencia que la recuperacién sera lenta y complicada, ya que el
consumo privado y la inversion permaneceran retraidos en el corto y mediano plazo. Se considera préactica-
mente imposible que la economia mundial pueda retornar a las tasas de crecimiento previas a la crisis. La
pérdida de riqueza y la caida de los beneficios de las empresas complican la recuperacién. Existe el temor,



asimismo, que el alza de precios de los mercados de valores pueda estar escondiendo una nueva burbuja
especulativa ante la demora existente en el disefio y aplicacion de nuevas y estrictas disciplinas en materia
de riesgo y transparencia para el sistema financiero internacional.

Los paquetes fiscales que instrumentaron los paises de la OECD, sobre todo la UE, los Estados Unidos y
Japon, suponen un importante aumento de la deuda publica, que conlleva compromisos a futuro que limitan
y restan capacidad de manejo en materia fiscal. Las ayudas presupuestarias y financieras temporales, por
su dimensién, representan una carga sobre la sustentabilidad fiscal, dificil de sostener a futuro. Sin un ajuste
estructural de magnitud se plantea la incognita de cdmo se saldra de la situacién creada, ya que la opcidn
al ajuste por parte de los gobiernos esta dada por la mayor inflacién, el deterioro del valor de las principales
monedas reserva y, con ello, del poder adquisitivo de la poblacién. De una manera u otra la demanda global
quedara afectada; la cuestion, segun qué politica se siga, es como se distribuyen los costos.

2. Evolucion reciente y perspectivas

Luego de més de un afio desde la caida de importantes instituciones financieras y de la instrumentacion de
masivos paquetes de rescate por parte del estado, se observa un cambio de tendencia en los indicadores.
La economia mundial presenta una desaceleracién de la caida y, en algunos casos, la reanudacion del
crecimiento, todo dentro de un panorama de incertidumbre. La excepcién esta dada por China y, en menor
medida, la India, que han instrumentado politicas contra-ciclicas basadas sobre todo en la expansion de
la demanda interna de consumo e inversion. Las elevadas tasas de desempleo en la OECD vy la debilidad
en la demanda de consumo e inversidn constituyen los mayores interrogantes respecto a la solidez y la
continuidad de la recuperacién.

Teniendo en cuenta el panorama descripto, los ministros de economia y finanzas y los presidentes de los
bancos centrales del G20, reunidos recientemente en Escocia, han convenido en continuar con las politicas
contra-ciclicas, hasta que se cuente con mayor certeza de que la recesidn ha pasado y no se corra el riesgo
de entrar en una etapa de depresion. Se ha reconocido que si bien es importante el disefio de estrategias de
salida al desequilibrio fiscal y la acumulacion de deuda, todavia es prematuro iniciar el camino de reversidn
del extraordinario esfuerzo fiscal y monetario que permitié morigerar la crisis.

El PIB mundial caeré por primera en sesenta afios durante 2009, mientras que el comercio verificara una
de sus peores caidas en términos de volumen y valor desde la segunda guerra mundial. La disminucién de
la demanda y la restriccion del crédito, asi como la aplicacion de medidas en frontera por parte de distintos
gobiernos, son los principales factores que estan detrés de la evolucion referida del comercio.

Las estimaciones del FMI apuntan a una disminucion del PIB y las exportaciones mundiales del 1% y 12%
en 2009, respectivamente (Cuadro 1).

La contraccion de la demanda para 2009 sera generalizada, aunque no uniforme. En los paises desarrollados el
FMI pronostica una caida del PIB en torno del 3,5%, mientras que se espera una tibia recuperacién en 2010. En
cambio, en las naciones en desarrollo, motorizadas por China e India, se registrara una expansion que rondara
el 2%. Cabe aqui mencionar que no todas las economias emergentes crecieron durante 2009. Es el caso de
los paises de Europa Oriental y México, que con economias altamente interrelacionadas con sus vecinos mas
cercanos de la OECD, presentaran un fuerte comportamiento negativo durante el corriente afio.

La pérdida de riqueza que ha significado el derrumbe del mercado inmobiliario en los Estados Unidos
sumado a la retraccion del crédito es la principal causa inmediata de la severa contraccién de la demanda
y del fuerte incremento del desempleo en la OECD. Como consecuencia, la tasa de ahorro de las familias
aumento sensiblemente, modificando la tendencia de expansién del consumo en base al endeudamiento.



Contrariamente a esta evolucién, la economia de China continla creciendo a fuertes tasas. Esta vez la
demanda interna es el factor dinamico en lugar de las exportaciones. La contraccién de las importaciones
de China, dentro de una alta tasa de crecimiento, es indicativa de un efecto sustitucion de importaciones por
produccion local. De tal forma, no se aprecia que el pais pueda sustituir, por lo menos en el corto y mediano
plazo, el papel de impulsor de las exportaciones mundiales que desempefiaron los Estados Unidos en las
Ultimas décadas.

Cuadro 1

PIB mundial
Proyecciones del Fondo Monetario Internacional

octubre de 2009

2007 2008 2009 2010
PIB mundial 52 3,0 1,1 31
PIB paises desarrollados 2,7 0,6 -34 13
EE.UU. 2,1 0,4 -2,7 15
Uni6n Europea 31 1,0 4,2 0,5
Avea Euro 2,7 0,7 -4,2 0,3
Alemania 2,5 1.2 5,3 0,3
Francia 2,3 0,3 2,4 0,9
Espafia 3,6 0,9 -3,8 0,7
Japén 2,3 0,7 5,4 1,7
Reino Unido 2,6 0,7 -4.4 0,9
Canada 2,5 04 2,5 21
PIB paises en desarrollo 8,3 6,0 17 51
Africa 6,3 5,2 17 4,0
Europa Central y Oriental 5,5 3,0 5,0 18
Rusia 81 5,6 75 15
China 13,0 9,0 8,5 9,0
India 94 7,3 54 6,4
Medio Oriente 6,2 54 2,0 4,2
Brasil 57 51 0,7 35
México 33 13 -7,3 33

Fuente: CEl en base a FMI.

El volumen comerciado durante 2009, segun las estimaciones preliminares del FMI, caeria en torno del
12%, mientras que el afio préximo se expandiria a una tasa menor al 3% (Cuadro 2). La caida del comercio
(la mayor en las ultimas siete décadas), muy superior a la del PIB mundial, se debe en gran medida al alto
grado de interrelacién de la economia mundial y a la incertidumbre generalizada que ha inducido a contener
las importaciones. La disminucion del intercambio de materias primas obedece en gran medida a que los
precios cayeron respecto de los maximos histdricos alcanzados a mediados de 2008. Las exportaciones de
manufacturas, en cambio, se contrajeron principalmente por las menores cantidades demandadas, hecho
que tuvo su correlato en el descenso de la produccion industrial tanto en el mundo desarrollado como en
las economias emergentes. La demanda de servicios, con excepcion de aquella vinculada al comercio de
bienes, se mantuvo estable.

Desde el pasado mes de junio (segun cifras del Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis) el comercio
internacional parece haber llegado a un piso y comenzado un proceso de lenta recuperacion.
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Cuadro 2

Comercio mundial
Proyecciones del Fondo Monetario Internacional

octubre de 2009

2007 2008 2009 2010
Volumen de comercio 73 3,0 -11,9 25
Exportaciones
Exportaciones paises desarrollados 6,3 19 -13,6 2,0
Exportaciones paises en desarrollo 9,8 4,6 7.2 3,6
Importaciones
Importaciones paises desarrollados 4,7 0,5 -137 1,2
Importaciones paises en desarrollo 13,8 94 95 4,6

Fuente: CEl en base a FMI.

La merma en el comercio mundial no se distribuye uniformemente: para los paises desarrollados se esti-
ma un descenso de casi 14% mientras que en el mundo en desarrollo se aproximaria al 7%. Este disimil
comportamiento obedece, en parte, a que el patron exportador de las naciones industrializadas se orienta
hacia las manufacturas, cuya demanda y produccién cayd drasticamente a partir del segundo semestre
de 2008. Las economias emergentes, en cambio, son exportadoras de materias primas, cuya demanda,
aunque menor a la de afios recientes, se mantuvo relativamente firme, fundamentalmente apoyada por el
desenvolvimiento econdémico de China.

El volumen exportado por los paises desarrollados se retrotrajo a las cifras alcanzadas en el afio 2000,
mientras que en las economias emergentes se ubica en torno de los valores de 2006. La limitacién del
financiamiento internacional afectd negativamente la evolucién de las transacciones, sumandose a la cautela
de las firmas importadoras ante la incertidumbre del comportamiento de la demanda y a la adopcién de
medidas en frontera, como parte de las politicas contra-ciclicas.’

Cabe sefialar que no sélo las medidas en frontera tienen un impacto sobre la evolucién del comercio.
También las subvenciones a la produccién y los paquetes fiscales son susceptibles de provocar cambios
en la competitividad, afectando negativamente las corrientes de importacion. En igual medida, los condicio-
namientos al uso del crédito, vinculandolo a compras locales, y la instrumentacion de requisitos de compre
nacional generan también un impacto significativo sobre las corrientes de intercambio, seguramente de
mayor importancia que el derivado de las medidas comerciales tradicionales.

La caida del consumo a nivel global, en especial en los paises desarrollados, impacté sobre el desempefio
de la produccién industrial. En el Gréfico 2 se observa el comportamiento mensual de dicha variable res-
pecto de igual mes del afio anterior. Al igual que en el caso del comercio, el descenso no se distribuye de
manera homogénea. En los paises emergentes, si bien se registraron ocho meses consecutivos de caida,
dicha tendencia comenzo a revertirse en el tercer trimestre del afio, con valores que lentamente retornan
a los niveles previos a la crisis. Otro es el panorama en las naciones industrializadas: la caida de producto
industrial lleva 15 meses, los Ultimos nueve a tasas superiores al 10%. Si bien a partir del segundo trimestre
se verifica una desaceleracion en la caida, la tendencia aparece lejos de revertirse.

La evolucion sefialada de la produccidn industrial explica el aumento del desempleo, ya que se trata de un
sector de fuerte absorcién de mano de obra. Por otro lado, la caida de la demanda dirigida a la industria
motiva la retraccién de las inversiones y, con ello, un doble impacto sobre la demanda global por via del
consumo y de la ausencia de reposicion y ampliacidn del capital fisico de las empresas.

' Para un andlisis detallado de las medidas en frontera y los paquetes financieros y de subvenciones en el marco de la crisis, ver Doporto Miguez,
Fossati y Galperin (2009).
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2.1. Paises desarrollados

Si bien la tasa de crecimiento del PIB y el comercio continuan siendo negativas para la OECD en conjunto,
las cifras correspondientes al segundo trimestre de 2009 indican que se desacelera la caida (Gréfico 3).
El mayor problema, como se ha sefialado, continuaré siendo el alto nivel de desempleo, condiciones mas
estrictas para acceder al crédito, elevados niveles de déficit publico, tasas de crecimiento inferiores a las
verificadas a lo largo de la década y, muy probablemente, un recrudecimiento de las medidas en frontera y
de paquetes fiscales destinados a proteger la produccién doméstica de bienes y servicios.

La caida del PIB enla OCDE lleva tres trimestres al momento de la publicacion de este informe, esperandose
que la tendencia se modifique a partir del ultimo trimestre del afio en algunos paises. EI FMI estima que las
naciones avanzadas creceran, en conjunto, a una tasa cercana al 1% durante 2010. Ni la inversién ni el
consumo privado se han recuperado aun (Gréafico 4). En los Estados Unidos la caida del consumo privado
comenzd en el tercer trimestre de 2008 y no se espera una reversion de la tendencia en el corto plazo, ya
que el nivel de desempleo paso a superar el 10%. En la Unién Europea en conjunto el panorama es similar,
aunque se registran comportamientos disimiles entre los paises miembros. En Espafia, Dinamarca e Irlanda
es donde se registran los mayores niveles de desocupacidn, mientras que Francia y Alemania verificaron tasas
de crecimiento positivas del consumo privado en el segundo trimestre de 2009. El consumo del gobierno,
impulsado por los planes de estimulo en vigor, registra incrementos superiores al 2% en lo dos primeros
trimestres del afio, habiéndose desempefiado como claro factor contra ciclico.

Grafico 3

Evolucion del comercio y el PIB trimestrales de la OECD

variacion porcentual respecto de igual periodo del afio anterior
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En el Grafico 4 se aprecia la estabilidad sefialada del consumo del gobierno frente al consumo y la inversion
privados que contintian con tasas de crecimiento claramente negativas respecto a los mismos trimestres de
2008. En el caso de la inversion la caida ha sido de més del 10% a lo largo del afio.



Grafico 4
Evolucion trimestral de la inversion y del consumo privado y del gobierno
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Luego de aumentar ininterrumpidamente durante doce meses —con excepcion de abril-, el crecimiento del
desempleo en los paises industrializados parece haberse desacelerado a partir del tercer trimestre de 2009.
En los Estados Unidos se registraron leves descensos en el numero de nuevos desempleados en agosto
y septiembre, para crecer nuevamente en octubre, mes en que la tasa de desempleo se situé en el 10,2%.
En la Unién Europea la tasa de desempleo se estabilizd, levemente por encima del 9%. En septiembre el
desempleo se ubicé por encima de la media europea en Irlanda, Francia y Portugal, mientras que en Espafia
mas que duplico el registro de la UE. La fragilidad de la recuperacién presagia el mantenimiento de la tasa
de desempleo en la OECD en cifras cercanas o por encima del 10% en el mediano plazo.

Grafico 5
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2.2. Paises en desarrollo

Cuando un numero creciente de estadounidenses comenz6 a tener problemas para honrar sus préstamos
hipotecarios y otros compromisos financieros, se especuld con que el fenémeno se circunscribiria solamente
al segmento subprime o de hipotecas de alto riesgo del mercado crediticio. Tal hipétesis se verifico errd-
nea, dado la alta difusion de los paquetes financieros con valores o0 activos crediticios de alto riesgo en los
paises de la OECD. A partir de alli, la restriccion del crédito ante la incertidumbre de solvencia que envolvié
a las instituciones financieras, incidio sobre el consumo y seguidamente sobre la inversion, paralizando la
economia real de dichos paises.

En el mundo en desarrollo, la situacién, si bien influenciada por los mecanismos de transmisién del comer-
cio y las finanzas internacionales, no result6 tan grave. En parte ello se debi6 a la disminucién del nivel de
endeudamiento y a la acumulacion de reservas, asi como a la diversificacién geografica de las corrientes
comerciales, con China jugando cada vez un rol més importante.

Los principales paises en desarrollo (Cuadro 3) presentan sintomas de recuperacion, con la excepcion de
Rusia y México, este Ultimo debido a su alta relacion econémica y comercial con los Estados Unidos. EI FMI
pronostica un incremento del PIB 1,7% (Cuadro 1) para el conjunto de las naciones emergentes, mientras
que en 2010 crecerian en torno del 5%, siempre segun dicho organismo.

Cuadro 3
Tasa trimestral de crecimiento del PIB
variacion porcentual respecto de igual periodo del afo anterior

Trimestre 12008 112008 1112008 IV 2008 12009 112009
Argentina 8,5 78 6,9 41 2,0 0,8
Brasil 58 6,1 6,8 13 -1,8 -12
Chile 3,0 43 48 0,2 2,1 -45
China 10,6 10,1 9,0 6.8 6,1 79
Rep. de Corea 58 48 3,8 -34 -43 25
Indonesia 6,3 6,5 6,1 5,2 44 40
Mexico 2,6 28 1,6 -1,6 -8,2 -10,3
Rusia 8,5 7.8 6,2 12 9,5 -10,9
Sudafrica 4,0 45 2,9 1,0 13 28
Tailandia 6,0 53 4,0 -4,3 7,1 -4.9

Fuente: CEl en base a fuentes nacionales, FMI'y The Economist.

Las exportaciones de los paises en desarrollo disminuiran, en volumen, alrededor del 7% respecto de 2008,
mientras que el FMI prevé que en 2010 crezcan aproximadamente 3,5%. El menor volumen de exporta-
ciones de los paises emergentes obedece al empeoramiento de las perspectivas econdmicas que puso un
freno a la demanda de productos basicos, aunque la caida en los precios se debid, en gran parte, a que los
inversores financieros, ante la incertidumbre, comenzaron a liquidar posiciones en los mercados de futuros
de commodities para refugiarse en el délar y, en los Ultimos meses, en el oro.

Si bien se registraron bajas en las cotizaciones de los productos basicos a partir de septiembre de 2008
luego de los picos alcanzados durante la primera mitad de afio (Gréfico 6), sus precios se mantienen altos
y los prondsticos indican que la tendencia continuara. En principio, la demanda internacional creciente de
biocombustibles, de materias primas por parte de China e India y el crecimiento demogréfico constituyen
los principales elementos explicativos. Durante el primer semestre de 2009 los precios recuperaron parte
del valor perdido en el segundo semestre de 2008. Ello se atribuy¢ a los factores sefialados y al retorno de
los especuladores al mercado de materias primas, debido, en cierta forma, a la recomposicién de stocks y
al constante incremento del consumo interno en China.



Grafico 6

Evolucion mensual de los precios de las materias primas
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Fuente: CEl en base a UNCTAD.

2.3. América Latina
En América Latina la crisis se transmitio por cuatro canales principales:

la reduccién de la inversion extranjera directa ante la disminucién de la demanda y la rentabilidad
la caida del turismo y las remesas como consecuencia de la crisis en el mundo desarrollado
los menores precios de los productos basicos que afectaron el valor de las exportaciones

el debilitamiento de la demanda externa, aunque esto Ultimo con incidencia negativa sobre el comercio
de manufacturas

La disminucion de los coeficientes de deuda, el aumento de reservas, la disciplina fiscal, el saneamiento
bancario y la flotacion cambiaria observados durante la década, brindaron las herramientas a los gobiernos

para aplicar politicas contra-ciclicas, las que ayudaron a morigerar los efectos de la crisis internacional
sobre la region.

Las regulaciones y disciplinas sobre el sistema financiero y la baja exposicion a paquetes de instrumentos
financieros derivados contribuyeron a amortiguar las consecuencias de la crisis, preservando el nivel de
depédsitos y, por tanto, la liquidez y la solvencia de las instituciones.

2.4. El papel de China y del sudeste de Asia

En Asia se encuentran tres paises altamente poblados que ademas de resistir la crisis mundial han continuado
creciendo fuertemente. Se trata de India, China e Indonesia (ver Cuadro 3) que cuentan con un mercado
interno de caracteristicas continentales, que asegura una fuerte demanda en la medida que las politicas
gubernamentales orientan esa demanda hacia la produccion de bienes y servicios nacionales.

Las economias asiaticas sefialadas y otras del mundo emergente son las que explican la mayor parte del
crecimiento economico a lo largo de la presente década, habiendo desplazado a los Estados Unidos y al
resto de la OECD como los principales impulsores de la demanda global. En el Cuadro 4 se observa la
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evolucidn del aporte al crecimiento mundial por décadas. Mientras que entre 1980 y 1989 la UE, Japén y
los EE.UU. aportaron casi el 60% del incremento del PIB mundial?, entre 2000 y 2008 contribuyeron con
el 38%. China, India e Indonesia aportaron el 10% del crecimiento del PIB en los ‘80, mientras que entre
2000 y 2008 su aporte conjunto fue del 31%. Las cifras correspondientes al trienio 2006-2008 confirman la
tendencia mencionada.

Cuadro 4
Contribucion al crecimiento del PIB segun PPA

en porcentaje

Periodo UE EE.UU. China India Indonesia ~ Japon

1980-1989 24,71% 23,2% 51% 3,3% 1,2% 9,8%
1990-1999 21,9% 26,0% 13,2% 5,0% 1,4% 5,3%
2000-2008 17,1% 16,4% 17,9% 6,5% 1,5% 4,2%

2006-2008 15,7% 12,6% 21,7% 7,5% 1,7% 3,3%

Fuente: CEl en bhase FMI.

Los millones de personas que gradualmente se incorporan a la economia de mercado en China e India
constituyen una doble fuente de reserva. Por un lado implican costos laborales competitivos vis a vis el resto
del mundo. Por otro, en la medida que pasan a desempefiarse en el sector de empleo formal contribuyen a
aumentar la demanda y, por tanto, a estimular la inversién y la oferta. Concretamente, brindan la posibilidad
de mantener altas tasas de crecimiento sostenido en funcién del mercado interno y a favorecer las expor-
taciones en la medida que la demanda internacional se recupere.

3. La evolucién del délar y su futuro como moneda de reserva

Con la quiebra de Lemhan Brothers, el panico y la incertidumbre respecto del valor de la mayoria de los
activos financieros favorecié una rapida apreciacion del dolar, que funcioné como refugio ante la inestabilidad
generalizada. Pero a partir del segundo trimestre del corriente afio el dolar comenzé a caer, con excepcion
del yuan, frente a la mayoria de las divisas mas representativas (Grafico 6). La devaluacion del dolar es
consecuencia de tres factores principales: la debilidad de la economia norteamericana que provoca déficit
gemelos y aumentos constantes del endeudamiento, la inyeccion ingente de ddlares que esta llevando a
cabo la Reserva Federal para estimular a la economia y para tratar de aliviar la descapitalizacion de la
banca y, por Ultimo, los movimientos especulativos que llevan a endeudarse en délares aprovechando la
baja en su cotizacion.

La situacion monetaria internacional presenta serios desequilibrios. Existe un exceso de endeudamiento en
los EE.UU. financiado con una superabundancia de ahorros por parte de China y el SE de Asia. Este exceso
de ahorro en délares le result6 funcional a las economias asiaticas para incorporar millones de personas al
mercado de trabajo y al consumo. Desde el punto de vista de los Estados Unidos contiene el riesgo a largo
plazo de que la devaluacion del délar motive su desaparicidn como moneda reserva internacional y con ello
aumente el costo del ajuste destinado a restablecer el equilibrio de sus variables macroecondmicas.

2Se trata del PIB medido segun la paridad del poder adquisitivo (PPA).



Grafico 7
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Desde el punto de vista de las exportaciones, la debilidad del dolar aumenta la capacidad competitiva de los
productos norteamericanos en el mercado externo a la vez que encarece las importaciones desde terceros
mercados. En cierta forma este proceso tiende a facilitar el ajuste para aquellos sectores industriales que
han podido sobrevivir a décadas de aumento de la competencia de otros paises en el exterior y en su propio
mercado. En los demés casos no ejerce incidencia en el corto y mediano plazo, dependiendo de la politica
econdmica y de su capacidad de atraer nuevas inversiones que diversifiquen la produccién manufacturera
del pais.

Desde julio de 2008 China ha mantenido el yuan casi sin cambios frente al dolar. Por lo tanto, al igual que
el dolar, el yuan ha estado cayendo de forma constante con respecto a las monedas de los paises vecinos
de China, incluyendo el ringgit malayo, la rupia indonesa y el won surcoreano. Eso hace que los bienes
producidos en esos paises sean mas caros que los chinos y se complique su estrategia de crecimiento, con
fuerte sustento en el mercado externo.

4. El papel del G20 y la economia mundial post crisis

El G20 se ha constituido en un foro de gestion de la crisis. Su propésito ha sido el de estimular la oferta
monetaria y la politica fiscal para contener la recesién y evitar que se transformara en depresion economica.
Con tal finalidad, ademas de los paquetes fiscales en la OECD, moviliz6 la asignacion de nuevos Derechos
Especiales de Giro y propicid la mayor capitalizacion del FMIy el Banco Mundial, flexibilizando las condiciones
de otorgamiento de préstamos de esas instituciones.

La tarea por delante es compleja ya que se refiere a la transformacion de esas instituciones, del sistema de
comercio internacional y del funcionamiento de los bancos y de otras entidades financieras. Al mismo tiempo
debera encarar la salida al endeudamiento y la emision de forma de garantizar el equilibrio macroeconémico
de los paises miembros y de la economia internacional en su conjunto.

Lo importante en este momento, mientras se discuten las cuestiones sefialadas, es evitar la reaparicion
de comportamientos especulativos, particularmente de toma de riesgo que lleven a repetir la situacion de
2008. Los indicadores recientes, relativos a los mercados financieros y a los movimientos de capitales, son
indicativos de que el peligro esta latente y que se requerira de una accién firme de los gobiernos a nivel
nacional y concertadamente para superarlo y proseguir con las reformas emprendidas.
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Tercera Reunion
Cumbre del G-20
Pittsburgh 24 y 25 de septiembre de 2009

Néstor E. Stancanelli

Resumen

La tercera cumbre de jefes de estado y de gobierno del G-20, realizada en Pittsburgh, Estados Unidos
de América, pasd revista al cumplimiento de los compromisos asumidos en las anteriores reuniones
de Washington y Londres, en especial, las acciones contra-ciclicas, la capitalizacion de los organismos
de crédito y la emisién de derechos especiales de giro. Analizd, asimismo, la coordinacion de politicas
macroecondmicas, la reforma del sistema monetario y financiero internacional y el reforzamiento del
sistema multilateral de comercio, abogando por la contencién del proteccionismo y la finalizacién de
la Ronda Doha en 2010. Ademas de los temas econémicos, la discusion abarcd también el cambio
climatico, las politicas energéticas, la seguridad alimentaria y el apoyo a las economias en desarrollo
mas vulnerables. Los resultados de mayor significacion se refieren al propésito de continuar las politicas
contra-ciclicas, a la mayor participacion de los paises en desarrollo en el FMI y el Banco Mundial y ala
institucionalizacién del G-20 como grupo de coordinacion en materia econémica internacional.

1. Introduccién

A diferencia de los encuentros cumbre de Washington, del 14 y 15 de noviembre de 2008, y de Londres,
del 1°y 2° de abril de 2009, que acordaron, entre otras medidas, la aplicacion de politicas contra-ciclicas, la
capitalizacién de las entidades financieras multilaterales y regionales y la distribucion de derechos especiales
de giro, la tercera reunién de jefes de estado y de gobierno del G-20, en Pittsburgh, fue, fundamentalmente,
de evaluacién y orientada a lo institucional. En este ltimo aspecto se destaca la decision de consolidar al
G-20 como organismo de coordinacién en materia econdmica y la definicién de los objetivos y principios
que deberian guiar a esa coordinacion en el futuro.

Durante la reunion se discutieron sendos textos sobre “La Carta de Actividad Econémica Sustentable” y
“El Marco para el Crecimiento”. A la vez se consideraron las cuestiones de reforma del Fondo Monetario
Internacional, de los Bancos Multilaterales, en especial el Banco Mundial, y la Regulacién del Sistema Fi-
nanciero Internacional. Los temas econdmicos se complementaron con el tratamiento de otros asuntos de
importancia en la agenda internacional, entre ellos el Cambio Climatico, la Energia, la Inversién, el Empleo,
la Seguridad Alimentaria y las Economias Vulnerables.

Los principales objetivos fijados para la reunién estuvieron vinculados a:
1. La accion concertada para la salida de la crisis, teniendo en cuenta que, a pesar de cierta mejora, las

sefiales de recuperacion son confusas. En funcion de esa situacién se propuso mantener el alerta a fin de
instrumentar, de ser necesario, acciones adicionales a las de los paquetes de estimulo adoptados.



2. El reconocimiento de que se cumplieron gran parte de los compromisos acordados en las cumbres de
Washington y Londres referidos al aumento de recursos de las instituciones financieras y de reservas inter-
nacionales, en este Ultimo caso a través de la nueva emisién de Derechos Especiales de Giro.

3. La discusion de los elementos de la reforma del sistema financiero internacional, en especial del FMI, del
Banco Mundial y de los Bancos Regionales de Crédito. Se contemplo, asimismo, la reasignacion de cuotas
dando mayor participacidn a los paises en desarrollo en la gestidn y las decisiones.

4. La formulacion de un nuevo marco regulatorio del sistema financiero internacional, de forma de controlar
su tendencia pro-ciclica, asegurar la transparencia y limitar los comportamientos especulativos.

5. La definicion de los principales conceptos en que debera basarse la reforma estructural y los principios
y valores que tiendan a promover el crecimiento sustentable y evitar futuras crisis de naturaleza sistémica.

2. El Comunicado de Pittsburgh

El mensaje politico central concierne a la voluntad de los paises miembros de institucionalizar al G-20 e
intensificar la cooperacion y coordinacién como principales herramientas para evitar futuras crisis de natu-
raleza sistémica.

Respecto a los objetivos fijados para la reunion se reflejan los siguientes compromisos:

Mantener la fuerte respuesta de politicas hasta que se haya asegurado una recuperacion duradera.
Decidir el retiro de las medidas extraordinarias de apoyo en forma cooperativa y coordinada, teniendo
en cuenta el compromiso de actuar con responsabilidad fiscal.

Establecer un patrén y nivel de crecimiento méas sustentable y equilibrado entre los paises, reduciendo
los desequilibrios del desarrollo. Restablecer la demanda privada en la medida que se reducen los
estimulos extraordinarios.

Adoptar politicas macroeconémicas consistentes con la estabilidad de precios y el potencial de creci-
miento a largo plazo.

Aprobar el Marco para el Crecimiento Fuerte, Sustentable y Equilibrado como base para trabajar en
la armonizacion de las politicas nacionales para que ellas sean colectivamente consistentes con el
proposito del marco.

Reformar el Sistema Financiero Internacional, evitando imprudencias y excesos, elevando los requisitos
de capital, controlando las remuneraciones que promueven riesgos excesivos, mejorando los mercados
de derivados extrabursatiles y creando herramientas para que las grandes entidades se hagan cargo
de los riesgos que toman.

En materia institucional las decisiones adoptadas se refirieron a:

La designacién del G-20 como el foro principal para la cooperacion econémica internacional de los miem-
bros. En ese sentido se acordaron nuevas reuniones cumbre en Canada en junio de 2010, en Corea en
noviembre de 2010, en Francia en 2011y, a partir de alli, en forma anual.

El establecimiento del Consejo de Estabilidad Financiera (CEF) como foro regulatorio y de supervisién
del Sistema Financiero Internacional y su fortalecimiento con la inclusion de las economias emergentes
que forman parte del G-20.



La transferencia de un porcentaje de las cuotas del Fondo Monetario Internacional (FMI) a los mercados
dinamicos emergentes y paises en desarrollo, de al menos el 5%, de los paises sobre-representados a
los paises sub-representados.

La adopcion de una formula de participacion en el capital y las decisiones que refleje tanto el peso
econoémico cambiante de los paises como la misién de desarrollo del Banco Mundial, que genere un
incremento de, por lo menos, 3% del poder de voto de los paises en desarrollo y en transicion.

Respecto a otros temas de importancia en la agenda internacional, se destacan:

El llamamiento para que el Banco Mundial desemperfie un papel de liderazgo en la respuesta a proble-
mas cuya naturaleza precisa medidas coordinadas a escala mundial, tales como el cambio climatico y
el acceso a los alimentos, incluyendo el establecimiento de fondos fiduciarios en materia de energias
renovables y seguridad alimentaria.

El propésito de eliminar gradualmente y racionalizar los subsidios a los combustibles fosiles de forma
de estimular la seguridad energética, la transicion hacia fuentes de energia limpia y la lucha contra el
cambio climatico.

El compromiso de combatir el proteccionismo y concluir la Ronda Doha en 2010.

La promesa de hacer todo lo posible para llegar a un acuerdo en Copenhague, dentro de las negocia-
ciones de la Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico.

3. Discusion

Ademas del comunicado la reunion cumbre considerd los textos relativos a la Carta de Actividad Econdmica
Sustentable y de Marco para el Crecimiento Sustentable y Equilibrado, los que tienen el propésito de servir
de guia para la coordinacion a futuro del G-20.

Paralelamente se discutieron otros temas econoémicos y sociales que habian sido objeto de tratamiento en
los encuentros de Sherpas y de Ministros de Economia y Presidentes de Bancos Centrales.

|. Carta de Actividad Econdmica Sustentable
a. Propuesta

El gobierno de Alemania fue el principal propulsor de la idea, que motivd sendas reuniones de discusion por
parte de los Sherpas en junio y setiembre de 2009.

El proyecto aprobado en la cumbre, que constituird la base para una negociacién mas detallada, reconoce
que el crecimiento y prosperidad de los paises que integran la comunidad internacional estan interconectados
y que ninguna regidn puede aislarse en el contexto de una economia mundial globalizada.

Tomando en cuenta la premisa anterior, expresa el compromiso de coordinar y adoptar medidas responsa-
bles para asegurar que todos: los consumidores, trabajadores, inversores y empresarios, puedan participar
en una economia mundial equilibrada, equitativa e inclusiva. Para ello sefiala la importancia de estrategias
econdmicas, sociales y ambientales coherentes, mediante sistemas financieros sélidos.

Destaca, asimismo, que existen distintos enfoques para alcanzar el desarrollo econémico y la prosperidad,
y que las estrategias para lograr estas metas pueden variar de acuerdo a las circunstancias especificas de
cada pais.
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Dentro de las premisas sefialadas menciona el compromiso colectivo de respetar los siguientes principios
y valores esenciales:

Instrumentar politicas macroecondmicas sélidas de largo plazo que contribuyan a evitar desequilibrios
mundiales insostenibles.

Rechazar el proteccionismo en todas sus formas; fomentar la competencia leal y transparente y promover
el espiritu empresarial y la innovacion en todos los paises.

Garantizar, a través de normas e incentivos apropiados, que los mercados funcionen sobre la base de
la correccidn, integridad y transparencia, alentando a las empresas a asignar los recursos en forma
eficiente.

Contar con mercados financieros que atiendan las necesidades de los hogares, empresas e inversiones
productivas, mediante el fortalecimiento de la supervision, la transparencia y la responsabilidad por sus
acciones.

Asegurar el futuro mediante el consumo y la produccién sustentables, asi como el uso de recursos que
preserven el medio ambiente y enfrenten el desafio del cambio climatico.

Invertir en los pueblos mediante la provisién de educacién, capacitacién laboral, condiciones de trabajo
decentes, apoyo a los sistemas de salud y las redes de seguridad social. Combatir la pobreza, la discri-
minacion y todas las formas de exclusion social.

Reconocer que todas las economias, tanto ricas como pobres, son socias en el desarrollo de una eco-
nomia mundial sustentable y equilibrada, en la cual todos los beneficios del crecimiento econdmico se
compartan de manera amplia y equitativa.

Asegurar la existencia de una arquitectura internacional econémica y financiera que refleje los cambios
registrados en la economia mundial y los nuevos desafios de la globalizacién.

b. Debate

Las discusiones mostraron la intencion de fijar lineamientos de mediano y largo plazo destinados a orientar
la formulacién de las politicas econoémicas y sociales. En la visidn de algunos gobiernos de la OECD, como
los de Italia, Francia y el Reino Unido, el nuevo instrumento se impone ante la pérdida de vigencia del de-
nominado Consenso de Washington, cuyas ideas primaron por mas de una década, desde que el conjunto
de los principios respectivos fueran enumerados por primera vez en 1989.

De las dos posiciones iniciales que apuntaban a un enfoque estrictamente monetario y financiero, 0 a un
enfoque amplio, donde el desarrollo constituyera la sustancia del contenido de la carta, se avanzo en esta
ultima direccion.

Puede decirse que las ideas o valores volcados son coincidentes con el contenido de la Carta de las Naciones
Unidas, que en el Articulo 55 del Capitulo IX, relativo a la Cooperacion Econdmica y Social Internacional,
sefiala como propositos los de promover:

altos estandares de vida, pleno empleo y condiciones de progreso econdmico y social y desarrollo; y
soluciones a los problemas internacionales econémicos, sociales, de salud y relacionados.

Las negociaciones sobre la Carta continuaran en las futuras reuniones técnicas y en las cumbres, no siendo
de descartar que finalmente prime, con pocas modificaciones, la redaccion hasta ahora propuesta.



[I. Marco para el crecimiento fuerte sustentable y equilibrado
a. Propuesta

El texto refleja las principales cuestiones de preocupacion derivadas de la crisis, en particular los desequili-
brios de las cuentas externas y de los coeficientes de ahorro e inversién de los miembros.

Destaca, principalmente, los desequilibrios de balanza de pagos, la incontrolada expansion del crédito y el
apalancamiento, la promocion del crecimiento basada en el comercio exterior, la necesidad de reducir los
desequilibrios externos mediante el aumento de la demanda de los paises superavitarios y del ahorro en los
deficitarios, los problemas de asignacion de recursos y la importancia de mantener los mercados abiertos
al comercio y la inversion.

Promueve la aplicacion de politicas fiscales responsables con flexibilidad a corto plazo y sustentabilidad a
largo plazo, el fortalecimiento de la supervision financiera para evitar la reaparicion del crédito excesivo y del
apalancamiento, cuentas corrientes mas equilibradas, politicas monetarias consistentes con la estabilidad de
precios y tipos de cambio orientados al mercado, que reflejen los fundamentos econdmicos subyacentes.

Considera que el proceso para reequilibrar la demanda mundial debe conducirse de manera ordenada, en
el que cada miembro debe enfrentar las debilidades de su economia.

Incluye el compromiso de los miembros con déficit a respaldar el ahorro y adoptar politicas de consolidacién
fiscal, a la vez de mantener abiertos sus mercados. Respecto a los miembros con superavit estipula que
deben fortalecer las fuentes internas de crecimiento para aumentar la demanda de consumo e inversion.

Propone que los Ministros de Finanzas instrumenten un proceso de revision y evaluacion conjunta (peer
review) de la informacion de politicas proporcionada por cada miembro del G-20. Dicho proceso debe servir
para analizar las repercusiones colectivas de las politicas nacionales sobre la economia mundial. Entre los
parametros a los fines del andlisis sefialado se incluyen los patrones de demanda y oferta, el crecimiento
del crédito, las cuentas externas, la evolucion de la deuda y del nivel de reservas, el comportamiento de los
precios, la oferta de moneda y el tipo de cambio.

El objetivo es el de llegar a conclusiones sobre la consistencia colectiva de las politicas de los paises del
G-20 con los principios del Marco. Para esa evaluacion, el FMI'y el Banco Mundial, con el apoyo de otros
organismos, tendran la responsabilidad de reunir la informacién y presentar sugerencias.

b. Debate

Se concentro en tres temas centrales. Primero si el contenido incluye insumos especificos de politica que
deberan tener en cuenta los miembros. Segundo, cémo supervisar a futuro los acuerdos que se alcancen y
el papel del FMI en el proceso correspondiente. En tercer lugar, cual sera la estrategia de salida destinada
a absorber los desequilibrios fiscales y monetarios provocados por los paquetes aprobados hasta ahora.

Sobre el primer punto se coincidié que los parametros indicados son a titulo ilustrativo, a fin de orientar el
analisis de consistencia de las politicas seguidas con el propésito de dar lugar a un crecimiento econdmico
sustentable y equilibrado a largo plazo.

Respecto a la supervision de las politicas econémicas se verificaron diferencias. Por un lado se apunté a
delegar este rol al FMI, el que funcionaria como un arbitro del proceso, mientras que por otro se insistié en
la coordinacién a través del mecanismo de revision de pares (peer review) con el FMI desempefiando el
papel de repositorio y de formulacion de sugerencias que ayuden a esa coordinacion. Esta ultima posicion,
que finalmente predomind, fue volcada en la decision final y ratificada en el comunicado de los ministros de
economia y finanzas que se reunieron en Londres el 7 de noviembre de 2009.
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La tercera cuestion estuvo vinculada a la discusion sobre la oportunidad, forma y conveniencia de comenzar
a dar sefiales de disciplina macroeconémica. Sobre el particular, se coincidid en que era prematuro iniciar
medidas de ajuste fiscal cuando la economia mundial todavia presenta signos confusos de recuperacién. Se
propuso que los ministros de economia prepararan un plan para ser considerado durante la proxima cumbre.
Al respecto se sefialo que se tomaria en cuenta la revision de las politicas econdmicas efectuada por cada
uno de los miembros y los resultados esperados por ellos y la evaluacidn colectiva. La reunién anteriormente
mencionada de los ministros en Londres acord6 trabajar en dicho plan, con el apoyo del FMI 'y el Banco
Mundial en el analisis y las sugerencias del Consejo de Estabilidad Financiera, del Consejo Econdmico y
Social de las Naciones Unidas, la OMC, los Bancos Regionales de Desarrollo, la OIT y la UNCTAD.

1. Reforma del Fondo Monetario Internacional y de los Bancos Multilaterales de Crédito
a. Propuesta

La declaracion de la reunién cumbre evalud, en primer lugar, el cumplimiento de los compromisos de capi-
talizacion, de aumento de los recursos y de financiamiento asumidos por el G-20. Destacd que se habian
triplicado los recursos disponibles del FMI, mediante el aporte de U$S 500 mil millones al Nuevo Acuerdo
de Obtencion de Préstamos (NAP), la emision de Derechos Especiales de Giro (DEG) por U$S 283 mil
millones, de los cuales mas de U$S 100 mil millones fueron destinados a complementar las reservas de
divisas de las economias emergentes y en desarrollo. Agregd que los fondos provenientes de la venta del
oro del FMI 'y los recursos internos y de otras fuentes permitirian méas que duplicar los recursos disponibles
para préstamos de mediano plazo bajo condiciones concesionales.

