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Se ha recibido de la Mision Permanente de Cuba la siguiente comunicacién, de fecha 17 de
diciembre de 2002.

I INTRODUCCION

1 La relacion entre comercio, deuda y finanzas es un tema que debe encararse a partir de la
complegjidad de su ineludible interconexidn, partiendo de que la movilizacion de |os recursos internos
y externos esindispensable para potenciar e comercio, promover el desarrollo y reducir la pobreza.

2. En el estudio de esta interrelacién deberan identificarse las vias por las que las politicas
comerciales afectan la capacidad de un pais para movilizar la financiacién para el desarrollo y atender
el servicio deladeuda.

3. Los problemas financieros de los paises subdesarrollados se inscriben en un contexto méas
abarcador, en € cual e acceso alos mercados, las tendencias ala baja de los precios mundiales de los
productos bésicos, la desindustrializacién de las economias, debido a desequilibrios en € sistema
multilateral de comercio y, los problemas de transferencia de tecnologia entre otros, constituyen
piezas claves.

4, El tema tiene unaimportante dimensién institucional asociada alaforma en que esté disefiada
la arquitectura comercia y financiera internacional y la inserciéon de los paises subdesarrollados en
estos sistemas.

. RELACION COMERCIO-FINANZAS

5. Importancia de vincular la expansion internacional del comercio con € adecuado
funcionamiento del sistema financiero internacional, basicamente a través de la relacion tasa de
cambio-comer cio, flujos financier os-comer cio y gj uste de la balanza de pagos-comer cio.

A. TAsA DE CAMBIO-COMERCIO

6. La volatilidad de la tasa de cambio puede ser un cana de inestabilidad que se amplie del
sector financiero a sector real de la economia. Abruptas fluctuaciones de las tasas de cambio pueden
desestabilizar €l comercio, por la via de la competitividad de las exportaciones y las importaciones,
las presiones inflacionarias que genera, € impacto sobre los movimientos de capitales y la dificultad
gue supone para el pago del servicio de ladeuda.
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B. FLUJOS FINANCIEROS-COMERCIO
7. La expansion del comercio depende de una confiable, adecuada y eficiente fuente de

financiamiento tanto alargo como a corto plazo.

8. En el corto plazo, habria que considerar el tema de la utilizacién de instrumentos financieros
gue protejan de la inestabilidad de precios y faciliten, a mismo tiempo, el comercio. En este sentido,
los programas de crédito a la exportacion y las Agencias Aseguradoras del mismo juegan un papel
decisivo.

9. En e largo plazo, habria que destacar que un sistema bancario doméstico eficiente resulta
clave en el financiamiento al comercio. Es importante balancear la factibilidad de liberalizar los
servicios financieros con una adecuada liberalizacién en términos de prudencia, secuencia y tiempo,
paraevitar que la misma se convierta en una fuente de inestabilidad financiera.

10. Las tendencias de los flujos financieros que prevalecen hoy no favorecen a los paises
subdesarrollados por varias razones:

. Primero, los flujos de carécter privado superan a los flujos de carécter oficial,
mientras que los primeros crecieron durante toda la década anterior en un
17 por ciento como promedio anual, los oficiales decrecieron en un 5 por ciento. Esto
significa que @ financiamiento ahora es mas caro.

. Segundo, se da un desplazamiento de prestatarios soberanos por prestatarios
privados. Mientras que la deuda publica reflgjé una tasa de crecimiento promedio
anual de 3 por ciento durante el decenio anterior, la deuda privada lo hizo en un
24 por ciento. De modo que no son los gobiernos los que se endeudan sino los
privados y con fuentes privadas, o sea se trata de un flujo privado-privado. Esto hace
mucho mas dificil cualquier proceso de impago y en consecuencia de renegociacion
deladeuda.

. Tercero, cambi6é € patron de financiamiento a escala internacional, los préstamos
bancarios han sido sustituidos por las operaciones con titulos valores, se da una
franca titularizacion del financiamiento. El flujo financiero mas importante ha
pasado a ser la Inversion Extranjera Directa (IED), aunque el que crece con mayor
dinamismo esla Inversion en cartera (IEC). Mientras que la|ED creci6 entre 1990 y
el 2000 en un 22 por ciento como promedio anual, lalEC 1o hizo en un 30 por ciento.
Este cambio de patron de financiamiento pone a los paises subdesarrollados en una
situacion de extrema vulnerabilidad, puesto que se trata de un flujo sumamente

volétil.
C. AJUSTE DE LA BALANZA DE PAGOS-COMERCIO
11. La expansién dd comercio depende de una adecuada mezcla de mangjo macroecondmico

interno y apropiado financiamiento externo para prevenir que los desequilibrios de la balanza de
pagos presionen alos gobiernos a aplicar politicas de cambio y comerciales restrictivas.

