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China en el siglo XXI, su efecto en los mercados
de metales industriales y las implicaciones para
Ameérica Latina

Diego Pulido*

Universidad Central

Resumen

E n los tltimos 15 afios, China viene presentando tasas de crecimiento muy superiores a las del resto de los pai-
ses. Su crecimiento ha venido acompafiado por una apertura de su economia hacia el exterior y un proceso de
rapida industrializacién y urbanizacién. Todo esto ha impulsado la demanda mundial de bienes bésicos. En particu-
lar, ha incrementado el consumo de metales industriales. En este escenario, América Latina se ha visto beneficiada al
incrementar sus exportaciones. Sin embargo, frente al panorama de los tltimos meses, donde los precios de los bie-
nes bésicos vienen cayendo rdpidamente, se espera que el grueso de las economias latinoamericanas se vea seriamen-
te afectado. El reto futuro de los paises de la regién es diversificar sus exportaciones hacia productos con mayor valor

agregado, y asi disminuir la dependencia de los bienes bésicos, cuyos precios se encuentran fuera de su control.

Palabras clave: metales industriales, China, bienes basicos.

JEL: 013,053, L61, L72, L16.

*  Profesor, investigador y coordinador del area de microeconomia, Universidad Central. Economista de la Universidad

Nacional. Magister en teoria y politica econémica de la Universidad Nacional.



China in the XXI Century, its effect on the
industrial metal markets and the implications
for Latin America

Diego Pulido

Universidad Central

Abstract

n the last 15 years, China has been showing growing rates which are very superior to the rest of the countries. Its
I growth has come along with an opening of its economy abroad and a process of rapid industrialization and ur-
banization. All this has encouraged the world demand of basic goods. In particular, the consumption of industrial
metals has increased. In this scenario, Latin America has been benefited by increasing its exports. However, based
on the last months figures in which the prices of the basic goods are falling rapidly, it is expected that the group of
Latin American economies is severely affected. The future challenge of the countries in the region is to diversify its
exports to products with higher added value, and in this way to reduce the dependence on basic goods whose prices

are out of their control.

Key words: industrial metals, China, Basic goods.

JEL: 013,053, L61, L72, L16.



Introducciéon

Durante la mayor parte de la tltima década, los precios
de los bienes bésicos crecieron a tasas muy superiores a
las observadas en las dos décadas anteriores. Este comporta-
miento se relaciond con el incremento de la demanda y con fe-
némenos que limitaron la capacidad de respuesta de la oferta.
En el caso de los metales industriales', renglén en el que se
enmarca el presente trabajo, las mayores tasas de crecimien-
to de las economias en desarrollo, junto con el crecimiento
sostenido de las desarrolladas, presionaron el consumo

mundial.

El continente que ha mostrado un mayor avance eco-
némico es Asia, donde los paises en desarrollo atraviesan
un acelerado proceso de desarrollo e industrializacién. En
este continente se origina la mayor parte del incremento en
la demanda de metales industriales, siendo China e India

los protagonistas.

A partir de 2008, la fase expansiva en que se encontra-
ba la economia mundial mostré sefiales definitivas de estar
llegando a su fin. Una crisis originada en el sector financie-
ro de los paises desarrollados esta comenzando a afectar al

resto de economias y sectores.

América Latina se ha beneficiado del aumento de pre-
cios de los metales industriales: incrementando sus expor-

taciones al resto del mundo. Sin embargo, en un examen de

la informacién desagregada se encuentra que
un pequefio grupo de paises recibié un benefi-
cio definitivo. Entre los grandes beneficiados se
cuentan Chile, Pert, Bolivia, Jamaica y Suri-
nam. Como se expondra en este trabajo, es pro-
bable que, en 2009, estas economias sean las

mas afectadas por las caidas de precios.

El presente trabajo se concentra en dos
preguntas. En primer lugar, se pretende esta-
blecer qué tan importante ha sido el papel de
las economias emergentes (en particular Chi-
na) en la dindmica del mercado de metales in-
dustriales; en particular, se busca determinar
el papel que podrian jugar estas economias en
el sostenimiento de los precios, en un futuro
cercano. En segundo lugar, se busca establecer
el papel de Latinoamérica en el mercado inter-
nacional de metales industriales y los efectos
que la caida en los precios que se evidencia des-
de el segundo semestre de 2008 tendrd en las

economias de la region.

El trabajo se compone de seis partes, de
las cuales esta introduccién es la primera. En la

segunda se hara una descripcion de la dindmi-

1 Los metales que se consideran industriales se relacionan en el apartado 3.
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ca del mercado de bienes béasicos en la dltima
década. La tercera parte centrard su atencién en
los metales industriales. En la cuarta, se descri-

bira el papel jugado por la economia China en

la dindmica del mercado de metales industriales. En la
quinta, se describira la importancia de los metales indus-
triales para las economias de Latinoamérica. En la tltima

se expondran las conclusiones.