Respecto al papel del FMI coincidié en el fortalecimiento de su capacidad de brindar una supervisién imparcial,
transparente e independiente sobre los riesgos que enfrenta la economia y el sistema financiero internacio-
nal. Al mismo tiempo dispuso que, en la revision general de cuotas que tendra lugar en 2011, se produzca
una transferencia de cuotas desde los paises sobre-representados a favor de los mercados emergentes y
paises en desarrollo de al menos un 5 por ciento.

Oftras cuestiones indicadas para discusion en la Asamblea de 2011 se refieren al incremento de las cuotas
de los miembros, de forma de facilitar los cambios en los porcentajes de cuotas, al tamafio y la composicion
del Directorio Ejecutivo a fin de fortalecer su efectividad y a la participacién de los Gobernadores en la
supervisién estratégica de la institucion.

Respecto a los Bancos Multilaterales de Desarrollo (BMD) en Africa, Asia y América Latina la cumbre ma-
nifestd que la membrecia del G-20 estaba en condiciones de cumplir la promesa de U$S 100.000 millones
en financiamiento adicional.

En cuanto a las funciones del Banco Mundial y de los Bancos Regionales, apunt6 a que dichas organiza-
ciones deberian prestar mayor atencion a la seguridad alimentaria, al desarrollo humano, a las obras de
infragstructura, a la reduccion de la pobreza y a la inclusién social y economica. Por otro lado, destacd las
contribuciones destinadas a favorecer la transicién a una economia verde, mediante inversiones en energias
no contaminantes y para el uso eficiente de la energia.

Con referencia a los cambios en el Banco Mundial resalté la importancia de lograr una distribucion equitativa
del poder de voto, a través de la adopcién de una formula que refleje el peso econdmico cambiante de los
paises y la mision de desarrollo de dicha institucidn. Concretamente propuso que, en el préximo examen
de la participacién accionaria, haya un aumento significativo de por lo menos 3% en el poder de voto de los
paises en desarrollo.



b. Debate

Los acuerdos alcanzados se produjeron luego de una negociacion prolongada a nivel de sherpas y de los
ministros de economia y finanzas. Los paises europeos no querian, en principio, hacer referencia a la trans-
ferencia de participacion de cuotas, al aumento significativo del capital y a la modificacion de la composicion
del Directorio del FMI. Los paises en desarrollo, por su parte, habian solicitado una transferencia del 7%
del capital desde los paises avanzados y la duplicacion del capital del Fondo. Hicieron referencia asimismo
a la necesidad de modificar los porcentajes requeridos para la toma de decisiones, de forma de eliminar el
poder de veto que detentan algunos de los miembros.

Con relacion al papel del FMI, la posicién mayoritaria fue la de limitar su intervencion en la proposicién de
medidas y en la evaluacion de las politicas econdémicas de los miembros. Algunas delegaciones vincularon
el otorgamiento de competencias mas amplias a la reforma de la arquitectura financiera internacional y a
la democratizacion del organismo. La decision de no publicar los informes del Articulo IV y la supervision
estratégica de la institucion por parte de los gobernadores parece mostrar un punto de inflexion en el rol
tradicional desempefiado por el Fondo.

Con relacion al Banco Mundial y los Bancos Regionales, mientras los paises europeos consideraron que
no eran necesarias modificaciones sustanciales, los paises en desarrollo abogaron por una mayor transfe-
rencia de cuotas y un aumento importante del capital. Destacaron la prioridad que tiene el crecimiento de la
capacidad prestable para satisfacer las necesidades de financiacidn de obras de infraestructura y proyectos
de interés social. Enfatizaron la importancia de avanzar en la reforma de las estructuras de gobierno de los
BMD (sobre todo del Banco Mundial), aspecto que no quedo explicitamente reflejado en la propuesta.

IV. Regulacion del Sistema Financiero Internacional
a. Propuesta

Hace hincapié en el fortalecimiento del Consejo de Estabilidad Financiera, como medio principal para mejo-
rar la regulacion, el funcionamiento y la transparencia de los mercados financieros y de productos basicos.
Solicita a los Ministros de Finanzas y Presidentes de los Bancos Centrales que lleguen a un acuerdo sobre
un marco internacional para la reforma en los siguientes ambitos, a los que considera cruciales:

+ La adopcion del Marco de Capital de Basilea Il en el 2011.

+ La reforma de los sistemas de remuneracidn y bonificaciones para limitar la exposicion al riesgo y
respaldar la estabilidad financiera.

+ La mejora de los mercados de derivados extrabursatiles (OTC).

+ El control de las transacciones transfronterizas y de las entidades financieras de importancia
sistémica antes de finales de 2010.

Dispone la aplicacién de medidas correctivas contra los paraisos fiscales a partir de marzo de 2010 y destaca
la satisfaccion por los avances del Grupo de Accién Financiera Internacional (GAFI) en la lucha contra el
lavado de dinero y las jurisdicciones de alto riesgo.

Solicita al Consejo de Estabilidad Financiera pueda informar en noviembre de 2010, en oportunidad de la
quinta cumbre del G-20, sobre los avances en materia de jurisdicciones no cooperativas, particularmente
en lo que se refiere al intercambio de informacion. Dispone iniciar el proceso de evaluacion entre pares en
febrero de 2010.
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La idea detras de la declaracion de la cumbre es la de expresar que se ha avanzado en la regulacién del
sistema financiero internacional con todos los paises del G-20 participando del Directorio del Consejo de
Estabilidad Financiera, antes integrado solamente por los paises del G-7 y Suiza. Al mismo tiempo reconoce
que debe hacerse mas para asegurar la honestidad, la transparencia y el buen funcionamiento de los mer-
cados, adoptando medidas y normas comunes a nivel nacional e internacional, las que luego deberan ser
llevadas a la practica por cada uno de los paises miembros. En la propuesta prima la idea de evitar futuras
crisis como consecuencia del accionar no apropiadamente regulado de las instituciones financieras.

b. Debate

Los paises continentales europeos fueron los més criticos respecto a la ausencia o falla de las normas
regulatorias, afirmando que el apoyo generalizado a las instituciones restringe los margenes de accion del
poder publico. Indicaron que es inaceptable que se vuelva a comportamientos riesgosos —especulativos— con
el dinero de los contribuyentes. Plantearon el tema de las compensaciones como de vital importancia. Entre
los problemas de mayor entidad sefialaron los insuficientes requerimientos de capital para los conglomerados
financieros; la necesidad de un arbitraje regulatorio en ausencia de coordinacién; el desafio de supervision
de las instituciones transnacionales; el tratamiento de activos toxicos bajo normas comunes a fin de sanear
el balance de los bancos; y la mayor transparencia en los mercados de valores y de materias primas.

Los paises en desarrollo apoyaron fuertemente la necesidad de regular al sistema financiero para evitar
crisis recurrentes. Algunos de ellos sefalaron la importancia de regular las calificadoras de riesgo, asegu-
rando su comportamiento objetivo, y de eliminar el secreto bancario y los paraisos fiscales. En este Gltimo
punto, hicieron referencia al impacto negativo sobre la recaudacion tributaria y la incidencia en materia de
corrupcion y lavado de dinero.

V. Seguridad Energética y Cambio Climatico
a. Propuesta

Contiene el compromiso de aumentar la transparencia del mercado del petréleo y su estabilidad mediante la
publicacion de los datos completos, precisos y oportunos de produccién, consumo, refinacidn y almacena-
miento en forma periodica. Al mismo tiempo avanza en la racionalizacién y la eliminacion gradual a mediano
plazo de los subsidios ineficientes a los combustibles fésiles que fomentan el consumo abusivo.

Destaca la importancia de promover la inversion en energia limpia, los recursos renovables v la eficiencia
energética, y a proporcionar apoyo financiero y técnico a los proyectos de esa naturaleza en los paises en
desarrollo.

Dispone que se adopten medidas para facilitar la diseminacion o transferencia de la tecnologia de energia
limpia, incluyendo la realizacion de investigaciones conjuntas y el fortalecimiento de la capacidad de los
paises en desarrollo. Apoya la reduccion o eliminacion de los obstaculos al comercio y a las inversiones en
este &mbito, sugiriendo que deberia ponerse en practica de manera voluntaria y en los foros apropiados.

Reafirma los objetivos, principios y disposiciones de la Convencién Marco de las Naciones Unidas sobre
el Cambio Climatico (CMNUCC), incluidas las responsabilidades comunes pero diferenciadas. Sefiala el
proposito de intensificar los esfuerzos, en cooperacion con terceras partes, para llegar a un acuerdo en la
Conferencia de Copenhague, que incluya compromisos de mitigacion, adaptacion, transferencia de tecno-
logia y financiamiento.



b. Debate

Los paises europeos consideraron que sélo los paises menos desarrollados debian quedar exentos de com-
promisos, aunque apoyaron la responsabilidad diferenciada. Resaltaron la importancia de los compromisos
comunes, de los mercados de carbono y de la financiacién internacional publica condicionada al caracter
de los proyectos de desarrollo.

Los paises exportadores de petroleo expresaron que la financiacion también debia comprender a tecnologias
limpias basadas en combustibles fdsiles. Se opusieron al compromiso de eliminacion de los subsidios al
consumo, indicando que lo légico era racionalizar su uso conforme a las condiciones nacionales.

Los paises en desarrollo respaldaron a la Conferencia de Copenhague como el foro primario sobre cambio
climatico, incluyendo el establecimiento de un fondo para apoyar la transferencia de tecnologias limpias y
la adaptacién al cambio climatico. Destacaron que los paises avanzados deben asumir compromisos sus-
tanciales en materia de mitigacion, que debe ser el elemento sustantivo para combatir el cambio climatico.
En ese sentido insistieron en la necesidad de consignar claramente que hay obligaciones compartidas pero
diferenciadas entre paises avanzados y en desarrollo.

Propusieron que se considere la prohibicién de exportacion de tecnologias, procesos y equipamiento que
no respondan a las normas o estandares de los paises de origen, en funcién de que podrian justificar la
imposicion de barreras no arancelarias a las importaciones.

En cuanto al financiamiento destacaron la importancia de que los bancos multilaterales retornen a su papel
original de financiacién de proyectos de infraestructura, en este caso vinculados a tecnologias limpias y a
energias renovables.

VI. Fortalecimiento del Apoyo a los méas vulnerables
a. Propuesta

Contiene el compromiso a favor de los paises en desarrollo de bajos ingresos (Low Income Countries -LICs-).
de aumentar la financiacién concesional de parte de los organismos multilaterales de crédito, de utilizar las
ventas de oro del FMI, de duplicar la financiacién para el Programa de Energias Renovables, de incrementar
la ayuda alimentaria y de establecer un fondo por parte del Banco Mundial, con la colaboracién de donantes
interesados, para promover la agricultura sustentable.

Reafirma el apoyo al cumplimiento de los Objetivos de Desarrollo y propone prevenir la fuga ilicita de capi-
tales. Con ese ultimo propdsito llama al G-20 a ratificar la Convencién contra la Corrupcion de las Naciones
Unidas (UNCAC) y la adopcién de la Convencién de la OECD contra el Soborno.

b. Debate
En general se verifico apoyo al contenido del documento.

Los paises en desarrollo enfatizaron el cumplimiento de los objetivos del milenio y la prioridad que el tema
de la pobreza debe tener dentro de las organizaciones internacionales, entre ellas los bancos multilaterales.
Senalaron el caracter limitado del documento, resaltando la ausencia de mencién al comercio.

Sobre este Gltimo particular apuntaron que el mejoramiento de las condiciones comerciales era un tema de
justicia, maxime al tratarse de los paises de menor desarrollo. Destacaron que los paises avanzados podian
adoptar, en forma inmediata, el compromiso previsto en la Ronda Doha de eliminar los aranceles y las cuotas
para los paises de menor desarrollo relativo (least developed countries). Otro tema que mencionaron fue el
de la eliminacién de las subvenciones domésticas y a la exportacién de productos agricolas, en especial al
algodén y productos derivados provenientes de esos paises.
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En cuanto a la corrupcion hicieron referencia a la eliminacion del secreto bancario y los paraisos fiscales.
Sefialaron que el intercambio automatico de informacién con fines impositivos constituiria una medida im-
portante para prevenir y combatir el lavado de dinero, la corrupcion y el soborno.

VII. Economia Abierta al Comercio y las Inversiones
a. Propuesta

Considera esencial continuar con la reactivacion del comercio mundial y la inversion para restaurar el creci-
miento mundial, manifestando que es imperativo actuar con firmeza para luchar contra el proteccionismo.

Destaca la constitucion del fondo de 250 mil millones délares en el Banco Mundial y los Bancos Regionales
para la financiacion del comercio.

Incluye el compromiso de mantener los mercados abiertos y libres y reafirmar el propésito de no imponer
nuevas barreras a la inversion o al comercio de bienes y servicios, de nuevas restricciones a la exportacién
o la aplicacion de medidas incompatibles con la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) para estimular
las exportaciones.

Resalta el prop6sito de minimizar cualquier impacto negativo en el comercio y la inversion de las medidas
de politicas internas, incluyendo la politica fiscal y las destinadas a apoyar al sector financiero. Sefiala que
no se ird al proteccionismo financiero, en particular a aquellas medidas que restrinjan los flujos mundiales
de capital, especialmente a los paises en desarrollo. Manifiesta que se notificara inmediatamente a la OMC
las medidas comerciales pertinentes.

Respalda el objetivo de concluir la Ronda Doha en 2010 en forma ambiciosa y equilibrada en base al progreso
realizado, incluido el relativo a las modalidades. Persigue una mayor transparencia de los resultados hasta
el momento a fin de facilitar acuerdos en las cuestiones pendientes. Instruye a los ministros a explorar todas
las posibles vias para el compromiso, incluyendo discusiones bilaterales y plurilaterales.

Recibe con beneplécito el Gltimo informe conjunto de la OMC, la OCDE, el FMI y la Conferencia de las Na-
ciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) y les solicita que sigan vigilando la situacién dentro
de sus respectivos mandatos, y que informen trimestralmente de los compromisos.

b. Debate

En general hubo coincidencias en evitar el recurso a politicas proteccionistas y a incluir el impacto de las
subvenciones dentro de estas politicas. Se respaldé la continuidad de la Ronda Doha, sefialandose que en
tiempos de crisis era necesario tener en cuenta todos los factores de sensibilidad y tratar de incorporar los
diversos intereses para facilitar un acuerdo.

VIIl. Empleo
a. Propuesta

Apoya los esfuerzos de capacitacién en las estrategias de crecimiento y de inversion. Expresa que las insti-
tuciones internacionales deberian considerar las normas de la OIT y los objetivos del Pacto para el Empleo
de dicha organizacion cuando analicen la crisis y la post-crisis, asi como para la adopcion de politicas.

Destaca la preocupacion por la tasa de desempleo creciente, la que se pronostica que continuara au-
mentando hasta que la economia internacional se estabilice. Compromete la aplicacion de los estandares
laborales internacionalmente reconocidos y la continuidad de los planes de recuperacion para promover €l
empleo. Alienta mercados laborales mas inclusivos mediante politicas laborales activas, educacion de cali-



dad y programas de capacitacion. Sefiala la importancia de la OIT y su trabajo en comun con las Naciones
Unidas, la OECD y organizaciones no gubernamentales. Propone una reunion de ministros de trabajo para
principios de 2010 a fin de revisar los informes de la OIT y la OECD sobre el impacto en el empleo de las
politicas adoptadas por los miembros del G-20 y recomendar las politicas adicionales que sean necesarias
para asegurar una recuperacion sustentable.

b. Debate

Las exposiciones realizadas hicieron mencién a la importancia de proteger el trabajo decente, de fomentar
el empleo y de no discriminar por género o nacionalidad. Se acordd incluir a la OIT en todas las reuniones
internacionales que tengan relacién con la crisis y la recuperacién de la economia internacional.

4. Conclusiones

La reunion cumbre de Pittsburgh estuvo dedicada, fundamentalmente, a hacer un balance de lo actuado mas
que a producir hechos relevantes en materia econémica. Constituyd una nueva oportunidad para continuar
el debate sobre los cambios estructurales que se requieren para alcanzar el desenvolvimiento sustentable
de la economia internacional y reducir las disparidades entre los paises avanzados y en desarrollo.

Hasta ahora no hay coincidencias sobre la orientacion que debe seguirse a largo plazo, pero si hubo una
mayor conciencia de que se debe cambiar, sin que todavia pueda apreciarse en qué grado y de qué manera.
Los desequilibrios que se observan en las cuentas externas y en materia fiscal y las asimetrias reflejadas en
la pobreza y el desempleo creciente, exceden, sin duda, a las soluciones que pueden brindar los tradicionales
remedios fiscales, monetarios y cambiarios. Esos problemas requieren de la adopcién complementaria de
politicas industriales, comerciales y de ingreso, de la modificacion del rol del estado y, en gran medida, de
una amplia cooperacién internacional que incluya la reforma de las instituciones de Bretton Woods.

La institucionalizacion del G-20 como organismo de gestién de la crisis y de la recuperacion es quizas el
resultado mas importante que surgio6 de la reunion resefiada. Implica progresar en el camino de la democra-
tizacién de las decisiones econdmicas y sociales internacionales, no sélo por estar integrado por un grupo
representativo de paises avanzados y en desarrollo, sino también por la inclusion de organismos relevantes
de las Naciones Unidas en sus deliberaciones.

Otro aspecto relevante de Pittsburgh es el del proyecto de Carta de Actividad Econdmica Sustentable. La
redaccion respectiva incluye principios y valores que no han sido de mencién habitual en los foros interna-
cionales de los que participan, predominantemente, los paises de mayor peso econdmico. Cabe sefialar,
a titulo de ejemplo, la cooperacion entre las naciones, la concertacidn y armonizacion de politicas, la di-
versidad de estrategias en funcién de las situaciones nacionales, la reorientacién del sector financiero en
funcién productiva, la inclusién social, la preservacidn del medio ambiente y la distribucion equitativa entre
las naciones de los beneficios del crecimiento econémico.

Si estos principios y valores han de prevalecer en la evolucion del G-20, particularmente en las propuestas
y decisiones que se adopten en virtud de su accionar, constituye un interrogante que se iréd develando
gradualmente.

La confirmacion de la asignacion de derechos especiales de giro por cerca de 300.000 millones de ddlares,
de los cuales algo mas de un tercio correspondié al aumento de reservas internacionales de los paises
en desarrollo, constituy6 probablemente una primera sefial de las respuestas que sobrevendran a dicho
interrogante, en este caso de naturaleza positiva.
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Argentina-Sudafrica:
insercion en el mundo y

relacion bilateral
Carlos D' Eliay

Néstor E. Stancanelli

Resumen

Los vinculos entre Sudéfrica y la Argentina son de caracter estratégico, es decir con intereses significati-
vos alargo plazo. Los dos paises, en funcién de su dotacidn de recursos y evolucion politica y econémica,
comparten valores y principios en la bisqueda de un mundo mas justo y equilibrado. A la vez tienen
intereses comunes en materia de integracion por sus propdsitos de expandir las cadenas de valor y au-
mentar el empleo, en funcidn de las economias de escala que brinda el mercado ampliado. Los aspectos
anteriores tienen que ver con el reforzamiento de la relacion bilateral que permite multiplicar los contactos,
aprovechar nuevas oportunidades de comercio e inversion y dar lugar a un creciente entendimiento a
nivel gubernamental y de las respectivas sociedades. El presente trabajo trata de avanzar en un mayor
conocimiento de esas tres cuestiones que interactian y determinan la evolucion de la relacion reciproca.

1. Introduccidén

La Argentina y Sudafrica son dos paises, que a pesar de su origen y cultura distintos, presentan similitudes
importantes desde el punto de vista politico y econémico.

Los dos han pasado por situaciones dictatoriales, de violencia, represion y discriminacion, habiendo logrado
la estabilidad y consolidacion democratica a partir de un periodo relativamente reciente. La construccion
de instituciones estables, desde el punto de vista de la divisién y funcionamiento eficiente de los poderes
del estado, de la administracion publica, de las organizaciones sociales y de la superacién de conflictos de
intereses a través de la negociacion y el didlogo esta en evolucion y requerird de un lapso que excede el
corto plazo.

En cuanto a la economia los dos paises disponen de un territorio amplio, con abundancia de recursos para
el desarrollo de la agricultura, un sector muy competitivo y de alta tecnologia en la Argentina, y de la mineria
y energia en un estadio notablemente superior en Sudafrica. El desafio que ambos paises enfrentan es el de
diversificacion de la estructura productiva, la expansion de la infraestructura y el progreso social, teniendo
en cuenta la necesidad de superar la desocupacion de factores productivos, especialmente de recursos
humanos, y reducir las disparidades en la distribucion del ingreso.

Las relaciones econdmicas reciprocas han adquirido un desenvolvimiento dindmico en los Gltimos afios
mediante una fuerte expansion del comercio, las inversiones y las comunicaciones, aunque todavia los
niveles absolutos estan muy lejos del potencial que cabe esperar en funcion de sus respectivos productos
nacionales y del valor de sus exportaciones de bienes y servicios.



La conformacion de la Comision Binacional Sudafrica-Argentina (BICSAA), que se relne en forma anual a
nivel ministerial, fue acordada en septiembre de 2005. Desde esa fecha se realizaron dos reuniones anuales
en 2007 y 2008 en Pretoria y Buenos Aires, respectivamente, estando prevista la realizacion de la tercera
reunion en Pretoria en noviembre del corriente afo. Dicha Comision define a las relaciones entre los dos
paises como de cooperacion estratégica y de convergencia diplomatica, en funcion de la coincidencia de
intereses a nivel multilateral, de integracion regional y de expansion de las relaciones bilaterales.

Es de sefialar que luego de la segunda reunién de la Comision Binacional se llevaron a cabo en Buenos
Aires y Pretoria sendos seminarios académicos. El proposito de ambas realizaciones, ademas de discutir
la relacion reciproca, ha sido el de reflexionar sobre la insercion internacional de los dos paises y las ven-
tajas de una accion coordinada para hacer frente a los desafios que plantean la coyuntura y los problemas
estructurales de mediano y largo plazo de la economia global. Desde los gobiernos se han visualizado los
aportes académicos como insumos de particular importancia con vistas a la preparacion de las reuniones
de la Comision Binacional.

El presente trabajo se divide en siete secciones. Luego de la presente introduccion, la segunda seccion
analiza la ubicacion de los dos paises en la produccion y el comercio mundial. La tercera evalda el des-
envolvimiento del comercio bilateral y las oportunidades para su diversificacion y expansién. En la cuarta
seccion se aborda el comercio de servicios, que presenta un particular dinamismo en los dos paises. En la
quinta seccion se toma el tema de las inversiones, donde la presencia bilateral es relativamente reciente.
La sexta seccion esté dedicada a las negociaciones econdmicas bilaterales y de integracion. La seccion 7
se concentra en las conclusiones que se derivan del conjunto de los apartados anteriores.

2. Argentina y Sudéfrica en el mundo

2.1. Argentina y Sudafrica en el PIB mundial

La Argentina y Sudafrica presentan un tamafio aproximadamente similar, de acuerdo a su producto bruto
interno (PIB). En 2008, mientras la Argentina participé con el 0,54% del PIB mundial, la participacion de
Sudafrica fue de 0,46%. Medido en délares estadounidenses corrientes el PIB de la Argentina, que alcanzé
a U$S 326.474 millones, fue un 17,8% superior al de Sudéfrica, con U$S 277.188 millones (Cuadro 1).

Cuadro 1
Evolucion del PIB, del PIB per capita y de la participacion en el PIB mundial

Argentina Sudéfrica
Afio PIB .corriente PIB per cépita Part. en QI PIB i PIB .corriente PIB per cépita Part. en gl PIB
en millones de mundial en millones de mundial

Uss en Uss en% uss en uss en%
1980 209.018 7478 1,78 1980 80.547 2.764 0,68
1985 88.187 2.906 0,68 1985 57.273 1.736 0,44
1990 141.337 4.345 0,62 1990 111.998 3.039 0,49
1995 258.032 7419 087 1995 151.117 3.685 0,51
2000 284.204 7.726 0,89 2000 132.964 2.986 0,42
2005 181.549 4.704 0,40 2005 242.676 5.176 0,54
2006 212.710 5.458 0,44 2006 257.894 5.442 0,53
2007 260.402 6.617 0,47 2007 283.381 5.922 0,52
2008 326.474 8.214 0,54 2008 277.188 5.693 0,46

Fuente: CEl en base a INDEC y FMI.



La economia argentina creci6, medida a precios constantes, a una tasa promedio anual cercana al 9%
entre 2003 y 2008. En ese periodo el PIB de Sudafrica lo hizo al 4,4% completando su décimo sexto afio
de crecimiento ininterrumpido. La Argentina complet6 en 2008, con un crecimiento del 7%, su sexto afio
consecutivo de aumento del PIB. El crecimiento econdmico de Sudéfrica en 2008 fue del 3,1%.

Las Ultimas estimaciones del FMI publicadas el 16 de abril de 2009 (World Economic Outlook Update), es-
timan una caida del PIB mundial del 1,3% para el corriente afio y una pequefia suba durante 2010 (1,9%).
Los paises en desarrollo y emergentes veran una disminucién sustancial de su tasa de crecimiento, con
estimaciones de 1,5% para 2009 y cercanas al 4% para 2010.

2.2. Argentina y Sudafrica en el comercio mundial

El mayor crecimiento de las importaciones en comparacion con las exportaciones, durante el periodo de
referencia, es comdn a los dos paises, aunque es mas marcado para la economia sudafricana. En cambio,
en los Gltimos cinco afios los saldos comerciales presentaron signos opuestos: mientras la Argentina registro
superavits que oscilaron entre U$S 11.000 millones y U$S 12.600 millones, Sudafrica tuvo déficits crecientes
que alcanzaron un méximo de U$S 30.641 millones en 2007.

2.2.1. Comercio total

Durante los afios 80 las ventas externas de la Argentina habian promediado U$S 8.100 millones y recién
en 1990 superaron los U$S 10.000 millones, para iniciar la siguiente década por encima de los U$S 25.000
millones. Luego de tres afios de estancamiento, a partir de 2002 registraron una etapa de crecimiento
sostenido (173% en seis afios) superando en 2008 los U$S 70.000 millones (Gréfico 1). A pesar de ese
fuerte aumento, la participacion argentina en las exportaciones mundiales se mantuvo en 0,4% (Cuadro 2).
En cuanto al crecimiento de las exportaciones, en 2008 se presentaron dos fases marcadas: una hasta los
primeros nueve meses con un aumento del 40% en valor respecto a igual periodo del 2007, y la segunda,
correspondiente al ultimo trimestre, en que se observo una clara desaceleracion como consecuencia del
impacto negativo en la demanda global causado por la crisis economica internacional.

Por el lado de las importaciones, se observd un crecimiento superior al 500% entre 2002 y 2008, cuando las
compras externas llegaron a U$S 57.423 millones (Gréfico 2). Al igual que con las exportaciones, el fuerte
crecimiento de las importaciones fue caracteristico de los primeros nueve meses de 2008 (+ 39%). En el
dltimo trimestre registraron una importante desaceleracion, lo que motivé que el incremento para los doce
meses del afio fuera del 28% en valor con relacion a 2007.

La participacién argentina en las importaciones mundiales fue del 0,3% en 2008, con una caida de 0,2
puntos porcentuales en relacion a principios de la década del ochenta y 0,2 puntos porcentuales mas que
en 1990 (Cuadro 2).
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Grafico 1

Evolucion del comercio exterior de la Argentina
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Fuente: CEl en base a INDEC.

La balanza comercial del pais finalizd 2008 con un saldo positivo de U$S 12.598 millones, un valor U$S
1.525 millones superior al observado en 2007 (desde el afio 2000 el saldo es superavitario).

La balanza comercial de Sudafrica, que hasta el afio 2002 fue equilibrada, presentd posteriormente un déficit
creciente, que en 2007 alcanzd su maximo valor al superar los U$S 30.000 millones. En 2008, el déficit fue
de U$S 22.000 millones (Grafico 2). El aumento del déficit es consecuencia del mayor crecimiento de las
importaciones (23% promedio entre 2003 y 2008) respecto de las exportaciones (18%). Mientras en 2008
las exportaciones sudafricanas fueron 18% superiores a las exportaciones argentinas, en el caso de las
importaciones se verificd un valor 82% superior.

Grafico 2

Evolucién del comercio exterior de Sudafrica

en millones de U$S

120.000
104.483
100.000 0
/{ 82.450
80.000

60.000

40.000

20.000 1

O E

-20.000
-22.033

-40.000
1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008

M Sado comercial  ==Z¥=Exportaciones ==O== Importaciones
Fuente: CEl en base a FMI.



En los Gltimos veintiocho afios, Sudafrica redujo su participacion en el comercio mundial: mientras en 1980
representaba el 1,4% de las exportaciones mundiales y el 1% de las importaciones, en 2008 explicd el 0,5%
y el 0,6%, respectivamente (Cuadro 2).

Cuadro 2

Participacion de la Argentina y Sudafrica en el
comercio mundial

en porcentaje

Argentina Sudéfrica
Afio ] . ] ]
Exportaciones  Importaciones Exportaciones  Importaciones

1980 04 05 14 1,0
1985 04 02 09 0,6
1990 04 0,1 0,7 0,5
1995 04 04 0,6 0,6
2000 04 04 05 04
2005 04 03 05 0,6
2006 04 03 04 0,6
2007 04 0,3 0,5 0,7
2008 04 03 05 0,6

Fuente: CEl en base a INDEC y FMI.

2.2.2. Comercio por pais

En 2008, los mercados de mayor importancia para las exportaciones argentinas continuaron siendo el
MERCOSUR, la Unién Europea y el NAFTA, que concentraron cerca del 52% del valor exportado (Gréfico
3). Por el lado de las compras argentinas, el MERCOSUR se mantuvo como el principal origen con una
participacion cercana al 35%, seguido por la Unién Europea y el NAFTA. Estos tres blogues comerciales
representan alrededor del 66% de las importaciones argentinas.

El déficit comercial con Brasil aumentd 10% en 2008, mientras que con Estados Unidos lo hizo en 52%.
Respecto a China y México el resultado pas6 de ser positivo en 2007 a un valor negativo de U$S 714 millones
y U$S 249 millones, respectivamente. Los saldos negativos sefialados fueron mas que compensados por el
incremento del superavit con los demas socios comerciales (Resto de MERCOSUR, UE, Chile, CAN y Medio
Oriente). Con los paises de la ASEAN se verifico una caida de 16% en el saldo favorable del intercambio.

En cuanto a Sudafrica, la Union Europea fue el principal socio comercial en 2008 con una participacion del
34% en las ventas y del 31% en las compras (Grafico 4). Otros importantes socios fueron Estados Unidos
y Japon como destinos de las exportaciones (11% y 10%, respectivamente), y China y Estados Unidos
como origenes de las importaciones (10% y 7%, respectivamente). La Argentina fue el octavo origen de las
importaciones de Sudafrica con una participacion de 2%.
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Grafico 3
Comercio exterior de la Argentina: principales destinos y origenes
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Grafico 4

Comercio exterior de Sudafrica: principales destinos y origenes
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2.2.3. Comercio sectorial

La declinacion de la participacion de los dos paises en el comercio mundial puede explicarse por la diferente
composicion o estructura de sus exportaciones con relacion a la correspondiente a las importaciones o de-
manda mundial. Mientras que la Agricultura, la Energia y la Mineria son actualmente menos del 30% de las



importaciones mundiales en valor, frente al 60% en 1950, en el caso de la Argentina y Sudéfrica representan
el 64% y el 55% de sus exportaciones, respectivamente, es decir casi la inversa de la relacién mundial. Este
hecho motiva que la oferta de los dos paises se dirija a los sectores de crecimiento menos dindmico de la
demanda internacional, repercutiendo negativamente sobre sus posibilidades de desarrollo econémico.

En funcion de lo anterior, se desprende la importancia de las politicas destinadas a diversificar e intensificar
la produccion industrial, tanto en la Argentina como en Sudaéfrica, y el papel que con ese propdsito pueden
desempefiar los acuerdos de integracion entre el Mercado Comun del Sur (MERCOSUR) y la Unién Adua-
nera de Africa del Sur (SACU).

Como se observa en el Cuadro 3, a nivel de secciones del Sistema Armonizado, el comercio exterior argentino
se caracteriza por una concentracion de sus exportaciones en Agro-alimentos?, que alcanzaron cerca de
U$S 37.000 millones en valor, representando el 53% de las ventas en 2008. Otras secciones destacadas
fueron Productos minerales (11,3%) y Material de transporte (10,5%).

Por el lado de las importaciones sobresalieron las Maquinas y aparatos que significaron el 27,2% de las
compras del ultimo afio, seguidas por Material de transporte (18,6%) y Productos quimicos (15,6%).

Cuadro 3

Comercio exterior de la Argentina por secciones del
Sistema Armonizado

afo 2008

Seccion del Sistema Exportaciones Seccion del Sistema Importaciones
Armonizado mil. de USS  part.en%  Armonizado mil. de USS  part. en %
Prod. del reino vegetal 14.371 20,5 Magquinas y aparatos 15.591 27,2
Alimentos, bebidas y tabaco ~ 11.205 16,0 Material de transporte 10.704 18,6
Prod. minerales 7.917 113 Prod. quimicos 8.968 15,6
Material de transporte 7.352 10,5 Prod. minerales 5.330 9,3
Aceites 7.059 10,1 Metales 4.156 72
Prod. quimicos 4.632 6,6 Plastico y caucho 3.304 58
é?grgégﬁfm";‘l’os Y prod. del 4321 6,2 Prod. del reino vegetal ~ 1.786 31
Metales 3.470 5,0 Textiles 1.623 28
Maquinas y aparatos 2.427 35 Papel y carton 1.234 2,1
Plastico y caucho 1.851 2,6 Inst. de dptica 1.166 2,0
Resto 5.415 77 Resto 3.562 6,2
Total 70.021 100,0 Total 57.423 100,0

Fuente: CEl en base a INDEC.

Aligual que la Argentina, Sudafrica concentra sus exportaciones en productos primarios y sus manufacturas
(Cuadro 4). En 2007, sobresalieron Perlas y metales preciosos (20,4% de las ventas), Metales (19,7%) y
Productos minerales (17,9%). Por el lado de las importaciones, se destacaron Maquinas y aparatos (27,6%
de las compras externas de Sudéfrica) y Productos minerales (21,1%).

Alimentos, bebidas y tabaco, Productos del reino vegetal, Aceites y Animales vivos y productos del reino animal.
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Cuadro 4

Comercio exterior de Sudafrica por secciones del
Sistema Armonizado

afo 2007
» . Exportaciones » ) Importaciones

Seccion del Sistema Seccion del Sistema

Armonizado mill. de U$S  part.en%  Armonizado mill. de U$S  part. en %
Perlas y metales preciosos ~ 13.065 20,4 Maquinas y aparatos 20.452 27,6
Metales 12.599 19,7 Prod. minerales 15.596 21,1
Prod. minerales 11.465 17,9 Material de transporte 9.614 13,0
Maquinas y aparatos 7.462 11,7 Prod. quimicos 6.457 8,7
Material de transporte 5.941 9,3 Metales 4.200 57
Prod. quimicos 3.869 6,0 Plastico y caucho 2.955 4,0
Alimentos, bebidas y tabaco ~ 1.987 3,1 Inst. de optica 2.154 2,9
Prod. del reino vegetal 1.778 2,8 Textiles 2.044 2,8
Papel y carton 1.375 2,2 Alimentos, bebidas y tabaco  1.623 2,2
Plastico y caucho 975 15 Papel y carton 1.265 17
Resto 3.442 54 Resto 7.692 10,4
Total 63.958 100,0 Total 74.053 100,0

Fuente: CEl en base a COMTRADE.

3. El comercio bilateral

3.1 Comercio total

En el curso de 2008, el valor de las exportaciones argentinas a Sudafrica fue de U$S 1.013 millones (Grafico
5), lo que representa un aumento de 1% respecto de 2007. Por su parte, las importaciones desde Sudafrica
totalizaron U$S 220 millones, creciendo el 68% con relacion a 2007.

En lo ultimos seis afios, el intercambio comercial bilateral mostrd un incremento significativo, mas que quin-
tuplicando el promedio de la década pasada (U$S 209 millones). Entre otros factores, ademas de la mayor
competitividad en ambos mercados de las exportaciones tradicionales del otro pais, se destacan el aumento
de los precios de las materias primas y el crecimiento del nivel de actividad econémica y, por ende, de la
demanda de importaciones. En 2008, la participacion de Sudafrica en las ventas argentinas fue del 1,4%.

Las compras argentinas a Sudéfrica durante la década anterior fueron de U$S 90 millones promedio anual.
Con la crisis de 2001, cayeron abruptamente para recuperarse y superar, a partir del afio 2005, ese valor
promedio. En 2008 alcanzaron el sexto afio consecutivo de crecimiento sobrepasando, por primera vez, los
U$S 200 millones, con una participacion en el total de las importaciones argentinas cercana al 0,4%.



Grafico 5
Comercio de la Argentina con Sudafrica
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3.2. Comercio sectorial

En el dltimo trienio, las exportaciones argentinas a Sudéafrica se concentraron en productos agropecuarios
con ventas por U$S 703 millones promedio anual y una participacion del 71% en el total exportado (Gréfico
6). Dicho rubro registr un incremento absoluto de U$S 472 millones y una caida en la participacion de
14 puntos porcentuales respecto del promedio 1996-1998 (86%). Dicha caida se explica por la reduccion
verificada en Aceites vegetales que pasé de concentrar el 46% de las ventas a Sudéfrica diez afios atras al
18% en los Ultimos tres afios. Los rubros que mas incrementaron su participacion fueron Minerales (crecié
de 0,6% a 12%) y Material de Transporte (de 0,3% a 7%).

Grafico 6

Composicion sectorial de las exportaciones argentinas a Sudafrica

Promedio 1996-1998 Promedio 2006-2008
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Tres productos concentraron mas de la mitad de las exportaciones argentinas a Sudéfrica en 2008: harina de
soja (26%), trigo excluido para siembra (20,9%) y aceites de petrdleo (12%). Las ventas de los dos primeros
productos crecieron 37% y 122%, respectivamente, mientas que en 2007 no se habian registrado ventas
de aceites de petrdleo (Cuadro 5).

Cuadro 5

Exportaciones argentinas a Sudafrica, 2007-2008
Primeros 10 productos exportados en 2008

en millones de U$S

Part. 2008 Var. 08/07

Posicién Descripcion 2007 2008 ) %)
23040010 Harina y "pellets” de la extraccion del aceite de soja 193 263 26,0 37
10019090  Trigo y morcajo, excluidos trigo duro y para siembra 9% 212 20,9 122
27090010  Aceites crudos de petréleo 0 11 12,0 n.c.
15071000  Aceite de soja en bruto, incluso desgomado 104 60 59 -42

Vehiculos para transporte de mercancias, de peso total con carga
87042190 maxima <=a 5 t., con motor de émbolo o piston, encendido por a4 % 54 ]
compresion (Diesel o semiDiesel)
15121110  Aceite de girasol en bruto 86 40 39 -54
20096900  Jugo de uva (incluido el mosto) excluido de valor Brix <= a 31 22 25 2,5 18
15079019  Aceite de soja refinado, excluido en envases <=a 5 1. 36 20 2,0 -45
27101921  Gasoleo ("gas oil") 3 20 2,0 556
27131200 Coque de petrdleo calcinado 6 16 16 181
Resto 411 181 17,8 -56
Total 1.000 1.013 100,0 1

n.c..no corresponde,
Fuente: CEl en base a INDEC.

En lo que hace a la composicion sectorial (Grafico 7), el 46% de las compras de la Argentina a Sudéfrica
en el periodo 2006-2008 se concentrd en Productos minerales —sobresale hulla bituminosa—, rubro que
incremento su participacion en 29 puntos porcentuales respecto del periodo 1996-1998. En valores absolu-
tos, las importaciones del rubro citado crecieron de U$S 18 millones a U$S 73 millones. Dicho aumento se
produjo a partir de la menor participacion de Maquinas y aparatos (cayeron de 16% a 6%) y Papel y cartdn
(de 13% a 4%). Los metales —se destacan productos de fundicion de hierro y acero— se constituyeron en el
segundo rubro en importancia en las importaciones argentinas desde Sudafrica con compras por U$S 34
millones y una participacion de 21%.