12. Los grandes, frecuentes e impredecibles cambios en las entradas y salidas de capital que no se
justifican en fundamentos macroecondémicos solidos, pueden presionar sobre la balanza de pagos,
socavando las sanas politicas monetarias y fiscales, y en consecuencia provocando amplias
fluctuaciones en las politicas de tipos de cambio.

13. Es importante considerar las repercusiones en los paises subdesarrollados de los déficit o
superavit de la cuenta corriente de los paises industrializados, toda vez que los déficit de uno son los
superavit de otros. La cuenta corriente tiene importancia por una serie de motivos, sobre todo porque
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apesar de la globalizacion, los niveles de integracidn entre los paises siguen siendo moderados, y, en
consecuencia, es muy probable que un regjuste externo relativamente pequefio vaya acompariado de
cambios importantes del sector de bienes comerciables. Ademas, es posible que variaciones abruptas
de los tipos de cambio den lugar a cambios perturbadores en € ambito de la macroeconomia, por sus
efectos en lariqueza, lasinversiones, los beneficios de las empresas 'y |os precios de | os activos.

D. NECESIDAD DE VINCULAR LA INTEGRACION COMERCIAL CON LA FINANCIERA

14. A pesar de que se ha dado un creciente proceso de internacionalizacion de la actividad
comercial y de la financiera como parte de la globaizacion, la integracion comercial no ha ido
siempre acompafada de lafinanciera.

15. L os paises abiertos en laesferadel comercio, pero no en lafinanciera, se siguen enfrentando a
una importante volatilidad macroeconémica, ya que las corrientes de capital no son capaces por s
solas de mitigar las situaciones de choques. De igua forma, los paises abiertos al entorno financiero
internacional pero no al comercio, estan sujetos a un gran riesgo de crisis financiera, ya que €
comercio puede no generar divisas suficientes para combatir lavolatilidad de |as corrientes de capital.

16. La necesidad de una integracion equilibrada es especialmente importante en €l actual periodo
de globalizacion. La experiencia actual demuestra claramente € riesgo de una integracion
carente de equilibrio, especialmente en € caso de que la integracion financiera deje atréds a la
integracion comercial o viceversa. En € caso particular de América Lating, la dimension financiera
de laintegracion apenas avanza en el proceso de integracion regional que se viene abriendo paso. Es
imposible lograr una genuina integracién comercial entre paises con regimenes cambiarios totalmente
diferentes, por solo citar un gemplo. Por otro lado, se viene imponiendo un acelerado y creciente
proceso de dolarizacion que nadatiene que ver con laintegracion financiera que se requiere.

E. EL TEMA DE LA INSTITUCIONALIDAD

17. Habria que considerar por una parte e vinculo entre Arquitectura Financiera y Comercio y
por la otra, la conveniencia de que en & marco de la OMC se relacionen la coordinacion de las
politicas comerciales con otros aspectos de la politica macroecondémica domésticay externa.

18. Se necesita una mayor coherencia y consistencia en € sistema econdmico global, las
experiencias recientes de repetidas crisis financieras en los paises subdesarrollados, sugieren que los
acuerdos global es corrientes no son capaces de proporcionar la estabilidad monetariay financiera para
mantener la expansion del empleo, y la produccidn que se requiere, paralograr el éxito del sistema de
comercio internacional y el mejoramiento de las condiciones paralos paises subdesarrollados.

19. No cabe dudas, de que € actual sistema financiero internacional no responde a las exigencias
que haimpuesto la globalizacion financieray, las iniciativas que se han considerado en el marco de la
reforma de la arquitectura financiera internaciona no han sido efectivas en la prevencion de las crisis
financieras en |os mercados emergentes.

20. Lareforma de la arquitectura se sigue centrando en los ya trillados aspectos de la busqueda
de una mayor transparencia en materia de informacién, de una mayor supervision y control, la
apertura indiscriminada del sector financiero, y una mayor participacion del sector privado en la
prevencion y manejo de las crisis financieras.

21. Por otra parte, es necesario coordinar € papel de la OMC con € de las instituciones de
Bretton Woods para atender las preocupaciones financieras y las interrelaciones entre comercio,
finanzasy deuda. No obstante, hay que trabajar en funcion de que esta interrelacion no represente un
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incremento de los condicionamientos para los paises subdesarrollados y mucho menos una
paraizacion o mediatizacion del proceso de reformas que estas requieren.

1. RELACION COMERCIO-DEUDA

22. Para la expansion del comercio de los paises subdesarrollados es fundamental contar con
servicios de financiacion del comercio confiables y rentables. Nuestros paises encuentran con
frecuencia dificultades para acceder a este tipo de financiacion por los periodos de crisis financieras
recurrentes, ademas en ocasiones |os mismos se endeudan para invertir en infraestructura, desarrollo
de recursos humanos y tecnologia de la informacién esenciales para establecer una economia
competitivay eficiente.

