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La crisis financiera internacional ha generado impor-
tant{simos cambios -para «casi» nadie previsibles- en
numerosos aspectos de la arquitectura financiera inter-
nacional, los equilibrios de la geopolitica, la estructura
de las economias y la generacién de valor en el planeta
que habitamos. Uno de los cambios mds significativos y
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palpables es la incuestionable migracién de los motores

de crecimiento hacia los paises emergentes, que los
constituye en auténticos sostenes del crecimiento de la
demanda mundial y motiva una gradual traslacién del
«centro» geopolitico hacia latitudes més orientales y he-
misferios mds al sur. Hoy, el 75% del crecimiento de la
demanda se explica por el estimulo generado desde los
paises emergentes, entre los que se encuentran gran
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Cambios en los patrones de comercio internacional en América Latina: exportaciones por
destino para los casos de Brasil, México, clister brasilefio y clister mexicano
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Fuente: elaboracién propia a partir de One Region, Two Speeds? Challenges of the New Global Economic Order for Latin America and the Caribbean, BID, 2011.

parte de los latinoamericanos. En los afios precrisis,
esta magnitud se encontraba en torno al 50%, de modo
que el cambio es de gran relevancia.

También se observan cambios significativos en la
composicién de dicha demanda, que, proveniente de pa-
ises que se encuentran realizando su particular «revolu-
cién industrial», se encuentra protagonizada por la
ingente necesidad de materias primas de todo tipo origi-
narias de otros paises, lo que beneficia I6gicamente a
aquellas economias que son exportadoras netas de este
tipo de productos y motiva una suerte de «reprimariza-
cién» de la estructura econémica de varios paises, ten-
dencia de la que no quedan exentos gran parte de los
latinoamericanos.

Esta importante demanda ha generado un incre-
mento sostenido de los precios de las materias primas
(petréleo, metales, alimentos), que han mostrado una
fuerte inelasticidad a la baja, debido también a la relati-
va facilidad con la que se constituyen stocks, motivado
por el reducido coste del dinero del que hemos disfruta-
do en los dltimos afios. Y es que el precio del dinero (ta-
sas de interés, primas de riesgo) se ha mantenido en
niveles histéricamente bajos, lo que, unido a una am-
plia disponibilidad de capitales y recursos financieros
para los paises emergentes, ha generado una importan-
tisima afluencia de capital también y, muy especialmen-
te, a América Latina. Entre los emergentes, América
Latina ha incrementado su capacidad de capturar inver-
siones y financiacién, cuya representacién en el conjun-

to de los pafses emergentes se ha mas que duplicado: del
12% de participacién en el total de flujos de capital reci-
bidos por el total de paises emergentes en 2006 al 25%,
en igualdad con China, alcanzado en 2009.

La intensidad de los flujos ha sido motivadora, por
otro lado, de la adopcién de algunas medidas sustancia-
les de control de capitales que amortigiien la apreciacién
de muchas monedas, como ha ocurrido, por ejemplo, en
Brasil. Esto se fundamenta en el cambio sustancial en la
modalidad predominante de flujos de capital que estd
llegando en la actualidad a América Latina y el Caribe:
de representar la inversidn extranjera directa (IED) un
67% del total de flujos recibidos en la regién en 2006,
ésta ha pasado a suponer el 45% en 2009. Si analizamos
este comportamiento para los siete mayores paises de la
regién (Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Perd
y Venezuela), que representan el 91% del PIB de la re-
gién, se observa una incidencia ain mayor de este cam-
bio de modalidad de flujos: la IED se reduce (en relacién
con el volumen total de inversién) a la mitad, desde ni-
veles del 63% en 2006 al 31% en 2009.

Si el paradigma de los emergentes es China, gigante que
ha conseguido salir indemne de la crisis gracias a la for-
taleza de la demanda interna -mds vinculada a los im-
portantes programas de inversién publica que a la
inversién privada-, que ha podido contrarrestar el des-
plome de la demanda externa de los paises industriali-

INTERNACIONAL :: TEMA DEL MES —

JUNIO 20II EMPRESA GLOBAL



Peso relativo de las exportaciones espafiolas
a Brasil y México del total de exportaciones
a América Latina y el Caribe
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zados, Brasil y el grupo de paises que presenta grandes
similitudes estructurales en patrones de comercio y de
insercién en la economia internacional se veria integra-
do en el grupo de paises que se beneficiarfan claramen-
te en el nuevo orden econémico mundial.