Un producto, Hulla bituminosa, concentré mas del 45% de las importaciones argentinas desde el mercado
sudafricano en 2008, al registrar un aumento de las compras del 186% con relacidn al afio anterior (Cuadro
6). Otros productos destacados fueron cromita (6,8% de las compras) y diversos productos siderdrgicos
como laminados planos de acero inoxidable y ferromanganeso.



Grafico 7

Composicioén sectorial de las importaciones argentinas desde Sudafrica
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Cuadro 6
Importaciones argentinas desde Sudafrica, 2007-2008
Primeros 10 productos importados en 2008
en millones de U$S
" — Part. 2008 Var. 08/07
Posicion Descripcion 2007 2008 ) %)
27011200  Hulla bituminosa sin aglomerar 35 100 455 186
26100010  Cromita 715 6,8 123
72193300 Productos planos de acero inoxidable, laminados en frio, de ancho >= a 600mm, 4 9 42 133
de espesor >a lmmy <a3mm
72021900  Ferromanganeso excluido con contenido de carbono > a 2% 3 8 3,6 137
72021100  Ferromanganeso con contenido de carbono > a 2% 2 6 2,8 237
84213920  Depuradores por conversion catalitica de gases de escapes de vehiculos 5 5 21 -8
31023000 Nitrato de amonio, incluso en disolucién acuosa 2 4 2,0 186
40022090  Caucho butadieno (BR) en placas, hojas o tiras y formas primarias excluido aceite 4 4 19 8
70052900  Placas de vidrio flotado, desbastado o pulido, sin armar 0 4 18 n.c.
79193400 Productos planos de acero inoxidable, laminados en frio, de ancho >= a 600mm, ) 3 14 31
de espesor >=a 0,5mmy<=almm
Resto 67 62 27,9 9
Total 131 220  100,0 68

n.c.: no corresponde.
Fuente: CEl en base a INDEC.

La Argentina y Sudafrica son dos paises que concentran la mayor parte de sus ventas externas en recursos
naturales y sus manufacturas. Como se observa en el Grafico 8, este patron de comercio se profundiza en la
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mayor concentracion de las exportaciones argentinas a Sudafrica en productos agricolas y sus manufacturas
comparadas con las exportaciones al Mundo. Por ejemplo, mientras en 2008 el 16% de las ventas argentinas
totales correspondio a Alimentos, bebidas y tabaco, la participacion de esa seccion en el caso de las ventas a
Sudéfrica fue del 31%. Lo mismo ocurre en Productos del reino vegetal (21% en las exportaciones al mundo
y 23% al mercado sudafricano) y Aceites (10% y 12%, respectivamente).

Grafico 8

Exportaciones argentinas por Seccion del Sistema Armonizado. Afio 2008
en % de las exportaciones totales
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Al analizar las ventas de Sudafrica a la Argentina, los dos principales rubros de exportacion fueron Productos
minerales y Metales, los que presentan una mayor participacion en el total exportado por Sudafrica a laArgen-
tina que la que tienen en el total exportado por Sudafrica al Mundo (Gréfico 9). Segun estadisticas de fuente
sudafricana, en 2007, el 20% de las exportaciones sudafricanas totales se concentré en Metales, mientras
que dicho rubro explico el 29% de las exportaciones a la Argentina. La participacion de Productos minerales
en el total de ventas de Sudafrica fue del 18% y de 27% en las ventas con destino a la Argentina.

Grafico 9

Exportaciones sudafricanas por Seccién del Sistema Armonizado. Afio 2007
en % de las exportaciones totales
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3.3. Sectores con mayor potencialidad de comercio

Una aproximacion estadistica para identificar productos con oportunidades para incrementar su comercio
es mediante el analisis de la complementariedad comercial entre sectores de ambos paises. Los sectores
con mayor complementariedad comercial son aquellos que combinan la especializacion exportadora de un
pais con la especializacion importadora de otro.

Los productos para los cuales la Argentina presenta oportunidades para expandir sus ventas, representan
un mercado de importaciones totales de Sudafrica de U$S 1.437 millones, mientras que aquellos productos
con oportunidades aun no aprovechadas, representan compras sudafricanas por U$S 2.471 millones.

El Grafico 10 muestra los capitulos del Sistema Armonizado que presentan oportunidades para la Argentina
en Sudéfrica. Automaviles es el principal rubro, tanto para los productos que ya tienen presencia argentina en
dicho mercado (Oportunidades en desarrollo) como de aquellos que adn no registran ventas (Oportunidades
no explotadas): 37% en el primer caso y 85% en el segundo.

Otros productos que se destacan entre las oportunidades con presencia comercial son Aceites (12%), Papel
y carton (12%) y Carnes (10%).

Grafico 10
Oportunidades comerciales para la Argentina en Sudafrica
promedio 2005-2006
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Fuente: CEIl en base a COMTRADE.

Los productos que Sudafrica exporta a la Argentina, donde tiene oportunidades de expandir sus ventas
representan un mercado de importaciones totales de nuestro pais por U$S 641 millones. Las oportunidades
sin explotar por Sudafrica representan compras argentinas por U$S 3.524 millones (Grafico 11).

Las oportunidades a expandir se concentran en Plasticos (25%), Automdviles (18%) y Maquinas y aparatos
mecanicos (13%). Cerca de tres cuartas partes de las oportunidades aln no aprovechadas corresponden
a Automoviles (50%) y Maquinas y aparatos mecanicos (21%).
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Grafico 11

Oportunidades comerciales para Sudafrica en la Argentina
promedio 2005-2006
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En funcion del analisis de oportunidades, resulta evidente la importancia que juegan la negociacion y la
promocion comercial para aumentar las posibilidades de aprovechamiento de las oportunidades, a través
de aranceles preferenciales y el estimulo a un mayor contacto entre empresarios de uno y otro pais.

En particular, la negociacion en materia automotriz entre el MERCOSUR y la Union Aduanera de Africa del
Sur (SACU), aparece como significativa para avanzar en la complementacién el sector, favoreciendo las
inversiones tanto en la industria terminal como en la de autopartes.

En cuanto a la promocion, la falta de un contacto empresarial fluido entre los dos paises es manifiesta. Se
constata que de 9.801 compafiias argentinas en 2007, s6lo 399 de ellas exportaron a Sudafrica, es decir
el 4% del total. El aspecto positivo es que desde 2002 la tendencia de crecimiento en el nimero de firmas
que comercian es mayor con Sudafrica que con el resto del mundo (Grafico 12).

Grafico 12
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En la seccion 6 se abordan en mayor detalle las diferentes cuestiones relativas al aprovechamiento de las
oportunidades de comercio.

4. Inversiones

Las inversiones reciprocas se han expandido en forma dindmica en el curso de la presente década, abarcando
diversos campos de actividad, aunque limitadas a pocas empresas. Se destacan especialmente aquellas
inversiones localizadas en el sector minero, la pesca, la industria y los servicios (Cuadro 7).

Los flujos de capital directos mas recientes son los correspondientes a la instalacion del Standard Bank
en 1998, que abre perspectivas interesantes para la financiacion del comercio y de las inversiones, y a la
apertura de la sucursal de South African Airways, que realiza, desde el primer trimestre de 2009, tres vuelos
semanales directos entre Johannesburgo y Buenos Aires.

El Standard Bank, a través de la Fundacion del mismo nombre, participa activamente en la promocién de
las relaciones econdmicas reciprocas, las actividades académicas y el fomento a la formacion de consorcios
de pequefias y medianas empresas.

La ratificacion del acuerdo de preferencias MERCOSUR-SACU, firmado en 2008, y la posibilidad de su
ampliacion en el mediano y largo plazo a un acuerdo de libre comercio 0 a una unidn aduanera constituye
un paso importante no sélo desde el punto de vista comercial, sino también para la atraccion de inversiones
en los diversos campos de actividad de la produccion y servicios.

Cuadro 7
Inversiones

Inversiones sudafricanas en la Argentina

Empresa Rubro
South African Airlines Aviacion
Anglo Gold - Cerro Vanguardia Mineria
Standard Bank Bancario-Financiero
CON-AID Manufacturas de todo tipo
MONDI Papel y derivados
Alpesca Aplicacién de tecnologia en captura

y procesamiento de pescado

Inversiones argentinas en Sudafrica

Empresa Rubro
Electrometalurgica Andina Metallrgico
Techint Technologies / Pyromet Ingenieria y Contruccion

Fuente: CEl en base a South Africa Business Centre (http://www.sabcentre.com.ar/empresas.htm
#con-aid).

5. Servicios

Los servicios representan la mayor proporcion del PIB y tienen un papel dindmico en el desenvolvimiento del
sector externo de los dos paises. En el caso de la Argentina, las exportaciones e importaciones de servicios
alcanzaron a U$S 12.000 y 13.000 millones en 2008, respectivamente. Representaron aproximadamente
el 20% del comercio de bienes. Una situacién similar se presentd en Sudéfrica con exportaciones e impor-
taciones por U$S 12.500 y U$S 17.000 millones en 2008, respectivamente.

La instalaciéon de empresas comerciales y financieras, la activacion del transporte maritimo y la reciente
reanudacion de vuelos directos por South African Airways, entre las capitales de los dos paises, los que se
adicionan a las dos frecuencias semanales de Malaysia Airlines con escalas en Ciudad del Cabo y Johan-
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nesburgo, favorecen el crecimiento del turismo, los negocios y los contactos gubernamentales y académicos
y, por tanto, generan mayores oportunidades para expandir y diversificar las relaciones economicas.

En los graficos siguientes puede apreciarse la evolucion del comercio de servicios de los dos paises y la
composicion de las exportaciones e importaciones respectivas, que muestran una participacion importante
de aquellos servicios de mayor valor agregado, como es el caso de los profesionales, de informética, de
ingenieria, de arquitectura y culturales. La diversificacion del comercio en este sector da lugar a otra corriente
de oportunidades para expandir la relacion reciproca, hasta ahora casi no aprovechada en esta importante
area de la vinculacion econémica internacional.

Grafico 13

Comercio exterior de Servicios de la Argentina
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Grafico 14

Comercio exterior de Servicios de Sudafrica
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Grafico 15

Exportaciones de Servicios por sector

afio 2008
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Fuente: CEl en base a MECON y FMI.

6. Las Negociaciones Econdmicas y Comerciales

6.1. Cuestiones Multilaterales

Sudafrica y la Argentina sostienen posiciones comunes en los principales foros multilaterales econémicos.

En el ambito comercial, son activos participantes de la OMC y, consiguientemente, de la actual Ronda Doha.
En esa negociacion multilateral propugnan la liberalizacion de la Agricultura y la obtencion de un resultado
equilibrado entre esa area y la de acceso a mercados para productos industriales, conforme lo establecido
en el parrafo 24 de la Declaracion Ministerial de Hong Kong de diciembre de 2005, texto que ambos paises
propiciaron y obtuvieron que fuera aprobado. Dentro de la OMC son miembros del Grupo CAIRNS vy del
G-20 en materia agricola, este ultimo conformado por los paises en desarrollo, y del NAMA-112 de paises
en desarrollo en materia industrial.

En el plano econdmico, Sudafrica y la Argentina participan del Grupo denominado G-203, que esta abocado
al andlisis de la crisis econémica internacional y a la busqueda de soluciones que permitan la recuperacion
economica y el crecimiento sustentable en el mediano y largo plazo. Las competencias del grupo, original-
mente concentradas en lo monetario y financiero, se han ampliado a otros campos, en particular el comercio,
el medio ambiente, la energia y el empleo.

Las posiciones de Sudéfrica y la Argentina dentro del G-20 guardan similitud y coinciden con las sostenidas
por los demas paises en desarrollo que forman parte del grupo.

En materia comercial, promueven la conclusion de la Ronda Doha sobre las bases anteriormente referidas,
en el entendimiento que un resultado como el sefialado contribuiré a reforzar a la OMC. Consideran impor-

“Sigla relativa acceso a mercados para productos no agricolas por su denominacién en inglés de Non-Agricultural Market Access.

%Fue fundado en 1999 como mecanismo de consulta en materia monetaria y financiera. Esta integrado por Alemania, Arabia Saudita, Argentina,
Australia, Brasil, Canada, China, Corea, Estados Unidos, Francia, India, Indonesia, Inglaterra, ltalia, Japdn, México, Rusia, Sudafrica, Turquia y la
Union Europea. Institucionalmente participan de las reuniones el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial. Recientemente, por invitacion
especial, participan Espafia, Holanda, la OIT y la OMC.
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tante que esa organizacion, paralelamente a las negociaciones de Doha, se aboque al estudio y formulacion
de propuestas sobre temas de importancia o sistémicos, como son los de comercio, moneda y finanzas,
comercio y medio ambiente, adhesion a las normas técnicas y sanitarias multilaterales e impacto de los
acuerdos de libre comercio bilaterales y regionales sobre el sistema multilateral.

Respecto a la moneda y las finanzas internacionales abogan por la reforma del sistema basado en el FMI
y el Banco Mundial, de forma que se adopten disciplinas y recomendaciones simétricas que prevengan las
asimetrias en los comportamientos fiscales entre los paises de la OECD y los paises en desarrollo, con
especial hincapié en aquellos emisores de moneda reserva internacional.

Demandan la capitalizacion y el aumento de recursos de ambos organismos y la supresion de las condiciona-
lidades en los préstamos a los paises en desarrollo por razones de balanza de pagos y a fin de llevar a cabo
proyectos de infraestructura econémica o de interés social. Sostienen la importancia de una participacion
equilibrada en la distribucion de cuotas y un aumento de la participacion de los paises en desarrollo en las
decisiones y gestion del FMI'y del Banco Mundial.

Sobre el sistema financiero internacional han sefialado la necesidad de adoptar regulaciones estrictas y
precisas para desalentar la especulacion y conducir a la canalizacién de los ahorros del plblico, de las
empresas y del estado, a la inversion productiva y de interés social. Coinciden en la necesidad de eliminar
el secreto bancario y los refugios o paraisos fiscales, a la vez de asegurar que las agencias calificadoras de
riesgo sean conducidas con objetividad e imparcialidad, evitando que conduzcan al aumento de diferenciales
de tasas de interés entre paises desarrollados y en desarrollo.

6.2. La integracion regional

Los dos paises, en funcién de sus respectivas pertenencias al MERCOSUR y la Union Aduanera Sudafrica-
na (SACU), han participado activamente en la negociacién del primer acuerdo de preferencias reciprocas
entre esas dos zonas.* Se trata del primer paso hacia una integracién mas amplia que permitird promover
en mayor medida las inversiones reciprocas.

La oferta de SACU al MERCOSUR incluye 1.064 productos que en 2008 registraron exportaciones argentinas
al bloque sudafricano por U$S 331 millones. En términos de proteccion en frontera, en la lista de SACU se
observa una presencia mayoritaria de posiciones arancelarias con derechos de importacion cero (45,8%) y
entre el 10% y 20% (31,3%). Se destaca la presencia de una pequefia porcion de posiciones arancelarias
para la que existen aranceles no ad valorem (2,1%).

Al estimar el potencial incremento de exportaciones se observa que en el escenario de maxima las ventas
argentinas crecerian cerca de U$S 152 millones (37,9%). Los principales productos beneficiados serian soja y de-
rivados, cereales y leguminosas, preparaciones alimenticias, camarones y langostinos congelados y malta.

La oferta del MERCOSUR a SACU incluye 1.052 posiciones arancelarias, que en 2008 registraron importa-
ciones argentinas desde SACU por casi U$S 105 millones, 48% del total importado por la Argentina desde
el bloque africano en ese afio. EI 96% del valor importado correspondié a compras de Hulla bituminosa por
U$S 100 millones.

En términos de proteccion, en la lista del MERCOSUR se observan mayormente posiciones con aranceles
entre 0% y 10% (61,9%) y con aranceles de entre 10% y 20% (20,5%). Se destaca la presencia de una
pequefia porcién de posiciones con aranceles no ad valorem (1,3%).

El impacto de la oferta del MERCOSUR a SACU en un escenario de maxima implicaria un aumento de
exportaciones a la Argentina de cerca de U$S 6,9 millones (12,2% mas que en 2008). Los mayores incre-
mentos se darian en productos quimicos, sobre todo Acido fosférico e Hidrocarburos, y productos minerales,
particularmente Hulla y Antracitas.

“Sobre el acuerdo comercial entre MERCOSUR y SACU, ver C. D’Elia, P. Ducros y C. Galperin (2009), Negociacion MERCOSUR-SACU: Andlisis
de las ofertas e impacto sobre el comercio argentino, Revista del CEl. Comercio Exterior e Integracion 15:67-82.



6.3. Las iniciativas bilaterales

El marco de la relacion bilateral esta dado por la Comision Binacional Argentina-Sudafrica (BICSAA) consti-
tuida en 2005. La Comision se ha reunido en dos oportunidades, en febrero de 2007 y en diciembre de 2008,
en ambos casos a nivel de los ministros de relaciones exteriores de los dos paises. Esta previsto realizar la
tercera reunién en Pretoria en noviembre del corriente afio.

Con motivo de los encuentros realizados se han firmado los siguientes acuerdos entre los dos paises: Co-
operacién Cientifica y Tecnoldgica, Cooperacidn en Materia Nuclear, Cooperacion Agricola, Cooperacion
Espacial ente la Comision Nacional de Actividades Espaciales (CONAE) y el Consejo de Investigacion
Cientifica e Industrial de Sudéfrica (CSIR), Cooperacidn Industrial, Coordinacién de Servicios de Busqueda
y Salvamento Maritimos y Aeronduticos, Extradicion, Asistencia Legal Mutua en Materia Penal, Deporte y
Recreacion, Supresion de Visas, Cooperacidn Universitaria e Intercambio Académico entre el CARI (Consejo
Argentino de Relaciones Internacionales) y el AISA (Africa Institute of South Africa).

Es de sefalar que, conjuntamente con las BICSAAs, se realizan visitas y seminarios empresariales con el
fin de promover el comercio, las inversiones y la cooperacién en materia de negocios. Estos encuentros
sirven para avanzar en los contactos a nivel de cdmaras y de empresas individuales.

Desde 2006 se han organizado 3 misiones comerciales y la participacion en 2 ferias internacionales. En
abril de ese afio, el Consejo Federal de Inversiones (CFI) realizd una mision comercial a Sudéafrica en la
que firmé un Acuerdo de Cooperacion entre la Regién Centro de la Argentina y la Camara de Comercio e
Industria de Sudéfrica — Tshwane (CHAMSA). En agosto se efectud una mision multisectorial organizada
por la Subsecretaria de Comercio Internacional (SURCI) de la Cancilleria Argentina.

En febrero de 2007, en oportunidad de la primera BICSAA, se realizé una mision comercial multisectorial a
Sudafrica patrocinada por la SURCI y la Fundacion Exportar que conté con la participacion de numerosas
empresas industriales. En esa oportunidad se organiz6 un seminario sobre Argentina en Johannesburgo.
En octubre de 2007 se llevo a cabo una mision sectorial organizada por el Programa de Apoyo al Comercio
Exterior de la Cancilleria Argentina (PDECX) junto al Grupo Argentino de Fabricantes de Maquinas Empa-
cadoras (GAFME) que tuvo lugar en las ciudades de Johanneshurgo y Ciudad del Cabo.

Las dos ferias comerciales en que participaron empresas argentinas fueron la “40° Feria Agricola Internacional
NAMPO HARVEST DAY”, del sector maquinaria y tecnologia agricola que se realizé en mayo de 2006, y la
“Tercera Edicion de la Exposicion Internacional sobre Ciencia, Innovacion y Tecnologia (INSITE 2008)" de
septiembre de 2008, que tuvo por tema principal el papel de la ciencia, la tecnologia y la innovacién como
impulsores claves del crecimiento econémico y el desarrollo sustentable.

En la Argentina se desempefia la Camara de Comercio Sudafricana que promueve el comercio y las inver-
siones a nivel del sector empresarial. Dicha camara tiene una presencia particularmente activa, llevando
también a cabo tareas educacionales. Recientemente patrocind un concurso para estudiantes universitarios,
consistente en la presentacion de estudios sobre la problematica sudafricana y las relaciones bilaterales.
Los ganadores del concurso fueron premiados con un viaje a Sudafrica, donde se les programé diversas
actividades, entre ellas la participacion en un seminario académico organizado por la Embajada Argentina
en Sudéfrica los dias 16 y 17 de julio de 2009.

Dicho Seminario es el segundo que se lleva a cabo (el primero se realizé en Buenos Aires en oportunidad
de la segunda BICSAA, en febrero de 2008) con el propdsito de profundizar el andlisis estratégico de la
insercion internacional de los dos paises y el papel que pueden desempefiar las relaciones reciprocas para
contribuir al crecimiento y a una adecuada integracion de Sudafrica y Argentina en la economia global.
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7. Conclusiones

Alo largo de este trabajo se ha hecho referencia a la importancia econémica y comercial de los dos paises, a
su posicionamiento multilateral y en materia de integracion economica, al desenvolvimiento de las respectivas
relaciones bilaterales y a las oportunidades que se presentan para su diversificacion y expansién.

Cabe senalar que tanto Sudafrica como la Argentina tienen una importancia significativa en sus respectivas
regiones de influencia, son protagonistas de la integracion regional y llevan a cabo una accién sistematica
a fin de mejorar la posicién de los paises en desarrollo en el comercio y la economia mundial. Esto ultimo
con el propdsito de aportar soluciones que permitan revertir la crisis econémica actual, mejorar la posicion
en el comercio mundial y otorgar un mayor protagonismo a los paises en desarrollo.

Los vinculos politicos al mas alto nivel, materializados en visitas ministeriales, en los acuerdos de cooperacion
en las diferentes areas, en los contactos académicos y en el funcionamiento regular de la Comision Bilateral
Intergubernamental, constituyen una plataforma apropiada para promover el objetivo de una relacién mas
diversificada e intensa y reforzar el poder de negociacién de los dos paises.

Correspondera basarse en ese impulso politico para insistir en la mayor coordinacion en los asuntos multi-
laterales, impulsar la integracion entre el MERCOSUR y SACU y promover las relaciones bilaterales a todo
nivel, publico, empresarial y académico. Los crecientes contactos conduciran a generar nuevas oportunidades
y, consiguientemente, a ampliar los resultados hasta ahora obtenidos, consolidando la tendencia que se
verifica desde principios de la presente década.
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Resumen

Este trabajo calcula las elasticidades de comercio para las cantidades exportadas e importadas por
la Argentina en 1993-2008. Los resultados destacan, por un lado, la baja elasticidad que tienen los
volimenes de comercio al tipo de cambio real multilateral en relacién a la respuesta a los cambios
en el PIB. Por otro lado, se observa una menor elasticidad ingreso en el caso de las exportaciones,
lo cual, ante tasas de crecimiento similar de la Argentina y sus socios en los proximos afios, podria
significar una reduccion significativa en el resultado del balance comercial. Por Ultimo, ni los derechos
a las exportaciones ni los aranceles parecen haber tenido un impacto significativo sobre las cantidades
exportadas e importadas, respectivamente, al menos a nivel agregado.

1. Introduccién

Histdricamente los periodos de crecimiento de la economia argentina han estado asociados a un deterioro
del sector externo. La recuperacion posterior a las recurrentes crisis, luego de agotado el efecto del ajuste
devaluatorio, impulsaba un rapido aumento de las importaciones, mientras que las exportaciones tendian a
crecer a una velocidad mucho menor. Esta evolucién terminaba generando un saldo deficitario en la balanza
comercial y, en Ultima instancia, un deterioro del saldo de la cuenta corriente.

El periodo que sigue a la ltima crisis argentina representa una excepcion, dado que la economia crecié a un
promedio anual de 8.5% entre los afios 2003 y 2008, manteniendo superavit en la balanza comercial y en la
cuenta corriente. Si bien aumentaron tanto las cantidades exportadas como las importadas, la mejora en los
términos del intercambio tuvo un papel importante en el sostenimiento del superavit externo, principalmente
en los ultimos afios del periodo referido.

Dadas las dificultades y la conveniencia de recurrir al financiamiento externo, es importante evaluar las
posibilidades de crecimiento que tiene la economia argentina manteniendo la cuenta corriente del balance
de pagos con saldo positivo.

* Los autores agradecen la participacion de Eugenia Dinivitzer y Carlos D’Elia en la construccion de la bases de datos y los comentarios de Carlos
Galperin, Jorge Lucangeli y Nestor Stancanelli.



Entre los tres principales componentes de la cuenta corriente de la Argentina (Grafico 1), como en buena
parte de los paises latinoamericanos, la cuenta rentas de la inversion tiene un saldo estructuralmente defi-
citario. La balanza de servicios ha logrado una importante reduccion de su déficit en relacion a la década de
los noventa, siendo ahora levemente negativa. Lo anterior supone que la generacion de superavit externos
depende, y continuara dependiendo en los proximos afios, del balance comercial en bienes.

Grafico 1

Cuenta corriente del Balance de Pagos de Argentina

20000

15000

10000 / =

5000 / _|_|_
TR //'f\,\ . /'/ e B

-5000-—I—|— [ =LﬁL_é}=A AT dal-Ja L—l

-10000 | | fol———— "

%

[\

Millones de ddlares

-15000 —

-20000
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

C—Cuenta corriente —®——Mercancias - - A- - Senicios —®—Rentas

Fuente: CEl en base a datos del INDEC.

Uno de los interrogantes que cabe formular es si el presente superavit comercial es sostenible en un escenario
de crecimiento de la economia argentina y en ausencia de medidas de politica comercial e industrial que
alteren el escenario de tendencia. De acuerdo al analisis tradicional, la respuesta a este interrogante esta
vinculada a la forma en que los flujos de comercio reaccionan a cambios en la demanda doméstica y externa y
a la evolucion de los precios relativos de los productos que la Argentina intercambia con el resto del mundo.

Bajo el supuesto anterior, a partir de las elasticidades de comercio se puede tener una idea de la respuesta de
los flujos de comercio (exportaciones e importaciones) a los cambios en los niveles de ingreso y los precios
relativos. Conocer el grado de respuesta del comercio a la evolucion de las variables macroeconomicas
permite inferir como se comportara la balanza comercial ante distintos escenarios (crecimiento de la economia
local y de los socios comerciales, evolucion de los términos del intercambio, dindmica del tipo de cambio).
Se trata de un factor significativo para determinar si la posicion externa de un pais, en ausencia de politicas
comerciales e industriales correctivas, es sostenible sin necesidad de recurrir a continuas devaluaciones.

Si suponemos que estas elasticidades mantienen una cierta estabilidad, el calculo en base a informacion his-
tdrica nos permite hacer inferencias acerca de la evolucién futura del resultado de la balanza comercial.

El objetivo primario de este trabajo es calcular las elasticidades de las exportaciones e importaciones agre-
gadas para la Argentina en el periodo 1993-2008. La seccion 2 realiza una breve revision de la literatura
sobre elasticidades de comercio y describe la metodologia utilizada en el trabajo. La seccién 3 describe los
datos utilizados para las estimaciones. La seccion 4 muestra los principales resultados obtenidos para las
distintas especificaciones y compara con otros trabajos empiricos realizados para la Argentina. Por Ultimo,
la seccion 5 esta destinada a las conclusiones y posibles extensiones del trabajo.



2. Metodologia

Los estudios empiricos estan tradicionalmente basados en un modelo estandar.! Para calcular las elasti-
cidades de comercio, dicho modelo relaciona i) los volimenes importados con los precios relativos de las
importaciones y el ingreso doméstico y i) los volimenes exportados a los precios relativos de exportacion
y el ingreso de los socios comerciales. De esta manera, se supone que el crecimiento de nuestros socios
aumenta la demanda de los productos que vende la Argentina y, de la misma manera, el crecimiento de
la economia argentina impulsa la demanda de bienes importados; esto es lo que se conoce como efecto
ingreso. Por otro lado, la evolucion de las cantidades exportadas y de las importadas también dependen de
la relacion entre los precios de los bienes producidos localmente y los precios promedio de nuestros socios;
esto es o que se conoce como efecto precio.?

La especificacion generalmente incluye el tipo de cambio real en lugar de precios relativos como la variable
“precio” del modelo. Las elasticidades respecto al tipo de cambio real tienen en cuenta el grado incompleto
de pass-through desde los tipos de cambio a los precios.® El impacto de largo plazo puede ser mayor o
menor al impacto inmediato, dependiendo del peso relativo de dos fuerzas opuestas: 1) el grado en que
la respuesta de los volumenes de comercio aumentan en el largo plazo a medida que los consumidores
y productores tienen mayor margen para la sustitucion y 2) la velocidad con la cual los precios relativos
vuelven a su nivel inicial (suponiendo que la economia estaba inicialmente en equilibrio), lo cual disminuye
los efectos de largo plazo (IMF, 2006).

El efecto “precio” depende de la estructura de las exportaciones del pais (IMF, 2006). En el caso de los
paises que exportan predominantemente materias primas, la depreciacion cambiaria generalmente no tiene
efectos sobre los precios medidos en dolares, pero pueden inducir una respuesta positiva de la oferta como
respuesta al cambio en los precios relativos.

Por el lado de las compras al resto del mundo, para los paises en desarrollo se suele adoptar el supuesto de
pais pequefio* en el mercado de sus importaciones, por lo cual la depreciacion no deberia afectar el precio
en moneda extranjera. Sin embargo, si se produce un efecto cantidad, tanto a partir de la sustitucion (al
menos parcial) de importaciones por produccion local como a partir del efecto riqueza negativo que produce
la depreciacion. De este modo, la caida en las cantidades importadas significa una reduccion en el valor de
las compras al resto del mundo.

Una de la limitaciones que tiene el presente enfoque se da a partir del uso de variables agregadas que, si
bien es Util para identificar el efecto de la variables macroecondmicas, no permite detectar, por ejemplo,
los efectos de largo plazo que tienen las modificaciones en el tipo de cambio real sobre las decisiones de
produccion y localizacion de las firmas (IMF, 2006).

! Ver Krugman (1989) y apéndice 3.2 en IMF (2007).

2 Se supone que cuanto mas altos son los precios internos en relacion a los precios de los socios (lo que se conoce como revaluacion real), la
Argentina pierde competitividad, impulsando las compras desde el resto del mundo y disminuyendo las ventas externas. Se espera lo contrario con
una caida en los precios internos en relacion a los de los socios comerciales (devaluacion real).

% El pass-through mide el grado en el que una devaluacion se transmite a los precios internos.

* Bajo este supuesto se considera gue un pais representa una pequefia proporcion de las compras mundiales de un producto y que por lo tanto su
demanda de importaciones no modifica los precios internacionales.
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Estimaciones de elasticidades de comercio en paises en desarrollo: Breve revision
metodoldgica

En el caso de estudios de paises en desarrollo, Paiva (2003) estima elasticidades de comercio para
Brasil en el marco de un modelo de cointegracion, utilizando un modelo de correccion de errores para
las exportaciones, utilizando como variables explicativas el tipo de cambio real, el ingreso, la volatilidad
del TCR y la utilizacion de la capacidad instalada. En el caso de las importaciones se utilizé un modelo
con Vectores Autoregresivo (VAR) para estimar las elasticidades con respecto al ingreso y al tipo de
cambio real. En el caso de Chile, Monfort (2008) realiza estimaciones para el comercio utilizando un
modelo de vectores de correccion de errores, utilizando como variables explicativas el ingreso mundial,
el tipo de cambio real y una variable de liberalizacion comercial para las exportaciones y el ingreso
local, el tipo de cambio real y una variable de apertura comercial para las importaciones.

Para Argentina se pueden mencionar los trabajos realizados por Catao y Falcetti (2002), que
estiman funciones de exportaciones e importaciones para el periodo 1980-1997, distinguiendo
en el primer caso las ventas realizadas al MERCOSUR de las del resto del mundo. Los autores
utilizaron dos metodologias para las estimaciones: un modelo de Vectores Autoregresivos y un modelo
de correccion de errores. En el caso de las exportaciones, las variables explicativas a estimar fueron
el precio de las exportaciones, el stock neto de capital, el consumo y el tipo de cambio real efectivo.
Para las importaciones, se estimaron las elasticidades de importacion con respecto al ingreso, precio
de importacion y la tasa de interés real.

Bus y Nicolini Llosa (2007) estudian la demanda de importaciones agregadas para la economia argen-
tina en el periodo 1970-2007, aplicando Minimos Cuadrados Ordinarios y Maxima Verosimilitud, junto
con el Modelo de Correccion de Errores para obtener elasticidades de corto y largo plazo. Al igual que
Catao y Falcetti (2002), este estudio presta especial atencion a la posibilidad de ajustes estructurales
a partir de la década del noventa.

Los métodos empiricos utilizados para calcular las elasticidades de comercio han ido evolucionando para
incluir una mayor cantidad de variables explicativas, asi como también un aumento en los tamafios de la

muestra para refinar las estimaciones.

Entre las variables que se agregaron al modelo estandar se incluyen:

Nivel de barreras comerciales, para ver silos impuestos en frontera que impone la Argentina y sus socios
influyen sobre los flujos de comercio. En el caso de las exportaciones de nuestro pais, también se incluye

como variable explicativa a los derechos de exportacion.

Volatilidad del tipo de cambio real, para analizar si un incremento en la incertidumbre en relacion al valor
esperado del tipo de cambio real influye sobre los flujos de comercio a través del efecto negativo sobre

los

Uso de la capacidad instalada, variable introducida para medir la respuesta de las cantidades importadas

beneficios esperados de las empresas.

al nivel de capacidad instalada de la industria manufacturera.

En el presente trabajo se utilizd un Modelo de Correccion de Errores (MCE) (Engle-Granger,1987) para

estimar la elasticidad de las cantidades exportadas:

donde:

LnX, =a + B,LnTCRM, + B,LnPBI, + B,DE, + B,Vol, (1)




LnX, corresponde al Logaritmo Natural (Ln) de los volimenes exportados en el periodo t

LnTCRM, es el Ln del Tipo de Cambio Real Multilateral en el periodo t

LnPBI, esel Ln del PIB de los socios de la Argentina en el periodo t

DE, son los derechos de exportacion (neto de reintegros) a las exportaciones argentinas en el periodo t

Vol, corresponde a la volatilidad del TCRM en el periodo t

Por otra parte, para la elasticidad de las cantidades importadas, el modelo a estimar es el siguiente:
LnM, =a + B,LnTCRM, + B,LnPBI, + B,AR, + ,Vol, + B.UCI, (2)

donde:

LnM, es el Ln de los volimenes importados por la Argentina en el periodo t

LnPBI, refiere al Ln del PIB de la Argentina, en volumen, en el periodo t

AR, al nivel arancelario promedio de la Argentina en el periodo t

UCI, al uso de la capacidad instalada de la industria manufacturera argentina en el periodo t

En ambos casos, los By corresponde a las elasticidades de largo plazo para las exportaciones € importa-
ciones con respecto a cada variable en estudio.®

En el Anexo se detalla el andlisis de las propiedades estadisticas de las series bajo estudio, como es usual
en esta metodologia.

A partir de los resultados que se muestran en el Anexo, todas las variables involucradas en ambos modelos
resultaron no estacionarias mientras que los términos de correccion de errores resultaron estacionarios, con
lo cual un modelo de correccion de errores puede ser utilizado y las elasticidades de corto plazo estimadas
a partir de las siguientes ecuaciones:®

ALNX, =a + B,TCE, , + B,ALNPBI, + B,ALNTCR, + B,AVol, + B.ADE, (3)

ALNM, =a + B,TCE,, + B,ALNPBI, + B,ALNTCR, + B,AVol, + B;AAR, + B,AUCI (4)

Donde los By corresponden a las elasticidades de corto plazo para las exportaciones e importaciones con
respecto a cada variable en estudio y TCE refiere al término de correccién de errores.

Por otra parte, también se estimo un modelo alternativo para evaluar la influencia de la variacién del PIB sobre
el volumen de importaciones antes y después de la crisis de 2001/2002. Por lo tanto, en la especificacion de
la ecuacion de importacion de cantidades se incorporaron dos variables binarias, una que adopta el valor de
uno para el periodo de 1993-2001 y cero en el periodo 2002-2008 y la otra con su complemento. Luego se
hizo interactuar estas dos variables con el logaritmo del PIB de la Argentina. Por Gltimo, se realiz6 un test
de Wald a estos coeficientes para contrastar la hipétesis de igualdad.’

® En ambos modelos se incorporaron dummies trimestrales para controlar por los efectos estacionales.
8 El corto plazo muestra desviaciones de las cantidades exportadas (importadas) del equilibrio ante shocks transitorios de las variables independientes

(tipo de cambio real, nivel de actividad, etc.).
"Ver Wooldridge (2003).
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3. Datos
i) Las series de cantidades exportadas e importadas por trimestre se obtuvieron del INDEC y se muestran

en el Grafico 2. La tasa de crecimiento de las importaciones es mayor en todo el periodo, pero el compor-
tamiento de esta serie es mas volatil, como resulta evidente a partir del grafico.

Grafico 2

Serie de cantidades exportadas e importadas argentinas por
trimestre - Indice 2000=100
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Fuente: INDEC.

ii) Las series de TCRM tanto para las exportaciones como para las importaciones se obtuvieron ponderando
los TCR bhilaterales de acuerdo a la participacion de los distintos socios en el origen de las compras.

Las series de tipo de cambio real multilateral fueron construidas a partir de informacion de tipos de cambio
nominales y series de precios mayoristas del International Financial Statistics del Fondo Monetario Interna-
cional, tanto para la Argentina como para sus socios comerciales.

En el caso de las exportaciones las ponderaciones para construir el TCRM a partir de los TCR bilaterales se
obtuvieron de la participacion de los principales socios en las ventas argentinas, incluyéndose Brasil, Chile,
China, Estados Unidos, Alemania, Francia, Italia, Bélgica, Espafia, Uruguay y Paises Bajos. Estos socios
representan cerca del 80% de las ventas al exterior en el periodo 1993-2008. En el caso de las importaciones,
estos socios representan cerca del 75% de las compras del pais en el periodo.

El tipo de Cambio Real Multilateral es calculado a partir de la siguiente formula:

TCN pee

Us$s’

Pais;

TCN
TCRMt - Z MPaisi ||:)|\/|—U$S

Pais; t

IPM

Arg,t

Donde L es la ponderacion del Pais i en las exportaciones (importaciones) segun su participacion en las
exportaciones (importaciones) totales. De esta manera, los tipos de cambio real bilaterales (calculados a partir



de los tipo de cambio nominales bilaterales, ajustados por la evolucién relativa en los indices de precios) se
ponderan de acuerdo a la participacion de los socios en el comercio argentino, para obtener un indicador
global de tipo de cambio real, tanto para importaciones como para exportaciones.

El Grafico 3 muestra la evolucion de las dos series de TCRM, base 1993=100, para el periodo de analisis.
Se observan dos periodos claramente definidos, antes y después de la crisis.

Grafico 3

Tipo de cambio real multilateral - Ajustado por IPM - Indice 1993=100
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Fuente: CEl.

En las estimaciones no sélo nos interesa el nivel, sino también, como se menciono, la volatilidad del TCRM
como una medida aproximada de la incertidumbre en los precios y del consecuente impacto sobre las de-
cisiones de exportadores e importadores.

El Cuadro 1 muestra el nivel y volatilidad® del tipo de cambio y las diferencias en los dos periodos. En el
periodo posterior a las crisis (2003-2008) el TCRM en sus dos variantes resulta apreciablemente mas alto
que durante el periodo de convertibilidad; en cambio el indicador de volatilidad muestra que en los Gltimos
afios el TCRM ha sido un poco mas inestable.

Cuadro 1

Nivel y estabilidad del Tipo de Cambio Real Multilateral (TCRM)
de Argentina - Indice 1993=100

Nivel Volatilidad
TCRM (expo) TCRM (Impo) TCRM (expo) TCRM (Impo)
1993-2008 1275 129,2 0,021 0,022
1993-2001 102,4 99,4 0,013 0,013
2003-2008 160,1 166,6 0,016 0,018

Fuente: estimacion propia en base a datos del CEI.

iii) Las series trimestrales del PIB para los distintos socios comerciales se obtuvieron de International Financial
Statistics (IFS) del IMF. La construccion del PIB mundial se hizo a partir de la ponderacion de los paises
destino en las exportaciones argentinas, tomado la participacion promedio del periodo 1993-2008.

8 Se calcul6 como medida de volatilidad el desvio estandar de los cambios porcentuales en el TCRM.
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iv) La serie de PIB trimestral de la Argentina se obtuvo de cifras oficiales del INDEC.

El Gréfico 4 muestra la evolucidn del PIB de la Argentina en relacion al de sus socios para el periodo | Tri-
mestre 1993-IV Trimestre 2008. La tasa promedio anual de crecimiento del PIB argentino en el periodo es
de 4,6% para la Argentina frente al valor de 3,3% en el caso de sus socios, pero el crecimiento es menos
volatil en el segundo caso.