Fl mercado de bienes basicos

2.1 Dinamica general
de los bienes basicos

n la mayor parte de esta década los precios de los bienes
E bésicos se han caracterizado por un continuo crecimien-
to. Desde 2000 hasta octubre de 2008, el indice general de pre-
cios de bienes basicos, calculado por el FMI (figura 1),
presenté una variacién mensual (anualizada) promedio de
10,4%?. Esto contrasta con el promedio de los noventa, cercano
al 1,1%. En el caso del indice que no tiene en cuenta a los com-
bustibles?, el crecimiento promedio fue de 5,3%. En los noven-
ta, este tltimo indice sufrié un descenso promedio de 0,6%.
Los promedios han sufrido el efecto de la caida que se inicié
en junio de 2008, por lo que se pierde la perspectiva de la
magnitud del auge del que se gozé durante la década. En ju-
nio de 2008, momento en que los precios se reversaron, la va-
riacién anual acumulada del indice general era de 62,18%. El
indice, que no tiene en cuenta el precio de los combustibles (fi-
gura 2), alcanzd su mayor variacion anual en mayo de 2006
(30,45%). En el caso de los dos indices, es la mdxima variacion
desde su creacion. El periodo de maxima expansion se pre-

sentd entre enero de 2007 y junio de 2008, momento en el cual

el indice general promedié una variacién men-

sual (anualizada) de 46,9%.

En cierta medida se ha generalizado la
idea popularizada por Pindyck y Rotemberg
(1990) de que los precios de los bienes basicos se
mueven en conjunto. Sin embargo, los analisis
disponibles parecen haber encontrado eviden-
cia de lo contrario. Por ejemplo, Cashin, McDer-
mott y Scott (1999) realizan un analisis de
concordancia y no encuentran evidencia de un
movimiento conjunto en los precios. Una carac-
teristica importante que si parecen mostrar los
precios de los bienes bésicos es que, a pesar de
que individualmente presentan una alta volati-
lidad, un portafolio bien diversificado, com-
puesto por varios de ellos, tiende a mostrar una
volatilidad mas baja y mayor rentabilidad que
uno de acciones con similares caracteristicas.
La baja volatilidad es una caracteristica que
comparten los portafolios bien diversificados;
sin embargo, la peculiaridad de los portafolios

de bienes basicos es que parecen mostrar una

2 Esto es con informacion hasta octubre de 2008. Este indice se calcula con los precios de alimentos, bebidas, insumos in-

dustriales y energéticos.

3 Esimportante observar el comportamiento de los precios independientemente del de los combustibles, debido a la im-
portancia de estos tltimos. En 2007, los combustibles sumaron a cerca del 15% del comercio mundial y el 42% del comer-

cio de bienes bésicos.
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correlacién negativa con las acciones y los bonos, y una rela-
cién positiva con la inflacién (Gorton & Rouwenhorst, 2004).
Debido a la independencia que muestran los precios de los
bienes basicos frente a sus similares, es recomendable estu-

diar su dindmica de precios en forma mas desagregada.

Los combustibles (en particular, el petréleo) pueden
ser considerados como los bienes basicos mas importantes.
De acuerdo con la informacién de la Organizacién Mun-
dial del Comercio (2008), en 2006, del total del comercio
mundial el 35% se concentré en bienes basicos (figura 3). En
forma individual, los combustibles minerales son los bie-
nes* mas transados totalizando, en el mismo ano, el 14,78%
del total, del cual el petréleo crudo correspondi6 al 8,11%.
En orden de importancia, de acuerdo con su participacién

en el comercio mundial, las categorias de bienes basicos

mas destacadas son: el hierro y el acero, las pie-
dras y metales preciosos, el aluminio, el cobre y

la madera.

Siguiendo en importancia a los bienes ba-
sicos estan los equipos eléctricos y electrénicos,
lo equipos de maquinaria, los vehiculos y los
plasticos. A continuacién se hace una descrip-
cién del mercado de combustibles y otros bie-
nes basicos de importancia. Luego se pasa a

analizar los metales industriales.

La importancia de los combustibles los
hacen definitorios de la suerte econémica de to-
dos los paises, e influencian la tendencia de

precios de los demés bienes basicos. En lo co-

— Combustibles minerales

Composicion del comercio mundial
2006 ((Xi+Mi)/(X+M))

Equipos eléctricos y electronicos |

Maquinaria

Vehiculos

Plasticos

Maquinaria de precision

— Hierro y acero

Quimicos organicos

Productos farmacéuticos

— Piedras y metales preciosos
— Productos de hierro y acero
Aviones

Vestuario

Papel

Muebles y articulos de madera
Vestuario tejido

= Aluminio

— Cobre

Articulos de caucho

— Madera

Otros productos quimicos

=—> Productos de explotacion minera
= Quimicos inorganicos

1

i

T

Otros

0% 5%

10% 15% 20%

Fuente: OMC (2008) y célculos propios.

4 Son los mas importantes entre todos los bienes, incluyendo aquellos que no son basicos.
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rrido de la dltima década (hasta octubre de
2008), el precio del petrdleo se incrementd en
forma sostenida, con una variaciéon promedio
mensual (anualizada) de 12,8%°, frente a 4,2%
en los noventa (FMI, 2008 y calculos propios)

(ver figura 4).

Los incrementos en el precio del petréleo
se han visto reflejados en un incremento en su
participacién dentro del comercio mundial. En
1998, afio en que el petrdleo registré su precio
histérico mas bajo, las importaciones y exporta-
ciones de combustibles sumaban algo més del 6%
del comercio mundial. En 2006, representaban

mas del 14% (Unctad, 2008 y célculo propios).