El impacto de este nuevo orden en la region de
América Latina y el Caribe depende de a qué
América Latina nos estemos refiriendo: a la
«mexicana» o a la «brasilena»

Por otro lado, si el paradigma de los paises indus-
trializados es EEUU (elegido por los autores frente a Eu-
ropa por su mayor influencia en la regién), con una
demanda interna y externa deprimidas, un elevado ni-
vel de desempleo e importantes desafios en sus cuentas
publicas, encontramos que México y los paises de su en-
torno més cercano comparten ciertas similitudes, fun-
damentalmente derivadas de la gran vinculacién
(comercial, de trabajadores) que existe entre éstos ulti-
mos y los paises industrializados.

No obstante lo anterior, el impacto de este nuevo orden
en la regién de América Latina y el Caribe depende de a
qué América Latina nos estamos refiriendo: a la «<mexi-
cana» o a la «brasilefia».

Partiendo de un interesante andlisis de claster, el do-
cumento América Latina: éuna region, dos velocidades?,
elaborado por economistas del Banco Interamericano de
Desarrollo, arroja una imagen dual del comportamiento
macroeconémico de la regién motivada por la conforma-
cién de dos grandes tendencias generadas en su seno: la li-

derada por Brasil (y sus vecinos de Sudamérica) y la prota-
gonizada por México (y sus vecinos de Centroamérica y el
Caribe), como se ha anunciado mds arriba.

Observando el comportamiento de las exportaciones
espafiolas en la regién, podemos concluir que nos
encontramos mas vinculados con los paises del cluster
brasilefio

Los dos bloques identificados se encuentran confor-
mados por los siguientes pafses: Brasil, junto con los
sudamericanos Argentina, Bolivia, Colombia, Chile,
Ecuador, Pert, Paraguay, Uruguay y Venezuela, y Méxi-
co, lider del grupo conformado por El Salvador, Costa
Rica, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panamd, Repu-
blica Dominicana y otros caribefios.

Del primer grupo, afirman los autores que son los
grandes beneficiados de la nueva conformacién de equi-
librios geoeconémico-politicos tras la crisis, ya que son
exportadores netos de materias primas y se encuentran
en América Latina muchos de los mas grandes exporta-
dores de commodities del mundo.

Ademds, éstos estdn menos expuestos a los paises in-
dustrializados (los mds castigados por la crisis) en cuan-
to a sus relaciones de comercio internacional y flujos de
remesas se refiere, situacién bien distinta a la que se
enfrentan México, Centroamérica y el Caribe (a excep-
cién, no obstante, de Trinidad y Tobago, de cuyo analisis
se deduce que formaria parte del grupo de Brasil). En es-
tos ultimos, también se ha producido una reduccién sus-
tancial de los flujos de IED, que ha visto reducida su
participacién en el volumen total a la regién en 10 pun-
tos porcentuales (del 39 al 29%) en tres afios.

No se deduce, sin embargo, que la conformacién de
las dos velocidades en la regién haya sido fruto de la cri-
sis; es la agudizacién de la distancia entre ambos grupos
de paises la que ha sido claramente identificada. De he-
cho, las tasas de crecimiento real y previsto para los dos
bloques constatan esta tendencia: si, para el periodo 1991-
2007, la tasa de crecimiento anual para el claster brasile-
fio fue del 3,9%, similar al 3,7% del registrado por el
clister mexicano, para 2010-2011, las previsiones son del
4,9y del 2,7%, respectivamente, diferencia notoria y con-
cluyente de las dos velocidades registradas en la regién.

Los desafios presentes en materia de politica econémica
para los paises de la regién se encuentran obviamente
relacionados con lo expuesto en las anteriores lineas.
Ademds de los retos comunes a los que se enfrenta el
conjunto de la regién, que pasan por conseguir mejoras
sustanciales en los niveles de productividad y en la cali-
dad de la educacién, en la distribucién de la renta y la
riqueza, junto con la profundizacién de los procesos de
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integracién regional, sobre todo en materia de comercio
internacional, encontramos otros desafios distintivos de
cada uno de los cluster identificados.