Grafico 4

Evolucion del PIB de la Argentina y sus socios comerciales - Indice 2000=100
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v) Los aranceles de la Argentina se obtuvieron del sitio web de la Organizacion Mundial de Comercio (co-
rrespondientes a los reportados por la Argentina desde 1996) y de Crespo Armengol (2002) para el periodo
1993-1996.

vi) Los derechos de exportacion aplicados por la Argentina se construyeron a partir de su recaudacion, neta
de reintegros, convertida a délares al tipo de cambio promedio, a la cual se dividié por los valores exportados.
Lainformacion de recaudacion se obtuvo de los informes econdmicos trimestrales y anuales de la Secretaria
de Politica Econémica del Ministerio de Economia.

vii) La serie de uso de la capacidad instalada de la industria manufacturera corresponde a FIEL, que elabora
datos mensuales. La informacion oficial para esta variable esta disponible desde el afio 2002.

4. Resultados

En términos generales, los resultados muestran que tanto las cantidades exportadas como las importadas
por nuestro pais responden mas a los cambios en el ingreso que a los cambios en los precios relativos.

El Cuadro 2 muestra los resultados de estimar la ecuacion correspondiente a las cantidades exportadas.
Los valores indican el grado de respuesta de las cantidades exportadas frente a un cambio en cada una de
las variables explicativas, es decir miden elasticidades.’

° Los valores se deben interpretar como el cambio porcentual en las cantidades exportadas frente a un cambio del 1% en cada una de las variables
explicativas (tipo de cambio real, nivel de actividad mundo, volatilidad, etc.).



Cuadro 2

Resultados de las estimaciones de las
elasticidades de Cantidades exportadas

Largo Corto
Plazo Plazo

@ @

TCR 0,30 0,08
Multilateral (0,00)* (0,14)
Nivel de 1,84 1,56
Actividad Mundo (0,08)%* (0,57
Volatiidad 025 0,08
(0,10)%** (0,19)

Derechos de 0,01 -0,001
Exportaciones (0,004) (0,007)
TCE 0,76
(0113)***

R’ 0,97 086
Observaciones 64 63

*** Significtivo al 1%. Desvio estandar entre paréntesis.

Fuente: CEI.

La primer fila del cuadro mide la elasticidad precio, es decir el grado de respuesta de las cantidades expor-
tadas a cambios en el tipo de cambio real multilateral. Las estimaciones muestran que el TCRM no es una
variable significativa en el corto plazo, pero si en el largo plazo, donde un aumento de 1% tendria un impacto
positivo en las cantidades exportadas de 0,3%.%

La segunda fila muestra la elasticidad ingreso. De acuerdo a los resultados de largo plazo, los volimenes
exportados varian un 1,84% ante un cambio de 1% en el nivel de actividad de los socios. De esta manera,
la elasticidad ingreso de las cantidades exportadas es seis veces mayor que la elasticidad precio.™

Las estimaciones también indican que, en el largo plazo, la variable derechos de exportacién es significativa
y con el signo esperado, es decir que afectan negativamente las cantidades exportadas, aunque la influencia
sobre los volimenes exportados es baja, con una elasticidad de largo plazo de -0,01.

Se puede afirmar que el modelo es estable, dado que el TCE es negativo y significativo.

El Cuadro 3 muestra los resultados para las cantidades importadas.

10 Técnicamente, un coeficiente estimado es significativo si se rechaza la hipétesis de que el coeficiente es igual a cero a un nivel de confianza del 95%.
% En un trabajo previo, restringido al volumen de exportaciones de manufacturas industriales y referido al periodo 1993-2006, se encontré una
elasticidad ingreso menor y una elasticidad TCRM mayor (Berrettoni y Castresana, 2007).
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Cuadro 3

Resultados de las estimaciones de las
elasticidades de Cantidades importadas

Largo Corto
Plazo Plazo
(1) (1)
TCR

Multilateral -0,34 -0,21
(0,07)x** (0,09)***

Nivel de
Actividad Argentina 2,76 2,88
(0107)*** (0129)***
Volatilidad -0,24 -0,16
(0,06)*** (0,07)**
Arancel 0,01 1,091
(0,003)%+ (0,80)
ucCl 1,22 1,094
(Oy 18)*** (0’22)***
TCE -0,52
(0’12)***
R’ 0,98 0,89
Observaciones 64 63

** Significtivo al 1%. Desvio estandar entre paréntesis.
Fuente: CEI.

En el caso de los volimenes importados, el coeficiente correspondiente a la elasticidad ingreso muestra
que ante una devaluacion real de 1%, las cantidades importadas caerian un 0,34%. El resultado es similar
en valor absoluto al observado en el caso de las exportaciones. Sin embargo, a diferencia del caso de las
exportaciones, la elasticidad también resulta significativa en el corto plazo.

El coeficiente correspondiente a los derechos de importacidn de la Argentina muestra signo positivo (sélo
significativo en el largo plazo), contrario al esperado, si bien el coeficiente es cercano a cero, indicando que
los aranceles practicamente no han influido sobre las cantidades importadas en el periodo 1993-2008.

La variable correspondiente a la capacidad instalada tiene signo positivo y resulta significativa, indicando
que por cada 1% en que el uso de la capacidad instalada supera su valor de largo plazo las cantidades
importadas aumentan en 1,2%.

Si bien no se muestran los resultados, la elasticidad de las importaciones en relacion al nivel de actividad
doméstica cae con la inclusién del nivel de capacidad instalada, lo cual estaria indicando que el crecimiento
econdmico induce a mayores importaciones cuando la industria manufacturera esta trabajando a niveles
cercanos a su potencial.

Al comparar los resultados de elasticidad ingreso de los Cuadros 2 y 3, se observa un coeficiente aprecia-
blemente mayor en el caso de las importaciones, lo que estaria indicando que las cantidades importadas
responden mas a la evolucién del PIB argentino que las exportaciones argentinas al nivel de actividad de
los socios. Este resultado indicaria que los paises que estan bajo esta situacion necesitan que sus socios
tengan un comportamiento mas dinamico que su propia economia para, todo lo demas constante (incluyendo
precios), no se deteriore el resultado de la balanza comercial.*?

12 Este resultado es propio de la evidencia empirica en los Estados Unidos y ha sido calificado como “elasticity pessimism” (IMF, 2007 y Krugman
1989), debido a que en un contexto de déficit externo se necesitan grandes ajustes en el tipo de cambio para compensar una baja elasticidad precio
y la menor elasticidad ingreso relativa de las exportaciones.



En concordancia con los resultados observados para los paises en desarrollo, la volatilidad del TCRM influye
negativamente sobre los flujos de comercio. Tanto para el volumen exportado como importado, la variable
resulto significativa y con un coeficiente muy similar: por cada punto porcentual que aumenta la volatilidad
las cantidades exportadas e importadas disminuyen 0,25% y 0,24%, respectivamente.

Al igual que en los volimenes exportados, se puede afirmar que el modelo es estable, dado que el TCE
también es negativo y significativo.

El resultado del test de Wald realizado en la especificacién alternativa mencionada en la seccién 2 muestra
que la elasticidad de la cantidad importada con respecto al PIB de Argentina no es estadisticamente diferente
a ningun nivel de estandar de significacién estadistica. Esto reflejaria que no cambié el grado de respuesta
de las cantidades importadas al nivel de actividad doméstico después de la crisis de 2001/02.

Los resultados de elasticidades de importaciones obtenidas estan en linea con otros trabajos realizados
para el caso argentino. Cattao y Falcetti (2002) estiman una elasticidad ingreso de las importaciones de
largo plazo para el periodo 1980-1997 en el rango de 2,1/2,4. Por su parte, el trabajo de Bus-Nicolini Llosa
(2007) muestra elasticidades ingreso de las importaciones de 2,94 y elasticidades precio de -0,33 para el
periodo | Trimestre 1993-1 Trimestre 2007 (periodo muy similar al del presente estudio).

En el caso de Brasil los resultados también resultan similares. De acuerdo a la especificacion del modelo,
Paiva (2003) encuentra valores para la elasticidad ingreso de largo plazo de las exportaciones que oscilan
entre 1,5y 2,1, mientras que la elasticidad precio varia entre —0,29 y —0.56. Las elasticidades de importaciones
muestran valores entre 2,6 y 3,2 en relacion al ingreso y de 0,3 y 0,57 en relacion al tipo de cambio real.

5. Comentarios finales y posibles extensiones

Las dificultades historicas de la economia argentina para obtener financiamiento en los mercados financieros
internacionales y la experiencia negativa de un alto endeudamiento externo para la sustentabilidad de la
actividad econdmica indican la conveniencia de mantener un resultado positivo en la cuenta corriente de
la balanza de pagos. En el caso de un deudor neto, como lo es Argentina (con flujos netos negativos en la
cuenta rentas de la inversién) dicho superavit puede alcanzarse a través de resultados positivos significativos
en la cuenta comercial, basicamente en bienes.

Las elasticidades de comercio nos pueden ayudar a conocer como pueden evolucionar las exportaciones e
importaciones de bienes ante distintos escenarios macroeconémicos, fundamentalmente crecimiento de la
economia argentina vis a vis las de sus socios y tendencias en los tipos de cambios reales.

Los resultados obtenidos muestran un bajo nivel de respuesta de los volimenes comerciados al tipo de
cambio real multilateral, tanto del lado de las exportaciones como de las importaciones, lo cual relativiza el
efecto que las devaluaciones pueden tener sobre los flujos de comercio y, en particular, sobre el resultado
de la balanza comercial argentina.

Otro resultado que se destaca es la menor elasticidad ingreso de las exportaciones en relacion a la que se
observa para las importaciones, tanto en el corto como en el largo plazo. Este resultado muestra que si el
nivel de actividad de la economia argentina se expande a la misma tasa a la que crecen sus socios comer-
ciales, de no mediar mejoras en los términos del intercambio los resultados positivos de balanza comercial
tenderian a reducirse.

Los resultados correspondientes a las elasticidades de las importaciones son similares a los estimados
por otros trabajos empiricos para la Argentina, con lo cual se puede afirmar que existe cierta estabilidad a
distintos tipos de especificaciones de los modelos. No se encontraron trabajos a nivel agregado para las
exportaciones argentinas como para hacer comparaciones de resultados.
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Por otra parte, a partir de los resultados también se puede afirmar que no ha cambiado el grado de respuesta
de los volimenes importados al nivel de actividad doméstico con posterioridad a la devaluacion.

Los resultados también indican que durante el periodo analizado las variaciones en los derechos de exporta-
cion y los aranceles practicamente no han tenido influencia sobre los volumenes de comercio de Argentina,
al menos a nivel agregado.

Como posibles extensiones al trabajo, se puede mencionar el calculo de elasticidades a nivel mas des-
agregado tanto de exportaciones como de importaciones para, por ejemplo, estimar la relacion entre las
compras al exterior de bienes de capital y la inversion agregada. Por otro lado, también se puede ajustar
la metodologia (IMF, 2007) de modo de tener en cuenta el comercio intraindustrial, sobre todo para estimar
las elasticidades de comercio bilateral de la Argentina con Brasil.
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Anexo

Muchas variables econémicas suelen ser no estacionarias y utilizar Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO)
puede resultar en la obtencién de relaciones espurias. La metodologia de estimacion sigue en su primera
etapa la rutina correspondiente al andlisis de cointegracion. El enfoque de MCE combina las interacciones de
largo plazo con las de corto plazo. Para realizar correctamente las relaciones de largo plazo, las series deben
ser del mismo orden de integracion. El primer paso consiste en el andlisis de las propiedades estocasticas
de las series en estudio. Si las series resultaran del mismo orden de integracion, por ej. I(1), los residuos
de dicha relacion deberian resultar estacionarios, por lo tanto las series estarian cointegradas y se puede
proceder a la estimacion de las elasticidades de corto plazo. El Cuadro muestra los resultados de los test
de raiz unitaria para las variables involucradas en ambos modelos.*

Anexo
Test de raiz unitaria

Modelo de Cantidades Exportadas

t-Estadistico P Value
Ln Cantidades Exportadas -1,47 0,54
Ln Tipo de Cambio Real -1,51 0,52
Ln PBI Mundial -2,13 0,23
Volatilidad 2,54 0,11
Derechos Exportacion 0,33 0,98
Término de Correccion de Errores -3,69 0,01

Modelo de Cantidades Importadas

t-Estadistico P Value
Ln Cantidades Importadas -1,56 0,50
Ln Tipo de Cambio Real -1,31 0,62
Ln PBI Argentina 0,14 0,94
Arancel -1,43 0,56
Volatilidad 2,46 0,13
Ln UCI 2,12 0,24
Término de Correccion de Errores -4,69 0,00

Fuente : CEI.

B | os rezagos utilizados se seleccionaron utilizando el Akaike Information Criteria.
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Fluctuaciones macroeconomicas
globales: algunos comentarios

Daniel Heymann y
Adrian Ramos*

Resumen

Las crisis dificilmente pueden ser consideradas fenomenos “de rutina” que confirman expectativas
previas: perturban planes y motivan revisiones observables de actitudes y opiniones; cuestionando los
esquemas de interpretacion y criterios de decision de agentes econémicos, gobiernos y analistas.

Tanto en la crisis de los afios 30 como en la actual no hubo un shock externo al centro de la economia
mundial, sino que el origen estuvo en problemas “fundamentales” generados alli por los comportamientos
previos de los agentes. Ambas crisis fueron, a su modo, autogeneradas por el propio sistema econémico y
de alguna forma u otra, las fallas en la evaluacion de riesgos son un aspecto comin a ambas crisis.

Las grandes oscilaciones macroecondmicas como las de estos episodios modifican las percepciones
individuales y agregadas de riqueza y, reciprocamente, pueden ser vistas como consecuencias de
revisiones de valuaciones previas. La crisis presente ha desmentido también elementos importantes de
los esquemas conceptuales de politica econémica usuales hasta hace poco, como la desatencion por
posibles burbujas o desalineamientos de precios de los activos y, en especial, la presuncion implicita
en los criterios de gestion fiscal y monetaria de que los sectores privados efectdan en toda circuns-
tancia evaluaciones correctas de riesgos, como si los problemas de sostenibilidad sélo ocurrieran en
economias periféricas, por sus instituciones débiles o ineficaces.

Las sefiales de recomposicion de la demanda agregada corriente y de las expectativas marcan un punto
de partida para una inflexién ciclica. Quedan de todos modos importantes resabios sociales y econo-
micos para ser procesados. Las tasas de desempleo en los centros han alcanzado niveles elevados.
El endeudamiento de las familias en paises como los EE.UU. restringe el potencial de recuperacion
del consumo. En términos mas generales, estan por ser observados los efectos residuales sobre los
patrimonios del sector privado de la ruptura de las burbujas financieras y de la propia recesion. El
funcionamiento de los mercados financieros, y particularmente de los bancos, se modificara por los
grandes cambios ocurridos en las posiciones de balance y por las modificaciones, todavia por definirse,
que experimentaran los sistemas regulatorios.

1. Introduccién

Como todo fenémeno de esta naturaleza, la crisis macroeconémica internacional de los ultimos afos es al
mismo tiempo un hecho Unico, con caracteristicas netamente singulares, y un elemento de una familia de
episodios, cuyos rasgos salientes son las pérdidas de riqueza, los incumplimientos contractuales y las difun-
didas “promesas rotas”, que marcaron la frustracion de numerosas previsiones y expectativas previamente
formuladas por los agentes econdmicos. También destacan las particularidades de la reciente evolucion

* CEPAL - Buenos Aires. Los errores y opiniones son de los autores.



macroeconomica global en cuanto al origen de la perturbacion, claramente ubicado en el centro econémico
internacional, a la propagacion al conjunto de las economias del mundo y a la intensidad y magnitud de los
recursos de politica macroeconoémica puestos en juego para afrontar las repercusiones de la crisis financiera
y de los impactos recesivos. El episodio ha evocado a los tradicionales analisis acerca de las fluctuaciones
transmitidas desde los centros hacia la periferia (véase, por ejemplo, Prebisch, 1944) y ha motivado la
discusién de similitudes y contrastes con hechos historicamente salientes como la Gran Depresion de los
1930's (por ejemplo, Eichengreen y O’'Rourke, 2009). Las notas que siguen analizan brevemente los proce-
S0S macroecondmicos caracteristicos de ese tipo de episodios y comentan algunos aspectos vinculados a
transmision internacional de los impactos recesivos de las perturbaciones macroecondmicas globales.

2. Dos grandes crisis internacionales

Ciertamente, resulta problematico cotejar hechos histéricos, esencialmente irrepetibles y distintos entre si.
Al mismo tiempo, la busqueda de analogias y contrastes entre episodios es un elemento constitutivo del
trabajo analitico y tiene ademas potencial relevancia practica. En el debate publico y académico de los ltimos
tiempos han abundado los paralelos entre la crisis actual de la economia mundial y la Gran Depresion de los
afios 30. El propio surgimiento de este interés indica que se ha estado en presencia de fenémenos salientes
y de gran intensidad, que tienen caracter “memorable” y llaman a una actividad de reflexién y aprendizaje
de la experiencia y de otras previas, a efectos de comprender mejor los hechos actuales y de aportar a la
prevencion de crisis futuras.

Aunque los mecanismos de propagacion de los efectos recesivos han sido marcadamente menos intensos
que en la Gran Depresion, la crisis actual ha trastornado las condiciones econémicas de grandes conjuntos de
personas en todo el mundo. Estas perturbaciones son fenémenos sociales de gran escala, por los procesos
que determinan su evolucién, y por sus repercusiones. Para muchos individuos, definen un hito en el tiempo,
en cuanto a sus condiciones econémicas concretas y a sus creencias y percepciones. Tales episodios son
usualmente invocados para fundamentar argumentos y decisiones hasta mucho después de su ocurrencia.
Las crisis dificimente pueden ser consideradas fenémenos “de rutina” que confirman expectativas previas:
perturban planes y motivan revisiones observables de actitudes y opiniones. Una economia internacional en
que las tendencias expansivas eran consideradas como esperables, y casi naturales, se transforma en un
ambito donde las preguntas se refieren a las capacidades de resistencia de los sistemas econémicos y a los
margenes de politica que podrian evitar una espiral recesiva. La perturbacion lleva a visibles reevaluaciones
de opiniones previas respecto de las cualidades de ciertas politicas econémicas o el potencial de generacion
de ingresos de diferentes paises. La crisis pone en cuestion los esquemas de interpretacion y criterios de
decision de agentes econémicos, gobiernos y analistas.

Tanto en la crisis de los afios 30 como en la actual, no hubo un shock externo al centro de la economia mun-
dial, sino que el origen estuvo en problemas “fundamentales” generados alli por los comportamientos previos
de los agentes. Ambas crisis fueron a su modo autogeneradas por el propio sistema econémico. Ciertos
hechos, como la quiebra del banco de inversién Lehman Bros., pueden haber actuado en su oportunidad
como sefales influyentes, pero califican mas como sintomas o propagadores que como fuentes primarias
de la perturbacién. De modo similar, los engafios y fraudes que salieron a la luz y las poco edificantes
imagenes de repartos de recompensas monetarias a 0s ejecutivos que llevaron entidades a la quiebra o al
borde de ella, han sido ciertamente una parte muy visible de los acontecimientos recientes. Sin embargo, no
alcanza con eso para amenazar con una fuerte desestabilizacion de la economia mundial del modo en que
acontecid. Por supuesto que también hubo fraudes y estafas en los afios 20. Sin embargo, parece apropiada
la afirmacion de Irving Fisher (tan conocido por no haber percibido la profundidad de la crisis como por su
penetrante andlisis del proceso de deflacion de deudas en su conocido articulo de 1933 que contiene la cita
que sigue): “Probablemente los fraudes no podrian haber sido tan grandes sin los factores iniciadores de
las oportunidades de inversion lucrativas. Hay probablemente una base muy real para la psicologia de la
‘nueva era’ antes que esta se lleve a sus victimas”.

Vale notar la referencia ahi a los factores reales que podian inducir percepciones de crecimientos apreciables
eningresos y capacidades de repago de deudas y que mas all4 de los ciertamente relevantes tecnicismos y
comportamientos idiosincrasicos en los mercados financieros, habrian dado lugar a las conductas proclives



al gasto a crédito y a la tenencia de activos a precios exagerados. En el episodio corriente, la creencia, usual
entre analistas y (aunque sea implicitamente) agentes econémicos y sostenida asimismo por responsables
de politica, por la cual los incrementos de productividad debidos a innovaciones tecnoldgicas y las oportu-
nidades originadas en la emergencia de nuevos actores en el escenario econdmico internacional validarian
en el futuro los niveles presentes de demanda y endeudamiento y mantendrian los precios de los activos
operd probablemente como soporte para expectativas exageradas que se reflejaron en los comportamientos
econdmicos. En los afios 20 también se desarrollé un auge asociado con cambios econdémicos reales muy
importantes, dados en particular por el surgimiento de nuevas tecnologias y sectores de actividad como
las industrias de bienes durables. Las expansiones previas a ambas crisis mostraron un visible fermento
real, que al mismo tiempo que generaba oportunidades de inversion, estimulaba percepciones de fuertes
tendencias de crecimiento en ingreso y capacidad de repago de deudas. En referencia a la gran crisis del
siglo pasado, Eichengreen (1992) not6 que: “De hecho los 1920's fueron vistos, especialmente en EE.UU.,
el principal acreedor internacional, como la apertura de una nueva época, de crecimiento continuo. Los
hajones ciclicos se consideraban hechos del pasado”. Se aprecia una analogia con las visiones recientes
de una “gran moderacion” que, se esperaba, mantendria persistentemente acotadas las fluctuaciones de la
actividad a bajas tasas de inflacién. A su vez, esos andlisis, acompafiados por la percepcion por la cual las
politicas monetarias de los centros podrian atajar con cierta facilidad los efectos de la potencial ruptura de
una burbuja financiera (y, por lo tanto, no les resultaba conveniente asumir los riesgos implicitos en actuar
contra la suba de precios de activos) estimularon en la expansién reciente actitudes de politica macroeco-
némica que retrospectivamente aparecen como excesivamente laxas.

De alguna forma u otra, las fallas en la evaluacion de riesgos son un aspecto comin a ambas crisis. En
la instancia actual, un factor de esos sesgos de percepcion fue el desarrollo de complicados instrumentos
financieros (como derivados de diverso tipo) que, en lugar de contribuir a una diversificacion de carteras
que hiciera a las posiciones de activos menos sensibles a perturbaciones, resulté un vehiculo para la gene-
racion y propagacion de equivocaciones en gran escala. Un ejemplo particularmente notable fue el erroneo
supuesto sobre la calidad de las garantias que podian ofrecer promesas como los seguros contra default
(comercializados por agentes como la enorme compafiia de seguros AlG, cuyo caida constituy6 un hito en
el desenvolvimiento de la crisis). La subestimacion de riesgos alcanzé también, y de manera prominente,
a las agencias privadas de calificacion (en cuya conducta operaron errores de previsién y, seguramente,
problemas de incentivos porque sus servicios fueron requeridos y remunerados por los emisores de deuda) y
a los organismos publicos de regulacion. Los requisitos “prudenciales” resultaron ampliamente insuficientes
para prevenir un colapso que puso en cuestion a elementos centrales de la organizacion de los mercados
financieros y del marco institucional para su funcionamiento.

Las grandes oscilaciones macroecondmicas como las de estos episodios modifican las percepciones indi-
viduales y agregadas de riqueza Y, reciprocamente, pueden ser vistas como consecuencias de revisiones
de valuaciones previas. La crisis presente ha desmentido también elementos importantes de los esquemas
conceptuales de politica econémica usuales hasta hace poco, como la desatencion por posibles burbujas o
desalineamientos de precios de los activos y, en especial, la presuncion implicita en los criterios de gestion
fiscal y monetaria de que los sectores privados efectuan en toda circunstancia evaluaciones correctas de
riesgos, como si los problemas de sostenibilidad sélo ocurrieran en economias periféricas, por sus institu-
ciones débiles o ineficaces.

En todo caso, uno de los hechos distintivos mas evidentes entre esta crisis y la Gran Depresion reside en
las respuestas de politica macroecondmica una vez manifestada la perturbacion. En parte, este contraste
respondié a un fendomeno de aprendizaje. No obstante las experiencias de crisis del periodo del patron oro,
antes de la Gran Depresion mantenian influencia argumentos que le asignaban a las contracciones de crédito
y a las quiebras y caidas de la actividad un papel “depurativo” frente a excesos previos, o0 que confiaban
en la accion auto-reguladora de procesos como la deflacion de precios y salarios, pese a su impacto sobre
las posiciones de deuda real. Por otra parte, en algunas economias (tal el caso de Alemania) que pocos
afios antes habian experimentado altas inflaciones, persistia el temor a desbordes fiscales y monetarios;

! Véase por ejemplo la evaluacion del encargado de temas de estabilidad financiera del Banco de Inglaterra (Haldane, 2009): “Los modelos de
administracién de riesgos probaron estar equivocados en un sentido fundamental. ...Fueron al mismo tiempo muy precisos y muy erréneos. Por esta
razén, 2008 puede ser recordado como el afio en que fallaron las pruebas de stress. Fallaron las instituciones que invirtieran en ellas...Fallaron las
autoridades que confiaron en las sefiales que esas pruebas generaban sobre la capacidad de los intermediarios para afrontar riesgos”.
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en ofras, se manifestaban dudas sobre la magnitud del efecto de medidas como las de impulso fiscal, por
los potenciales efectos de desplazamiento. No obstante que ciertas opiniones en el episodio actual reme-
moran algunas de esas actitudes?, las reacciones de politica econémica, a veces motivadas de manera
mas 0 menos explicita en interpretaciones de lo ocurrido en los 30, generaron expansiones monetarias y
fiscales de enormes magnitudes. Estas acciones han sido discutidas en cuanto a sus efectos econdmicos
y distributivos y, como se comenta mas adelante, generan preguntas acerca de las “estrategias de salida”
hacia un sendero macroecondmico sostenible, pero sin duda influyeron apreciablemente en evitar la difu-
sion y extension de colapsos financieros y al mantenimiento de la demanda agregada frente a una fuerte
retraccion del gasto privado global.

Parece posible clasificar a las fluctuaciones macroeconoémicas en funcién de la magnitud de los efectos
patrimoniales que operan en la instancia especifica y de las politicas macroeconémicas adecuadas para
enfrentar las perturbaciones que afectan a la economia (véase por ejemplo Heymann, 2009 y Koo, 2003).
En una punta, estarian los movimientos de la actividad representados por los modelos usuales de equilibrio
general con fricciones en los ajustes de precios nominales y sobre los cuales se basa en muchos paises el
disefio de politicas macroecondmicas en circunstancias “normales”. Estos esquemas describen movimientos
alrededor de tendencias que se consideran dadas y cuyas caracteristicas serian conocidas por los agentes y
tales que en los vaivenes de la actividad real no surgen modificaciones significativas de la riqueza de grandes
grupos de agentes ni se crean dificultades inusuales en el cumplimiento de contratos. Aqui, la administracién
macroeconoémica puede operar con procedimientos de “rutina” en funcion de pequefios desvios del producto
real y del nivel general de precios, a través de ajustes marginales en sus instrumentos. En el otro limite,
las crisis de intensidad extrema (como la de la Argentina en 2001/2002) manifestarian una inconsistencia
amplia y difundida entre las capacidades de generacion de ingresos y las obligaciones contractuales: aqui,
los instrumentos convencionales monetarios o fiscales no alcanzarian para hacer sustentables las posiciones
patrimoniales y, por lo tanto, no podrian resolver de por si las deficiencias de demanda y los problemas en
la movilizacion de recursos.

En casos de algin modo intermedios, en que se plantean complicaciones patrimoniales pero estas no serian
sumamente graves si se sostienen los niveles de liquidez y el gasto agregado, fuertes intervenciones mo-
netarias y fiscales pueden apuntalar la produccién corriente y evitar los multiplicadores contractivos y alejar
la perspectiva de espirales de recesion, incumplimientos y quiebras. En estas situaciones, la capacidad de
accion de las politicas econdmicas se originaria en la demanda de deuda del gobierno (dinero y bonos) por
parte del publico, o sea que se basaria en la percepcion de una solvencia fiscal poco afectada por la crisis.
En ese caso, el sector publico estaria en condiciones de cubrir la insuficiencia de demanda del sector privado
si, por ejemplo, las familias han recibido un shock sobre sus percepciones de riqueza y sobre sus expectati-
vas de ingreso futuro que llevan a una fuerte retraccion del consumo planeado, pero el ahorro consecuente
no se dirige a financiar al sector privado (por dudas sobre la solvencia de los potenciales deudores) y, al
margen de las condiciones de financiamiento, las decisiones de inversion de las empresas estan frenadas
por temores sobre la evolucién macroecondmica. El episodio actual parece asemejarse a una crisis de
esta clase, donde es posible que se haya registrado una situacién de filo de navaja y donde los estimulos
monetarios y fiscales, aplicados en muchos paises y particularmente en las economias centrales, pudieron
contener la propagacion recesiva y dar lugar a signos de recuperacion después de un tiempo relativamente
corto, a diferencia del caso de la Gran Depresion, en que los “efectos de segunda vuelta” resultaron muy
graves. Aun asi, las oscilaciones de la economia internacional en los Gltimos afios se destacan nitidamente
por su alcance geografico y amplitud en comparacion con las experiencias de décadas recientes.

3. Rasgos del impacto internacional de fluctuaciones y crisis globales

Las grandes perturbaciones financieras y las fuertes recesiones en diferentes paises y regiones del mundo
han venido constituyendo fenémenos recurrentes. Sin embargo, la actual crisis presenta caracteristicas
especiales en cuanto a sus repercusiones internacionales y a su impacto agregado. De hecho, como se
sabe, 2009 sera el primer afio desde la segunda post guerra en que disminuira en términos absolutos el PIB
2 Por ejemplo Fama (2009) “Los salvatajes y los planes de estimulo se financian creando mas deuda publica (jlos recursos tienen que venir de
algun lado!). La deuda incremental absorbe ahorros que de otro modo habrfan ido a la inversion privada. Por Ultimo, no obstante la existencia

de recursos 0ciosos, los salvatajes y planes fiscales de estimulo no generan aumentos de los recursos utilizados. Sélo mueven recursos de una
utilizacion a otra”.




mundial. Por otra parte, la difusion de las caidas este afio sera considerable y admite alguna comparacion
con los inicios de la Gran Depresidn. En 1930, entre alrededor de 50 paises cuyo producto en ese periodo
esta relevado, unos dos tercios experimentaron recesiones absolutas ; una proporcion similar de la misma
muestra indica reducciones absolutas del PIB en 2009. Sin embargo, la actual disminucién de la actividad
en este conjunto de paises ha sido de menor intensidad (alrededor de 1%, contra 3% en 1930) y, cuando
la observacion se extiende al conjunto de las economias con datos para 2009, un poco mas de la mitad
mantendrian variaciones positivas. Estas analogias y contrastes se retoman mas adelante.

Grafico 1
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Fuente: elaboracion propia en base a Angus Maddison (2009).

Grafico 2
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La economia mundial mostré una expansion significativa en las Ultimas seis décadas. Antes de 2009, solo
en cuatro afios de ese lapso se observaron crecimientos agregados menores a 2%, una cota arbitraria, pero
que sirve para indicar instancias de apreciable desaceleracion. Estos momentos corresponden a varios
episodios: mediados de los setenta (1975), comienzos de los ochenta (1982), inicios de los noventa (1991)
y finales de esa década (1998).

Como corresponde a su peso directo e indirecto en la determinacion de los niveles de actividad mundiales,
las oscilaciones de las economias de los EE.UU. y Europa Occidental jugaron un papel importante en esas
instancias, con la relevante excepcion de la desaceleracién de fines de los noventa, cuando esos paises
centrales mostraron expansiones apreciables (con subas del PIB en todos los afios del intervalo 1998-2000
de méas de 2,5% en el caso de Europa y 3,5% para EE.UU.).

Grafico 3
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Tanto la recesion de 1975 como la de 1982 estuvieron asociadas con los efectos de grandes movimientos
de precios de materias primas como el petroleo, en un contexto de inflacién elevada para los estandares de
los paises centrales. Asi, la variacion del IPC en los EE.UU. fue de dos digitos en 1974 y nuevamente en
1979y 1980; en el periodo 1974-1975, el nucleo de los paises europeos (Alemania, Francia) experimentd
inflaciones del orden de 10%, mientras que en Espafia, ltalia y el Reino Unido la tasa rondé el 15%. Las
recesiones de esos periodos estuvieron asociadas con las fuertes reacciones de politica econémica frente
a esos fenémenos inflacionarios (en particular, con giros contractivos de politica monetaria en los EE.UU.,
especialmente en el segundo de esos episodios, cuando la tasa de interés llegd a 20%, impulsada ademas
por el déficit fiscal).

El producto en los EE.UU. se estancé en 1974y en 1975; en Europa Occidental, se observo una caida agregada
en 1975; de todos modos, ambas economias se recuperaron en el afio siguiente, lo mismo que la economia
de Japon, que habfa experimentado una recesion en 1974. La debilidad de la produccién en las principales
economias se reflejo en 1975 en una leve reduccion absoluta del comercio internacional (2%) y repercutié en
la periferia, aunque la intensidad y difusion del impacto fue comparativamente moderada. En América Latina,
el producto agregado se desacelerd, pero mantuvo un crecimiento por arriba del 3%; entre las mayores eco-
nomias de la region, sdlo la Argentina y, especialmente, Chile, mostraron variaciones negativas.

La recesion de comienzos de los ochenta tuvo un mayor componente financiero. En los EE.UU. hubo un
volumen apreciable de quiebras bancarias aunque sin alcanzar a configurar una crisis intensa, mientras que
se profundizaron los problemas del sistema de ahorro y préstamo. La disminucion del producto de los EE.UU.
en 1982 fue significativa (casi 2%); el conjunto de Europa Occidental se estancd en 1981-1982; las bajas de
actividad en algunos paises (Reino Unido y Alemania en particular) no alcanzaron a configurar una variacion
negativa para toda la region. Tras un periodo en que las economias latinoamericanas habian recurrido al
financiamiento externo, algunas en gran escala, el endurecimiento de las condiciones del crédito y la caida
de los términos del intercambio tuvieron un fuerte impacto y, para varias economias, dispararon una crisis
de deuda de larga duracion, e iniciaron un periodo de gran turbulencia macroecondmica. El producto de la
region cay6 1,1% en 1982 (y casi 3% el afio siguiente), con muy agudas disminuciones en los paises del
Cono Sur. Por contraste, el episodio sdlo afectd levemente el crecimiento de las economias del Este de Asia
que, en el agregado, se mantuvo por encima del 4%.

La distribucion internacional de los efectos recesivos fue distinta en el episodio de principios de los noventa.
Los principales paises tuvieron un débil desempefio. El crecimiento agregado de Europa Occidental no superé
1% anual en 1990-1993, Japon se estanco (0,7% en 1992-1994). En EE.UU., que habia venido atravesan-
do grandes altibajos financieros (la abrupta caida de los precios de las acciones en 1987, la crisis de las
instituciones de ahorro y préstamo) el producto se estancé en 1990 y declind en 1991. En correspondencia
con esa evolucion de los niveles de actividad en los centros, se interrumpi6 el crecimiento del comercio
internacional. Sin embargo, con apreciables diferencias entre paises, los términos del intercambio para el
conjunto de América Latina mostraron un (leve) incremento, mientras que las restricciones financieras tendian
a aflojarse. A partir de 1990 la region atraves6 una fase expansiva. Asimismo, el grupo de paises de Asia
Oriental tuvo crecimientos significativos (con incrementos del producto en 1990-1994 de casi 8% en Chinay
de 5% en India, no obstante la desaceleracion observada en 1991). En cambio, en el periodo se destacd la
agudisima declinacion de las economias post-comunistas de Europa y de los sucesores europeos y asiaticos
de la URSS. Este colapso impactd en el conjunto de la region europea de manera directa (como en el caso
de la crisis que experimenté Finlandia), e indirectamente a través de las repercusiones de la reunificacién
alemana y sus efectos fiscales, monetarios y cambiarios.
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Cuadro 1

Producto Interno Bruto
Paises seleccionados. 1974-76 y 1980-83

variacion % respecto al afo anterior

1974 1975 1976 1980 1981 1982 1983

Austria 39% -04% 4,6% 23% -01% 19% 28%
Bélgica 42% -13% 57% 45% -12% 14% 0,0%
Dinamarca 09% -07% 65% -04% -09% 30% 25%
Finlandia 30% 12% -0,4% 53% 19% 32% 2,7%
Francia 29% -0,7% 4,3% 14% 10% 25% 12%
Alemania 08% -05% 4,8% 11% 04% -09% 18%
Italia 47% -21% 6,5% 35% 05% 05% 12%
Holanda 40% -01% 4,7% 12% -05% -12% 1,7%
Noruega 42% 52% 59% = 49% 10% 02% 3,6%
Suecia 3,2% 26% 1,1% 1,7% 0,0% 10% 18%
Suiza 15% -7,3% -14% 46% 16% -14% 05%
Reino Unido 14%  -01%  22%  -16% -13% 15% 3,6%
Irlanda 43% 57% 14% 31% 33% 23% -02%
Grecia -36% 60% 64% 18% 01% 04% 0,4%
Portugal 1,1% -43% 6,9% 46% 16% 21% -02%
Espafia 74% 35% 4,3% 23% 05% 1,8% 25%
Australia 25%  2,7% 4,0% 20% 39% -0,1% 0,0%
Nueva Zelandia 6,0% -12% 2,4% 07% 49% 19% 2,7%
Canada 41% 23% 55% 13% 31% -30% 29%
Estados Unidos 0,3% -0,3% 52% 00% 25% -1,9% 4,2%
Bulgaria 31% 82% 30% -29% 27% 32% -19%
Checoslovaquia 36% 30% 1,6% 28% -05% 19% 15%
Hungria 26% 21% 0,3% 1,0 0,7% 3,6% -1,0%
Polonia 59% 47% 25% -25% -53% -09% 4,9%
Rumania 56% 45% 51% 03% -06% 01% -0,9%
Yugoslavia 129% 0,0% 31% @ 48% 16% 09% 0,9%
URSS (o sucesores) 29% 03% 4,7% 01% 09% 25% 3,2%
Argentina 6,5% -09% -0,2% 14% -57% -32% 35%
Brasil 79% 52% 9,4% 88% -44% 06% -34%
Chile 1,0% -12,9% 3,5% 79% 6,2% -13,6% -2,8%
Colombia 5,8% 23%  4,7% 41% 21% 1,0% 16%
Mexico 6,1% 56% 42% 83% 88% -0,7% -43%
Peru 53% 79% 14% 47% 46% 01% -13,4%
Uruguay 31% 59% 4,0% 6,0% 19% -95% -58%
Venezuela 21%  29% 7,7% -45% -03% -2,1% -3,8%
Costa Rica 5,4% 2,0%  54% 07% -23% -7,0% 2,8%
Cuba 53% 50% 29% -24% 83% 23% 29%
El Salvador 6,5% 54% 37% -85% -82% -55% 0,7%
Guatemala 64% 19% 7,4% 38% 06% -35% -2,6%
Honduras 08% 25% 10,5% 05% 26% -16% -0,7%
Nicaragua 143% -02% 52% 45% 54% -09% 4,7%
China 1,7%  62% -0,6% 34% 60% 75% 85%
India 11% 89% 12% 72% 61% 32% 81%
Indonesia (incluye Timor hasta 1999) 51% 0,0% 8.8% 86% 69% -3,7% 4,0%
Japon 12% 31% 4,0% 28% 32% 31% 23%
Filipinas 36% 56% 88% 51% 34% 3,6% 19%
Corea del Sur 87% 66% 118% -27% 62% 7,6% 115%
Taiwan -18%  2,3% 17,7% 29% 81% 53% 10,9%
Malasia 75% 0,8% 12,5% 83% 71% 59% 6,1%
Sri Lanka 33% 23% 3,0% 55% 64% 51% 51%
Turquia 82% 90% 87% -08% 43% 50% 3,7%

Referencia: sombreado: variaciones superiores a 2,5%; negrita: variaciones positivas inferiores a 2,5%; en blanco: variaciones negativas.

Fuente: elaboracion propia en base a Angus Maddison (2009).