El aumento en el precio del petréleo se re-
lacion6 con fenémenos asociados con la deman-
da y la oferta. La demanda mundial se
incremento sustentada, en parte, en el acelerado
crecimiento de la economia mundial®. Ademas,
la oferta se vio entorpecida por multitud de fac-
tores que generaron incertidumbre respecto al
sostenimiento de los niveles de produccién de
crudo. Los mds importantes son la inestabili-
dad politica en los principales paises producto-
resy la caida, en 2007, de las reservas mundiales
probadas de crudo. Es la primera ocasién que se
registra una caida desde que se llevan registros
(BP, 2008).

El retroceso en el precio del petrdleo, en
los ultimos meses de 2008, esta asociado con la
expectativa de una caida en el crecimiento

mundial en los préximos semestres. Ademas, la

ultima etapa del aumento en el precio parece haber tenido
un fuerte componente especulativo en el cual, a pesar de
las apreciaciones de muchos analistas que insistian que no
existian fundamentos econémicos que sustentaran los pre-

cios vigentes, el mercado siguié subiendo.

Durante la década, la mayoria de los demads bienes
basicos ha tenido una suerte similar a la de los combusti-
bles. El indice de precios de las bebidas y alimentos” (FMI,
2008 y calculos propios) registré una variaciéon de 7,8%
mensual (anualizada) promedio, en lo corrido de la presen-
te década. Esto contrasta con una caida promedio de 2% en
los noventa. El precio de los productos agricolas no trata-
dos® fue uno de los que menos se incremento, con una va-
riacién promedio de 1,9%, que no se distancia mucho de la

década anterior, cuando fue 1,6%.

En el caso de los alimentos, sucedieron dos fenéme-
nos importantes relacionados con las economias en desa-
rrollo: éstas incrementaron su demanda y, adicionalmente,
desplazaron su consumo hacia comidas altas en proteinas,
tales como carnes, comida de mar y granos como la soya.
En este tiltimo ejemplo, China es sobresaliente, convirtién-

dose, en 2006, en el primer importador del mundo.

Adicional a esto, el empleo de tierras y cosechas en la
produccién de biocombustibles ha incrementado la de-
manda en forma importante. Los altos precios del petréleo,
junto a las generosas politicas adoptadas en Europa y Esta-
dos Unidos, tendientes a promover el desarrollo de estas
fuentes alternativas de energia, han llevado al mayor em-
pleo de los biocombustibles como un suplemento impor-
tante en los combustibles para transporte, particularmente
en los paises desarrollados (Helbling, Mercer-Blackman &
Cheng, 2008).

5  Elindice del FMI se construye con el promedio simple de los precios de spot de tres variedades: Dated Brent, West Texas

Intermediate y Dubai Fateh.

6  Este tema se tocara mas adelante en la seccién que trata sobre la economia china.

El indice se construye con los precios de cereales, aceites vegetales, carnes, productos de mar, azticar, banano, naranja,

café, chocolate y té.

8  Eneste caso, se usan los precios de la madera, el algododn, la lana y el caucho.
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Una de las paradojas de los biocombustibles es que
han afectado en forma importante el precio de los alimen-
tos, pero no han tenido un efecto significativo en el merca-
do de combustibles. En el caso de los alimentos, en 2007,
entre el 20% y 50% de las cosechas para la alimentacién
animal se desviaron a la produccién de combustibles. Por
otro lado, los biocombustibles representan menos del 1,5%
de los combustibles que se emplean para el transporte. La
desviacién de alimentos hacia la producciéon de biocom-
bustibles duraria, al menos, hasta la introduccion de tecno-
logias de segunda generacion que permitan producir
combustibles empleando vegetales no comestibles y que
puedan ser cultivados en tierras que no compitan con las
destinadas a la produccién de alimentos. En Estados Uni-
dos se tiene planeado quintuplicar la produccién de bio-
combustibles, con un nivel objetivo de 35.000 millones de
galones hacia 2022. En la Unién Europea se planea que, ha-

cia el 2020, el 10% del combustible de transporte sea bio-

combustible (Helbling Mercer-Blackman &
Cheng, 2008).

2.2 El auge actual frente al
de la década del setenta

Como se menciond, a partir de 2007 el pre-
cio de los bienes basicos mostré un fuerte incre-
mento. Algo similar, pero menos pronunciado,
se evidenci6 desde 2003. Este comportamiento
es similar al de la década del 70 (figura 4). Al
igual que en aquella ocasién, la subida de pre-
cios tomé lugar en un momento de rapido cre-
cimiento mundial. De acuerdo con informacion
recopilada por la UNCTAD (2008), el creci-
miento mundial promedié un 3,78% entre 1970
y 1980. En 2006 y 2007, el crecimiento mundial
fue de 397% y 3,84%, respectivamente.

12%

10% -

8%

6% -

4% -

2%

Variacion promedio de los precios,

de los bienes basicos

- il

T ‘ T
-2% -

1978-1987

-4%

-6% -

8o | 19681977

1988-1997 1998-2007

[ ] Variacion (en dolares corrientes) [ 1] Variacion (en délares constantes)

Fuente: UNCTAD, 2008.
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Ambos episodios se iniciaron con niveles
inusualmente bajos de inventarios. Esto es es-
pecialmente evidente en el caso del petrdleo (fi-
gura 5). Otra caracteristica importante fue el
alto empleo de la capacidad instalada. Las ex-
plicaciones a estos fenémenos cambian de un
sector a otro, pero en general se originan en un
bajo nivel de inversién en expansién de la capa-
cidad instalada durante la dltima parte de los
afios noventa; algo muy similar a lo ocurrido en
los setenta. Sin embargo, el tltimo auge tuvo
una particularidad y fue que, incluso en un pla-
zo méas amplio, donde se tiene la oportunidad
de incrementar la capacidad productiva, la
oferta se mostré inelastica a la variacién de pre-

cios. En particular, la oferta de bienes como el

petroleo y los metales se mostré muy ineldstica al cambio
de precios. Esto se relacioné con limitaciones técnicas (el
tiempo para expandir la produccion parece haberse eleva-
do) y naturales que impidieron aumentar la produccién.
Otro ejemplo es la pérdida de cosechas debido a problemas
conexos al clima, siendo éste uno de los principales factores
que ha impulsado el alza en los precios de los alimentos en

los tdltimos 5 afos.