23. Las politicas comerciaes tanto en los paises industrializados como en los subdesarrollados,
inciden significativamente en la capacidad de estos Ultimos de movilizar la financiacion para €
desarrollo.

24, La interconexion entre el comercio y las finanzas es fundamental para el equilibrio de la
balanza de pagos. Los desequilibrios importantes de la balanza de pagos pueden provocar no sdlo la
imposibilidad de financiar las importaciones sino también de atender e servicio de la deuda externa
De ahi la importancia de sincronizar las politicas macroecondmicas, monetarias, fiscales y
comerciadles con € objetivo de restablecer e equilibrio de la balanza de pagos y asegurar un
crecimiento sostenible.

25, En el caso particular de los paises subdesarrollados, es preciso adoptar un enfoque integral
gue considere:

. Acceso al mercado. Considerar un enfoque de base amplia que comprenda ademés
de la eliminacion de los obstaculos al comercio en los paises desarrollados, el apoyo
positivo a los paises subdesarrollados por la via de las exenciones, las garantias, y
otras facilidades.

. Relacion de intercambio. Es preciso incorporar a tema Comercio, €l desarrollo, es
necesario mantener la reglamentacion de la proteccion mediante aranceles para que
los paises puedan desarrollar sus incipientes industrias y entrar en e comercio
mundial, lgos de desmantelarla.

. Liberalizacion dd comercio y desindustrializacién.  Muchos paises han
emprendido reformas con la conviccion de lograr por esta via un aumento de su
participacion e integracion en el sistema de comercio mundial. Sin embargo, muy
pocos se han beneficiado de estas politicas, la mayoria han visto como se
desindustrializaban sus economias en la medida que sus empresas nacionales han sido
obligadas a competir con las extranjeras en los propios mercados domésticos.

. Politica comercial. Los paises subdesarrollados se encuentran atrapados en la
trampa comercia y financiera que genera e propio subdesarrollo. Se les aconsgja
aumentar las exportaciones de productos primarios, pero esto conlleva € riesgo de
aumentar la oferta y, en consecuencia, caerian los precios, los ingresos por
exportacion y la capacidad de contribuir alareduccion de ladeuda. Ademés, € nivel
y lavolatilidad de los precios mundiales de |os productos basi cos influyen de manera
importante en €l crecimiento econdémico, incidiendo en la pobreza extrema.

. El tema de la arquitectura financiera internacional y los procedimientos de
renegociacion de la deuda. Existe una aceptacion cada vez més generalizada de la
necesidad de crear normas internacionales con respecto a las moratorias de la deuda.
La reciente propuesta del FMI de establecer una ley de quiebras a nivel internacional
ha contribuido a dinamizar el debate internacional sobre esta materia. No obstante,
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ninguna de estas propuestas modifican las verdaderas de causas, asociadas a carécter
irraciona einjusto del orden econémico mundial vigente.

V. ELEMENTOS A CONSIDERAR DENTRO DE LA AGENDA DE TRABAJO DEL
GRUPO SOBRE COMERCIO DEUDA Y FINANZAS PARA EL 2003

26. El Programa del Trabajo deberia abordar lainterrelacion entre el comercio, la deuda externay
las finanzas desde una perspectiva global y multidimensional, enfocada a los problemas de carécter
sistémico. Es imposible encontrar una solucion a problema de la deuda mientras no se adopte un
enfoque integral que englobe por un lado cuestiones de politica comercia (acceso a los mercados,
deterioro de los precios de los productos basi cos, limitaciones de oferta en los paises subdesarrollados
y los desequilibrios en e sistema multilateral de comercio), y por e otro, las cuestiones de la
financiacion del desarrollo (Ayuda Oficial parael Desarrollo, divio de ladeuda, |ED).

27. Es preciso considerar dentro de las posibles soluciones | as relacionadas con 1os problemas del
comercio de productos basicos, |os que estan estrechamente vinculados a las limitaciones financieras
que enfrentan los paises subdesarrollados, mientras, paralelamente se apoyen los esfuerzos por
diversificar sus economias. Solamente aumentando las posibilidades de crecimiento de los ingresos
por exportaciones se podra reducir de manera significativa la restriccion de divisas y contribuir a la
sostenibilidad de la deuda, |0 que dependera de que se logre revertir el intercambio desigual.

28. Deberian identificarse los desequilibrios que ocasiona el sistema multilateral de comercio a
promover la liberalizacion comercial a ultranzas, que esta resultando en una desindustriaizacion de
las economias domeésticas.