Cuadro 2
Producto Interno Bruto
Regiones y paises seleccionados. 1974-76 y 1980-83

variacion % respecto al afio anterior

1974 1975 1976 1980 1981 1982 1983

Europa Occidental 12 19% -08% @ 4,2% 14%  02% 0,7% 18%
EE.UU 03% -0,3%  52% 00% 25% -19% 42%
Otros anglosajones 3 37% 22%  48% 15% = 35% -18% 1,9%
Asia 10 12% = 50% 3,7% 37% 49% 41%  56%
América Latina 8 6,0% 33% 55% 58% 04% -11% -2,9%
Mundo 2,0% 14% | 45% 19%  2,0% 0,8% | 3,0% |

Referencia: sombreado: variaciones superiores a 2,5%; negrita: variaciones positivas inferiores a 2,5%; en blanco: variaciones negativas.
Fuente: elaboracion propia en base a Angus Maddison (2009).

Como hecho saliente, la desaceleracion global de finales de la década de los noventa estuvo particularmente
signada por crisis y recesiones en la periferia. En el periodo 1998-2000 se sostuvieron crecimientos del orden
de 2.5% o més en Europa Occidental y en los EE.UU., si bien en este pais se produjeron perturbaciones
financieras apreciables, uno de cuyos acontecimientos marcados fue la caida del fondo de inversiéon LCTM.
En este episodio, el Asia Oriental fue un importante foco recesivo, con una caida agregada de la actividad en
1998, y contracciones intensas en paises como Indonesia, Tailandia y Corea del Sur. Asimismo, se observé
una fuerte caida de la actividad en Rusia, que experimenté una crisis de deuda. También América Latina
result6 afectada: Brasil experimentd una crisis cambiaria; en la region en su conjunto, el producto se estancd
en 1999 y decliné en términos absolutos en varios paises (la Argentina, Chile y Venezuela, entre otros).

Los primeros afios de la presente década también mostraron una lenta evolucion de la actividad en las eco-
nomias latinoamericanas. Ala profunda contraccion de la economia argentina en la crisis asociada con el final
del régimen de convertibilidad, se agregaron reducciones del PIB en 2002 en Per( y Uruguay y crecimientos
leves en Brasil y Chile. En los EE.UU. se observé una atenuacién de la actividad, con una expansion por
debajo de 1% en 2001. Esta relativamente leve desaceleracion en un periodo marcado por los impactos
financieros asociados con la brusca caida de los precios de las acciones tecnolégicas reforz6 percepciones
sobre la capacidad de la politica monetaria para sostener los mercados de crédito y para moderar los efectos
reales de las fluctuaciones en esos mercados, lo cual influyd sobre las actitudes y comportamientos en la
expansion que desemboco en la crisis actual. Entretanto, también Europa Occidental mostré crecimientos
inferiores a 2% en 2001 y 2002, si bien ningun pais de la zona tuvo una caida de la actividad. Por otro lado,
las economias de Asia Oriental mantuvieron una expansion considerable en el agregado (del orden de 6%),
lo que sostuvo el crecimiento mundial. En esa region se observé una apreciable heterogeneidad: mientras
que algunos paises (Taiwan y Singapur) atravesaron recesiones en 1991, el dinamismo de la economia
china resulté muy intenso (casi 11% promedio en 2000-2002).

El foco de la crisis actual, como lo fue la de los afios 30, estuvo nitidamente en los EE.UU. y alcanz6 al conjunto
de las economias centrales. De todos modos, los 6rdenes de magnitud cuantitativos de la contraccion de
EE.UU. han sido considerablemente menores que en la primera fase de aquel episodio (alrededor de 2,5%
de caida del PIB en 2009, en comparacion con 8,9% en 1930, y fuertes disminuciones ulteriores en los afios
siguientes). La retraccion de la actividad en Europa Occidental, sin embargo, fue de hecho mas intensa a la
observada en el afio 1930, indicando la severidad del impacto recesivo en esa regidn en el presente episodio.
La crisis repercutié de manera difundida en todo el continente y, ademas de la apreciable reduccion del pro-
ducto en paises del ndcleo de la Unién Europea (Alemania, Italia, Reino Unido, en particular), se manifestd
con especial fuerza en economias de la periferia de esta area (Irlanda, paises balticos) y republicas de la ex
URSS (Rusia y Ucrania, de manera destacada). En cambio, con la excepcion de México, entre los paises
mas grandes de la zona, la retraccién econdémica en América Latina ha sido comparativamente leve, en
relacion a las recesiones europeas y a la caida (de mas de 5%) en 1930. Algo similar se observo en Oceania.
La importancia econdémica de Asia, y su dinamismo, marcan un contraste significativo de la configuracién
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actual respecto de la gran crisis del siglo pasado. En 2009, dadas las expansiones todavia apreciables de
China e India, el Este asiatico en su conjunto mantendria un crecimiento, relativamente leve, pero netamente
positivo, no obstante las considerables recesiones en paises como Japon, Taiwan y Singapur.

Cuadro 3
Producto Interno Bruto
Paises seleccionados. 1990-94 y 1998-2002

variacion % respecto al afo anterior

1990 1991 1992 1993 1994 1998 1999 2000 2001 2002
Austria 46%  3,6% 24% 03% = 2,7% 36% 33% 34% 08% 0,9%
Bélgica 30%  18% 15% -1,0% = 3,2% 19% 34% 37% 08% 15%
Dinamarca 12%  1,3% 20% -01% & 55% 22% « 26% 36% 0,7% 05%
Finlandia 00% -64% -38% -12% | 39% 57% 39% 51% 26% 16%
Francia 2,6% 1,2% 1,9% -1,0% 2,1% 25%  3,3% 3,9% 1,8% 1,0%
Alemania 2,9% = 53% 22% -08% @ 2,71% 18% 20% 32% 12%  0,0%
Italia 2,2% 1,4% 0,8% -0,9% 2,2% 0,9% 1,9% 3,6% 1,8% 0,3%
Holanda 41%  2,3% 20% 08% 2,3% 58% 47% 40% 19% 0,1%
Noruega 21% | 3,6% 33% 2,7% 53% 21%  21% | 32% 2,0% 15%
Suecia 14% -11% -12% -2,0% 4.2% 3,7%  4,6% 4,4% 1,1% 2,4%
Suiza 3,7% -0,8% 00% -02% 11% 30% 13% | 36% 11% 04%
Reino Unido 04% -1,4% 02% 2,3% & 4,4% 31% 30% 47% 15% 2,0%
Irlanda 8,5% 1,9% 33% 2,7% 5,8% 7,7% 10,3% 9,4% 6,1% 6,6%
Grecia 0,0% = 31% 0,7% -16%  2,0% 33% 34% 45% 45%  3,9%
Portugal 44%  4,4% 11% -20%  1,0% 48% 38% 40% 20% 0,8%
Espafia 44%  25% 09% -10%  24% 45% 46% 52% 37% 2,7%
Australia 15%  0,3% 36% 39% 42% 55% 40% 19% 38% 3,1%
Nueva Zelandia 03% -13% 11% @ 64%  53% 05%  52% 22% @ 3,6%  46%
Canada 02% -2,1% 09% 2,3% & 48% 41% 55% 52% 14%  3,3%
Estados Unidos 1,7% -0,2% 33% 2,7% 4,1% 43%  45% 3,7% 0,8% 1,6%
Bulgaria -109%  -84%  -7,3% -15% 1,8% 4,0% 2,3% 5,4% 4,1% 4,9%
Checoslovaquia 28% -125% -23% 0,6% | 34% 12% 09% | 27/% 28% 25%
Hungria -6,7% -119%  -3,1% -0,6% 2,9% 48%  4,1% 5,2% 4,1% 4,4%
Polonia 9,7%  -7,0% 25% 37%  53% 55% 46% 42% 12% 14%
Rumania -109% -129%  -88% 15% = 3,9% 48% -12%  21% | 57%  50%
Yugoslavia -73% -13,3% -189% -16,5% | 3,8% 51% -1,8% = 45% 3,7% 3,9%
URSS (o sucesores) 24% -63% -145% -9,8% -13,8% 23%  47% 85% 62% 54%
Argentina 0,1% | 10,0% 89% 58% 83% 49% -34% -0,8% -44% -10,9%
Brasil 42%  10% -03%  45% @ 62% 02% 08% & 44% 13% 19%
Chile 37% 80% 123% 7,0% 7,9% 32% -08% | 45% 34% 22%
Colombia 42%  1,6% 39% 45% 6,3% 0,7% -41% = 28% 15% 1,9%
Mexico 51%  42% 36% 2,0% | 44% 50% 38% 66% 00% 08%
Peru 51%  25% -09% @ 57% 13,6% 01% 09% | 31% 02% & 4,9%
Uruguay 09% = 2,9% 74% 31% 55% 46% -28% -13% -34% -11,0%
Venezuela 53% 10,5% 70% -04% -3,7% 02% -61% | 32% 34% -8,9%
Costa Rica 36% 22% 71% 58%  43% 84% 94% 22% 1,1% | 2,9%
Cuba 0,1% -11,6% -13,8% -16,0%  2,0% 13%  68% 55% 30% 15%
El Salvador 30% 28% 73% 64%  6,0% 38% 34% 22% 17% 22%
Guatemala 31% 3,7% 49% 40% 41% 51% 38% 36% 23% 22%
Honduras 0,0% | 2,7% 58% 7,1% -19% 29% -19% | 49% 26% 2,7%
Nicaragua 0,0% -0,3% 08% -0,4% 4,0% 41% 195% @ -4,9% 3,0% 0,6%
China 35%  6,6% 97% 9,7% 10,0% 03% 66% 90% 10,7% 12,4%
India 52% 1,3% 51% 59% 7,3% 65% 61% 44% 58% 35%
Indonesia (incluye Timor hasta 1999)  8,9% 52% 10,9% 7,2% 7,6% -134%  0,4% 4,8% 3,8% 4.3%
Japon 51%  34% 10% 02% 1,1% 29% -01% | 29% 02% 0,3%
Filipinas 3,0% -0,6% 03% 21% @ 44% 06% @ 34% 60% 1,7% @ 43%
Corea del Sur 95%  9,2% 54% 55% 83% 53% 95% 85% 47%  6,0%
Taiwan 2,6%  7,6% 75% 70% 7,1% 46% 54% 59% -22%  3,6%
Malasia 95%  95% 89% 99%  9.2% 74%  61% 85% 0,3% @ 4,1%
Sri Lanka 6,4%  4,6% 43% 69%  5,6% 47% 43% 60% -15% @ 4,0%
Turquia 9,2% 0,9% 6,0% 80% -55% 31% -4,7% 14% -7,5% 7,9%

Referencia: sombreado: variaciones superiores a 2,5%; negrita: variaciones positivas inferiores a 2,5%; en blanco: variaciones negativas.

Fuente: elaboracién propia en base a Angus Maddison (2009).



Cuadro 4

Producto Interno Bruto
Regiones y paises seleccionados. 1990-94 y 1998-2002

variacion % respecto al afo anterior

1990 1991 1992 1993 1994 1998 1999 2000 2001 2002
Europa Occidental 12 08% 1,7% 1,3% -02% 29% 24% 27% 38% 15% 0,8%
EE.UU 17% -02% 33% 27% 41% 43% 45% 37% 08% 1,6%
Otros anglosajones 3 0,6% -1,3% 18%  3,1% 46%  44% 50% 39% 23%  3,3%
Asia 10 52% 4,4% 56% 55% 59% -0,7% 4,0% 63% 52% 6,7%
América Latina 8 03% 40% 34% 37% 55% 22% 00% 4,0% 05% -0,6%
Mundo 18% 12% 19% 21% 35% 17% 3,6% 4,9% 28% 3,4%

Referencia: sombreado: variaciones superiores a 2,5%; negrita: variaciones positivas inferiores a 2,5%; en blanco: variaciones negativas.

Fuente: elaboracion propia en base a Angus Maddison (2009).

Estas diferencias entre ambos episodios probablemente reflejan caracteristicas estructurales de la economia
internacional. En particular, las economias cuyo patron de crecimiento en los ltimos afios se apoy6 en la
exportacion hacia los centros de bienes de demanda elastica respecto del ingreso contaron con amplias
oportunidades en la fase expansiva, pero también experimentaron la correspondiente vulnerabilidad ante
una contraccion global. Por su lado, factores como el peso de las economias asiaticas escasas en recursos
naturales y, en los centros, la comparativamente baja respuesta al producto de la demanda de bienes como
los alimenticios (dado el elevado nivel de ingreso de esas economias) contribuyeron a moderar el impacto
sobre las economias periféricas, junto con la acumulacion de recursos internacionales liquidos efectuada por
los paises en la expansidn como reflejo de superavit externos y fiscales. Estos efectos fueron particularmente

relevantes en América Latina (CEPAL, 2009).
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Cuadro 5
Producto Interno Bruto

Paises seleccionados. 1929-32 y 2008 y proyecciones 2009-2010

variacion % respecto al afio anterior

1929 1930 1931 1932 2008 2009 2010
Austria 14% -28% -80% -10,3% 2,0% -3,8% 0,3%
Bélgica 09% -1,0% -18% -45% 1,0% -3,2% 0,0%
Dinamarca 6,7% 5,9% 11% -2,6% -1,2% -2,4% 0,9%
Finlandia 12%  -12% -24% -0,4% 1,0% -6,4% 0,9%
Francia 6,8% -29% -60% -65% 0,3% -2,4% 0,9%
Alemania 04% -14% -76% -7,5% 1,2% -5,3% 0,3%
Italia 33% -49% -06% | 32% -1,0%  -51% 0,2%
Holanda 08% -02% -61% -14% 2,0% -4,2% 0,7%
Noruega 9,5% 75% -7,8%  50% 2,1% -1,9% 1,3%
Suecia 6,1% 21%  -36% -2,7% 02%  -4,8% 1,2%
Suiza 35% -06% -42% -3,4% 1,8% -2,0% 0,5%
Reino Unido 29% -07% -51% 0,8% 0,7% -4,4% 0,9%
Irlanda 2,9% 22% | 28% @ -2,4% 30%  -75%  -2,5%
Grecia 6,0% -24% -42% | 85% 2,9% 08%  -0,1%
Portugal 109% -12% = 51% 1,9% 0,0% -3,0% 0,4%
Espafia 1% -34% -25% 2,2% 0,9% -3,8% -0,7%
Australia 21% -95% -6,7% = 57% 2,4% 0,7% 2,0%
Nueva Zelandia 36% -43% -85% -25% 0,2% -2,2% 2,2%
Canada 01%  -33% -154% -7,1% 0,4% -2,5% 2,1%
Estados Unidos 6,1% -89% -7,7% -13,2% 0,4% 2,7% 1,5%
Bulgaria -19% | 102% 147% @ 0,6% 6,0% 6,5%  -2,5%
Checoslovaguia 28% -33% -34% -4,0% 3,8% -4,4% 2,0%
Hungria 33% -22% -48% -2,7% 0,6% 6,7%  -0,9%
Polonia 46%  -72%  -7,8% 4,9% 1,0% 2,2%
Rumania -4,6% 7,2% 23% -5,6% 7,1% -8,5% 0,5%
Yugoslavia 53% -19% -3,0% -9,3% 4,1% -4,3% 0,9%
URSS (o sucesores) 2,8% 58% 19% -11% 5,2% -71,4% 1,8%
Argentina 46% -41% -69% -3,3% 6,8% -2,5% 1,5%
Brasil 02% -60% -22%  35% 5,1% -0,7% 3,5%
Chile 52% -16,0% -21,2% -15,5% 3,2% -1,7% 4,0%
Colombia 36% -09% -0,6% | 5,6% 2,5% -0,3% 2,5%
Mexico 39%  -63% | 34% -150% 1,3% -7,3% 3,3%
Peru 105% -115% -81% -3,8% 9,8% 1,5% 5,8%
Uruguay 08% [ 13,7% -173% -7,2% 8,9% 0,6% 3,5%
Venezuela 13,4% 1,8% -192% -4,2% 4,8% -2,0% -0,4%
Costa Rica -4,2% 49% -12% -8,0% 2,6% -1,5% 2,3%
Cuba -5,8% -16,0% -19,8%
El Salvador 0,1% 25% -10,4% -10,3% 2,5% -2,5% 0,5%
Guatemala 11,6%  43% -6,7% -12,5% 4,0% 0,4% 1,3%
Honduras -1,0% 6,5% 22% -10,4% 4,0% -2,0% 2,0%
Nicaragua 11,7% -192% -6,4% -10,0% 3,2% -1,0% 1,0%
China 13% 1,0% | 32% 9,0% 8,5% 9,0%
India 4,2% 07% -0,7% 11% 7,3% 5,4% 6,4%
Indonesia (incluye Timor hasta 1999) 28% 07% -75% -12% 6,1% 4,0% 4,8%
Japon 31% -7,3% 0,8% 8,4% -0,7% -5,4% 1,7%
Filipinas 4,3% 01% 08% = 44% 3,8% 1,0% 3,2%
Corea del Sur 48%  -49% 1,3% 0,9% 2,2% -1,0% 3,6%
Taiwan 31% -15%  -04% @ 13,7% 0,1% -4,1% 3,7%
Malasia 238% -06% -32% -8,0% 4,6% -3,6% 2,5%
Sri Lanka 51% -46% -42% -45% 6,0% 3,0% 5,0%
Turquia 159%  45% 6,0% -6,0% 0,9% -6,5% 3, 7%

Referencia: sombreado: variaciones superiores a 2,5%; negrita: variaciones positivas inferiores a 2,5%; en blanco: variaciones negativas.

Fuente: elaboracion propia en base a Angus Maddison (2009) y FMI (WEO Database 2009).



Cuadro 6
Producto Interno Bruto

Regiones y paises seleccionados. 1929-32 y 2008 y
proyecciones 2009-2010

variacion % respecto al afio anterior

1929 1930 1931 1932 2008 2009 2010
Europa Occidental 12 2,1% -16% -52% -3,1% 06% -42% 0,6%
EE.UU 6,1% -89% -7,7% -132% 04% -27% 15%
Otros anglosajones 3 -05% -56% -11,8% -2,1% 11% -13% 21%
Asia 10 25% -05% -0,3% 2,6% 47%  2,0% | 55%
América Latina 8 27% -51%  -62% -4,3% 40% -29% = 3,0%
Mundo 34% 29%  -41% -3,8% 25% -18% @ 2,6%

Referencia: sombreado: variaciones superiores a 2,5%; negrita: variaciones positivas inferiores a 2,5%; en blanco: variaciones negativas.

Fuente: elaboracion propia en base a Angus Maddison (2009) y FMI (WEO Database 2009).

4. Comentarios finales

En las grandes crisis se ponen en juego procesos que operan en distintas escalas de tiempo. La actividad
cotidiana esta frecuentemente marcada por noticias (sobre intensas variaciones de los precios de activos,
novedades sobre condiciones de grandes actores econdmicos, intervenciones de politica) que reflejan y
generan cambios significativos en las percepciones y expectativas acerca del estado y las perspectivas de
la economia. Estas respuestas a informacién generada con alta frecuencia se corresponderia con sistemas
cerca de una “bifurcacién”, en las que la evolucién esperable en el futuro depende apreciablemente de los
comportamientos en lo inmediato. Asu vez, las conductas determinadas en cada momento se relacionan con
los movimientos macroecondmicos reflejados por la dindmica sobre intervalos del orden de meses o trimestres
de variables como el producto agregado, los niveles de empleo o los flujos de comercio. La relevancia de las
interacciones entre eventos “criticos”, fluctuaciones macroeconémicas y desempefio de tendencia es también
una caracteristica significativa de esa clase de episodios. Las crisis manifiestan cambios apreciables en la
valuacion de activos, patrimonios y flujos potenciales de ingresos sobre horizontes que van mas alla del corto
plazo. A su vez, los efectos de las crisis sobre las situaciones, actitudes y comportamientos econémicos,
sociales y politicos pueden repercutir apreciablemente sobre las trayectorias futuras.

Después de haber pasado por una fase aguda en 2008 y los primeros meses de 2009, la crisis actual ha
mostrado una atenuacion de las turbulencias del dia a dia y signos de repunte en la actividad global. La
percepcion de que las pérdidas de riqueza y las caidas de ingreso agregadas habian alcanzado un limite
atenuaron los efectos de preferencia por liquidez, lo cual repercutié en los mercados de activos y se manifestd
en considerables repuntes de precios, mientras que la demanda de bienes marcaba haber tocado un piso.
El alejamiento de los temores de profundizacion de la crisis financiera y la interrupcion del proceso recesivo
a escala internacional abre la pregunta acerca de la evolucién futura en cuanto a las caracteristicas de una
recuperacion y la determinacion de tendencias hacia adelante.

Las sefiales de recomposicion de la demanda agregada corriente y de las expectativas marcan un punto de
partida para una inflexién ciclica. Quedan de todos modos importantes resabios sociales y econdmicos para
ser procesados. Las tasas de desempleo en los centros han alcanzado niveles elevados. El endeudamiento
de las familias en paises como los EE.UU. restringe el potencial de recuperacion del consumo. En términos
mas generales, estan por ser observados los efectos residuales sobre los patrimonios del sector privado de la
ruptura de las burbujas financieras y de la propia recesion. El funcionamiento de los mercados financieros, y
particularmente de los bancos, se modificara por los grandes cambios ocurridos en las posiciones de balance
y por las modificaciones, todavia por definirse, que experimentaran los sistemas regulatorios.
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La readecuacién por venir en las politicas monetarias y fiscales en los centros y en los EE.UU. en particular,
plantea decisiones en cuanto a la secuencia e intensidad de variacion de los instrumentos y también cues-
tiones con implicancias distributivas y politicas. Desde el punto de vista de la gestion monetaria, esta abierta
la calibracion de las acciones que mantengan las condiciones de liquidez mientras se revierten las medidas
excepcionales que dieron lugar a saltos en la base monetaria. La adecuacion entre la oferta y la demanda
de dinero en condiciones de alta volatilidad es un ejercicio no trivial, que se asocia con las condiciones
macroeconomicas internas en los centros y también con las fluctuaciones de las paridades cambiarias. A
mas largo plazo, esta puesto en discusion el sistema monetario internacional y el papel hasta ahora predo-
minante del dolar, si bien no parece probable que las politicas monetarias de los centros desemboquen por
designio o por error en procesos inflacionarios agudos o en movimientos muy bruscos en la composicién por
divisas de las tenencias internacionales de liquidez. En todo caso, no obstante la complejidad que implica el
manejo de activos financieros que realizan las administraciones monetarias, las cuestiones fiscales parecen
tener aristas tanto 0 mas problematicas. Los sectores plblicos de las economias centrales han generado
déficit de gran magnitud y la expectativa es que los niveles de deuda publica lleguen en los proximos afios
a niveles histéricamente muy altos. Esto plantearia interrogantes macroecondmicos y de economia politica,
en cuanto a la forma en que se distribuiria el peso del ajuste fiscal que no se produzca endégenamente y de
los impactos sobre la demanda agregada. Por otra parte, como es conocido en las economias emergentes,
los altos niveles de deuda acentlan las interacciones entre las variables fiscales y financieras, porque el
costo del crédito influye apreciablemente en la situacion fiscal y las percepciones sobre ésta pueden afectar
a las tasas de interés.

Mas alla de cuestiones de tipo ciclico, la pregunta se refiere a los cambios de comportamiento y de politicas
econdmicas que dejara la crisis y a cobmo se iran definiendo las tendencias de la economia internacional.
Algunos elementos de la evolucién pasada, como la creciente importancia de las economias asiaticas y
sus consecuencias sobre los mercados internacionales de bienes industriales y primarios, parecen rasgos
extrapolables. Sin embargo, la distribucion internacional de las ofertas y demandas de bienes tendria que
experimentar cambios. En particular, el cierre de los “deshalances globales” ya era cuestion abierta en la
fase expansiva. Por otro lado, han emergido nuevos temas, como los del cambio climético, que pueden tener
implicancias econémicas significativas, no sélo de manera directa, sino también a través de las politicas
tecnoldgicas y comerciales de los paises centrales: las consideraciones ambientales pueden mezclarse alli
con la busqueda de competitividad internacional. En suma, parece dificil que la velocidad y la configuracion
del crecimiento se asemejen a las observadas en la expansion anterior. Se abriria entonces un periodo de
exploracion para las economias individuales en cuanto a la bisqueda de oportunidades de crecimiento, en
un entorno que presumiblemente mantendra caracteristicas de incertidumbre.
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El contexto historico
de la Caja Verde en la
Ronda Uruguay?

Néstor E. Stancanelli

Resumen

La formulacidn de la caja verde ha sido esencial para que las Negociaciones sobre Agricultura en la
Ronda Uruguay concluyeran de manera exitosa. Sin un mecanismo para compensar a los agricultores
de los paises desarrollados por el potencial impacto negativo que iban a tener sobre sus ingresos a
raiz del proceso de reforma agricola, hubiera resultado imposible que éstas concluyeran. La red de
intereses que gira en torno al sector agricola, y que se construyd durante mas de 60 afios de politicas
proteccionistas y distorsivas en Europa, los Estados Unidos y Japén, dio lugar a fuertes bloques de
poder politico que, hasta el lanzamiento de la Ronda en Punta del Este, estuvieron en fuerte desacuer-
do con cualquier compromiso especifico en Agricultura. El resultado que se dio luego de varios afios
de negociaciones complejas e intensas fue moderado en términos de su impacto cuantitativo sobre
el comercio, pero significativo en cuanto a su calidad ya que sent6 las bases para una integracion
progresiva de la Agricultura dentro de las disciplinas generales del GATT, teniendo ahora un acuerdo
dentro del marco de la OMC.

1. Algo de historia
1.1. La economia internacional

El crecimiento y la composicion del comercio internacional en el largo plazo dependen, en el plano econémi-
co, de los cambios en la demanda y, en Ultima instancia, de los patrones de produccion. Por su parte, en el
plano politico dependen de la interaccidn de los conflictos de interés y de los esfuerzos cooperativos entre
los distintos estados y regiones nacionales. El Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio
(GATT), desde sus inicios luego de la Segunda Guerra Mundial, y la Organizacion Mundial del Comercio
(OMC), desde 1994 en adelante, son ejemplos claros de la lucha por reinar sobre dichos conflictos de in-
terés y, al mismo tiempo, adaptar las instituciones multilaterales a los patrones cambiantes de la economia
internacional. La Agricultura en si misma es un campo de investigacion ideal para examinar los cambios en
la demanda y la interaccién politica a la que ya nos hemos referido.

Desde el punto de vista econdémico, por mas de 60 afios luego de la crisis de 1929, la produccion agricola
se vio afectada por una elasticidad ingreso de la demanda decreciente, lo que significa que su participacion
en el consumo total disminuy6 al tiempo que el ingreso aumentaba. Este proceso, al que se lo puede llamar

!Este articulo es una traduccion del que seré publicado en Ricardo Meléndez-Ortiz, Cristophe Bellmann y Jonathan Hepburn (editores) (en prensa
2009), Agricultural Subsidies in the WTO Green Box: Ensuring Coherence with Sustainable Development Goals. Editado por el International Centre
for Trade and Sustainable Development (ICTSD). Cambridge: Cambridge University Press.



tendencia autdnoma de la demanda, dio lugar a cambios en los precios relativos mundiales (términos de
intercambio) entre la agricultura y la industria.

El ajuste en la oferta que deberia haber surgido como resultado de este cambio, sin embargo, no fue auto-
matico y dependid de las politicas comerciales que se siguieron a nivel nacional. Donde hubo resistencia
organizada por parte de los grupos sociales para defender sus posiciones, y los medios por los cuales el
estado y la sociedad asumieron sus costos, los resultados fueron distintos de la menor produccidn que deberia
haber resultado como consecuencia de la baja en los precios. En los paises industrializados, |a resistencia
de los agricultores y de los grupos relacionados con ellos, sumada a motivos politicos, de seguridad y de
empleo llevaron a la aceptacion de una demanda de proteccion que eludié el ajuste estructural que de otro
modo hubiera surgido del cambio en los patrones de demanda. Este proceso, que tiene un fuerte contenido
politico, puede ser descrito como una tendencia inducida por el proteccionismo.

El aislamiento de los mercados, como consecuencia de la adopcion de medidas proteccionistas, aumentd los
precios internos de los productos agricolas. A nivel internacional, la menor demanda resultante del cierre de
los mercados exacerb6 el deterioro de los precios relativos de los productos agricolas en comparacion con
aquellos de las manufacturas, la energia y los servicios. Esta situacion se ve claramente ilustrada por las
politicas proteccionistas adoptadas durante la crisis de 1929, que fue precedida y acompafiada por distintas
formas de legislacion, especificamente destinadas a la agricultura. El Acuerdo General sobre Aranceles
Aduaneros y Comercio prolongo la situacion de los afios 30 en el sector agropecuario al permitir que los
mercados internos estuvieran aislados del mercado mundial, e incorpor6 la posibilidad de establecer precios
mas alla del nivel requerido para lograr autosuficiencia a través de la valvula de escape de los subsidios a
las exportaciones.

Las consecuencias de las tendencias inducidas no se hicieron evidentes hasta fines de los afios 50 debido a
la reconstruccion de la economia europea y japonesa luego de la Segunda Guerra Mundial. Luego se inten-
sificaron en las dos décadas posteriores y se hicieron claramente notables en los ochenta y los noventa. Los
altos precios internos que se les pago a los productores agricolas en los paises industrializados generaron
amplios superavit que se canalizaron hacia el mercado mundial por medio de los subsidios a la exportacion.
Esto ocasiono una firme merma en las ganancias en moneda extranjera para los paises en desarrollo que
dependen de las exportaciones agricolas, por medio de precios mas bajos y el desaliento a su produccién
interna. En el caso de los paises importadores de alimentos y materias primas, su dependencia de las im-
portaciones aumento y el deterioro del sector externo y la mala distribucion de los recursos econémicos se
acentuaron. A causa de que el sostenimiento de los precios y los subsidios estaban directamente relaciona-
dos con la produccion y las exportaciones, a medida que el aislamiento de los mercados daba lugar a mas
autosuficiencia y a la generacion de superavit, el costo fiscal de las politicas de proteccion se incremento,
tanto a través de menores ingresos por aranceles a la importacién como a través de los mayores gastos
demandados por la ayuda que tiene por objeto reducir la brecha cada vez méas grande entre el aumento de los
precios internos y de la produccion y la baja en los precios mundiales. Esta carga presupuestaria se agravo
aun mas por los subsidios directos (pagos en deficiencia) y el costo del almacenamiento de excedentes no
provenientes de la exportacion.

El costo de apoyar la produccion agricola, que llegd a dimensiones considerables en la mayoria de los paises
de la OCDE, tuvo un efecto inflacionario tanto directa como indirectamente, por la distorsion en la asignacion
de recursos en la economia. Elimpacto inflacionario de éstas y otras distorsiones en la economia tuvo que ser
frenado con politicas monetarias restrictivas que trajeron aparejadas mayores tasas de interés y crecientes
primas de deuda para los paises con dificultades en el sector externo. Precisamente fue en estos paises,
que son basicamente exportadores de productos agricolas y de commodities primarias, donde las ganancias
producto de sus intercambios comerciales disminuyeron como resultado de las tendencias inducidas por el
proteccionismo. Durante la década de los setenta y el comienzo de los noventa, que fueron periodos de alta
liquidez internacional, la posibilidad de endeudamiento con el mercado financiero para compensar la baja
en los ingresos por exportacion constituyé el modo de mantener sus niveles de importaciones y de actividad
econdmica doméstica. Una vez que se agotd esta posibilidad, aquellos paises iniciaron sus procesos de ajuste
basados en una menor demanda interna y de importaciones, afectando de manera adversa el crecimiento
de la economia internacional en su conjunto.



Este escenario, que sobrevold las negociaciones durante la Ronda Uruguay, fue muy diferente de lo que
sugieren las tendencias actuales en la demanda internacional. Por primera vez en décadas, la demanda de
consumo de alimentos y otros productos agricolas esta creciendo de manera méas acelerada que la oferta
como consecuencia de la irrupcion de China, India y otros paises de Asia densamente poblados como
grandes importadores.

En los Cuadros 1y 2 se puede observar la dinamica de las tendencias a largo plazo en el mercado agricola
hasta la Ronda Uruguay, que muestran la evolucién del mercado mundial por sector y la estructura cambiante
de los importadores y exportadores agricolas netos, respectivamente.

Tal como muestra el Cuadro 1, la agricultura, luego de haber sido el mayor sector exportador en 1950, llegd
a representar para los afios noventa un poco mas que un sexto del valor de las exportaciones industria-
les, y su participacion en el comercio mundial total cayé del 45,9% en 1950 a 12,0% en 1990. Esto fue el
resultado tanto de una disminucidn en los términos de intercambio en comparacion con las manufacturas,
como de un menor crecimiento en volumen. Durante las cuatro décadas posteriores a 1950, el crecimiento
en el volumen del comercio agricola se encontré muy por debajo de la media para todos los bienes y fue
mucho menor que el de las manufacturas. Lo mismo puede decirse del producto, que reflejo la evolucidn de
la demanda en el largo plazo. Un aspecto mas importante que surge de la comparacion con los productos
de mineria y las manufacturas esta ligado a la relacidn entre la tasa de crecimiento del comercio agricola
y la produccion, que también fue la méas baja para los tres sectores antes mencionados. Esto coincide con
la aplicacion de politicas de autosuficiencia y la creacion de superavit, particularmente vigentes luego de la
década del sesenta.

Cuadro 1
Comercio Mundial por sector

en miles de millones de U$S y
% de exportaciones mundiales totales

1950 1990
Sector
Valor % Valor %
Agricultura 28,0 459 449,0 12,0
Mineria y energfa 9,0 14,8 448,0 12,0
Manufacturas 24,0 39,3 2.834,0 76,0
Total 61,0 100,0 3.731,0 100,0

Fuente: UNCTAD, International Trade and Development Statistics 1950-1992; GATT, International
Trade Statistics 1992. :

El Cuadro 2 ilustra el efecto neto sobre el comercio agricola en valor en el periodo que abarca desde 1970
a 1990, sumando importaciones y exportaciones. Las cifras demuestran que las economias industrializadas
integradas en la OCDE, que representaban el 16,2% de las importaciones netas en 1970, cayeron hasta
un mero 1,5% en 1990. En términos de valores de la importacion, esta Ultima cifra fue de U$S 65.700
millones menos para 1990 si se la compara con el valor que se habria generado si se hubiera mantenido
la participacion registrada en 1970. La Unién Europea (CEE) disminuy6 su participacion como importador
neto de productos agricolas de 18,2% a 3,9%, dando lugar a menores importaciones netas de U$S 63.900
millones para 1990, con respecto a su participacion en 1970. Por otro lado, los paises en desarrollo vieron
reducir su participacién como exportadores netos del 16,9% al 3,9% entre 1970 y 1990. En consecuencia,
solamente en el Ultimo afio, perdieron U$S 58.100 millones en comparacion con la posicion que hubieran
tenido de haber podido mantener su participacion del afio 1970. Los paises africanos en desarrollo sufrieron
la mayor pérdida, al pasar de una sdlida posicion como exportadores netos en 1970 a una de importadores
netos. Se observé un cambio similar en los paises asiaticos en desarrollo, a pesar de que fue un poco
méas moderado. América Latina, a pesar de haber perdido un tercio de su participacidn, continué siendo un
sustancial exportador neto en 1990.
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Cuadro 2
Importadores y exportadores netos de productos agricolas

en miles de millones de U$S y % del total de las importaciones

Efecto neto sobre la

1970 1990 demanda, 19902
Valor % Valor % Valor po?cl:er:t(fjsales
1. Paises Desarrollados -11,3 -16,2 -6,7 -15 -65,7 -14,7
Estados Unidos 17 24 237 53 -13 2,9
CEE -12,7 -18,2 -17.4 -39 -63,9 -14,3
Japon 55 79 -47,8 -10,7 12,5 28
AELC 0,2 0,3 18 04 31 0,7
Otros 54 7.8 33 7.4 18 04
2. Europa del Este y Centraly China ~ -0,5 0,7 -10,8 2,4 76 1,7
3. Paises en Desarrollo 118 16,9 17,5 39 58,1 13
Africa 37 53 -3,6 -0,8 27,3 6,1
Asia 17 24 7.2 -1,6 17,9 4
América Latina 6,4 9,2 28,3 6,3 12,9 29
4. Mundo 0 0 0 0 0 0

g signo menos (-) en la primera columna indica importaciones netas. En ausencia de signo, los nimeros se refieren a exportaciones
netas.

2] efecto neto se ha calculado multiplicando la diferencia entre las participaciones de 1970 y 1990 por las importaciones
agricolas totales durante el dltimo afio. El signo menos (-) indica pérdida de la demanda debido a una menor participacion en las importaciones
0 a una mayor participacion en las exportaciones. En ausencia de signo, los nimeros indican una demanda creciente debida a una menor
participacion en las exportaciones o a una mayor participacion en las importaciones.

Fuente: UNCTAD, Yearbook of International Commodity Statistics 1986-1992.

1.2. El sistema comercial

Las consecuencias que se derivan de las politicas proteccionistas y distorsivas en Agricultura, y la necesidad
de corregirlas han sido objeto de estudio y debate desde los comienzos del GATT, pero no fue hasta la Ronda
Uruguay que se llevaron a cabo exhaustivas negociaciones y se alcanz6 un resultado concreto. En 1957, en
la duodécima sesion de las PARTES CONTRATANTES, se conformé un Panel de Expertos, presidido por
el Profesor Gottfried Haberler, para examinar las tendencias del comercio internacional, evaluar su futuro y
preparar un informe y sugerencias para promover los objetivos del sistema de comercio multilateral.

El informe del panel resaltd que una pequefia reduccién en la produccién o un incremento en el consumo de
productos agricolas en América del Norte y en Europa Occidental, al moderar sus politicas proteccionistas,
les permitiria aumentar sus importaciones de manera considerable en vista del tamafio de sus mercados
internos. El informe critic sus politicas de subsidios domésticos y a la exportacidn, que resultaban perjudi-
ciales para los productores competitivos de todo el mundo.

El informe remarcd la importancia de las medidas de ajuste estructural para minimizar los efectos dafiinos
del proteccionismo agricola sobre el consumo. Recomendo reemplazar el sostenimiento de los precios por
pagos suplementarios directos no ligados con la produccion, anticipando lo que serian en algunos afios las
politicas de caja verde en discusion.

Finalmente se hizo referencia al hecho de que todo el sistema de liberalizacion del comercio internacional
basado en el GATT se pondria en serio peligro a menos que se encontrara una solucion a los problemas de
los productores de bienes primarios, la cual estaba casi exclusivamente en manos de los paises altamente
industrializados.

Elintenso trabajo que surgié como consecuencia de este informe no produjo ningun resultado en la préctica,
y durante méas de dos décadas no se examinaron ni analizaron en detalle ninguna de sus recomendaciones.
En las Rondas de negociaciones multilaterales que siguieron (Dillon, Kennedy y Tokio), las concesiones



agricolas se negociaron entre las PARTES CONTRATANTES, sin tocar las politicas vigentes. El Acuerdo
sobre Subvenciones y Medidas Compensatorias firmado en la Ronda de Tokio incluy6 disciplinas sobre el
uso de subsidios en el sector agricola, pero su falta de precision llevé a que en una etapa posterior existieran
interpretaciones divergentes entre los miembros.

En 1982 la Conferencia Ministerial de las PARTES CONTRATANTES decidio instrumentar un programa de
trabajo que, entre distintos temas, incluyera al comercio agricola. Exigia recomendaciones sobre todas las
medidas que afectaran al comercio, al acceso a los mercados, a la competencia y a la oferta, teniendo en
cuenta la necesidad de lograr un equilibrio entre los derechos y las obligaciones dentro del GATT y la situa-
cion de los paises en desarrollo. Para lograr estos objetivos, la Declaracion Ministerial establecié un Comité
de Comercio Agricola, que debia emitir recomendaciones para las PARTES CONTRATANTES durante su
Sesion Cuadragésima de 1984.

El Comité llev6 a cabo un analisis profundo de los problemas del sector agricola y formul6 propuestas para
resolverlos. Realiz6 una serie de recomendaciones que estan contenidas en el documento L/5753 de 1984,
las que fueron adoptadas por las PARTES CONTRATANTES. Entre ellas se encontraba la sugerencia de
que todos los subsidios que afectaran al comercio agricola deberian incorporarse dentro del &mbito de las
reglas y disciplinas fortalecidas del GATT.

El programa de trabajo de la Declaracion Ministerial de 1982 y la implementacion de los compromisos
asumidos nunca se materializd. Desde el afio 1983 en adelante hubo un creciente movimiento destinado a
lanzar una nueva ronda de negociaciones multilaterales. A medida que este movimiento iba ganando fuerza,
hacia tambalear el trabajo realizado dentro del marco de la Declaracién Ministerial de 1982. Sin embargo,
los compromisos ministeriales sirvieron como base para establecer el alcance de las negociaciones que,
por primera vez, se centraban en cuestiones no-arancelarias, es decir, en aspectos estructurales que im-
pedian la evolucion del comercio internacional. Luego de casi tres décadas, la agricultura adquirié un papel
preponderante en las negociaciones multilaterales.