2.3 La especulacion financiera
y el comportamiento de los precios

En general, la especulaciéon consiste en comprar un
activo con el objetivo de revenderlo a un precio més alto, en
lugar de darle un uso productivo’. En el boom de los seten-

ta, se present6 una acumulacién de inventarios de bienes

400

Reservas de petréleo de Estados Unidos
*(millones de barriles de petréleo)
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Fuente: EIA (2008) y calculos propios. * Sin sumar las reservas estratégicas.

9  Sobre la definicién de especulacién, se puede consultar Farrel (1966), Feiger (1976) y Harrison & Kreps (1978).
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basicos con fines especulativos, con especial importancia
en el caso de los metales (FMI, 2008b). A diferencia de aque-
1la ocasién, en el presente boom, los inventarios de los prin-
cipales bienes bésicos se han mantenido bajos e, incluso,

han caido.

Sin embargo, hay que tener en cuenta que, gracias al
desarrollo de nuevos instrumentos financieros, ya no es ne-
cesario mantener un stock fisico de bienes bésicos con el ob-
jeto de especular. En los mercados financieros se puede
afectar el precio de los bienes bésicos por dos vias. En pri-
mer lugar, las variables financieras, por ejemplo, los tipos
de cambio y las tasas de interés pueden afectar en forma
directa la oferta y la demanda de bienes bésicos. En segun-
do lugar, las inversiones en instrumentos financieros rela-
cionados con el precio de los bienes bésicos, incluyendo a
los adquiridos por los especuladores, pueden influenciar
su comportamiento®. Esta dltima opcién es de especial im-
portancia, debido al crecimiento del mercado de este tipo

de vehiculos de inversion''.

A pesar de que resulta dificil medirlo, los estudios de
causalidad que se han realizado parecen haber encontrado
asociacion entre el tamafio de la posicion neta en este tipo
de inversién y el comportamiento de los precios de las ma-
terias primas. Uno de estos estudios fue adelantado por
Antoshin, Canetti y Miyajima (2008), quienes analizaron la
informacién semanal de negociacion de este tipo de instru-
mentos, para el periodo enero 2006 a octubre de 2008, para
seis bienes basicos®. El estudio muestra una alta correla-
cién entre la posicion financiera y el precio de los bienes ba-
sicos. Sin embargo, empleando la prueba de causalidad de
Granger®”, se encuentran resultados mucho més débiles;

por ejemplo, que la causalidad de posiciones financieras a

precios solo se observa en el caso del cobre. En
el caso del arroz, se encuentra causalidad de
precios a posiciones financieras. Otros estudios
(Haigh, Hranaiova & Overdahl, 2007, y Intera-
gency Task Force on Commodity Markets,
2008) también han encontrado una causalidad
que va de precios a posiciones financieras.
Como mencionan Bello y Heresi (2008: 29) pue-
de que la relacién entre precios y posiciones fi-
nancieras dependa de la etapa del auge. Ellos
encuentran que, al menos en una primera eta-
pa, el auge de precios que se presentd en esta
década habria sido impulsado por la creciente
demanda de paises como China e India, pero
que, en una segunda etapa, se habrian suma-

do factores especulativos.

Una segunda aproximacion para medir el
efecto de la especulacion sobre los precios es
examinar si el comportamiento de los inventa-
rios es consistente con la hipdtesis de que las
tendencias de los precios estdn relacionadas
con comportamientos especulativos. La intui-
cién es la siguiente: para que la especulacion
tenga un efecto persistente en el precio de las
materias primas debe estar acompafiada por un
incremento en los inventarios fisicos de mate-
rias primas para mantener los mercados a la
vista en equilibrio frente al incremento en los
precios de las mercancias. Sin embargo, de
acuerdo con la evidencia, a pesar de que los in-
ventarios de algunos bienes bésicos se han in-
crementado en los ultimos afios, en el caso de

algunos otros, que han experimento incremen-

10  Entre los instrumentos financieros cuyo empleo se encuentra mas extendido se cuentan los contratos de futuros y los ac-

tivos indexados al precio de los bienes bésicos.

11  Para una exposiciéon amplia sobre el desarrollo de los mercados financieros de los bienes basicos, leer Deutsche Bank

(2005).

12 Petrdleo, cobre, trigo, maiz, soya y arroz.

13 Respecto a la prueba de causalidad, se puede consultar Granger (1969).
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tos importantes de precios, se han mantenido
bajos (FMI, 2008b).

Una tercera aproximaciéon para medir el
impacto de las inversiones financieras es mirar
la relacién entre la formacién de precios y las
actividades de los inversionistas antes y des-
pués de la financiarizaciéon de los mercados de
materias primas. De acuerdo con los resultados
del estudio del FMI (2008), a pesar de la finan-
ciarizacién de los mercados de bienes basicos
puede haber incrementado el movimiento al
unisono de los precios de los bienes bésicos, no
se encuentra ninguna relacion sistematica en la

volatilidad o variacién de los precios.