Por parte del clister brasilefio, el reto fundamental
hoy es evitar el sobrecalentamiento de la economia, espe-
cialmente del gigante brasilefio, del que ya se comienzan
a percibir ciertos signos y al que el Fondo Monetario In-
ternacional ha seflalado como previsible a muy corto pla-
zo. La combinacién de factores externos, como el elevado
precio de las materias primas y los bajos tipos de interés
domésticos, serdn determinantes de las presiones que po-
dria generar un volumen excesivamente elevado del cré-
dito (y el riesgo de generacién de una burbuja de
dimensiones para nosotros ya conocidas), una relajacién
del gasto publico, repuntes de inflacién, apreciacién de la
moneda y, en definitiva, una aceleracién y calentamiento
excesivo de la economia. De los paises que enfrentan estos
fundamentales se espera que reorienten la politica fiscal
y monetaria de forma que los estimulos a la demanda va-
yan desapareciendo, dado que los efectos directos de la
crisis financiera internacional se encuentran ya préctica-
mente superados en estas economias.

La derivada Positiva de la crisis en Oriente Medio y
el norte de Africa la estamos observando en el
sector turistico

Por parte del clister mexicano, ademads de tratar de
fortalecer los fundamentales que determinan la estabili-
dad macroeconémica (sostenibilidad fiscal y financiacién
estable de los déficit por cuenta corriente), es imprescindi-
ble repensar y redefinir los vinculos existentes con las eco-
nomias emergentes mas dindmicas, las impulsoras del
crecimiento mundial en el siglo XXI y generadoras de la fi-
nanciacién de los elevados déficit externos que caracteri-
zan a los paises centroamericanos y cariberios. El rezago
del bloque mexicano ha de servir para motivar la reorien-
tacién de las relaciones internacionales de los paises que lo
conforman, de forma que puedan sumarse a la ola de creci-
miento cuyo motor se encuentra en los emergentes.

Observando el comportamiento de las exportaciones espa-
fiolas a la regién, podemos concluir que nos encontramos
cierta y afortunadamente mds vinculados con aquellos pa-
ises del grupo de los «veloces», ya que en los tltimos afios
ha habido un claro cambio de tendencia en el destino de
nuestras exportaciones hacia el subcontinente latinoame-
ricano. El gréfico «Peso relativo de las exportaciones a
Brasil y México...» refleja esta realidad: si bien México es
el destino principal en la regién de América Latina y el Ca-
ribe para las exportaciones espafiolas, su peso ha venido
perdiendo magnitud en los tltimos afios pasando de repre-
sentar el 35% del total de exportaciones a la regién al 27%.
En el caso de Brasil, observamos el comportamiento opues-
to: ha pasado de un 14% en 2003 a un 21% en 2010.

Este mismo comportamiento se observa para cada uno
de los cluster identificados en el informe del Banco Inter-
americano de Desarrollo: del total de exportaciones espa-
fiolas a la regién, aquéllas destinadas al cluster liderado
por Brasil (Sudamérica) han aumentado significativamen-
te su peso en el periodo 2003-2010, en contraposicién a las

Variacién del peso relativo de las
exportaciones espaflolas por pais del total de
exportaciones a América Latina y el Caribe
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destinadas al clster mexicano, que han visto reducida su
participacién para todos y cada uno de los paises.

En cuanto a las inversiones espafiolas en el continen-
te, observamos, sin embargo, una afinidad menos alinea-
da con los paises en la 6rbita de Brasil y un predominio
indiscutible de México como receptor por excelencia de
IED de origen espariol. Las inversiones al gigante sudame-
ricano se han visto recortadas notablemente, mientras
que las destinadas a México han mantenido el liderazgo
indiscutible que caracteriza nuestras relaciones econémi-
cas con aquel pafs.

El sencillo y concluyente andlisis que recoge el estudio
del BID es una interesante radiografia que puede conside-
rarse una importante y sélida fuente de informacién para
facilitar la toma de decisiones de nuestros empresarios y
empresarias a la hora de definir su estrategia de interna-
cionalizacién en América Latina y el Caribe, conducente,
quiza, a incrementar los flujos de inversién hacia las eco-
nomias més veloces
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