2. La politica econémica de las negociaciones

Antes de ahondar en los detalles de las politicas sobre Agricultura y de la caja verde en la Ronda Uruguay,
vale la pena considerar brevemente el entorno econémico y las intenciones de las principales fuerzas politicas
que hay detras del esfuerzo por fomentar un nuevo ejercicio de comercio multilateral.

Luego de dos sucesivas crisis del petrdleo, en 1973y 1979, comenzd un ciclo de estancamiento y recesion
que se extendié durante los diez afios siguientes. Especialmente tuvo su impacto sobre las naciones en
desarrollo, particularmente los paises de América Latina y Africa que registraban caidas anuales promedio
de sus respectivos PIB del orden del 0,5% y 0,9% durante los afios ochenta. Las principales caracteristicas
de esta situacion fueron un alto desempleo de los factores de produccion (capital fisico y mano de obra),
la escasez y concentracion del capital financiero en pocos mercados, los inmensos déficit gemelos (cuenta
fiscal y cuenta corriente), la deuda externa creciente de los paises en desarrollo y el deterioro de las posi-
ciones fiscales y de la balanza de pagos en algunas de las economias mas importantes, como por ejemplo
la de los Estados Unidos.

Un punto importante diferenciaba a los Estados Unidos de otras economias de la OCDE: el papel del délar
como moneda de reserva e instrumento para el comercio internacional y las transacciones financieras.
Debido a los objetivos conflictivos de la Reserva Federal (combatir la inflacion y promover el pleno empleo)
se produjeron frecuentes movimientos en las tasas de interés y tipos de cambio, con el consecuente im-
pacto negativo sobre las expectativas de inversion y el agregado de una mayor incertidumbre econémica
generalizada.

Esta evolucion de la economia internacional provocé discusiones académicas y politicas con vistas a en-
frentar la caida y revertir el ciclo negativo. El papel que el comercio pudo tener en esto ha hecho que se
promoviera una nueva ronda de negociaciones multilaterales. Se argumenté que la apertura de los mercados
les daria mas previsibilidad y confianza a las operaciones comerciales, y por lo tanto ayudaria a restituir el
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crecimiento. En los circulos politicos y comerciales, la ronda era vista como una oportunidad de expandir
el mercado mundial, especialmente para bienes y servicios con alto contenido tecnoldgico en los que las
economias centrales tenian una ventaja competitiva. Era necesaria una mayor escala de produccion para
ganar eficiencia y generar rentas adicionales. El problema era como comprometer a los paises en desarrollo
en negociaciones que incluyeran a esos sectores cuando existia un programa de trabajo lanzado por la
Conferencia Ministerial del GATT de 1982, concentrado en el comercio en los sectores tradicionales. Re-
sultaba imprescindible ofrecerles a los paises en desarrollo algo significativo a cambio de Ia liberalizacién
de los nuevos sectores. La reduccion de barreras a la importacion y de distorsiones en agricultura, textiles
y vestimenta fue la compensacion logica, teniendo en cuenta que los paises en desarrollo, siendo los pro-
ductores més eficientes, tenian un claro interés en ello.

El movimiento hacia un comercio multilateral ofrecia una estrategia de tres puntas, en los niveles doméstico,
bilateral y multilateral.

En el plano doméstico, los paises desarrollados sostuvieron el apoyo a la ronda con politicas de ajuste y poli-
ticas compensatorias que cubrian las pérdidas que sufrieron los productores agropecuarios, los empresarios
y la mano de obra empleada en la agricultura y en otros sectores tradicionales. El objetivo fue neutralizar su
oposicion al cambio en las politicas, garantizando sus ingresos histéricos. La Reforma Mc Sharry de la UE,
aprobada al final de la Ronda, constituyé una demostracién clara de esto. La accién llevada a cabo por la
ofensiva de intereses domésticos en pos de convencer a las CAmaras y a la opinidn publica de las ventajas
de la apertura de los mercados de alta tecnologia y de servicios al mundo complement6 la primera accion
defensiva. En los paises en desarrollo, los sectores tradicionales tuvieron un papel ofensivo, al tiempo que
los representantes de los nuevos sectores no conformaron bloques de poder lo suficientemente fuertes como
para disuadir a las autoridades de unirse a negociaciones venideras.

En el plano bilateral, Estados Unidos ejerci6 un fuerte liderazgo al promover y presionar a favor de una nueva
ronda. El Congreso y el sector economico (las coaliciones agricola, industrial y de los servicios) acompariaron
a la Administracion en su tarea persuasiva centrada en los principales socios comerciales. Japon y la CEE
ayudaron en este proceso, aunque no de manera tan efusiva como los Estados Unidos, debido a los recelos
de sus respectivas comunidades agricolas con las negociaciones comerciales.

En el frente multilateral, las instituciones financieras multilaterales, el FMI y el Banco Mundial apoyaron a la
Secretaria del GATT con su andlisis e investigacion sobre las ventajas que tendria una nueva ronda para
la economia mundial. Las tres instituciones gradualmente desarrollaron una relacién mas estrecha que se
manifesto, entre otras cosas, en el estudio regular de la interrelacién entre comercio, finanzas y politicas
monetarias. El Grupo Consultivo de los Dieciocho?, presidido por el Director General del GATT, Arthur Dunkel,
resultd tener un papel clave en la consideracion de esta conexion y dio lugar a importantes discusiones sobre
ese asunto. Se elaboraron dos visiones principales a partir de estas discusiones.

Una de ellas analizaba el sistema de comercio y los asuntos de la economia mundial desde un punto de
vista estatico. Manifestaba que los beneficios comerciales surgian de cambios en el mix productivo hacia los
sectores tecnoldgicos que estan menos expuestos a la competencia y que por consiguiente dan ganancias
monopdlicas u oligopdlicas. Las principales cuestiones que presentaba este modelo se relacionaban con
la cantidad de recursos necesarios para financiar el cambio tecnol6gico y el mercado receptivo de bienes y
servicios de alta tecnologia en un contexto de bajo crecimiento y serios desequilibrios en la distribucion del
ingreso entre paises. Algunos participantes sefialaban el riesgo de tensiones y bilateralismo que hubiese
implicado este tipo de enfoque de las negociaciones, de haberse fomentado.

La segunda vision resaltaba el punto de vista de la dindmica de la economia y la importancia de expandir los
mercados para mejorar la especializacion del comercio y aumentar la participacion de los paises en desarrollo
en la economia mundial. Ella domind el espiritu de la Ronda Uruguay pero resultd ser una tarea inconclusa,
tal como puede traslucirse de las presentes negociaciones de la Ronda Doha. La reduccion sustancial de la
ayuda y la proteccion que se le brinda a la Agricultura y la preservacion del espacio de politica para que los

2El G-18 se cred en 1975 para seguir los desarrollos en comercio internacional y adelantarse a los repentinos disturbios ocasionados al sistema de
comercio multilateral. Se reunié a nivel ministerial y de altos funcionarios publicos. Entre sus miembros se encontraban Australia, Canada, la Unién
Europea, Japdn, Suiza, los Paises Nérdicos, Corea, Argentina, Brasil e India.



paises en desarrollo instrumenten politicas industriales son todavia asuntos controvertidos, independiente-
mente de sus efectos positivos en los ingresos, el crecimiento y la demanda de importacion.

La confrontacion de intereses a corto y largo plazo de los participantes parecia estar a la cabeza de las
dificultades en alcanzar un entendimiento comin para avanzar en las negociaciones multilaterales. Fue el
principal obstaculo en la Ronda Uruguay y sigue siéndolo en la Ronda Doha, que se ha prolongado hasta
ahora por los fuertes intereses mercantilistas relacionados con la vision estatica de la economia politica.

3. La Ronda Uruguay
3.1. Mandato y Propuestas

La Declaracion Ministerial de Punta del Este del 20 de septiembre de 1986, que lanzé la Ronda Uruguay, por
primera vez incluy6 exhaustivas negociaciones en Agricultura dentro de una ronda multilateral. Los términos
de referencia relevantes tenian por objeto lograr una mayor liberalizacion y enmarcar todas las medidas
que afecten el acceso de las importaciones y competencia de las exportaciones dentro de reglas del GATT
reforzadas y efectivas. Con relacion a la ayuda interna, se propuso aumentar la disciplina en el uso de todos
los subsidios directos o indirectos.

Las primeras reuniones del Grupo de Negociaciones en Agricultura estuvieron principalmente dedicadas a
discusiones sobre la situacion de la produccion, del comercio agricola y los principios sobre los que se debe-
rian basar las propuestas. La presentacion de la propuesta de los Estados Unidos durante la tercera reunion
que se llevo a cabo en septiembre de 1987 marco la transicion hacia la etapa de discusion de las soluciones
especificas a los problemas que afectan al sector. Esta presentacion aceler6 el proceso de negociacion, por
lo que en la cuarta reunion, celebrada en octubre, la CEE y el Grupo Cairns también emitieron propuestas.
Afines de 1987, los paises Nérdicos y Japdn produjeron otros documentos de negociacion.

La presentacion de los Estados Unidos (MTN.GNG/NG5/W/14) del 7 de julio de 1987 propuso eliminar
la proteccion en la frontera, la ayuda interna y los subsidios a la exportacion en un periodo de diez afios.
Hacia referencia a una serie limitada de politicas de apoyo doméstico para que estuvieran exceptuadas
de los compromisos de reduccion. Tales politicas tenian que ser neutrales para la produccion y para el co-
mercio 0 bien tener un efecto tan leve como para ser intrascendentes. De manera especifica, mencionaba:
(i) ingreso directo u otros pagos desacoplados de la produccion y de la comercializacion, entre los que se
incluyen aquellos que constituyen una red de seguridad contra los desastres naturales y otras circunstancias
extraordinarias, y (i) programas de buena fe de ayuda externa e interna.

La Union Europea en su propuesta (MTN.GNG/NG5/W/20) del 26 de octubre de 1987, se refirid a la impor-
tancia de reducir la incertidumbre, el desequilibrio y la inestabilidad imperantes en los mercados agricolas
mundiales a través de la implementacion equilibrada de reformas concertadas en la politica agricola, entre
las que se incluian: (i) un mejor control de la produccién con los medios apropiados, entre ellos por medio
de la reduccién escalonada de la ayuda que directa o indirectamente afecta al comercio de productos agri-
colas, (i) un incremento en la sensibilidad de la agricultura a las sefiales del mercado, y (iii) la apelacién a
métodos de apoyo al ingreso a los agricultores a través de un mayor uso de ayuda directa no relacionada
con la produccién, cuando corresponda.

El Grupo Cairns, que presentd su documento (MTN.GNG/NG5/W/21) el mismo dia que la CEE, declard que
se deberian concertar las reglas y disciplinas del GATT para prohibir el uso de todo subsidio y cualquier
otra medida de ayuda del gobierno, inclusive las transferencias al consumidor, que tuvieran un efecto sobre
el comercio agricola.

Fue mas explicito que los Estados Unidos y la CEE en relacion a las medidas que estarian exentas de los
compromisos de reduccion en ayuda interna. Indicaba que estas medidas serian permisibles s6lo si sus
efectos en la produccion y el comercio fueran insignificantes. Estarian exceptuadas bajo ciertas condiciones
prescriptas y fuertemente circunscriptas en relacion a los siguientes elementos: (i) ayuda directa al ingreso
desacoplada de la produccion y la comercializacion; (ii) ajuste 0 ayuda a la redistribucion de recursos que tenga
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un impacto insignificante en la produccion y el comercio o que acttie para reducir los niveles de produccion/
exportacion; (iii) ayuda especifica para productos no-commodities para el desarrollo de infraestructura para
cubrir investigacion, extension, educacion, informacion comercial, inspeccion, control de calidad, pestes y
enfermedades; (iv) medidas especificas de ayuda contra catastrofes naturales; (v) ayuda a personas ne-
cesitadas por medio de la provision de alimentos para el consumo doméstico de modo que no obstaculice
el comercio ni se discrimine en contra de las importaciones; y (vi) ayuda al exterior con alimentos con fines
humanitarios que respeten las obligaciones equivalentes a aquellas que se aplican a las transacciones por
disposicidn de excedentes.

Un afio después, el 13 de setiembre de 1988, los Estados Unidos abordaron la cuestion de una medida
global de la ayuda (MGA) en un nuevo documento (MTN.GNG/NG5/WI/75), en el que sugirieron que se
podria desarrollar de un modo que reflejara el nivel de ayuda que proporcionara cualquier politica que las
PARTES CONTRATANTES decidieran abordar a través de la Ronda Uruguay. Sobre esta cuestion, la opinién
de los Estados Unidos era que esas significativas exclusiones serian una ayuda para los productores que
no afectaria la produccion y una ayuda alimentaria genuina. También para ciertos paises en desarrollo, los
subsidios especificos para los productos no-commodities podrian estar excluidos de la cobertura para el
desarrollo economico en el largo plazo.

Por su parte, la CEE retom¢ este tema en tres documentos sucesivos con fechas del 21 de octubre del
mismo afio, del 10 de julio de 1989 y del 20 de diciembre de 1989.% En el primero de ellos se sugeria que
parecia apropiado hacer que la cobertura de las politicas siguiera siendo lo més global posible hasta que
las discusiones ayudaran a clarificar mas las medidas a excluir. En cualquier caso, resulté de utilidad decidir
monitorear las medidas de ayuda que no estarian incluidas en la medida global.

En el segundo documento, la CEE comentd de manera mas explicita la Medida Global de la Ayuda (MGA) y la
compard con las estimaciones del de la OCDE del PSE* que divide las medidas de politica en: sostenimiento
de los precios del mercado, pagos directos, reduccion de costos de los insumos, servicios generales, apoyo
subnacional y otras medidas. LA CEE expreso que para disefiar un instrumento de negociacion era suficiente,
en esa etapa, limitar la cobertura de la MGA a las politicas que tuvieran el impacto mas significativo sobre
la decisién de producir de un productor agricola. A estas politicas se las identificd como aquellas incluidas
en “sostenimiento de los precios del mercado”, “pagos directos" y “costos de los insumos”.

El ultimo documento no agregd ninguna otra especificacion a la separacion de las medidas de ayuda en
distorsivas y neutras, desde el punto de vista de la produccion y el comercio. Resulto interesante a raiz
de como la CEE calificé en aquel momento las otras politicas bajo el PSE. Decia que el desarrollo de la
ayuda no ligada a la produccion podria contribuir a resolver los problemas agricolas, pero que no podria ser
concebible establecer un acuerdo sobre una ayuda "desacoplada” general, la cual, sin algiin mecanismo de
estabilizacion de precios adecuado, tendria el mismo efecto perverso sobre la produccion que los regimenes
que estaban vigentes.

Este Gltimo punto fue relevante en las discusiones del Grupo de Negociacion Agricola, presidido por Art de
Zeeuw de los Paises Bajos. De hecho, algunos miembros del Grupo Cairns, particularmente la Argentina,
presentaron la cuestion de un tope a la ayuda interna total, inclusive aquellas politicas que estarian exentas de
reducciones. Se propuso dejar en los gobiernos nacionales la decision de como orientar la ayuda interna dentro
de un compromiso general de reducir sustancialmente las politicas mas distorsivas, y no exceder un limite
general basado en el promedio del PSE para el periodo mas reciente. La investigacion que realizé la OCDE
respecto a politicas menos distorsivas fue un importante aporte para sostener esta idea, ya que mostré que
ninguna politica podria ser considerada neutral y sin impacto sobre la produccién y el comercio agricola.

3 MTN.GNG/NG5/W/82; MTN.GNG/NG5//W/96; y MTN.GNG/NG5/W/145.
* Producer subsidy equivalent o Subsidio Equivalente al Productor, a saber, la cantidad necesaria para compensar a los agricultores por la abolicion
de las transferencias que reciben de los consumidores (por la proteccion en fronteras) y de los subsidios de los gobiernos.



En Julio de 1990, luego de tres afios y medio de negociaciones, De Zeeuw produjo un texto sobre Agricultura
(MTN.GNG.NG5/W/170) que fue presentado como base para un acuerdo. Con respecto a la ayuda interna,
enunciaba varias politicas a ser exceptuadas de los compromisos de reduccion, las que eran similares a
aquellas a las que ya se habia hecho referencia en las propuestas de los Estados Unidos, de la CEE y del
grupo Cairns. No se hacia mencién alguna a un techo o a un limite a la ayuda interna total.

A pesar de que la Conferencia Ministerial de Bruselas en diciembre de 1990 fracaso, el texto de De Zeeuw
sigui6 sirviendo de guia para las negociaciones en Agricultura. Posteriormente sirvid de material basico para
elaborar el texto Dunkel de diciembre de 1991 que contenia los resultados preliminares que dieron lugar al
Acta Final de la Ronda Uruguay.

3.2. Investigacion de la OCDE

Luego del lanzamiento de la Ronda Uruguay, los Ministros de Agricultura en la OCDE, durante su Reunion
Ministerial de 1987, le solicitaron a la Secretaria instrumentar un programa de trabajo destinado a facilitar
la reforma de la politica agricola de modo tal de lograr que el sector fuera mas sensible a las sefiales del
mercado. El término “desacoplamiento” se utilizo por primera vez en el Comunicado de 1998 de los Ministros
de Agricultura, sefialando la intencion de que las “medidas de politica tuvieran minimos efectos distorsivos
sobre el comercio 0 sobre la produccion”. Asi, la OCDE procedio a elaborar una serie de criterios y una lista
especifica de politicas que se usaron posteriormente para definir y detallar las politicas de ayuda exceptuadas
de los compromisos de reduccion en el Acuerdo Final de la Ronda Uruguay.

Luego, la Secretaria inicid una investigacion sobre el desacoplamiento que dio origen a dos definiciones
diferentes de desacoplamiento. Una menos restrictiva, cuando una medida de politica no se traducia en
niveles de produccién o de comercio diferentes de aquellos que se hubieran presentado en ausencia de
esa medida. La otra, de un tipo mas restrictivo, requeria, sumada a la condicion anterior, que el ajuste de
cantidad por cualquier shock externo no deberia alterarse de ningiin modo. Con respecto a la aplicacion
practica de estas definiciones, consider6 que ninguna medida de politica podria satisfacer plenamente tales
condiciones o requerimientos.

Los productores agricolas, que tienen naturalmente aversion al riesgo, tenderian a evaluar cualquier medida
que redujera el riesgo o incrementara las ganancias agricolas como una sefial positiva para seguir produ-
ciendo. De algun modo, estarian respondiendo de manera positiva al comportamiento de los gobiernos de
apoyo a sus actividades.

Uno de los documentos de investigacién concluyd que “....el hecho de que los programas que benefician a
los agricultores sean reemplazados por nuevos programas que también benefician a los agricultores confir-
ma la impresion de que uno tiene que ser agricultor para poder beneficiarse. La compensacion para seguir
produciendo probablemente sea incierta pero tiene un valor esperado positivo. Los productores agricolas
quizés perciban que la probabilidad de recibir pagos futuros dependa de la produccién actual” (Anton, 2001:
29). “Por ejemplo, la decision de incluir pagos por rea calculados en referencia a un area y rinde anual base
podria crear la expectativa de que, en algin momento en el futuro, la politica se ajustara, y que el uso de la
tierra y los rindes actuales podrian ser la base para el cambio. Este podria ser un supuesto l6gico dado el
comportamiento de los gobiernos” (Anton, 2001: 29).

A pesar del hecho de que ninguna medida de politica se encontraba en condiciones de ser considerada
totalmente desacoplada, la Secretaria emprendio una investigacion empirica que llevé a demostrar que el
sostenimiento de los precios, las primas de complemento como alternativa a un préstamo (loan deficiency
payments) y los subsidios a los insumos fueron las politicas que tuvieron los efectos mas significativos
sobre la produccion, a diferencia de aquellas relacionadas con la ayuda desacoplada del ingreso y con los
servicios generales.
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4. El Acta Final
4.1. Dos afos mas de negociaciones

El 20 de diciembre de 1991, el Presidente del Comité de Negociaciones Comerciales presento el Borrador
del Acta Final que contenia el resultado de las negociaciones sobre comercio multilateral. La CEE y algunas
otras PARTES CONTRATANTES? rechazaron el texto especifico sobre Agricultura sosteniendo que les estaba
exigiendo un precio exageradamente alto. La CEE insisti6 con que los compromisos expuestos habian ido
mas alla de la reforma de su Politica Agricola Comun (PAC) al reducir la cobertura de las politicas permitidas
(verdes) y, por consiguiente, imponer severas limitaciones al proceso de reforma.

Durante el primer semestre de 1992, la CEE mantuvo una serie de discusiones bilaterales con los Estados
Unidos en la busqueda de un entendimiento de los asuntos pendientes que, segun su opinién, impedian un
acuerdo final. Considerd que una vez que se llegara a un acuerdo con los Estados Unidos, las otras partes
contratantes se unirian.

Entre los pedidos presentados por la CEE se aceptaban los pagos por hectéarea y cabeza de ganado como
politica ecolégica permanente, medida en el eje de la reforma de la PAC recientemente aprobada por su
Consejo de Ministros. Ademas, la CEE exigié la posibilidad de introducir cultivos no comestibles en las areas
retiradas de la produccion (set aside areas).

Luego de mas de un afio y medio de negociaciones y un arreglo interino ya firmado (el Acuerdo de Blair
House), los Estados Unidos y la CEE cerraron un acuerdo final basado en los requerimientos antes mencio-
nados. Ademas de esto, se decidi6 aliviar los compromisos de reduccidn sobre la ayuda interna distorsiva y
los subsidios a la exportacion. La CEE acept6, como compensacion, considerar las primas de complemento
como alternativa a un préstamo (loan deficiency payments) utilizadas por los Estados Unidos basadas en
hectareas y rendimientos fijos como politica permitida. Ademas, se comprometia a retirar el 10% de la tierra
para cultivo y renuncié a cualquier rebalanceo (aumento de aranceles a la importacion de semillas oleagi-
nosas y sus derivados y de cereales).

4.2. El Acuerdo sobre la Agricultura

Las principales disposiciones sobre las politicas permitidas (caja verde) estan incluidas en el Articulo 6
(Seccion IV) y en el Anexo 2 del Acuerdo sobre la Agricultura.

Los criterios basicos para eximir a las politicas del compromiso de reduccion siguen la linea desarrollada
por la OCDE y retomada por algunas de las propuestas de las PARTES CONTRATANTES y los informes
de la Secretaria del GATT. Establece que estas politicas no tengan ningun efecto distorsivo, o a lo sumo,
tengan un minimo efecto sobre la produccién y el comercio; que se debe propiciar el apoyo pertinente a
través de un programa gubernamental con financiamiento publico (incluidos ingresos fiscales sacrificados)
que no incluya transferencias de los consumidores; y que la ayuda en cuestion no debe tener el efecto de
sostener el precio de los productores.

El Anexo 2 incluye la siguiente lista de medidas permitidas, sujetas a los criterios antes mencionados y a las
condiciones especificas adjuntas: (i) programas gubernamentales de servicio (investigacidn, lucha contra
plagas y enfermedades, servicios de formacidn, servicios de inspeccion, servicios de comercializacion y
promocion institucional y obras publicas de infraestructura); (i) ayuda alimentaria interna y constitucion de
existencias publicas con fines de seguridad alimentaria; (iii) pagos directos a los productores; (iv) socorro en
caso de desastres naturales; (v) programa de seguro a los ingresos; (vi) asistencia para el reajuste estructural
otorgada mediante programas de retiro de productores; (vii) asistencia para el reajuste estructural otorgada
mediante ayudas a la inversion; (viii) programas ambientales; (ix) asistencia regional.

5 Japon, Nueva Zelandia, Noruega y Corea.



Los pagos directos estan contemplados en su forma mas pura, es decir, totalmente desacoplados y sin re-
querir de produccion. Ademas, éstos se pueden ligar a areas y rindes de producciones pasadas, siguiendo
los criterios que acordaron la CEE y los Estados Unidos.

El trato especial y diferenciado para los paises en desarrollo en el area de la ayuda interna incluye el desarrollo
agricola y rural como parte integral de los programas de fomento de los paises en desarrollo. Contempla que,
ademas de las exenciones generales de los compromisos de reduccidn disponibles bajo la "caja verde", las
politicas de ayuda que se encuentran dentro de estos programas y que caen dentro de la categoria "ambar"
también podrian estar exentas de reduccion. Del mismo modo, los subsidios a la inversion que generalmente
estan destinados a la agricultura en los paises en desarrollo, y la ayuda a los productores para fomentar la
diversificacion y disuadirlos de cultivar estupefacientes ilicitos, también estan exentas.

5. Conclusiones

Como se vio en los parrafos anteriores, sila brecha entre las diferentes posiciones en las politicas permitidas
(caja verde) no se hubiera acortado, habria sido imposible construir el pilar de la ayuda interna y por ende
finalizar las Negociaciones sobre Agricultura y la Ronda Uruguay. Arribar a coincidencias en relacion con la
caja verde fue una de las condiciones necesarias para que los paises de la OCDE superaran la fuerte resis-
tencia doméstica contra la reforma originada en el sector agricola y los intereses relacionados con ella.

El acuerdo que se logré finalmente en Agricultura estaba basado en una compleja arquitectura reflejada
en los tres pilares (ayuda interna, acceso a los mercados y subsidios a la exportacion). Estos pilares estan
intimamente conectados y se los deberia trabajar en paralelo para reducir la ayuda y la proteccién, y con el
tiempo equiparar el nivel de liberalizacién de la agricultura con el de los bienes no agricolas.

El camino a seguir, tal como lo demuestra la prolongada Ronda Doha, es muy dificil y esta minado de
obstaculos. La agricultura es nuevamente el &rea central de las negociaciones, y la ayuda interna es tema
de controversias.

A pesar de los cambios producidos en los desembolsos presupuestarios en los paises de la OCDE desde
1994 en adelante, todavia queda un largo camino por recorrer dado que el nivel total de ayuda continda
siendo extremadamente alto. Ademas, la significativa falta de equilibrio entre los diferentes conjuntos de
politicas es evidente. En 2006, la ayuda a los productores agricolas en la OCDE se estimaba en U$S 268.000
millones, 27% del ingreso de los agricultores o del valor de las exportaciones agricolas a nivel mundial. La
participacion de las formas mas distorsivas de ayuda, aquellas basadas en los subsidios a los precios y a
los insumos, todavia era del 64% del PSE total. Parte de la reduccion que mostr6 respecto a la participacion
del 86% que presentaba en 1986-88 se debid a la suba en los precios internacionales de las commodities.

Precisamente, el presente ciclo en el precio de las commodities, que parece ser duradero, constituye un
importante incentivo para perseguir el proceso de reforma en Agricultura y propiciar una mayor participacion
de los paises en desarrollo en el comercio mundial.
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Subsidios de caja verde y
la ayuda distorsiva al comercio:
¢hay un impacto acumulativo??

Carlos Galperin e
Ivana Doporto Miguez

Resumen

En el ambito de las negociaciones de la Ronda Doha de la OMC se discute la necesidad de reducir
las ayudas que los paises desarrollados otorgan a sus agricultores. Esto se refleja en las propuestas
de fijar topes a las ayudas distorsivas que los paises podrian conceder. Sin embargo, también es
importante la interaccion de esas ayudas, incluidas las de caja verde, ya que pueden amplificarse los
efectos distorsivos de cada una de ellas y asi modificar las decisiones y los resultados econémicos de
los productores. Este trabajo analiza la acumulacion de las ayudas y sus efectos, teniendo en cuenta
que cada tipo de ayuda presenta diferentes grados de distorsion sobre la produccion y el comercio.
En particular se presenta una taxonomia de tipos de acumulacion de subsidios, que luego se utiliza
para analizar la politica agricola de los Estados Unidos. En las negociaciones agricolas de la Ronda
Doha, y como consecuencia del creciente cambio de cajas, seria importante no solo fijar un “techo”
al monto de la caja &mbar, caja azul y pagos de minimis y a las ayudas por producto en dichas cajas;
también habrfa que colocarlo a la ayuda de caja verde y limitar la combinacion de subsidios para evitar
la concentracion de ayudas por producto.

En el Acuerdo General de Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT) y ahora en la Organizacion Mundial de
Comercio, los Miembros han construido un conjunto de reglas para poner limites a las politicas comerciales
y otras con efectos equivalentes, esto es, politicas que favorecen la produccién local en desmedro de la
importacion.

Respecto de los subsidios, los destinados a los bienes agricolas recibieron un trato distinto de los subsidios
a los bienes industriales. Para estos Ultimos, las reglas del GATT fijaron limites a los subsidios internos —a
los que luego sujetaron a disciplinas estrictas— y prohibieron los subsidios a la exportacion. En cambio, la
agricultura se incorporo a la reglas multilaterales en la Ronda Uruguay y de una manera privilegiada debido
a que, entre otras cuestiones, los subsidios a los bienes agricolas fueron limitados pero no prohibidos.

En el Acuerdo sobre la Agricultura (AsA), aprobado durante la Ronda Uruguay, los subsidios agricolas fueron
clasificados en distintas “cajas”. Desde 1994, los términos “ambar”, “azul” y “verde” vienen siendo utilizados
para describir diferentes tipos de ayudas. La idea original fue imitar a los colores de un seméforo: rojo para
los subsidios prohibidos, amarillo para los subsidios aceptados con limitaciones y verde para los permitidos.

Pero prevalecié un tratamiento menos estricto.

! Este articulo es una traduccion del que sera publicado en Ricardo Meléndez-Ortiz, Cristophe Bellmann y Jonathan Hepburn (editores) (en prensa
2009), Agricultural Subsidies in the WTO Green Box: Ensuring Coherence with Sustainable Development Goals. Editado por el International Centre
for Trade and Sustainable Development (ICTSD). Cambridge: Cambridge University Press.



La “caja ambar” incluye a las medidas vinculadas con el nivel de produccién o con el pecio de venta; es-
tos pagos estan limitados pero no prohibidos, y en la Ronda Uruguay se acordé un compromiso para su
reduccion. EI AsA también cred una categoria especial de medidas de caja &mbar que estan excluidas de
los compromisos de reduccion debido a su bajo monto: los pagos de minimis. La “caja azul” incluye pagos
directos —similares a los de la caja &mbar— pero “en el marco de programas de limitacion de la produccion”
y no fue sujeta a compromisos de reduccion. La “caja verde” incluye medidas que “no tienen efectos de
distorsion del comercio ni efectos en la produccion, o, a lo sumo, tenerlos en grado minimo”. Dado que no
hay limites monetarios a los desembolsos de caja verde, el anexo 2 del AsA especifica disciplinas para evitar
que se incluyan en esta categoria subsidios de caja &mbar o azul.

Es asi que solo se decidio limitar el desembolso de algunos subsidios y fijar disciplinas para otros, pero no
limitar los subsidios que puede recibir un mismo producto o un mismo agricultor. Por ejemplo, un productor
puede recibir pagos vinculados con el nivel de produccion —caja ambar-, otros bajo programas de limitacion
de la produccién —caja azul- y también pagos directos desacoplados del nivel de produccién actual —caja
verde. Aqui es dable esperar que la acumulacion de subsidios presente un impacto acumulativo en la decision
del agricultor respecto a qué y cuanto producir.

El objetivo de este articulo es presentar un analisis econémico de esta acumulacion de ayudas agricolas. En
primer lugar se presenta un analisis econoémico de los diferentes tipos de ayudas y de su influencia sobre las
decisiones de produccion y comercio. En segundo lugar se propone una taxonomia simple de acumulacion
de subsidios junto con el andlisis de su impacto acumulativo. En tercer lugar se presentan de manera breve
los niveles de ayuda de los Estados Unidos. En la seccidn cuarta se examinan algunos casos de acumulacion
de subsidios a partir de las ayudas de los Estados Unidos relacionadas con el maiz. Por ltimo, en la seccién
quinta se considera esta cuestion en el contexto de las negociaciones de la Ronda Doha.

1. Analisis econdmico de las ayudas internas

La ayuda interna se otorga con el fin de incentivar la produccién local. Esta ayuda puede reducir las impor-
taciones provenientes de productores mas eficientes si es que el subsidio mas que compensa la diferencia
entre el costo del producto local y el precio del producto importado, de modo que el productor local pueda
competir con los productores del exterior. A medida que crece la ayuda, menor es el grado de eficiencia que
precisan los productores locales para poder competir con los del exterior y mayor el grado en que se van a
ver aislados de lo que ocurre en los mercados internacionales.

¢ Como influyen estas ayudas sobre las decisiones de los productores? Consideremos un productor cuyo
objetivo es obtener ganancias. Para ello debe responder a dos preguntas centrales: i) ¢ es rentable producir?;
ii) ¢ cual es el nivel de produccion adecuado? La teoria microecondmica brinda algunos conceptos basicos
para responder a estas dos cuestiones.

Un agricultor puede recibir dos tipos de ingresos: variables —aquellos que se vinculan con el nivel de pro-
duccién-y fijos —los que no provienen de la venta del producto y por lo tanto no se vinculan con el nivel de
produccion. Por el lado de los costos, un agricultor tiene costos variables —los que se modifican con el nivel
de produccidn-y costos fijos —aquellos no vinculados con el nivel de produccion.

En el corto plazo, que es cuando el agricultor no puede modificar el monto de sus costos fijos y el nivel de
sus ingresos fijos no cambia, su decision de produccidn se basa en la diferencia entre los ingresos variables
y los costos variables —esto es, el margen de ganancia neto. En el largo plazo, que es cuando las decisiones
del productor pueden modificar todos sus ingresos y costos, su decisién se basa en la diferencia entre los
ingresos totales y los costos totales —esto es, el margen de ganancia bruto. Si el margen de ganancia neto
es positivo, la decision en el corto plazo es producir aunque el margen bruto sea negativo. Sin embargo, en
el largo plazo la decision de producir requiere que el margen de ganancia bruto sea positivo.

¢ Coémo se incorporan los subsidios a este analisis? Los subsidios vinculados con el nivel de produccién
pueden ser considerados como un ingreso variable y los desvinculados del nivel de produccién como un
ingreso fijo. Los primeros influyen sobre la decision de corto plazo —esto es, ver si se cubren los costos



variables— mientras que los Ultimos lo hacen sobre la decision de largo plazo —ver si cubren los costos va-
riables y fijos. Como se aprecia, ambos tipos de subsidios pueden modificar las decisiones de produccion
y de comercio, motivo por el cual se dice que distorsionan la asignacion de recursos en comparacion con
una situacion donde no se otorgan dichos subsidios.

El grado de distorsidn se vincula con el grado de vinculacion —o desacople— de la ayuda: a mayor grado de
desacople, menor serd el efecto distorsivo (Antdn, 2001). Por eso el grado de distorsidn varia segun el tipo
de ayuda que reciba el agricultor.

De acuerdo a Antdn (2001), hay tres tipos de efectos de las ayudas sobre las decisiones de los productores:

Efectos estaticos: si las ayudas modifican los precios relativos de los productos y/o insumos, van a
ocasionar un cambio en la asignacion de recursos y asi impactan sobre las decisiones de produccion
y COmercio.

Efectos riesgo: las medidas de politica pueden tener un efecto sobre el riesgo que enfrentan los agri-
cultores. Dentro de estos efectos se encuentran: i) el efecto de aseguramiento —la ayuda puede reducir
la variabilidad del ingreso del agricultor-y ii) el efecto riqueza —la ayuda puede incrementar el ingreso
esperado, haciendo que el agricultor esté dispuesto a tomar mas riesgos que sin esa ayuda. En un mundo
con incertidumbre, la reduccion del riesgo —por el primer efecto- o el cambio en la actitud del agricultor
hacia el riesgo —por el segundo efecto- es probable que lleven a mas produccién y comercio.

Efectos dindmicos: algunas de las medidas afectan las decisiones presentes y futuras del agricultor con
consecuencias sobre la produccion y el comercio futuro. Un caso son las que influyen en las decisiones
de inversién; en otros casos pueden modificar las expectativas respecto a los pagos de ayudas futuras
en la medida en que estas ayudas se calculan en base al nivel de produccién de un periodo anterior: a
mayor produccion en el presente, mayor ayuda en el futuro.

Desde un punto de vista tedrico, y teniendo en cuenta solo los efectos estaticos (OECD, 2001), las medidas
de mayor grado de acople son las medidas vinculadas con el precio -v.g., precios sostén, compras publicas,
subsidios a la exportacion, trabas a la importacion- porque conducen a: un aumento en la produccion local,
un incremento en el precio que pagan los consumidores, una reduccion en el consumo, un crecimiento de
las exportaciones o una disminucion de las importaciones —dependiendo de si el pais es exportador neto o
importador neto de dicho producto- y una reduccion del precio internacional —si las decisiones que se toman
en el pais donde se otorgan estas ayudas pueden modificar las variables de los mercados internacionales,
lo que se denomina “caso de pais grande”.

Las ayudas que consisten en pagos por el nivel de produccion actual pueden incrementar el ingreso del
productor pero no el precio que paga el consumidor, al menos en el corto plazo. Debido a que este pago
tiene un menor efecto sobre las decisiones de los consumidores es que se considera que tiene menores
efectos distorsivos que las medidas vinculadas con el precio. Las medidas con mayor grado de desacople
son las menos vinculadas con el precio y con la produccién actual, como es el caso de los pagos basados
en la produccion pasada en los que para recibir la ayuda no se establecen ningn tipo de condicion respecto
a nivel o tipo de produccién.

Este analisis puede aumentar en complejidad si: i) un agricultor produce diferentes hienes, cada uno de los
cuales recibe diferentes tipos de ayuda con diferentes efectos distorsivos estaticos cada una; ii) los montos
de las ayudas difieren, ya que los efectos varian con el valor de los diferentes subsidios y con el monto inicial
de cada subsidio; iii) los tres tipos de efectos —estaticos, riesgo y dinamicos- de las distintas medidas que
beneficien al agricultor se dan de manera simultanea y difieren en magnitud y en términos relativos segun
la medida de ayuda.

En estas situaciones, se precisa de un andlisis empirico para determinar el impacto relativo de cada medida.
En el analisis cuantitativo utilizando un modelo de simulacién presentado en OECD (2001) para algunos
paises de la OECD, los pagos basados en el rea sembrada o en nivel de produccion pasado mostraron
los menores impactos sobre la produccion, el comercio y l0s precios internacionales, mientras los impactos
mayores se dieron en los pagos basados en el uso de los insumos variables, las medidas vinculadas con
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el precio y los pagos segun la produccion actual. Diferentes estudios empiricos resumidos en OECD (2005)
llegan a una conclusion similar.

En OECD (2005) se muestra también que las politicas agricolas presentan el efecto de aseguramiento, el
cual tiende a ser mayor que el efecto riqueza y en algunos casos mayor que el efecto de cambio de precios
relativos. Estudios empiricos también han encontrado la presencia de efectos dinamicos: por un lado, reducir
la incertidumbre de los ingresos agricolas genera incentivos a la inversion; por el otro, que los agricultores
sepan que la base sobre la que se calculan los subsidios futuros se va a ajustar en funcién de la produccion
presente influye sobre su decision de produccion actual (OECD, 2005).

La clasificacion de las ayudas segun el Acuerdo sobre la Agricultura de la Ronda Uruguay es de caracter
legal; es por eso que difiere de lo que seria una clasificacion de tipo econémico que podria tener en cuentalos
impactos sobre la produccién y el comercio (Brink, 2007). Sin embargo, de manera implicita estos impactos
estan considerados en dicha clasificacion. Por ejemplo, las medidas de caja verde se definen como aquellas
que no tienen efectos distorsivos sobre la produccion o el comercio, o si los tienen, que sean minimos; por lo
tanto, el resto de las medidas deberian tener un efecto distorsivo que no sea minimo. Los pagos de minimis
son ayudas que tienen las caracteristicas de las de caja &mbar pero que por ser de montos muy pequefios,
su impacto distorsivo también lo seria.? Las medidas de caja azul corresponden a los pagos efectuados bajo
programas de limitacion de la produccidn. Por ultimo, las medidas de caja &mbar comprenden las que no
se incluyeron en las otras categorias.

Con este analisis en mente, es posible clasificar a las medidas del Acuerdo sobre la Agricultura de acuerdo
a su grado de efecto distorsivo esperado, por o menos a priori de un analisis empirico. De mayor a menor
efecto distorsivo, las ayudas de caja &mbary los pagos de minimis son las medidas mas distorsivas, seguidas
por las de caja azul y por ultimo las de caja verde (Figura 1).