El boom de precios de los bienes basicos,
que terminé a mediados de 2008, se habria ge-
nerado por la mezcla de varios factores: fuerte
demanda, bajos inventarios y capacidad adicio-
nal de produccién y choques adversos de ofer-
ta. Hacia finales de 2008, las presiones que se
encontraban presentes para ayudar al avance
de los precios estaban desapareciendo. La pers-
pectiva de una mayor desaceleracién mundial
parece haber frenado la subida. Sin embargo, el
resto de factores parece seguir activo, en parti-
cular, el fuerte crecimiento en las grandes eco-
nomias emergentes, los bajos inventarios y las

limitaciones de oferta en sectores clave.

2.4 FEvolucidn reciente de los
mercados de bienes basicos

Luego de un rally que duré varios afios, en
el segundo semestre de 2008 el precio de la ma-
yoria de bienes basicos comenzé a caer en for-

ma acelerada. Desde la semana del 4 de julio

hasta el 7 de noviembre el indice Dow Jones-AIG de bienes
basicos presentd un descenso de 47, 5%". En el mismo pe-
riodo, el precio del petrdleo sufrié una caida de 57% (EIA
2008). Entre marzo y octubre, el precio de los metales cay6
un 34,6% (FMI 2008).

La dindmica observada se relaciona con la desacelera-
cién de las principales economias y la perspectiva de que el
enfriamiento continuara por mas tiempo. Hacia finales de
2008, el grueso de las economias desarrolladas ya se encon-
traba en recesion. Lo que atiin no estd claro es en qué medi-
da las economias en desarrollo se verdn afectadas.
Dependiendo de esto, cabe esperar un mayor debilitamien-
to de los precios. La clave de la evolucién futura se encuen-
tra en la dindmica de las grandes economias en desarrollo,

especialmente China e India.

Una mayor caida generaria un serio problema para
aquellos paises de Latinoamérica cuya economia depende
de la venta de este tipo de bienes. Como se explica méas ade-
lante, entre los paises que tendrian graves dificultades se
encuentran Chile, Bolivia y Pert. En los tltimos afios, un
buen ntimero de paises latinoamericanos venia acumulan-
do un superdvit en su cuenta corriente sustentado en el
alza de los precios de los bienes bésicos. También, algunos
de los paises de la region estaban financiando un déficit de
cuenta corriente con los flujos de capital externos, que en
muchos casos estaban compuestos por inversion directa
dirigida a la explotacién de bienes basicos. Un ejemplo de
esto son las inversiones dirigidas a la explotacién petrolera
y de carbén. A esto hay que sumarle que no sélo la inver-
sion extranjera directa parece haber frenado en 2008,
sino también los préstamos bancarios externos y las in-
versiones de portafolio, siendo estas ultimas las que mas
han caido (IIF).

Histdricamente, ha existido una sdélida relacién entre

la tasa de crecimiento de la economia mundial y el tamafio

14  Elindice esta disponible en linea: http:/ /www.djidexes.com/aig/index.cfm



China en el siglo XXI, su efecto en los mercados de metales industriales y las implicaciones para América Latina 19

de los flujos a los paises en desarrollo. De acuerdo con los
récords histéricos, una caida de 1% en el crecimiento mun-
dial se ve reflejada en una caida similar en los flujos netos
de inversion a los paises desarrollados (IIF 2008). Esta pro-
porcién puede ser mayor en la actual fase contractiva, debi-
do a la asociacién entre los flujos de inversién y la
explotacién de bienes basicos. Sin embargo, también exis-
ten razones para esperar que el efecto del enfriamiento sea

limitado: a diferencia de la mayoria de ocasiones anterio-

res, la crisis financiera actual se originé en los
paises desarrollados, por lo que puede llegar a
suceder que se vea a las economias emergentes
como una especie de refugio o una opcién para
obtener mayores rendimientos. Hacia octubre
de 2008, se estimaba una caida de los flujos netos
a las economias en desarrollo desde USD$898,5
billones en 2007, a USD$619 y USD$561 billones
en 2008 y 2009, respectivamente (IFF 2008).






Los mercados industriales
en el comercio mundial

3.1 Los metales base

En quimica, se designan como metales base a aquellos
que se corroen u oxidan con relativa facilidad. Algunos
ejemplos son el hierro, el niquel, el plomo y el zinc. Esta de-
signacion se usa en contraposicién a la de metales nobles.
En mineria y economia se designan como metales basicos a
los metales no ferrosos, excluyendo a los metales preciosos,
contdndose entre los mas importantes el cobre, el aluminio,
el plomo, el niquel, el estafio y el zinc. Este trabajo centrara

su atencién en el hierro y el acero®.

3.2 Los metales en el siglo XX
y los primeros afios del XXI

La revolucién industrial que habfa comenzado en el
siglo XVIII continud su camino en el siglo XX. La expansién
industrial se vio acompafiada por un continuo avance en la
tecnologia, con el motor a vapor cediendo su lugar al motor
de combustién interna. El desarrollo de la energia eléctrica
produjo un importante incremento en los niveles de pro-
ductividad. El desarrollo de los computadores tuvo un

efecto similar y allané el camino para mayores avances. En

el siglo XX se generaron avances en la metalur-
gia que permitieron producir metales de alta
pureza, aleaciones de alta resistencia y metales
anticorrosivos. Metales livianos como el alumi-
nio y el titanio se hicieron importantes, prime-
ro en industrias de avanzada, como la aviacion

y luego se generaliz6 su uso.