29. Partimos de que la liberalizacion no es sinénimo de ausencia de regulacion, por €l contrario se
necesita que la misma esté acompafiada de nuevas y muy efectivas regulaciones y controles
prudenciales, acorde a las exigencias que impone la globalizacién econdmica. El Grupo de Trabajo
deberia considerar aguellas medidas que garanticen la gradualidad, coherencia y secuencia de la
apertura a fin de garantizar una insercién sostenida en la economia mundial, tomando en
consideracion el desarrollo econdmico e ingtitucional de los paises subdesarrollados y privilegiando la
proteccion de sus intereses nacionales. Esto depende enteramente de la coherencia en el disefio de
politicas tanto en € plano nacional como en e financiero y comercia multilateral.

30. Es preciso que las politicas comerciales estén acompafiadas y reforzadas por una amplia
agenda de reformas que considere el aspecto regulatorio, mecanismos institucionales para enfrentar
situaciones de conflictos, manejo macroecondémico sano, flexibilizacion del mercado laboral. En este
sentido, la agenda del Grupo de Trabajo deberia considerar la identificacion de modalidades de
asistencia técnica y fomento de capacidades para favorecer la creacion de la infraestructura y la
capacidad técnica necesaria a fin de potenciar las oportunidades de la liberalizacion comercial, asi
como para atraer inversién productiva, orientada a la exportacion.

31 La consolidacion del principio de Trato Especia y Diferenciado, asi como € reforzamiento y
ampliacion de sus modalidades de aplicacion, la eliminacién de los obstaculos arancelarios y no
arancelarios, las practicas de comercio dedleales, |las medidas comerciales unilaterales y aguellas con
efectos extraterritoriales y el proteccionismo deben ser focos permanente de atencion en los andlisis
del Grupo, en tanto los paises subdesarrollados siguen encontrando importantes barreras comerciales
para acceder alos mercados de |os paises ricos, mientras la solucion de estos problemas garantizaria
la obtencion de un flujo de recursos via exportaciones, que podria ser utilizado en aliviar ladeuday en
paliar la situacion de la pobreza.

32. El Grupo de Trabajo deberiaevaluar la esencia de la coherencia de paliticas que se esta dando
bajo |os acuerdos de colaboracion entre la OMC y las Ingtituciones de Bretton Woods y velar no solo
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por la coherencia de estas politicas entre si, Siho de que estas sean coherentes con el desarrollo de los
socios comerciales més pobres. En el marco de esta cooperacion de la OMC con el FMI y el BM
deberian identificarse disposiciones alternativas que garanticen la neutralidad de los procesos de
renegociacion de deuda y de las instancias que deciden en esas diferencias, en tanto los acuerdos
actuales de renegociacion de la deuda favorecen por entero alos acreedores.

33. Existe un reconocimiento de la comunidad internacional de que los paises subdesarrollados
necesitan un flujo importante de recursos financieros para compensar sus déficit de ahorro. Se sabe
que las corrientes financieras son insuficientes y vol&tiles, pero falta voluntad politica pararomper ese
circulo vicioso y encarar € tema de la insercion de estos paises, en un orden econémico internacional
de nuevo tipo que los ayude a librarse del sindrome de la dependencia. El Grupo de Trabagjo podria
servir como instancia de monitoreo del cumplimiento de los compromisos internaciona mente
acordados afavor de lafinanciacién del desarrollo, particularmente, de |os resultados de la Cumbre de
Monterrey.

34. Se reconoce ampliamente la importancia del buen funcionamiento del sistema financiero
internacional para que el comercio y el sistema multilateral del comercio funcionen adecuadamente.
En este sentido, e Grupo de Trabajo deberia trabagjar en la busqueda de un vinculo efectivo entre los
dos sistemas, a fin de que las politicas y los condicionamientos que imponen las ingtituciones
financieras internacionales no erosionen las ventajas que supone para los paises subdesarrollados la
liberalizacion comercial, ni las ventajas que para € desarrollo pueden significar € trato especia y
diferenciado que se otorga en € orden comercial.

35. El Grupo de Trabajo deberia continuar estudiando afondo los Acuerdos y disposiciones de la
OMC en los que se pueda establecer un vinculo entre las cuestiones del comercio, la deuda y las
finanzas para proponer adiciones o0 correcciones puntuales y evaluar como establecer un vinculo
Optimo entre estas normas de la OMC y las politicas que promueven el FMI y el BM, procurando la
reforma haciad interior de estasinstituciones.

36. Este Grupo de Trabajo deberia crear un marco conceptual capaz de apuntalar larelacion entre
comercio, deuda y finanzas. El presente documento constituye un primer acercamiento en este
sentido, conscientes de que se necesita profundizar en el andlisis técnico de la interrelacion entre estas
disciplinas, asi como de que se precisa movilizar la voluntad politica de todos los Miembros para
lograr el efecto deseado con la creacion de este Grupo de Trabajo en la OMC.