Figura 1

Grado del efecto distorsivo de las ayudas del Acuerdo sobre la Agricultura

Maximo | I I | Minimo
Caja ambar Pagos Caja azul Caja verde
de minimis

2. Acumulacion de subsidios: una taxonomia simple

Las politicas agricolas utilizan una gran variedad de medidas para proteger a los agricultores y para incentivar
la produccién local. Hay medidas que corresponden a cada una de las cuatro clasificaciones del Acuerdo
sobre la Agricultura: caja ambar, pagos de minimis, caja azul y caja verde.

Los subsidios que reciben los agricultores pueden vincularse de manera directa o indirecta con un producto agri-
cola. En el primer caso derivan de una medida de la politica agricola; en el segundo, de otro tipo de politicas.

En funcién de esto, se pueden identificar tres tipos de acumulacion de subsidios:

Tipo i: un producto recibe ayudas a través de medidas que corresponden a la misma caja y/o a diferentes
cajas.

Tipo ii: un producto recibe subsidios de manera directa por una medida para ese producto y de manera
indirecta a través de subsidios que reciben los insumos utilizados en su produccion.

2 Una explicacion econémica de esto se realiza en la siguiente seccion de este trabajo.



Tipo iii: un producto recibe subsidios por ser un producto final, por un lado, y por ser un insumo de otro
producto, por el otro.

En el tipo (i), la acumulacion de subsidios puede conducir a una amplificacion del mismo grado de efecto
distorsivo si se beneficia de distintas medidas que corresponden a la misma caja, 0 un impacto acumulativo
de subsidios con diferente grado de efecto distorsivo si son medidas de distintas cajas. Por caso, un producto
como el maiz puede recibir ayuda de diferentes medidas que se clasifican en la caja ambar, donde cada
una suma impactos distorsivos de similar caracteristica. La diferencia entre estas ayudas puede estar en el
monto de cada una. La suma de las medidas puede modificar o no la decision de producir segun si el nivel
acumulado de subsidios modifica el margen de ganancia.

Pero si un producto recibe beneficios de medidas de caja &mbar, caja azul y caja verde, entonces se combinan
distintos grados de efectos distorsivos. El resultado es una modificacion artificial del margen de ganancia,
tanto el neto como el bruto, y asi pueden cambiar las decisiones de corto y de largo plazo del agricultor.
Esto depende del grado en que los diferentes subsidios hagan que el ingreso por ventas supere a los costos
variables y a los costos totales.

También importa el monto de las ayudas y el nivel inicial de cada tipo de ayuda (Antdn et al., 2005). Respecto
alo primero, un délar pagado a través de una medida de caja &mbar tiene un mayor impacto que el mismo
ddlar pagado a través de una medida mas desacoplada, por ejemplo, a través de una medida de caja verde.
Como los impactos marginales son diferentes, el cambio de caja de un ddlar, por ejemplo, desde una medida
de caja ambar hacia una de caja verde, tendra un menor impacto sobre la produccién y el comercio. Pero
el monto total de la ayuda mas desacoplada también cuenta: el impacto de la reduccion de un délar en una
medida menos desacoplada puede ser mas que compensado por el impacto de un incremento mayor en
un subsidio mas desacoplado. Esto es relevante para la negociacion de la Ronda Doha, ya que se esta
discutiendo el tamafio de los cortes en el nivel consolidado de ayudas de caja &mbar —las medidas con
mayor efecto distorsivo a priori- pero no se esta discutiendo colocar un limite a los desembolsos de las
ayudas de caja verde.®

El impacto marginal también puede variar segun el nivel inicial de la ayuda. Por ejemplo, sumar un dolar a
un pequefio monto de subsidio tendria un mayor efecto sobre la cantidad producida que si el nivel inicial
del subsidio fuese mayor; esto es, se esta en presencia de un impacto marginal decreciente de la ayuda.*
Si esto es asi, la disminucion del impacto sobre la decision del productor que se da por trasladar un dolar
desde una medida de caja ambar a una de caja verde puede ser compensado si el nivel inicial del subsidio
de caja verde es lo suficientemente bajo como para generar un impacto marginal mayor. Pero esta es una
cuestion que se responde con un analisis de tipo empirico.

En el tipo (i) se puede encontrar el caso de la produccién ganadera, donde el productor puede recibir pa-
gos por el ganado —el subsidio directo—y comprar forraje a agricultores que han recibido subsidios para su
produccion, por lo que el precio del forraje puede ser menor que en una situacion sin esa ayuda —subsidio
indirecto.

En el tipo (iii) se puede ubicar también el caso del ganado y el forraje, pero desde la perspectiva del produc-
tor del forraje, quien se beneficia de la ayuda a su produccién —el subsidio directo— y también de la mayor
demanda de su producto gracias a los subsidios otorgados a los que compran su bien como forraje —el
subsidio indirecto.

Este analisis crece en complejidad si un agricultor produce diferentes bienes donde el tipo de subsidio para
cada producto puede diferir tanto en la categoria de caja como en el grado del efecto distorsivo. En este caso,
la transferencia de subsidios no es entre productores sino entre productos del mismo establecimiento; esto
es, parte del pago a un producto puede ser utilizado para cubrir los costos de otro producto. Otra situacion
de transferencia se da en el caso de un productor de dos bienes —uno con subsidios y otro sin ellos— que

3 Este punto se retoma en la seccién 5.
* El impacto marginal depende de la relacion entre el precio y la cantidad ofrecida —la funcién de oferta—; también puede vincularse con la forma que
asuma la funcién produccién-ayuda (Antén et al., 2005; OECD, 2001).
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tienen insumos en comin, como ser tierra y equipos: aqui los subsidios para un bien pueden utilizarse para
cubrir los costos de los insumos comunes y asi se reducen los costos de produccion del bien que no recibe
subsidios directos.

¢ Cuén importantes son estas transferencias? De manera cualitativa, en los tipos (i) y (iii) es posible utilizar
un enfoque de incidencia de beneficio para determinar si la transferencia es grande o pequefia; esto es,
como los beneficios otorgados a un eslabén de una cadena productiva se distribuyen a lo largo de los demas
eslabones de dicha cadena. En el ejemplo considerado para el tipo (i), cuanto méas elastica sea la oferta de
forraje, menor serd su precio y mayores los beneficios transferidos desde el productor de forraje al productor
de ganado. En el ejemplo del tipo (iii) el analisis es el opuesto: cuanto menos elastica sea la oferta del bien,
mayor sera el aumento del precio debido a la mayor demanda de forraje por parte de los productores de
ganado y mayor la transferencia de beneficios desde estos ultimos a los productores de forraje.

Mas dificil es hacer un analisis cuantitativo, el cual implica medir el monto de los subsidios indirectos. Sin
embargo, es importante poder hacerlo para el caso de un producto al que se le ha fijado un techo al total de
ayuda que puede recibir, donde la inclusién de la ayuda indirecta limita la ayuda directa que puede recibir.
También es util para el caso de subsidios que no se han informado en las notificaciones de ayudas ala OMC,
pero que se ha planteado que deberian serlo dado que influyen en las decisiones de los productores.

3. Niveles de ayuda en los Estados Unidos

Los datos utilizados para analizar la acumulacion provienen principalmente de las notificaciones de ayuda
interna de los Estados Unidos a la OMC para los afios 2002-2005 (Cuadro 1). Las ayudas de la caja verde
se llevan la mayor parte de la ayuda interna, seguidas por las de la caja &mbar (Medida Global de la Ayuda
- MGA). No se han notificado ayudas en la caja azul. El monto total de la caja verde creci6 un 23% en este
periodo, el de la caja ambar un 34% y la ayuda total se incrementd un 21%.

Cuadro 1
Ayuda interna aplicada en agricultura: Estados Unidos

2002 2003 2004 2005
Tipo de ayuda interna
sddes B dedomes ® decmes ® decoaes %
Caja dmbar (MGA) 9.637 12,9 6.950 94 11.629 13,6 12.938 14,3
De minimis por producto especifico 1.590 2,1 436 0,6 680 08 118 0,1
De minimis no referido a productos especificos  5.101 6,8 2.801 38 5.778 6,8 5.862 6,5
Caja azul
Ayuda interna global causante de distorsion 16.328 21,9 10.187 13,7 18.087 21,2 18.918 20,8
del comercio (AGDC)
Caja verde 58.321 78,1 64.062 86,3 67.425 78,8 71.829 79,2
Ayuda interna total 74.649 100 74.249 100 85.512 100 90.747 100

Fuente: WTO (2006b) and WTO (2007a).

Si bien la eleccién del momento para presentar las notificaciones después de un largo atraso ha provocado
controversias, mas controvertido ha sido el contenido de las notificaciones y la eleccién de las cajas en las
cuéles se han clasificado los distintos pagos.

Para profundizar este aspecto es relevante mencionar que Estados Unidos notifico los pagos contraciclicos
como pagos de minimis no referidos a productos especificos de modo que éstos estaban exentos o fuera de
los limites de la caja &mbar. Sin embargo, el monto de los pagos contraciclicos tiene diferentes niveles para
las diversas commodities. Otros criticos sostienen que estos pagos son referidos a productos especificos



porgue no se otorgan a agricultores en general —los agricultores que siembran plantas frutales y hortalizas no
son aptos para recibir este tipo de subsidios (Inside US Trade, 2007). Usando estos argumentos, Australia, la
Unidn Europea, Japdn y Nueva Zelandia cuestionaron este aspecto de las notificaciones de Estados Unidos
en la reunion del Comité de Agricultura de la OMC del 13 de noviembre de 2007.

De manera similar, el nivel de la caja ambar notificado por los Estados Unidos fue puesto en discusion por
Brasil y Canada recientemente. Ambos paises alegan que la caja &mbar se encuentra dentro de los valores
permitidos s6lo porgue estos paises han excluido pagos bajo diferentes tipos de programas agricolas.®

Estados Unidos ha seguido clasificando los pagos directos dentro de la caja verde a pesar de que éstos
fueron considerados como no pertenecientes a la caja verde en la disputa sobre los subsidios al algodon
entre Estados Unidos y Brasil, debido a que los productores no podian aspirar al subsidio si ellos sembraban
hortalizas o plantas frutales (Bridges Weekly Trade News Digest, 2007 a).

4. El caso del maiz en Estados Unidos

Esta seccién presenta algunos ejemplos de acumulacion de subsidios en los Estados Unidos. El primer
ejemplo examina las medidas de apoyo al maiz. El segundo, también acerca del maiz, se relaciona con los
biocombustibles. En algunos casos, es posible cuantificar la acumulacion directamente, pero son necesarios
algunos supuestos.

El maiz en los Estados Unidos es un claro ejemplo de la acumulacién de tipo (i). Para la cuantificacion de
los pagos al maiz se usaron las ultimas notificaciones a la OMC (2002-05). También, se consideraron los
desembolsos netos del presupuesto de Estados Unidos a los efectos de identificar los gastos por programa
para el maiz.

Se ha elegido el maiz por suimportancia en la economia de Estados Unidos y por el apoyo que recibe anual-
mente. Para los afios fiscales 2003-06, los pagos totales de los programas a las commodities promediaron los
U$S 10,8 miles de millones por afio, de los cuales la proporcion més grande fue al maiz (43,7%) (Cuadro 2).
La cosecha de maiz promedi6 los 72,2 millones de acres entre 2002 y 2005 (Womach y Schnepf, 2007).

Cuadro 2

Las materias primas y el maiz en Estados Unidos: datos basicos

Pagos por commodities Acres cosechados
. o o Pagos poracre  Costo total de
Promedios anuales Afio de campafia had duccis

(Afos fiscales 2003-06) (promedio 2002-05) cosechado produccion
Miles de millones Millones )

de USS %deltotal 4o acres % deltotal us$s U$S/unidad
Maiz 47 43,7 72,2 32 65,73 2,4

Todas las materias primas 10,8 100 2288 100 47 53*

Nota: *si el gasto anual (U$S10,8 miles de millones) hubiese sido distribuido sobre todo el area, los pagos habrian sido U$S 48 por acre.
Fuente: elaboracién propia en base a Womach y Schnepf (2007).

5 En enero de 2007, Canadé solicitd consultas a los Estados Unidos y al Organo de Solucion de Diferencias por los subsidios y ayudas para el maiz
y otros productos agricolas (WTO, 2007 b). En junio, Canada solicitd un grupo especial para examinar los niveles de ayuda global de los Estados
Unidos y del programa GSM 102, que otorga garantias de créditos a las exportaciones (WTO, 2007 c). Ademas, Brasil solicitd consultas en julio de
2007 y pidid informacion sobre la ayuda interna y las garantias de créditos a las exportaciones para productos agricolas (WTO, 2007 d).
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El Cuadro 3 muestra las ayudas al maiz, en el formato de las notificaciones de la OMC.® Se usaron los datos
de los desembolsos netos por commodity del presupuesto de Estados Unidos para identificar los pagos es-
pecificos al maiz vinculados a la caja verde y los pagos de minimis no referidos a productos especificos.

Puede verse que la ayuda total al maiz crecié un 224,3% entre 2002 y 2005. Especificamente, los pagos de
caja ambar crecieron un 46,7% en este periodo. Para 2002-2003, los pagos referidos a productos especificos
otorgados estan clasificados como de minimis por producto especifico porque no exceden el 5% del valor de
la produccién. La categoria de minimis no referido a productos especificos se ha incrementado un 217,7%.
Las medidas de caja verde han subido 15%.

Cuadro 3

Subsidios al maiz en los Estados Unidos
en millones de U$S

Notificaciones a la OMC

Tipo de ayuda interna
2002 2003 2004 2005

Ayuda del tipo de caja ambar

Medida global de la ayuda por productos especificos: pagos directos no exentos

Primas de complemento como alternativa a un préstamo (loan deficiency payments) 0,2 40,0 2.660,8  4.207,1
Beneficios por préstamos de comercializacion (marketing loan gains ) 16,0 374 252,6 1432
No reembolso de préstamos por productos basicos (commodity loan forfeit) 0,2 0,1 6,5 0,9
Beneficios por operaciones de canje de certificados (certificate exchange gains) 0,1 0,2 214 1155
Subtotal de todos los pagos directos (1) 16,5 71,7 29413 4.466,8

Otros productos especificos y total de la ayuda a productos especificos

Pagos por programas de hioenergia (bionergy programme payments ) 126,7 124,4 63,6 13,7

Subvencion de los intereses de préstamos por productos basicos (commodity loan interest subsidy) 57,1 435 68,1 19,6

Subtotal otras ayudas (2) 183,8 167,9 1317 333
Derechos/gravamenes (3) -13,2 -12,9 -13,6 -10,0
Medida global de ayuda (4=1+2+3) 3.059,4  4.490,0
De minimis por producto especifico (5=1+2+3) 187,1 232,6

Valor de produccién 20.882,4 24.476,8 243813 22.1985

5% del valor de produccion 1.0441 12238 12191 11099

De minimis no referido a productos especificos

Seguro de ingreso y cosecha (crop and revenue insurance) 510,6 620,6 795,9 716,3
Pagos contraciclicos (countercyclical payments ) 338,7 905,8
Total de minimis no referido a productos especificos (6) 510,6 620,6 11346  1.622,1
Total de la ayuda del tipo de caja dmbar (7=4+5+6) 697,7 853,2 41941 61121
Caja verde
Pagos por contratos de flexibilidad para producir (production flexibility contract payments ) 1.834,6
Pagos directos 1.407,7 21154 21005
Total Caja verde (8) 1.834,6 1.407,7 21154 2.100,5
Ayuda interna total (7+8) 25322 22609 63095 82126

Fuente: en base a la WTO (2007 a) y Farm Service Agency - USDA (2007).

8 A pesar de las salvedades presentadas en la Seccion 3, y sin desmerecer la importancia de las cajas donde se clasifican las ayudas, se ha utilizado
la informacion de la OMC y del USDA para analizar el fenémeno de acumulacion.



En la caja &mbar, la ayuda se ha distribuido entre varios programas. Las primas de complemento como
alternativa a un préstamo (loan deficiency payments) son las mas significativas y dan cuenta del mayor
incremento en esta categoria. Asi, en la notificacion del afio 2005, los loan deficiency payments representan
el 93% del total de la ayuda de caja &mbar y el 51% del apoyo total al maiz. Estan incluidos en el programa
de préstamos de asistencia a la comercializacion (marketing assistance loan programme). De acuerdo a
la Farm Bill del afio 2002, este programa provee préstamos no reembolsables a los productores, usando
el cultivo como colateral. Constituye una fuente de financiamiento en el corto plazo y da flexibilidad a los
productores para responder a las sefiales de mercado.

Ademas, el programa otorga una garantia de un precio minimo para la cosecha producida. Estos precios
fueron fijados en la Farm Bill 2002 y el Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA) los ajusta a
las tasas de préstamos locales, tomando en cuenta las diferencias regionales en los mercados agricolas.

Las condiciones de los préstamos de comercializacion se activan mediante cuatro mecanismos cuando los
precios fijados a nivel local caen por debajo de la tasa local de préstamos’

Primas de complemento como alternativa a un préstamo (loan deficiency payments): los pagos directos
de beneficios de préstamos —iguales a la diferencia entre el precio local y la tasa local de préstamo
multiplicada por el volumen elegible para el préstamo- en lugar de tomar un préstamo y repagarlo.

Beneficios por préstamos de comercializacién (marketing loan gains): repagar un préstamo a un menor
precio que el préstamo original.

Beneficios por operaciones de canje de certificados (certificate exchange gains): permite el repago de un
préstamo con certificados de commodities en lugar de utilizar efectivo a una tasa de repago mas baja.
Entrega del colateral (commodity loan forfeit): implica la entrega del commodity.

Como estos pagos dependen de los precios de mercado, pueden variar considerablemente de afio a afio
(Monke, 2006).

Através de los programas de bioenergia, los productores de bioenergia pueden incrementar las compras
de commodities elegibles y convertirlos en etanol o biodiesel. Los pagos directos estaran basados en el
incremento de la produccién de bioenergia proveniente de las commodities elegibles comparado con el
mismo periodo del afio anterior (CFDA, 2007).

La subvencion al interés de los préstamos por commodities (commodity loan interest subsidy) favorece la
disponibilidad de fondos a tasas de interés inferiores a las del mercado o, en algunos casos, sin interés. La
tasa es inferior a la que los agricultores pagarian en condiciones de mercado para préstamos de corto plazo
(Economic Research Service, 2007 a).

Los pagos contraciclicos (countercyclical payments) y el seguro de ingresos y cosecha (crop and revenue
insurance) estan entre los programas mas importantes notificados como de minimis no referido a productos
especificos. Se usé la informacion de presupuesto para identificar los pagos individuales para el maiz.

Los pagos contraciclicos (countercyclical payments) compensan por la diferencia entre un precio de cosecha
meta y un precio de mercado inferior. El precio meta esta definido en la Farm Bill y el precio efectivo es la
tasa de pagos directos mas el precio promedio nacional o la tasa promedio nacional de préstamos (la que
sea mayor). Estos pagos estan atados a los acres histéricos y al rendimiento del pago contra-ciclico. Este
programa depende de los precios de mercado, pero no requiere que el agricultor produzca alguna de las
commodities. Comenzaron a implementarse en 1973, pero fueron discontinuados en la Farm Bill de 1996 y
reestablecidos en la Farm Bill de 2002 (Economic Research Service, 2007 a 'y 2007 b).

Los productores de maiz pueden adquirir cosechas subsidiadas y seguros sobre los ingresos para manejar
los riesgos causados por problemas climaticos, pestes y precios de mercado bajos. La Agencia de Manejo
del Riesgo del Departamento de Agricultura paga una parte de las primas de los seguros y también de los

"Esta tasa equivale a un precio de referencia.
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costos administrativos y de entrega de las compafiias de seguro privadas que proveen este tipo de servicios
(Economic Research Service, 2007 b).

En la caja verde, los pagos directos representan el 25,6% del apoyo total al maiz y son iguales al 46,7% de
la caja &mbar para el 2005. Fueron creados por la Farm Bill de 1996 con el nombre de pagos por contratos
de flexibilidad para producir (production flexibility contract program) y la Farm Bill del 2002 los renombré
como “pagos directos”. Estan desacoplados de la produccidn y los agricultores pueden sembrar o no algin
cultivo (exceptuadas las plantas frutales y las hortalizas). El pago directo es calculado multiplicando la
tasa de pago de commodities por el rendimiento del pago agricola y el 85% de los acres base (Economic
Research Service, 2007 a).

Vale aclarar que otros programas han sido notificados en la caja verde, algunos de los cuales afectan la
produccion de maiz. No fue posible obtener los desembolsos netos por commodity pero, dado que el monto
de dichos programas es pequefio, podria inferirse que la asignacion al maiz ha sido infima.

En resumen, el maiz recibe pagos del tipo de caja &mbar —55% correspondientes a la caja &mbar y un 20%
a de minimis—y pagos de caja verde —25% en la forma de pagos directos desacoplados que son supuesta-
mente menos distorsivos. La combinacion de pagos de caja verde con pagos de caja ambar intensifica los
efectos dafiinos de los subsidios de caja ambar.

Como se menciond en la Seccion 2, el monto final de los subsidios de la caja verde en combinacion con
medidas de apoyo acopladas a la produccion es de vital importancia porque altos niveles de apoyo desaco-
plado tienen impacto sobre la produccion.

En relacion a los pagos directos que estan desacoplados de la produccion, Berthelot (2008) concluye que
estos pagos tienen efectos distorsivos sobre el comercio y la produccion, basados en el Informe del Organo
de Apelacion de la OMC del panel de Algoddn. Este menciona que los Estados Unidos admitieron que los
agricultores deciden qué sembrar baséndose en las expectativas de los precios de mercado y los subsidios.
Ademas, el Grupo Especial, buscando los aspectos distorsivos de los pagos directos —que han sido notifi-
cados a la OMC por los Estados Unidos en la caja verde— establece que, aunque los pagos directos estan
atados a los acre base, estimulan y acrecientan la riqueza del productor y la inversion potencial, incluyendo
una baja en la aversion al riesgo. Existe una fuerte relacion positiva entre la produccion del algodén y los
agricultores que reciben estos pagos anuales.

Si se considera que los pagos de caja verde no son tan neutrales como deberian ser, no es dificil imaginar
los efectos que este apoyo tiene cuando esta combinado con subsidios que son intrinsecamente distorsi-
vos. ¢ Cual es el impacto acumulativo de estas ayudas? Para su respuesta es necesario una evaluacion
cuantitativa empirica.

Un ejemplo de acumulacion de tipo (i) —cuando un producto recibe subsidios como producto final y como
un insumo para otro producto- es el caso de los biocombustibles. La politica energética de Estados Unidos
otorga una reduccién del impuesto al consumo de etanol a los que mezclan etanol y combustible mineral
(Volumetric Etanol Excise Tax Credit). Como Taheripour y Tyner (2007) indican, i) este subsidio crea una
demanda artificial para el etanol y el combustible; i) los productores de etanol recibiran una mayor proporcion
de los subsidios cuanto menos elastica sea la oferta de etanol; iii) los productores de etanol incrementan
su demanda de maiz, el insumo bésico para el etanol; y iv) cuanto menos elastica sea la oferta del maiz,
mayores seran los beneficios transferidos a los agricultores. Aunque el objetivo del subsidio es que beneficie
al que mezcla el etanol, puede favorecer también a los productores de etanol y, en (ltima instancia, a los
productores de maiz.

En los Estados Unidos, por lo tanto, el maiz recibe diferentes ayudas como producto agricola, provenientes
directamente de la politica agricola, y ademas recibe algunas transferencias indirectas a través del productor
de etanol y del que mezcla el combustible.

Esto se vincula con la observancia de las reglas de la OMC y con las negociaciones de la Ronda Doha. En
relacion al primer punto, aunque el Acuerdo sobre la Agricultura requiere que los subsidios para el etanol y el



maiz sean notificados a la OMC, el beneficio proveniente de los que mezclan los biocombustibles que reciben
el etanol y los productores de maiz no esta incluido en las recientes notificaciones de ayuda agricola.

Por tal razon, Canada y la Argentina sefialaron, durante la reunion del 24 de mayo de 2007 del Comité de
Agricultura de la OMC en Sesién Especial, que este subsidio debe incluirse en la caja ambar. Ademas, Brasil
preguntd a Estados Unidos acerca de los subsidios aplicados a la produccion de biocombustibles durante
una sesion de consultas del Organo de Solucién de Diferencias sobre los subsidios al maiz.?

En relacion al segundo punto, la reduccion de las ayudas agricolas es uno de los principales temas en la
Ronda Doha. El subsidio a los biocombustibles puede compensar la reduccion en las medidas de ayuda
al maiz. Pero si este subsidio debe ser incluido dentro de los subsidios agricolas, entonces también debe
someterse a los compromisos de reduccion, lo cual influira sobre el impacto acumulativo que los subsidios
directos e indirectos tienen sobre las decisiones de los productores de maiz.

5. Negociando una solucion

En vistas del crecimiento de la ayuda total y de la posibilidad de hacer un cambio de cajas —conocido como
“box shifting”- debido a la ausencia de compromisos de reduccion de las ayudas de caja verde, una solu-
cion que reduciria los efectos acumulativos seria poner un “techo” al monto de las cajas y a los pagos para
productos especificos con el fin de reducir la acumulacién y la concentracion de pagos en ciertos productos.
Pero fijar “techos” de esta forma no representa una solucion definitiva al tema de la acumulacion: la limita
pero no la impide.

Es por ello que una solucién al cambio de cajas es poner un techo a las medidas de caja verde. Sin embar-
go, para autores como Blandford y Josling (2007) fijar un limite a la caja verde no es una alternativa viable.
Sostienen que “ponerlo en practica seria contrario al concepto de una caja verde que permita a los gobiernos
responder a las diversas realidades politicas y desarrollar politicas rurales minimamente distorsivas para
el comercio. Cualquier techo que se fije a la caja verde sera visto como el establecimiento de reglas de
comercio que se contradicen con las tendencias deseables en las politicas agricolas internas de las Gltimas
dos décadas”.

Otro enfoque podria ser restringir el apoyo. Esto podria darse de diferentes formas: i) si un producto recibe
subsidios de caja ambar, entonces no deberia recibir pagos de caja azul; ii) los productos que se benefician
de la ayuda de minimis no deberian obtener subsidios de caja azul; y iii) los productos que se benefician de
pagos de minimis especificos no deberian recibir ayudas de minimis no referidas a productos especificos.
Una alternativa a este enfoque es fijar limites al grado con el cual los diversos tipos de subsidios pueden
combinarse.

Hablando especificamente sobre acumulacién, el G-20 ha sugerido que los pagos desacoplados del ingreso
“no se haran en conjuncion con el apoyo de la caja &mbar y el apoyo bajo el Articulo 6.5, si la suma de cada
pago, como apropiado, excede el x% del valor anual de produccién de un producto dado” (G-20, 2005).°

Ademas, el G-20 declara “que en relacion al tema de acumulacion de los pagos de caja verde, azul y &mbar,
la propuesta del G-20 refleja el hecho innegable de que, en presencia de los pagos distorsivos, las politicas
‘verdes™ no cumplen adecuadamente con su funcion. Por el contrario, se esta abusando de su naturaleza
neutral y siguen la orientacion general de la politica distorsiva. Como consecuencia, el monto de los pagos
‘verdes' es simplemente afiadido a los pagos de caja azuly &mbary no es posible diferenciarlos de ellos. Sin
embargo, reconocemos el hecho de que deberiamos cumplir con el mandato de reduccidn sustancial de la
ayuda interna distorsiva, que con la combinacion de cortes, disciplinas y monitoreo, se estaria satisfaciendo
parcialmente algunas de las preocupaciones del G-20" (WTO, 2006 a).

8 Para un analisis de la relacion entre los subsidios a los biocombustibles y las reglas de la OMC y las negociaciones, ver Pérez Llana et al.
(2007).

° El articulo 6.5 del Acuerdo sobre la Agricultura corresponde a las ayudas de caja azul.
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Un tema complementario importante para evitar que las medidas de caja verde presenten efectos distorsivos
que no sean minimos, es la cuestién del periodo base que se utilice para calcular los pagos directos y las
ayudas al ingreso desacopladas. Este tema esta siendo considerado en las negociaciones de la Ronda
Doha. EI G-20 propone que los pagos estén basados en el ingreso o la produccion durante un periodo
base fijo e inalterable. El G-20 argumenta que “la cuestidn politica que esta detras de la sugerencia de que
el area, los rendimientos y el nimero de animales tomados como base sean fijos € inalterables’ tiene sus
origenes en el hecho de que la politica agricola tal como esté presentada se la percibe como que induce
a los agricultores a apostar por una actualizacion de la base de calculo para los pagos directos. En otras
palabras, hay un riesgo permanente de que, aunque se intente que los pagos sean desacoplados, pueden
de hecho ser ‘re-acoplados’ por medio de la actualizacion del area y de los rendimientos utilizados como
base. Esta situacién requiere que se fijen los valores y la nocién de ‘fijos e inalterables’ atiende esta pre-
ocupacion” (WTO, 2006 a).

El Borrador de Modalidades de Agricultura preparado en Agosto de 2007 (WTO, 2007 €) por el entonces
Presidente del Comité de Agricultura—embajador Crawford Falconer- toma el concepto de periodo fijo e inal-
terable y sdlo permite una actualizacion excepcional. El texto impone como condicion para esta actualizacion
que no afecte las expectativas del productor o las decisiones de produccién. El Borrador de Modalidades
de julio de 2008 (WTO, 2008) agrega que no deberia ser posible para los productores anticipar el periodo
base actualizado y que las actualizaciones no deberian hacerse simultaneamente con el incremento de la
tasa por cultivo.

Al respecto, los Estados Unidos y la Unién Europea expresaron su oposicion a la propuesta del Presidente
sobre las ayudas al ingreso desacopladas, la asistencia al desarrollo regional y la ayuda a la inversion en
relacién a la "neutralidad" del periodo base con respecto a los pagos a los productores y/o las reducciones
de ese apoyo (Bridges Weekly Trade News Digest, 2007 b).

Sin embargo, en la reunién Ministerial de Ginebra de Julio de 2008 no se discutié sobre la caja verde y no
es un tema que a los paises desarrollados les interesaria tratar en las negociaciones. A estos paises les
gustaria preservar un margen que les dé la posibilidad de incrementar su apoyo a los productores.

Elanélisis y la evidencia presentada en este trabajo muestran la existencia y relevancia de la acumulacion de
subsidios. Es de suma importancia una solucion al problema para lograr una combinacion menos distorsiva
de subsidios y medidas de ayuda. Si tal solucién no se encontrara en la Ronda Doha, entonces el tema
debera encararse en la agenda de la prxima ronda multilateral de negociaciones.
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Biblioteca del CEI

Marfa Violeta Bertolini
Daniel Hermida Pezzelatto

La Biblioteca del Centro de Economia Internacional comenzo su actividad en el afio 1987 ofreciendo sus
servicios de informacion a numerosos usuarios dentro y fuera del Ministerio. Se encuentra disponible para
prestar apoyo documental a las tareas de investigacion sobre economia internacional que se desarrollan
en el CEl 'y en la Cancilleria, extendiendo también sus servicios a estudiantes e investigadores del pais y
del exterior.

Mision

Mantener e instrumentar servicios de apoyo documental a las actividades de investigacion sobre economia
internacional que se desarrollan en el CEl, a los funcionarios de Cancilleria y a investigadores y estudiantes
del pais y del exterior, preservando, procesando técnicamente y difundiendo su patrimonio bibliogréafico y
asegurando su adaptacion continua a las necesidades e intereses de sus usuarios.

Objetivos

Facilitar a los investigadores del CEl, a los funcionarios de Cancilleria y a investigadores y estudiantes del
pais y del exterior, el acceso a recursos de informacion sobre economia internacional para satisfacer las
necesidades informativas generadas por sus estudios e investigaciones.

Asegurar el continuo desarrollo de las colecciones conforme con las necesidades e intereses de las nuevas
lineas de investigacion y de los nuevos asuntos que vayan surgiendo en el marco de la Cancilleria y de las
relaciones econdmicas internacionales.

Favorecer las condiciones necesarias para la integracion con otros servicios de informacion de instituciones
especializadas en las teméticas del Centro, promover el intercambio de informacion y la cooperacién con
dichos servicios.

Coleccion

La Biblioteca del CEI desarrolla su coleccion, principalmente, en el campo de la economia internacional,
destacandose las tematicas relacionadas con negociaciones comerciales, politica comercial, integracion
econdmica y promocién comercial.

Cuenta con una coleccion de libros, documentos y publicaciones periédicas, ademas de todos los informes y
documentos de trabajo elaborados por el CEl, desde su creacion hasta la actualidad, y amplia su caudal bi-
bliografico mediante la compra, recepcion de donaciones y canje de publicaciones con otras instituciones.



Se ofrecen los siguientes servicios:

Servicio de referencia virtual: se reciben consultas por correo electronico, teléfono y fax, se envian
referencias bibliograficas y material disponible en formato electronico por e-mail.

Consulta de material bibliografico en sala.

Consulta y obtencién de informacion estadistica comercial sobre la Argentina, el MERCOSUR y
otros paises del mundo.

Disponibilidad de repertorios estadisticos en formato impreso y/o electrénico, editados por diferentes
organismos internacionales como: CEPAL, OMC, FMI, UNCTAD y OCDE, asi como también del
INDEC, ALADI y EUROSTAT.

Préstamos dentro del edificio del Ministerio por plazos predeterminados (sélo para funcionarios
de la Cancilleria).

Préstamos interbibliotecarios, que dan acceso a material bibliografico no incluido en nuestro acer-
vo pero disponible en otras bibliotecas (s6lo para funcionarios de la Cancilleria).

Busquedas bibliograficas y elaboracién de bibliografias especializadas (sélo para funcionarios de
la Cancilleria).

Acceso a los siguientes recursos en linea desde la Biblioteca:

- INDEC Informa

- Estadisticas de Productos Industriales
- The Economist

- El Cronista

- Ambito Financiero

- Folha de Sao Paulo

- O Estado de Sao Paulo

- Gazeta Mercantil

- OECD OLISnet

- Estadisticas del FMI (Internacional Financial Statistics, Direction of Trade Statistics, Balance of
Payments Statistics)

Horarios de atencion y contacto

La Biblioteca del CEl es publica, por lo cual se encuentra abierta a la consulta de su material y responde las in-
quietudes que se le formulen tanto a través de correo electronico, teléfono y fax, como en forma presencial.

Contacto: Maria Violeta Bertolini y Daniel Hermida Pezzelatto.
Consultas telefonicas, por correo electrnico o fax, de lunes a viernes de 10:30 a 13:30 hs. y de 15 a 18:30 hs.
Tel.: 4819-7000 (Interno 7488) / Fax: 4819-7484

Correo electrénico: vbn@mrecic.gov.ar/dhp@mrecic.gov.ar



Cooperacion

La Biblioteca del CEI forma parte de UNIRED (Red de Redes de Informacion Econdmica y Social) y de
RENDIAP (Red Nacional de Documentacion e Informacion sobre Administracion Publica). También participa
en el 4P-AR (Proyecto Padrinazgo de Publicaciones Periédicas Argentinas) en el marco de UNIRED y en el
CCPP-AR (Catalogo Colectivo de Publicaciones Periddicas Argentinas) desarrollado por el CAICyT.

CATALOGO EN LINEA DE LA BIBLIOTECA DEL CEl

El Centro de Economia Internacional tiene el agrado de informar que ya esta disponible
desde el sitio web, seccion "Biblioteca", el catalogo en linea de la Biblioteca para realizar
busquedas por titulo, autor, tema, ISBN, ISSN y fecha de publicacion del material disponible
en su coleccion. Algunos documentos poseen un enlace para acceder al texto completo,
siempre y cuando estén disponibles en forma gratuita en Internet. EIl material disponible sdlo
en formato impreso, puede ser consultado en la sala de lectura de la Biblioteca en el horario
de atencion al publico.

En caso de dudas sobre la utilizacion del catalogo se recomienda acceder al boton de "Ayuda”
donde se indica en forma breve como ingresar los criterios de busqueda.

Ante cualquier consulta, no dude en contactarnos.

Biblioteca



Novedades bibliograficas

Libros, articulos y documentos

Centro de Estudios para la Produccion (Buenos Aires), (2009) “El ascenso de las exportaciones de bienes
de capital 2003-2008" en Sintesis de la economia real. Volumen 59, pp. 50-66.

Centro de Estudios para la Produccion (Buenos Aires), (2009) “La respuesta de los paises a la crisis finan-
ciera internacional, rescates financieros, paquetes de estimulo y medidas complementarias” en Sintesis de
la economia real. Volumen 59, pp. 67-94.

Aiginger, K., (2009) “Strengthening the resilience of an economy, enlarging the menu of stabilisation policy
to prevent another crisis” en Intereconomics. Volumen 44, nimero 5, pp. 309-316.

Banco Central de la Republica Argentina (Buenos Aires), (2008). Marco legal del sistema financiero argentino
(Version electronica). Buenos Aires, BCRA.

Barfield, C., (2009) “Protectionism and the global economic crisis” en Intereconomics. Volumen 44, nimero
5, pp. 278-286.

Bartels, F. L., etal. (2009) “Foreign direct investment in Sub-Saharan Africa, changing location-specific advan-
tages as signals of competitiveness” en The developing economies. Volumen 47, nimero 3, pp. 244-278.

Bartels, F. L., et al., (2009) “Industrial competitiveness and openness of economies in Africa and Asia, an
introduction” en The developing economies. Volumen 47, nimero 3, pp. 237-243.

Baruj, G.; Kosacoff, B. y A. Ramos, (2009) La politica de promocion de la competitividad en la Argentina,
principales instituciones e instrumentos de apoyo y mecanismos de articulacion publico-privada. Santiago
de Chile, Naciones Unidas. 249 p. (Documento de proyecto, 38).

Buchheim, C., (2009) “Economic crisis in the Thirties and today. “ en Intereconomics. Volumen 44, nimero
4, pp. 226-230.

Camara de Exportadores de la Republica Argentina (Buenos Aires). Instituto de Estrategia Internacional,
(2009) Comercio y cambio climatico. Buenos Aires, CERA. 28 p.

Camara de Exportadores de la Republica Argentina (Buenos Aires). Instituto de Estrategia Internacional,
(2009) Cuestiones sobre la eco-restructuracion y el cambio climatico. Buenos Aires, CERA. 19 p.

Coatz, D.; Garcia Diaz, F. y S. Woyecheszen, (2009) “La industria en el nuevo escenario local e internacional”
en Boletin informativo Techint. Numero 328, pp. 21-56.

Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (Santiago de Chile), (2009) La reaccion de los gobiernos
de las Américas frente a la crisis internacional, una presentacion sintética de las medidas de politica anunciadas
hasta el 31 de septiembre de 2009 (Versidn electrénica). Santiago de Chile, Naciones Unidas. 78 p.

Crespo Armengol, E. y F. Sarudiansky, (2009) “Hacia una nueva sustentabilidad del comercio exterior ar-
gentino, nota preliminar” en Boletin informativo Techint. Nimero 328, pp. 73-87.

Curran, L., (2009) “The impact of the crisis on EU competitiveness in international trade” en Intereconomics.
Volumen 44, nimero 5, pp. 264-268.

DiBiase, H. N., (2009) “La UE negocia una zona de libre comercio con laASEAN” en Cuaderno de negocios
internacionales. Volumen 14, nimero 66/68, pp. 45-51.



Elekes, A. y P. Halmai, (2009) “The "hottest topic" of the budgetary review, will the CAP survive?” en
Intereconomics. Volumen 44, nimero 5, pp. 300-308.

Escaith, H., (2009) “Global suply chains in times of international crisis” en Intereconomics. Volumen 44,
numero 5, pp. 268-273.

Espora, A.; Lopez Monti, R. y R. Rozemberg, (2009) “La inversion extranjera directa en América Latina de
cara al nuevo escenario global” en Boletin informativo Techint. Namero 328, pp. 57-71.

Evenett, S. J., (2009) “Systemic consequences of crisis era protectionism” en Intereconomics. Volumen 44,
numero 5, pp. 282-286.

Hallaert, J. J., (2009) “Boosting the availability of trade finance, a priority in the current crisis?” en
Intereconomics. Volumen 44, numero 5, pp. 273-278.

Instituto Brasilefio de Andlisis Sociales y Econdmicos (Rio de Janeiro), (2009) Crisis financiera y déficit
democratico. Rio de Janeiro, IBASE. 44 p.

Koopmann, G., (2009) “The economic and financial crisis, the crisis of trade and trade policy, and aid for
trade” en Intereconomics. Volumen 44, nimero 5, pp. 286-293.

Leita, F., (coord.) et al., (2008) La Union Europea y el Mercosur, a 50 afios de la firma de los Tratados de
Roma. Buenos Aires, La Ley; Facultad de Derecho de la Universidad de Buenos Aires. 223 p.