El consumo de metales y otros minerales
fue de la mano con los nuevos inventos y tec-
nologias, especialmente aquellas relacionadas
con la construccién, el transporte y las comu-
nicaciones. A modo de ilustracién se tiene, por
ejemplo, que en el siglo XX el consumo de me-
tales y otros minerales creci6 en Estados Uni-
dos de algo mas de 160 millones de toneladas
a cerca de 3,3 gigatoneladas; y la razén entre el
uso de materiales renovables y no renovables
pasé de 40:60 a 10:90 (Morse & Glover 2000). A
mediados de la década del setenta y hasta casi
terminando los setenta, se produjo una dismi-
nucién dréastica en el consumo de metales.

Esto se relacioné con los efectos de las dos cri-

15  De los elementos metalicos el hierro es el mas 1itil y abundante, también es el mas barato. El término hierro hace refe-

rencia a las aleaciones de este metal que contienen demasiado carbdn para ser forjadas o enrolladas. El término acero

hace referencia a las aleaciones de acero que son maleables y pueden ser trabajadas a ciertas temperaturas (Thomas &

Matos, 1998).
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sis petroleras (1973-1974 y 1979-1982). En pri-
mer lugar, las crisis deprimieron la economia,
haciendo caer el consumo de metales. Adicio-
nalmente, la busqueda de formas de ahorrar
energia llevé a que los productores de automo-
viles, en su intento de incrementar el rendi-
miento de los mismos, desviaran su consumo
de metales bésicos al de materiales més livia-
nos. Un comportamiento similar se vio en los

participantes de otras industrias.

En lo corrido del siglo también se presentd
un fuerte incremento en el consumo de combus-
tibles organicos no renovables, impulsado tam-
bién por el crecimiento econémico posterior a la

Segunda Guerra Mundial.

Sin embargo, el consumo per cépita de
metales en los paises desarrollados se mantuvo
relativamente estable en los tltimos afios del si-
glo XX y los primeros del XXI. En algunos ca-
s0s, incluso, se ha presentado un descenso en el
consumo. En este momento la preocupacion se
centra en los incrementos en el consumo de los
paises en desarrollo. Por ejemplo, en el periodo
2004 a 2006, los paises en desarrollo fueron los
principales consumidores de cobre, con algo
mas del 52% del total (UNCTAD, 2008).

3.3 El mercado de metales
en los Gltimos afios

3.3.1 El comercio

Como se menciond, en el comercio mundial,
los bienes bésicos que mas se destacan son
los hidrocarburos y los metales. Los fuertes
incrementos de precios desde 2003, se reflejan
en una mayor participacién de los metales
bésicos en las exportaciones e importaciones
mundiales que, en 2006, llegaron a 6% del to-
tal (figura 6). En el mismo afio, la participa-

cion de los metales en las exportaciones

totales de bienes basicos fue de 26,3%, no muy lejos del
promedio de los tltimos diez afios (24,1%) (UNCTAD
2008). Si se excluyen los combustibles, la participacién
muestra un fuerte incremento a partir de 2003 (afio en que
comenz6 el auge de precios) pasando de 39,4% a 55,1%
(UNCTAD 2008).

Entre los metales, los més comerciados son el hierro, el
aluminio y el cobre. Los mayores exportadores de me-
tales son Alemania, Estados Unidos y China (UNCTAD
2008). Es interesante observar como se ha incrementado
la participacion china en las exportaciones totales, que
pasé de 2,6%, en 1995, a 6,2%, en 2006. La mayor parte
del incremento esté explicado por las mayores exporta-
ciones de acero, que pasaron de representar de 4,4% del
total mundial en 1995 al 8,8% en 2006. Sin tener en cuen-
ta el hierro y el acero, China cede el puesto a Chile, que
presentd una importante variacién en el tamafio de su
participacién, pasando en 10 afios de 4,5% a 7,1% de
las exportaciones totales, quedando préacticamente a
la par con Alemania (7,3%) y Estados Unidos (7,2%).

En la seccién 4 se hara referencia a las importaciones.

3.3.2 Los precios

Desde el inicio de la década hasta octubre de 2008, el in-
dice de precios de los metales industriales calculado por
el FMI (figura 6) tuvo un crecimiento mensual (anuali-
zado) promedio de 11,7%, muy superior al de los noventa
de 0,4%. Entre los grupos de bienes bésicos, este incre-

mento de precio sélo es superado por el del petréleo.

En lo corrido de la década, entre los metales analizados,
los que presentaron mayores alzas de precios fueron el
hierro, el plomo y el cobre, con una variacién mensual
(anualizada) promedio de 20,2%, 13,8% y 12,2% (FMI,
2008). Como se menciond, los paises en desarrollo juga-
ron un papel central en el incremento de precios de los
bienes basicos diferentes a los combustibles. En particular,
el proceso de industrializaciéon y urbanizacién en Asia
ha impulsado el consumo de los metales base; por ejemplo,
durante el periodo 2000-2006, el 90% del incremento

mundial en el consumo de cobre fue originado en China.
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El crecimiento econdmico chino y su papel

en el mercado de metales industriales

n 2007, el PIB mundial ascendié a cerca de USD $54 billo-
E nes’, de los cuales el 30% correspondi6 a los paises en
desarrollo (UNCTAD, 2008). Esto es una mejora frente a las
décadas del ochenta (27,6%) y noventa (21,6%), pero es apenas
el promedio de lo experimentado en la de los afios setenta
(30,1%). Un avance mas favorable han presentado las econo-
mias en desarrollo de Asia, cuya participacién ha pasado, en-
tre 1976 y 2007 de 10,6% a 17,35%. El caso més sobresaliente es
China, que en 1970 participaba con 2,7% y, en 2007 con 6,05%,
convirtiéndose en la cuarta economia del mundo después de
Estados Unidos (25,4%), Japén (8,1%) y Alemania (6,08%).

