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La globalizacion

puede causar inestabilidad financiera
a los paises de América Latina

a globalizacion ya no es un proceso sino una

condicién de la economia mundial que difi-

cilmente cambiard o podrd detenerse. Sin
embargo, una de sus consecuencias mds destaca-
bles es el efecto de inestabilidad en las economias
de los paises en desarrollo.

Los paises con economias emergentes han avan-
zado mds que el resto de naciones del mundo en
términos relativos, pues los flujos de recursos
pasaron de 50.000 millones de délares anuales en-
tre 1987 y 1989, a 150.000 millones de délares al
afio en 1997, por su puesto antes de la caida en
los niveles de inversidn,como consecuencia de la
crisis asidtica.

Algunos consultores opinan que la globalizacion
es una alternativa a la que yano pueden renunciar
los paises en desarrolio, ios que para poder inte-
grar sus economias a las del mundo industrializa-
do, han debido adoptar regimenes bilaterales de
comercio e inversidn, as{ como reglamentar la
actividad econdmica.

Ricardo A. Rodriguez Garcia.
Bocente Facultad de Giencias Econdmicas

Apartir de 1997 estamos viviendo un periodo de
inestabilidad generalizado; hay que recordar que
desde inicios de la década de los noventa hasta
1997, América Latina vivié un perfodo de estabili-
dad macroecondmica, la cual trajo consigo una
serie de reformas econdmicas importantes.

La verdad es que la globalizacién y la liberaliza-
cidn de Jos mercados son una realidad, un proceso
continue e irreversible que estd creando muchas
dificultades a los gobiernos vy a los paises como
Colombia.

La liberacién economica, se ha venido dando en
los sistemas financieros de los paises en desarro-
lio, éstos deben adecuarse a las reglas fijadas por
los grandes organismos internacionales (FM1, BID
y El Banco Mundial), ello ha obligado a estos
paises a abrir sus economias.

El problema entonces surge porgue en muchos

casos los paises se han abierto de manera no
planeada e intempestiva, sin establecer medidas
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prudenciales de regulacién, tal fueelcasodeCo-
lombia durante la administracién Gaviria,prueba
de ello son los resultados y los hechos que no
admiten discusién alguna.

En lo referente al flujo de capitales, la liberacidn
ha tenido beneficios, pero también costos. La
movilidad de los capitales tiene ventajas porque
se diversifican los riesgos. Uno puede obtener
titulos en otros paises que pueden ser més atrac-
tivos en términos de rentabilidad, mas seguros
en términos de emisor y de condiciones macro-
econdmicas, y a través de coberturas de diversa
indole las empresas y los inversionistas indivi-
duales pueden protegerse de volatilidades y
pertubarciones que afectan exclusivamente a los
paises que los estan recibiendo.

Segiin los analistas financiercs, no existe una ade-
cuada informacion sobre los distintos mercados
emergentes como el colombiano, en donde ante
lainestabilidad en todos los drdenes, politico, so-
cial, macroecondmico, etc. es muy dificil predecir
el comportamiento de las diferentes variables de
la economia que cambian muy faciimente de la
noche a la manana, dificultando en grado sumo
la adopcién de criterios de inversion.

Debido a esta falta de informacidn, a esa inestabi-
lidad y volatiiidad de las variables, cuando los
paises en desarrollo se abren hacia el exterior sus
fuentes de capital se encuentran ante una aita
incertidumbre y grandes riesgos.

Hay riesgo porque en muchas ocasiones los flujos
que llegan al pais en desarrollo no se emplean
eficientemente y ante eso los inversionistas em-
piezan a dudar, a tener desconfianza. Esto puede
propiciar cambios muy significativos en los paises
en dificultades basicamente para ei financia-
miento de la balanza de pagos.

Enel caso colombiano, la situacién se agrava ante
las expectativas generales de la economia y del

pais, de la incertidumbre y riesgo producto del
desorden a todo nivel, del cambio constante en
las politicas, en la debilidad del Estado y en fin,
ante; el hecho de que nadie sabe lo que puede
ocurrir en el corto plazo, ni si quiera el mds exper-
to de los analistas financieros puede asegurar un
alto nivel de acierto en sus proyecciones y con-
clusiones.

Si bien es cierto cada pafs y cada sector bancario
tienen sus reglas especificas, la excesiva regula-
rizacion colombiana (sujeta a constantes cambios)
hacen muy dificil y poco atractiva la inversion
en el sector, sin mencionar la dificil situacién del
sistema financiero que se refleja en los pobres
indicadores de los tltimos afios: incremento en
los niveles de cartera, las pérdidas reales en los
gjercicios disfrazadas con utilidades no opera-
cionales v arreglos contables, etc.

Con ia liberalizacion del mercado, se ha incre-
mentado la competencia y va no se pueden dete-
ner los flujos provenientes del exterior; es mas,
para que una economia en ei mediano y largo
plazo pueda tener estabilidad v crecer a través
de inversién productiva tiene que promover la
inversién extran;era por supuesto dirigida v
seleccionada asi como estimular el ahorro interno.
No debemos olvidar que la tasa de ahorro interno
en Colombia decayo en el periodo 1972-1890; el
ahorro privado fluctud entre 13% y 15% relativa-
mente bueno,sin embarge en 1990 se inicid un
intenso proceso de deterioro del ahorro privado
gue lo llevé a niveles cercanos al 8% durante el
periodo 1993-1994. Elahorro publico ha sido més
inestable que el ahorro privado, el rango va de
1.3% en 1983 2 9.7% en 1991.

Hoy en dia las cifras son mucho mas bajas, con
roda seguridad la capacidad de ahorro tanto pti-
blico come privado es menor y con tendencia a
la baja lo que es un heche sumamente preocu-
pante.
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La inversion extranjera directa es positiva, no sélo
porgue crea empleos y tecnologia, sino porque
se trata de recursos que no pueden salir de inme-
diato del pais, siendo asi muchisimo mas efi-
ciente, segura y adecuada para la estabilidad
econdmica que los dineros procedentes del ex-
tranjero via fondos de inversion {riesgo pais) que
tan malos recuerdos y efectos funentos causaron
en economias como la mexicana, por ser este tipo
de fondos capitales inestables, oportunistas y

volatiles, por algo son Hamades capitales golon-
drina.

Debemos entender y manejar el hecho de la
globalizacidn, gfistenos 0 no porque s una reali-
dad del mundo vy debemos como pais preparar-
nos para evitar en la medida de lo posible sus
efectos de desestabilizacion financiera que puede
afectar a las naciones de América Latina y a Co-
lombia.
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