Sica, D. E., (2009) MERCOSURYy la crisis internacional, ¢ dénde estamos? ¢,a donde vamos?. Buenos Aires,
CERA. 62 p.

Silveira, M. P., (2009) “Las reglas de origen como herramientas estratégicas para el acceso a los mercados
de bienes en los acuerdos de libre comercio” en Cuaderno de negocios internacionales. Volumen 14, nimero
66/68, pp. 2-13.

Tober, S. y T. Zimmermann, (2009) “Monetary policy and commodity price shocks” en Intereconomics.
Volumen 44, numero 4, pp. 231-237.

Ugarteche, 0., (2009) La crisis global y la regionalizacién, una vision desde América Latina. Lima, LATIN-
DADD. 132 p.

Valenzuela Klagges, B., (2009) “Crecimiento, integracién y comercio de los paises del cono sur americano,
inquietudes y desafios” en Cuaderno de negocios internacionales. Volumen 14, nimero 66/68, pp. 25-34.

Publicaciones periddicas

Agenda internacional. Buenos Aires, Fundacion Vision desde el Sur. Vol. 5, no. 19 (2009).

Alimentos argentinos. Buenos Aires, Secretaria de Agricultura, Ganaderia, Pesca y Alimentacion. No. 46
(2009).

Archivos del presente. Buenos Aires, Fundacion Foro del Sur. Vol. 13, no. 50 (2009).

Balance of payments statistics (CD-ROM). Washington, D.C., Fondo Monetario Internacional. No. oct.
(2009).

Biblioteca



BIS quarterly review. Basel, Bank for International Settlements. No. sep. (2009).
Boletin mensual. Santiago de Chile, Banco Central de Chile. Vol. 82, no. 980 (2009).
Centre piece. London, Centre for Economic Performance. Vol. 14, no. 2 (2009).
Comercio exterior. México, Banco Nacional de Comercio Exterior. Vol. 59, no. 9 (2009).

Cuadernos de la CEPAL. Santiago de Chile, Comision Econémica para América Latina y el Caribe. No. 93
(2009).

Current issues in economics and finance. New York, Federal Reserve Bank of New York. Vol. 15, no. 4
(2009).

Direction of trade statistics (CD-ROM). Washington, D.C., Fondo Monetario Internacional. No. oct. (2009).
Documento informativo. Montevideo, Asociacion Latinoamericana de Integracion. No. 2251.9 (2009).

En contacto China. Buenos Aires, Camara de Exportadores de la Republica Argentina. No. 19 (2009).

En contacto. Buenos Aires, Camara de Exportadores de la Republica Argentina. No. 326 (2009).
Ensayos economicos. Buenos Aires, Banco Central de la Republica Argentina. No. 53/54 (2009).

Estadisticas de productos industriales. Buenos Aires, Instituto Nacional de Estadistica y Censos. No. sep.
(2009).

Estudos econdmicos. S&o Paulo, Fundagéo Instituto de Pesquisas Econdmicas. Vol. 39, no. 3 (2009).
EU economic data pocketbook. Luxembourg, European Commission. No. 1 (2009).

Europe in figures. Luxembourg, European Commission. Afio 2009.

Global monitoring report. Washington, D.C., World Bank. Afio 2008.

Informe de inflacidn. Buenos Aires, Banco Central de la Republica Argentina. No. 3 (2009).

Informe IEFE. La Plata, Instituto de Estudios Fiscales y Econdmicos. No. 153 (2009).

Informe industrial. Buenos Aires, Melipal. Vol. 32, no. 220 (2009).

Informe sobre desarrollo humano. Nueva York, Programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo. Afio
2009.

Informe sobre desarrollo humano. Resumen. Nueva York, Programa de las Naciones Unidas para el Desa-
rrollo. Afio 20009.

Informe sobre el desarrollo mundial. New York, Oxford University Press. Afio 2009.
INDEC informa. Buenos Aires, Instituto Nacional de Estadistica y Censos. Vol. 14, no. 10 (2009).
Intereconomics. Kiel, German National Library of Economics. Vol. 44, no. 5 (2009).

International Financial Statistics (CD-ROM). Washington, D.C., Fondo Monetario Internacional. No. oct.
(2009).



International trade forum. Geneva, International Trade Centre. No. 2 (2009).
Investigacion economica. México, Universidad Nacional Autonoma de México. Vol. 68, no. 269 (2009).

La inversion extranjera en América Latina y el Caribe. Santiago, Comision Econémica para América Latina
y el Caribe. Afio 2008.

Monthly bulletin. Frankfurt, European Central Bank. No. 9 (2009).
Occasional papers. Brussels, European Commission. No. 54 (2009).

Orientar. Buenos Aires, Camara de la Produccién, la Industria y el Comercio Argentino-China. Vol. 2, no.
15 (2009).

Palermo business review. Buenos Aires, Universidad de Palermo. No. 3 (2009).

Panorama social de América Latina. Santiago de Chile, Comision Econémica para América Latina. Afio
2008.

Perfiles arancelarios en el mundo. Ginebra, Organizacion Mundial del Comercio. Afio 2008.

Pontes. S&o Paulo, Geneva, International Centre for Trade and Sustainable Development / Fundacéo Getulio
Vargas. Vol. 5, no. 3 (2009).

Puentes. Ginebra, International Centre for Trade and Sustainable Development. No. 13 (2009).
Review. St. Louis, Federal Reserve Bank of St. Louis. Vol. 91, no. 5 (2009).

Revista brasileira de comércio exterior. Rio de Janeiro, Fundacgao Centro de Estudos do Comércio Exterior.
Vol. 23, no. 100 (2009).

Revista de la Bolsa de Comercio de Rosario. Rosario, Bolsa de Comercio de Rosario. Vol. 99, no. 1508
(2009).

The developing economies. Tokyo, Institute of Developing Economies / Japan External Trade Organization.
Vol. 47, no. 3 (2009).

The economist. London, The Economist Newspaper. Vol. 393, no. 8655 (2009).
The little green data book. Washington, D.C., World Bank. Afio 2009.
The regional economist. St. Louis, Federal Reserve Bank of St. Louis. Vol. 17, no. 4 (2009).

Umbrales de América del Sur. Buenos Aires, Centro de Estudios Politicos, Econdmicos y Sociales. Vol. 3,
no. 9 (2009).

Biblioteca






Anexo Estadistico



Indice

155
156
157

158
159
160
161
162
163

164
164

PIB a precios y tipos de cambio corrientes

Comercio Exterior, valores corrientes en millones de délares
Principales exportadores e importadores mundiales

de servicios comerciales

Principales exportadores e importadores mundiales

de mercancias

Saldo de la Cuenta Corriente, en porcentaje del PIB

Tipo de Cambio, valor de la moneda local respecto al ddlar
Tasas de desempleo, promedio anual

Indice de precios al consumidor (IPC) - Tasa de variacion
diciembre - diciembre en porcentaje

Indice de precios mayorista (IPM) - Tasa de variacion
diciembre - diciembre en porcentaje

Argentina: indicadores trimestrales
Brasil: indicadores trimestrales

La pagina web del CEI posee un completo compendio

de datos estadisticos de libre acceso.

www.cei.gov.ar/estadisticas



PIB a precios y tipos de cambio corrientes

Valor del PIB (en miles de mill. de U$S) PIB per capita (en U$S)
Paises

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Alemania 2024 2447 2749 2794 2915 3321 3668 24523 29648 33319 33898 35413 40392 44.660
Argentina 102 130 152 182 213 260 326 2605 3371 3975 4704 5458 6617 8214
Australia 413 528 641 713 755 910  1.011 20973 26486 31769  34.901 36413 43.199  47.400
Austria 209 256 289 305 323 371 415 25801 31507 35404 36987 39.099 44.852 50.098
Bélgica 253 310 359 377 400 459 506 24392 29867 34397 35866 37.818 43.033 47.108
Bolivia 79 8,1 8,8 9,6 115 13,3 17,4 897 897 955 1016 1197 1352  1.737
Brasil 506 552 664 882  1.089 1334 1573 2867 3085 3654 4787 5832  7.043 8197
Canada 735 868 994 1133 1279 1436 1511 23458 27449 31159 35195 39.314 43,674 45428
Chile 67 74 % 118 147 164 170 4314 4698 5982 7288 8941 9881 10.124
China 1454 1641 1932 2236 2658 3382 4402 1132 1270 1.486 1710 2022 2560 3315
Colombia 81 79 114 145 162 208 241 1851 1782 2510 3139 3474 4377 4985
Corea del Sur 548 608 723 845 952 1.049 947 11504 12711 15045 17554 19712 21655 19.505
Dinamarca 174 213 245 258 274 311 343 32493 39558 45384  47.698 50.509 57.004 62.626
Ecuador 25 29 33 37 41 46 53 1967 2230 2506 2814 3058 3335 3.776
Espafia 689 885 1046 1132 1233 1440 1612 16.669 21.078 24494 26087 27.974 32088 35.331
Estados Unidos 10470 10961 11.686 12422 13178 13.808 14.265 36340 37.685 39.852 41977 44119 45778 46.859
Filipinas 77 80 87 99 118 144 169 966 982 1.040 1159 1352 1626  1.866
Finlandia 136 165 189 196 210 246 274 26145 31657 36183 37.298 39.820 46.836 51.989
Francia 1464 1805 2061 2148 2271 2594  2.866 24450 29945 33.936 35100 36.880 41877 46.016
Grecia 149 194 231 246 268 313 358 13483 17511 20856  22.182 24.069 28.057 32.005
Hong Kong, RAE de China 164 159 166 178 190 207 216 24351 23443 24403 25999 27489 29.775 30.755
India 495 573 669 784 875 1102 1210 475 542 597 689 757 940  1.016
Indonesia 196 235 257 286 364 432 512 928 1.100 1.188 1304 1641 1921 2246
Ianda 123 158 185 202 223 261 273 31394 39622 45788 48871 52505 60209 61.810
Italia 1223 1510 1730 1781 1865 2118 2314 21318 26308 30119  30.663 31.918 35963 38.996
Japon 3925 4235 4608 4561 4364 4384 4924 30809 33.180 36076 35699 34159 34318 38559
Malasia 101 110 125 138 157 187 222 4112 4409 4898 5319 5943 6956 8141
México 649 639 759 849 952 1.025  1.088 6486 6323 7442 8236 9138 9742 10.235
Nueva Zelandia 60 80 99 110 106 129 128 15154 19745 24064 26443 25279 30432 30.049
Paises Bajos 439 539 611 640 678 777 869 27207 33241 37520 39.211 41477 46774 52.019
Paraguay 51 55 6,9 75 93 12,2 16,0 928 985  1.216 1292 1568 2026  2.601
Pert 57 61 70 79 92 107 128 2184 2324 2600 2917 3340 3806  4.453
Polonia 198 217 253 304 342 425 526 5185 5675  6.627 7965 8958 11.143 13.799
Portugal 128 157 179 186 195 224 244 12349 15018 17.107 17.643 18467 21109 22.997
Reino Unido 1585 1.828 2199 2280 2436 2803 2674 26719 30689 36748  37.851  40.202 46.041 43.785
Rusia 345 431 592 764 989 1294 1677 2379 2975 4105 5326 6929 9103 11.807
Singapur 88 93 110 121 139 167 182 21160 22638 26320 28354 31.621 36.384 38972
Sudéfrica 111 167 216 243 258 283 217 2440 3622 4656 5176 5442 5922 5693
Suecia 249 312 358 367 394 454 485 27892 34734  39.697 40581 43274 49661 52.790
Suiza 280 325 363 373 389 427 493 38659 44886 50052 51.219 53.340 58513 67.385
Tailandia 127 143 161 176 207 246 273 1999 2229 2479 2709 3171 3743 4115
Taiwan, Provincia de China 298 305 331 356 366 385 393 13221 13512 14594 15644 16015 16760 17.040
Turquia 231 304 392 483 529 649 729 3562 4616  5.862 7108 7767 9422 10472
Uruguay 12 1 14 17 20 24 32 3597 3317 4042 5462 6250  7.635 10.082
Venezuela 93 83 113 144 184 228 319 3729 3285 4354 5453  6.834 8282 11.388
Unién Europea-15 8.867 10.807 12466 12.949 13.728 15741 16.955
Unién Europea-27 9363 11.400 13177 13776 14.665 16927 18.39%4
Mundo 32854 36931 41728 45090 48761 54.841 60.690

Nota: Los datos pueden diferir con los de otras publicaciones. Pocos paises publican oficialmente el PIB en ddlares corrientes.

Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales y FMI.
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Comercio Exterior

valores corrientes, en millones de U$S

Paises Exportaciones de Bienes Importaciones de Bienes
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Alemania 751.372  911.583 977.881  1.122.065 1323819 1.463.883 601.713 718.045 780.444 922.338  1.055.997 1.198.966
Argentina 29.566 34.550 40.387 46.546 55.980 70.020 13.833 22.445 28.687 34.151 44.707 57.422
Australia 70.338 86.596 105.881 123.368 141.269 186.488 84.780 103.906 118.597 132.657 157.809 190.828
Austria 89.240  111.686 117.711 130.369 157.317 173.397 91.578 113.307 119.938 130.939 156.760 176.172
Bélgica 255549  306.721 335.837 366.923 432.288 476.881 234.902 285.506 318.738 351.893 413.582 470.829
Bolivia 1.680 2.254 2.240 3.081 3.479 5.763 1.691 1.887 2.341 2.564 3.133 3.934
Brasil 73.084 96.474 118.309 137.807 160.649 197.942 48.253 62.766 73.524 91.351 120.621 173.196
Canada 272.403  317.138 360.573 388.216 420664  456.547 263.343 299.068 346.002 384.386 386.645  386.646
Chile 21664 32520 41.267 58.486 67.666 66.456 17.941 22.935 30.492 35.899 47.164 61.903
China 438229  593.329 762.126 969.359  1.218.144  1.428.640 412.760 561.229 660.206 791.797 956.233  1.132.130
Colombia 13127 16.731 21.190 24.391 29.991 37.626 13.890 16.748 21.204 26.162 32.897 39.669
Corea del Sur 193819  253.847 284.422 325.468 371492 422.007 178.823 224.454 267.559 309.350 356.852  435.275
Dinamarca 65.267 75.620 83.562 85.291 101.547 115.377 56.216 66.886 74.259 91.578 97.899 109.775
Ecuador 6.223 7.753 10.100 12.728 13.852 18.490 6.703 8.226 10.287 12.114 13.565 18.692
Espafia 155.994  182.107 190.982 213.341 248916  277.696 208.512 257.591 287.617 326.033 384.955  417.050
Estados Unidos 724771 819.052 904.383  1.037.278  1163.184 1.277.336 1.303.049 1525680  1.732.347  1919.427 2.016.979 2169.487
Filipinas 36.036 39.598 40.957 47.134 50.270 49.025 39.502 42.345 46.964 53.749 57.708 59.998
Finlandia 52.504 60.895 65.234 77.284 90.092 96.879 33.988 31.402 35.312 42.610 52.336 92.125
Francia 362.122  417.990 439.005 483.008 542.657 603.475 369.655 441.909 484.493 536.309 619.442 704.216
Grecia 13.641 15.218 17.239 20.775 23.614 25.267 44.870 52.539 54.456 63.642 76.229 79.265
Hong Kong, RAE de China  224.039  259.423 289.510 316.801 344.746 363.003 232.581 271.459 299.966 334.677 368.223  338.889
India 57.336  74.396 99.850 120.877 146.562 175471 71.213 96.196 139.573 175.242 223527  284.920
Indonesia 64.108  72.168 86.227 102.041 119.163 139.275 42.246 54.874 69.498 79.639 91.882  126.543
Irlanda 92.906  104.929 107.913 109.001 121.600 126.861 54.161 63.583 71.500 76.429 85.838 84.209
Italia 299.412 353434 372.928 416.127 492.128 546.087 297.348 355.158 384.802 440.751 504.851  562.948
Japon 471817  565.675 594.905 649.931 700.538 786.430 383.301 455.077 514.957 578.009 625101  760.975
Malasia 104.969  126.511 140.979 160.676 176.076 199.516 83.618 105.283 114.625 131.152 146.854  156.896
México 164.766  187.999 214.233 249.925 271.858 291.343 170.546 196.810 221.820 256.058 281.949  323.151
Nueva Zelandia 16.526  20.344 21.728 22.434 26.622 30.582 18.560 23194 26.233 26.430 30.689 34.374
Paises Bajos 264.798  317.966 349.812 400.648 472.649 545.888 233.969 283.929 310.572 358.697 421.084  495.044
Paraguay 1.242 1.627 1.688 1.906 2.785 4.434 1.865 2.658 3.251 5.249 5.577 8.471
Pert 9.091 12.809 17.368 23.800 27.882 31.529 8.255 9.805 12.082 14.866 19.599 29.889
Polonia 53.577 73.792 89.378 109.584 138.785 169.537 68.004 87.909 101.539 125.645 164.173 206.074
Portugal 28.302 33.014 35.170 43.340 51.521 56.108 40.835 49.210 53.893 66.629 78.329 90.284
Reino Unido 306.534  341.596 371.370 423.626 442.260 467.487 383.840 451.680 483.053 547.171 622.066 640.462
Rusia 135.930  183.209 243.800 303.551 354.403 471.606 83.677 107.120 137.976 180.708 245837 321047
Singapur 144188  179.615 229.649 271.807 299.298 338.176 127.939 163.855 200.047 238.710 263.155  319.781
Sudafrica 36.482 45929 51.808 58.155 69.792 80.782 37.370 51.906 59.653 74.781 94132 104.111
Suecia 102.407  123.295 130.898 147.904 169.068 183.946 84.199 100.782 111581 127.652 152.794  167.542
Suiza 100.723  117.816 126.084 141.669 164.797 191.403 95.581 110.322 119.769 132.021 153.170  173.312
Tailandia 80.324  96.220 110.163 130.563 152.088 175.962 75.824 94.407 118.143 130.606 141294 178611
Taiwén, Provincia de China  143.895  173.927 197.779 224.022 246.678 255.629 127.369 168.184 182,571 202.770 219252 211.827
Turquia 47.253 63.167 73.476 85.535 107.136 132.003 69.340 97.540 116.774 139.576 169.792 201.823
Uruguay 2.208 2.937 3421 3.986 4514 6.484 2.190 3.119 3.879 4.806 5.628 8.933
Venezuela 27.134  39.668 55.469 65.217 87.299 116.082 10.692 17.342 21.870 30.535 46.149 56.839
Unién Europea-15 2.850.025 3.368.172  3.608.384 4.053.899  4.685.620  5.176.892 2.749.477 3.288.484 3.588.300 4.102.314 4.744.463 5314.375
Unién Europea-27 3.072.191 3.663.663  3.955.541 4.476.794 5224558  5.820.710 3.020.457 3.637.698 3.990.696  4.598.300 5.380.892 6.075.428
Mundo 7.481.377 9.083.856 10.382.567  11.981.260 13.768.285 15.893.910 7.642.142 9.327.637  10.622.978 12.205.626 14.121.190 16.162.690

Fuente: Centro de Economia Interrnacional en base a fuentes nacionales y FMI.



Principales exportadores e importadores

Anexo

mundiales de servicios comerciales

(excluido el comercio intra - UE (27)), 2008
en porcentaje

Variacion Variacion
porcentual porcentual
Orden Exportadores Parte anual Orden Importadores Parte anual

1 Estados Unidos 14,0 10 1 Estados Unidos 10,5 7
2 Reino Unido 7,6 2 2 Alemania 8,2 11
3 Alemania 6,3 11 3 Reino Unido 57 1
4 Francia 41 6 4 Japén 48 11
5 Japon 39 13 5 China® 44
6 Espafia 38 11 6 Francia 39 6
7 China’ 37 7 Italia 38 12
8 Italia 33 12 8 Espafia 31 10
9 India® 28 9 Irlanda® 3,0 9
10 Paises Bajos” 2,7 8 10 Corea, Republica de 27 12
11 Irlanda® 26 ) 11 Paises Bajos” 26 10
12 Hong Kong, China 2,4 9 12 India” 2,6
13 Bélgica® 24 16 13 Canada 24 5
14 Suiza 2,0 15 14 Bélgica® 24 16
15 Corea, Republica de 2,0 20 15 Singapur 2,2 6
16 Dinamarca® 19 17 16 Rusia, Federacion de 2,2 29
17 Singapur 19 3 17 Dinamarca 18 16
18 Suecia 1,9 13 18 Suecia 1,6 13
19 Luxemburgo® 18 5 19 Tailandia 13 22
20 Canada 1,7 2 20 Australia 13 18
21 Austria 1,7 12 21 Brasil 13 28
22 Rusia, Federacion de 1,3 29 22 Hong Kong, China 13 7
23 Grecia 1,3 16 23 Noruega 13 12
24 Noruega 1,2 13 24 Austria 12 8
25 Australia 12 15 25 Luxemburgo® 12 8
26 Polonia 0,9 20 26 Suiza 11 10
27 Turquia 0,9 22 27 Emiratos Arabes Unidos® 1,0
28 Taiwan, Provincia de China 0,9 8 28 Arabia Saudita’ 1,0
29 Tailandia 0,9 11 29 Taiwan, Provincia de China 1,0 -2
30 Malasia 0,8 5 30 Polonia 0,9 25

Total de las economias anteriores 84,1 - Total de las economias anteriores 81,7 -

Mundo (excluido el comercio Mundo (excluido el comercio

intra-UE (27)) 100,0 11 intra-UE (27)) 100,0 11

a: estimacion de la Secretaria de la OMC.
Nota: los datos correspondientes a los 50 paises que representan mas de dos tercios del comercio mundial de servicios comerciales, disponibles a principios de marzo, son datos provisionales
relativos a todo el afio; las estimaciones correspondientes a la mayorfa de los demas paises estan basadas en datos relativos a los primeros tres trimestres (y al primer semestre en el caso de China).

Fuente: OMC (2009), World Trade Report.



Principales exportadores e importadores

mundiales de mercancias

(excluido el comercio intra - UE (27)), 2008
en porcentaje

Variacion Variacion
porcentual porcentual
Orden Exportadores Parte anual Orden Importadores Parte anual
1 Exportaciones extra-UE (27) 15,9 13 1 Importaciones extra-UE (27) 18,4 16
2 China 11,8 17 2 Estados Unidos 17,4 7
3 Estados Unidos 10,7 12 3 China 91 19
4 Japon 6,4 10 4 Japon 6,1 22
5 Rusia, Federacion de 39 33 5 Corea, Republica de 35 22
6 Canada 38 8 6 Canada 34
Corea, Republica de 35 14 Hong Kong, RAE de China 32 6
7 7 importaciones definitivas a 0,8
8 Hong Kong, RAE de China 3,0 6 8 México 2,6 9
exportaciones nacionales 0,1
reexportaciones 29
9 Singapur 28 13 9 Singapur 2,6 22
exportaciones nacionales 1,4 13 importaciones definitivas® 13 31
reexportaciones 13 13
10 Arabia Saudita” 2,7 40 10 Rusia Federacion de° 2.3 31
11 México 24 7 11 India 2,3 35
12 Taiwan Provincia de China 2,1 4 12 Taiwan Provincia de China 1,9 10
13 Emiratos Arabes Unidos” 19 28 13 Turquia 16 19
14 Suiza 17 16 14 Australia 1,6 21
15 Malasia 1,6 13 15 Suiza 15 14
16 Brasil 16 23 16 Brasil 15 44
17 Australia 15 33 17 Tailandia 14 28
18 India 15 22 18 Emiratos Arabes Unidos’ 13 20
19 Tailandia 15 17 19 Malasia 13 7
20 Noruega 14 23 20 Indonesia 1,0 36
21 Indonesia 11 18 21 Arabia Saudita’ 0,9 24
22 Turquia 11 23 22 Sudafrica” 0,8 12
23 Irdn, Rep. Islamica de” 1,0 31 23 Noruega 0,7 11
24 Venezuela 08 35 24 Ucrania 0,7 39
25 Kuwait® 08 49 25 Vietnam 06 28
26  Nigeria® 07 2 2% lsrael’ 05 14
27 Sudéfrica 0,7 16 27 Chile 0,5 31
28 Argelia 06 30 28 Filipinas” 05 2
29 Kazajstan 0,6 49 29 Argentina 0,5 28
30 Argentina 06 27 30 Irdn, Rep Islamica de” 05 27
Total de las economias anteriores” 89,5 Total de las economias anteriores® 90,2
Mundo (excluido el comercio Mundo (excluido el comercio
intra-UE (27))d 100,0 17 intra-UE (27))d 100,0 17

a: por importaciones definitivas de Singapur se entiende las importaciones menos las reexportaciones.

b: estimaciones de la Secretarfa de la OMC.
c: importaciones segun valor f.0.b.

d: incluye un volumen considerable de reexportaciones o importaciones destinadas a la reexportacion.

Fuente: OMC (2009), World Trade Report.



Saldo de la Cuenta Corriente
en porcentaje del PIB

Paises 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Alemania 2,0 1,9 47 51 6,1 75 6,4
Argentina 8,6 6,3 2,1 17 2,3 1,6 14
Australia -3,8 5,4 -6,1 5,8 5,3 -6,3 -4,2
Austria 2,7 1,7 2,1 2,0 24 32 29
Bélgica 4,6 41 35 2,6 2,6 1,7 -2,5
Bolivia -4,1 1,0 38 6,5 11,3 13,2 11,5
Brasil -1,7 0,8 18 1,6 13 0,1 -1.8
Canada 1,7 1.2 2,3 19 14 0,9 0,6
Chile -0,9 -1,1 2,2 12 49 44 2,0
China 2,4 2,8 3,6 72 95 11,0 10,0
Colombia -1,7 -1,2 0,8 -1,3 -18 2,8 2,8
Corea del Sur 1,0 2,0 39 18 0,6 0,6 -0,7
Dinamarca 25 34 31 4,3 29 0,7 0,5
Ecuador -4.8 -15 -1,7 0,8 39 2,3 24
Espafia -3,3 -3,5 53 74 -8,9 -10,1 9,6
Estados Unidos 4.4 -4,8 5,3 5,9 -6,0 5,3 4,7
Filipinas -0,4 0,4 19 2,0 45 49 25
Finlandia 8,8 51 6,6 3,6 45 41 25
Francia 14 0,8 0,6 0,6 0,6 -1,0 -1,6
Grecia -6,5 -6,4 -5,8 -75 -111 -14,1 -14.4
Hong Kong, RAE de China 7,6 10,4 9,5 11,4 12,1 12,3 14,2
India 14 15 0,1 -1,3 11 -1,0 -2,8
Indonesia 4,0 35 0,6 01 3,0 24 0,1
Ilanda -1,0 0,0 0,6 -35 -3,6 54 -4,5
Italia 0,8 -1,3 -0,9 1,7 2,6 2,4 32
Japén 2,9 3,2 37 3,6 39 48 32
Malasia 8,0 12,0 12,1 15,0 16,7 154 17,4
México 2,2 -1,3 0,7 0,5 0,5 0,8 -1,4
Nueva Zelandia -39 -4,3 6,4 -85 8,7 -8,2 -89
Paises Bajos 25 55 75 71 8,2 6,1 44
Paraguay 1,8 2,3 2,1 0,3 05 0,7 -1,4
Per( -19 -15 0,0 14 30 14 -33
Polonia -2,5 2,1 -4,0 1,2 2,7 -A4,7 -5,5
Portugal 8,1 6,1 -7,6 95 -10,1 95 -12,0
Reino Unido -1,6 -13 2,1 2,6 34 2,9 -17
Rusia 8,4 8,2 10,1 11,0 9,5 59 6,1
Singapur 12,6 23,2 18,1 22,7 254 235 14,8
Sudéfrica 0,8 -1,1 -3.2 -4,0 6,3 73 -4
Suecia 5,0 72 6,7 7,0 8,6 8,6 8,3
Suiza 8,3 12,9 12,9 13,6 14,5 10,1 91
Tailandia 37 34 1,7 -43 11 57 0,1
Taiwan, Provincia de China 8,6 9,6 6,0 49 7,2 8,6 6,4
Turquia 0,7 2,6 3,7 -4,6 -6,0 -5,8 -5,7
Uruguay 33 0,7 0,3 0,0 2,3 -0,8 -3,6
Venezuela 8,2 14,1 13,8 17,7 14,7 8,8 12,3
Unién Europea 0,1 0,1 0,5 0,1 0,4 -0,6 1,1

Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales y FMI.

Anexo



Tipo de cambio
valor de la moneda local respecto al délar

Paises 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Alemania (*) 11 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Argentina 31 3,0 3,0 2,9 31 31 3,2
Australia 18 15 14 13 1,3 12 1,2
Austria (*) 11 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Bélgica (*) 11 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Bolivia 73 79 8,1 8,2 8,3 8,0 74
Brasil 2,9 31 2,9 24 2,2 2,0 18
Canada 1,6 14 13 12 11 11 11
Chile 691 703 622 562 539 523 524
China 8,3 8,3 8,3 8,2 8,0 7,6 7,0
Colombia 2.535 2.938 2677 2.332 2423 2.121 1.990
Corea del Sur 1.251 1.195 1.151 1.028 970 935 1.102
Dinamarca 79 6,6 6,0 6,0 59 54 51
Ecuador 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000 25.587
Espafia (*) 11 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Estados Unidos 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Filipinas 51,6 54,3 56,2 55,1 51,4 46,2 44,6
Finlandia (*) 11 0,9 0,8 08 0,8 0,7 0,7
Francia (*) 11 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Grecia (*) 1,1 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Hong Kong, RAE de China 78 78 78 7.8 78 78 78
India 48,6 46,7 453 44,1 453 414 438
Indonesia 9.344 8.595 8.944 9.720 9.185 9.138 9.684
Irlanda (*) 11 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Italia (*) 11 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Japén 125,6 116,0 108,2 110,1 116,4 117,8 103,5
Malasia 38 38 3,8 38 37 34 33
México 9,7 10,8 11,3 10,9 10,9 10,9 11,2
Nueva Zelandia 2,2 1,7 15 14 15 14 14
Paises Bajos (*) 11 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Paraguay 5.747,3 6.595,2 6.071,3 6.248,5 5.845,6 5.173,2 4.435,2
Pera 3,6 3,6 35 33 34 3,2 3,0
Polonia 41 39 37 32 31 2,8 24
Portugal (*) 11 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Reino Unido 0,7 0,6 0,5 0,5 05 0,5 0,5
Rusia 31,4 30,7 28,8 28,3 27,2 25,6 24,9
Singapur 18 1,7 1,7 17 1,6 15 14
Sudafrica 10,5 7,6 6,5 6,4 6,8 71 8,3
Suecia 9,7 81 73 75 74 6,8 6,6
Suiza 1,6 1,3 1,2 12 13 12 11
Tailandia 43,0 41,6 40,3 40,3 38,0 325 333
Taiwén, Provincia de China 34,6 34,5 335 32,2 32,6 328 31,6
Turquia (**) 1520.695 1529.664  1.448.637 14 14 13 13
Uruguay 21,0 28,2 28,7 245 249 24,1 213
Venezuela (***) 1.166 1.615 1.885 2.109 2.149 2.149 2,2
Zona Euro 11 0,9 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7

(*) A partir de 2002 la moneda es el Euro.

(**) A partir de 2005 la moneda es la Lira nueva (1 millén de liras antiguas equivalen a 1 lira nueva).

(***) A partir de 2008 la moneda es el Bolivar fuerte (1000 bolivares equivalen a 1 bolivar fuerte).

Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales y FMI.



Tasas de Desempleo
promedio anual, en porcentaje

Paises 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Alemania 7,7 8,8 9,2 11,6 10,8 9,0 78
Argentina 17,8 143 13,6 11,6 10,2 8,5 79
Australia 6,4 59 54 50 48 44 43
Austria 4,2 4,3 48 52 48 44 38
Bélgica 75 8,2 8,4 84 8,3 7,5 6,8
Bolivia 8,7 9,7 8,7 9,2 8,2 78 8,0
Brasil 12,1 12,7 11,8 10,0 10,0 9,3 79
Canada 7,6 7,6 72 6,8 6,3 6,0 6,2
Chile 9,0 8,5 8,8 8,1 8,0 7,0 7,7
China 4,0 43 50 44 41 39 50
Colombia 15,7 14,2 13,6 11,8 12,0 11,2 11,3
Corea del Sur 33 3,6 3,7 37 35 3,3 3,2
Dinamarca 438 57 58 51 39 2,7 1,7
Ecuador 9,3 11,5 8,6 7,9 7,8 6,1 75
Espafia 11,5 11,5 11,0 9,2 8,5 8,3 11,3
Estados Unidos 58 6,0 55 51 4,6 4,6 58
Filipinas 11,4 11,4 11,8 11,4 8,0 73 74
Finlandia 91 9,0 8,8 84 7,7 6,8 6,4
Francia 8,6 9,0 9,3 9,3 9,2 8,3 78
Grecia 10,3 9,7 10,5 9,9 8,9 8,3 7,6
Hong Kong, RAE de China 7,2 79 6,9 57 438 4,0 35
Indonesia 91 9,6 9,9 11,2 10,3 9,1 8,4
Ifanda 4.4 4,6 4.4 4.4 44 45 6,1
Italia 8,6 84 8,0 77 6,8 6,1 6,8
Japén 54 53 47 44 41 38 4,0
Malasia 35 36 35 35 34 3,0 33
México 2,7 32 38 37 36 37 4,0
Nueva Zelandia 52 4,6 39 37 38 3,6 41
Paises Bajos 28 37 4,6 47 39 3,2 2,8
Paraguay 16,4 13,0 10,9 7,6 8,9 7,2 7,2*
Pert 9,7 10,3 10,5 8,7 8,8 8,7 8,3
Polonia 19,9 20,0 19,0 17,8 16,2 12,7 9,8
Portugal 50 6,3 6,7 7,6 7,7 8,0 78
Reino Unido 5,2 5,0 48 438 54 54 55
Rusia 8,0 8,3 8,1 7,6 72 n.d. 6,4
Singapur 3,6 4,0 34 31 2,7 2,1 31
Suecia 49 5,6 6,3 7,6 7,0 6,1 6,2
Suiza 2,3 34 35 34 30 2,5 2,7
Tailandia 24 2,2 2,1 18 15 14 14
Taiwén, Provincia de China 5,2 50 44 41 39 39 41
Turquia 10,3 10,5 10,3 10,2 9,9 9,8 10,6
Uruguay 17,0 16,9 13,1 12,2 10,9 9,2 7,6
Venezuela 15,7 14,6 10,9 8,9 84 6,2 74

n.d.: no disponible.
* datos provisorios.
Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales, Eurostat y FMI.

Anexo



Indice de Precios al Consumidor (IPC)

tasa de variacion diciembre - diciembre en porcentaje

Paises 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Alemania 12 1,0 2,3 2,1 14 31 08
Argentina 41,0 3,7 6,1 12,3 9,8 8,5 72
Australia (*) 3,0 2,8 23 2,7 35 2,3 44
Austria 1,7 13 25 1,6 1,6 35 11
Bélgica 13 1,7 1,9 2,8 2,1 31 19
Bolivia 24 39 43 49 49 11,7 11,9
Brasil 14,7 10,4 6,1 50 28 52 6,5
Canada 38 2,1 2,1 2,1 1,7 24 1,2
Chile 28 11 2,3 37 2,6 78 71
China -0,4 3,2 24 1,6 28 6,5 1,0
Colombia 7,0 6,5 55 4,8 45 57 7,7
Corea del Sur 37 34 3,0 2,6 2,1 3,6 41
Dinamarca 2,6 1,2 0,9 2,2 17 2,4 2,3
Ecuador 94 6,1 19 31 2,9 33 8,8
Espafia 4,0 2,7 33 37 2,7 43 13
Estados Unidos 2,4 19 33 3,4 25 4,1 0,1
Filipinas 25 39 8,6 6,7 43 39 8,0
Finlandia (*) 1,6 0,9 0,2 0,9 1,6 25 41
Francia 2,2 24 2,3 18 1,7 28 0,5
Grecia 35 31 31 35 32 39 1,6
Hong Kong, RAE de China -15 -1,9 0,3 14 2,3 38 2,0
India 3,2 37 38 5,6 6,5 55 9,7
Indonesia 10,0 51 6,4 17,1 6,6 58 11,1
Ilanda (*) 47 35 2,2 2,4 39 49 41
Italia 2,9 25 24 21 2,1 2.8 14
Japén 0,3 04 0,2 0,4 0,3 0,7 04
Malasia 1,7 04 29 32 31 24 44
México 57 4,0 52 33 41 38 6,5
Nueva Zelandia (*) 2,7 18 2,3 3,0 34 2,4 4,0
Paises Bajos 32 16 1,2 2,1 1,7 16 16
Paraguay 14,6 94 2,8 9,8 12,5 59 75
Per( 15 25 35 15 11 4,0 6,6
Polonia 0,8 1,6 44 0,8 14 42 3,0
Portugal 4,0 2,3 2,6 25 25 2,7 0,9
Reino Unido 29 2,8 35 2,2 44 4,0 0,9
Rusia 15,0 12,0 11,7 10,9 9,0 11,9 13,3
Singapur 04 0,8 12 13 0,8 44 44
Sudéafrica 12,4 0,3 34 36 58 9,0 2,1
Suecia 2,1 13 0,3 0,9 1,6 35 0,9
Suiza 0,9 0,6 13 1,0 0,6 2,0 0,7
Tailandia 1,7 1,7 3,0 58 35 32 04
Turquia 29,7 18,4 9,3 10,5 9,7 84 10,1
Uruguay 25,9 10,2 7,6 49 6,4 8,5 9,2
Venezuela 312 271 19,3 14,4 17,0 225 30,8

(¥) Variacion anual promedio.
Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales y FMI.



Indice de Precios Mayorista (IPM)

Anexo

tasas de variacion diciembre - diciembre en porcentaje

Paises 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Alemania 0,7 18 2,9 51 4,2 19 4,0
Argentina 117,5 2,1 7,7 10,6 71 145 8,8
Australia (*) 0,2 05 4,0 6,0 7.9 2,3 8,3
Austria 0,8 25 5,2 14 35 6,6 3,7
Bélgica 2,6 0,3 6,2 15 53 58 1,3
Bolivia 0,8 11,2 78 11,0 -10,3 7,7 n.d.
Brasil 35,4 6,3 14,7 -1,0 43 94 10,7
Canada 28 -35 36 2,7 36 -0,6 2,3
Chile 104 -1,0 81 32 79 14,0 22,7
China 04 3,0 71 32 31 54 -1,1
Colombia 9,3 57 4,6 2,1 55 13 9,0
Corea del Sur 2,3 3,2 53 15 0,3 3,6 5,6
Dinamarca 13 0,2 2,7 4,6 34 71 -3,8
Ecuador 17,7 45 43 21,6 72 18,2 -28,3
Espafia 2,0 11 5,0 5,2 3,6 59 0,4
Estados Unidos 37 50 7,6 8,6 1,6 7.9 -4,3
Filipinas 79 58 11,3 12,9 59 2,3 73
Francia 0,5 01 45 21 53 2,1 1,7
Grecia 33 2,0 3,0 91 31 9,8 -3.2
India 35 59 6,4 4.6 6,0 37 6,0
Indonesia 39 0,7 10,3 251 6,6 25,4 -14
Italia 15 0,8 42 42 52 44 0,5
Japén 14 -0,2 2,0 19 1,7 2,7 0,9
Malasia 42 2,7 73 8,1 5,0 6,9 0,5
México 6,3 6,3 8,0 2,5 71 37 10,5
Nueva Zelandia (*) 0,2 0,8 1,7 54 6,8 2,3 10,7
Paises Bajos 35 0,5 43 2,7 44 51 11
Paraguay 36,8 9,3 47 10,8 6,6 8,0 1,9
Per( 1,7 2,0 49 3,6 13 52 8,8
Polonia 2,3 37 54 0,2 24 25 25
Portugal 13 0,0 47 47 2,7 57 -1,1
Reino Unido 1,0 18 29 24 2,2 5,0 1,2
Rusia (*) 10,4 16,4 233 20,6 12,4 14,1 214
Singapur 4,0 0,8 59 11,3 -13 10,4 -18,8
Sudéfrica 13,1 0,6 2,7 4,6 94 9,3 11,4
Suecia -0,6 -1,9 2,0 6,4 33 39 4.6
Suiza -0,5 0,5 13 11 2,0 2,7 19
Tailandia 4,0 2,9 10,1 8,0 2,7 8,7 -1,7
Turquia 30,8 15,1 15,3 2,7 11,6 59 8,1
Uruguay 64,6 20,5 51 2,2 8,2 16,1 6,4
Venezuela 51,6 48,4 23,8 14,8 15,9 20,9 32,0

(*) Variacién anual promedio.
Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales y FMI.
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