De acuerdo con informacién publicada por la UNCTAD
(2008), en los ultimos 40 afios el PIB real ha tenido un creci-
miento promedio de 3,36%. En los tltimos 10 afios, el prome-
dio es de 3,14%. En el mismo periodo el crecimiento de los
paises desarrollados fue de 5,24%. Entre los paises en desa-
rrollo, los que han mostrado mayores tasas de crecimiento
son los de Asia con un 6,11%. Entre ellos, el pais més destaca-

do ha sido China con un crecimiento promedio de 9,41%.

El PIB per capita de China también ha crecido en com-
paracion con el de otros paises: pasando, entre 1970 y 2007,

de 54,12% a 93,6% del promedio de los paises en desarrollo

16  Millones de millones.

(figura 7). Un avance similar se observé al com-
pararlo con los paises desarrollados (del 3,91%
al 6,61%). En ambos casos, el incremento del in-
dicador se inicia a principios de la década del
noventa. Otros indicadores de desarrollo eco-
némico han mejorado considerablemente. Un
ejemplo es el consumo de energia per capita,
que viene creciendo a un ritmo superior al de la

mayoria de paises”.

La participacion del sector agricola dentro
del PIB ha dejado espacio al sector de servicios.
En 1970, el sector agricola representaba el 35%
del PIB, pasando en 2006 al 12,8%. Sin embargo,
al comparar a China frente al resto del mundo,
la participacién del sector de servicios (40,7%)
estd por debajo del promedio de los paises de-
sarrollados (73%) y en desarrollo (50,8%).

El proceso de crecimiento en China ha es-
tado asociado a la apertura de su economia. Las
exportaciones de ese pais pasaron de cerca del
2,7% de su PIB en 1970, al 40,68% en 2006 (figu-

ra 8). Frente al comercio mundial, las exporta-

17 De acuerdo con la informacién publicada por el Banco Mundial (2008), en el periodo 1995-2005 a nivel mundial el con-

sumo de energia ha promediado un crecimiento de 0,9%. En el mismo periodo, China ha promediado un 4,5%.
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ciones de China pasaron del 1,5% del total en
1970 a 10,7% en 2006 (UNCTAD, 2008). Las im-
portaciones pasaron del 1,6% al 9,2%. El creci-
miento en las exportaciones chinas se ha
originado en la industria, lo que ha reflejado
un movimiento de la poblacién del campo a la
ciudad®. El proceso de urbanizacién e indus-
trializacién en China ha creado una fuerte pre-
sion en la demanda de bienes basicos a nivel
mundial. El aumento en la demanda también
se presenta en el caso de las manufacturas,
originado en el constante fortalecimiento de
la demanda interna. Respecto a esto, es inte-
resante observar como China ha incrementa-

do su participacién en el gasto de consumo

mundial, pasando del 1,93% en 1980 al 5,16% en 2005
(BM, 2008). Esto contrasta con la situaciéon de regiones

como Latinoamérica que han mostrado un retroceso®.

El fuerte crecimiento econémico de China ha plantea-
do una serie de oportunidades a las economias del resto
del mundo. Una avalancha de capitales se ha movido hacia
ese pais. A diferencia de lo que podia pasar antes, cuando
la inversién extranjera parecia estar encaminada a crear
empresas exportadoras, ahora también se ocupa de con-
quistar la creciente demanda interna. El aumento en la in-
versién y el consumo vienen presionando los precios
mundiales de los bienes basicos. En 2006, China se ubicé
como el segundo importador de metales (figura 9). Ade-
mas, desde 2003 es el mayor importador de metales dife-

rentes al hierro y el acero.

18  De acuerdo con la informacién publicada por el Banco Mundial (2008), en 1980 el 19,6% de la poblacién china vivia en

ciudades. En 2007 ascendia al 42,2%.
19  Entre 1980 y 2005 se pasé de 7,55% a 6,69%.
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Relacidon Asia-Latinoamérica

El grueso de las oportunidades comercia-
les de Latinoamérica en Asia estd asociado con
el proceso de expansién de las economias china
e india. Como comenta Santiso (2006), las em-
presas chinas e indias estdn dirigiéndose hacia
América Latina y Africa con el fin de asegurar el
suministro de materias primas para su indus-
tria y desarrollo de infraestructura. El interés
chino también se extenderia a la financiacién
del desarrollo de la infraestructura latinoameri-
cana. De acuerdo con Santiso (2006: 63), “al igual
que los europeos en el siglo XIX o los estadouni-
denses en el siglo XX, el interés chino por el co-
bre y las carreteras o puertos latinoamericanos
corresponde a una necesidad estratégica para
asegurarse de que los insumos bdsicos lleguen

de forma segura y alimentar su despegue”.

En los mercados internacionales, América
Latina no parece encontrase tan expuesta como
otras regiones a la competencia de las grandes
economias asiaticas. La competencia de paises
como China e India se encuentra en el renglén
de las manufacturas. La concentracién de las
exportaciones latinoamericanas en bienes basi-
cos convierte la expansién china en una opor-
tunidad mds que una amenaza. Entre los paises
que se encuentran menos expuestos a la com-
petencia estdn Paraguay, Chile, Venezuela y
Bolivia que, como se verd en la préxima sec-
cién, son grandes exportadores netos de bienes

basicos y para los que, hasta el momento, el co-

mercio de manufacturas es secundario. En un punto inter-
medio se encontrarfan Brasil, Argentina y Colombia®.
México tiene un reto mayor debido a que tiene exportacio-
nes similares a las de China: manufacturas dirigidas, en su

mayor parte, a las economias desarrolladas.

La expansiéon econémica de paises como China e In-
dia ha puesto de relieve que si los paises de América Lati-
naquierenincrementar la participacién delas manufacturas
dentro de sus exportaciones deben hacerse mas competiti-
vos. En este momento, es dificil que Latinoamérica compita
frente al precio de la mano de obra asidtica. Vias alternati-
vas para incrementar la competitividad son, por ejemplo, el
desarrollo de la infraestructura para el comercio y genera-
cién de mano de obra capacitada. Una mejor infraestructu-
ra permitiria sacar provecho a la ubicacién de Latinoamérica
frente a las economias desarrolladas, en particular Estados
Unidos. La mano de obra capacitada haria mas atractiva a
la regién para captar inversion extranjera asociada a secto-

res de alto valor agregado.

Otro punto importante es el de la innovacién. Los
paises de la region deberian esforzarse por identificar
aquellos productos en donde tienen ventajas para aprove-
char los nuevos mercados emergentes de Asia. Chile es un
ejemplo de un esfuerzo en esta direccién. En las tdltimas
tres décadas, la participacion de los minerales en sus ex-
portaciones totales pasé de 89% en 1973, hasta caer gra-
dualmente a 41% en 1991, antes de volver a incrementarse a
un 61,2%, en 2006, a causa de la subida de precios. Junto con
la disciplina fiscal, el esfuerzo por innovar ha logrado que
Chile desarrolle otros productos y sectores para el merca-
do de exportacién, como los vinos, las frutas frescas y el

salmon.

20 Para un tratamiento pormenorizado de las relaciones comerciales entre Asia y Latinoamérica, se puede consultar el ca-

pitulo 4 de OECD (2008).



La participacion de los paises
latinoamericanos® en el comercio
de metales industriales

5.1 América Latina en
el comercio mundial

n 2007, la poblacién de América Latina representé cerca
E del 9% del total mundial, pero sdlo el 7% del PIB. En el
mismo afio, el PIB per capita de Latinoamérica llegé a USD
$6.377%, muy por encima de la media de USD$2.688 de los
paises en desarrollo. Lo anterior equivale al 16,8% del PIB de
los paises desarrollados, que es una mejora frente al nivel de
finales de la década del noventa, pero un retroceso considera-
ble respecto a la de los setenta y ochenta. Los paises en donde
este indicador muestra un mejor comportamiento son Chile,

Venezuela, México y Brasil®.

En 2006, América Latina adelant6 el 6% de las expor-
taciones y 5% de las importaciones mundiales. El promedio
en la dltima década es de 5,65% y 5,22%, respectivamente.
América Latina ha perdido terreno en el comercio mundial
frente a regiones como Asia. En la segunda parte del siglo
XX, las exportaciones ascendian al 6,33% del total mundial
y las importaciones a un 6,31%. En la década del 50 el pro-

medio lleg6 a ubicarse en 9,78% y 9,22%, respectivamente

(figura 10). Esto contrasta con la dindmica de los
paises en desarrollo de Asia que, en 1950, reali-
zaban el 15,16% de las exportaciones mundiales
y en 2006 ya alcanzaban el 28,55%. Entre los pai-
ses de Asia se destaca China, que pasé de ex-

portaciones casi nulas al 8% del total mundial.

Los grandes protagonistas del comercio
latinoamericano son México y Brasil que, en
2006, adelantaron cerca del 70% del comercio
de la regién. La participacion del primero se ha
incrementado en los tultimos 20 afios, entre
otras razones por el incremento en el comercio
con Estados Unidos* luego de la entrada en
efecto del Nafta, en 1994. En el caso de Brasil,
las exportaciones estdin menos concentradas
con Estados Unidos, sumando sélo el 18% del
total. El siguiente pais en importancia es Vene-
zuela, cuyas exportaciones se componen en
mas de un 93% por crudo y sus derivados. En
2006, 66,4% de las exportaciones de este pais se

dirigieron a Estados Unidos. En el caso de las

21  Aqui, América Latina hace referencia a Sur y Centro América y el Caribe.

22  Este es un promedio simple de los paises de la regién. Tomando las siete economias més grandes de la regién, que su-

man el 90% del PIB, el promedio ponderado es de USD $7.335.

23 Sin tener en cuenta los paraisos fiscales del Caribe.

24 De acuerdo con la informacién catalogada por el ITC (2008), en 2007 el 82,18% de las exportaciones y el 49,63% de las im-

portaciones mexicanas fueron con Estados Unidos.
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Figura 10
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Fuente: UNCTAD (2008) y calculos propios.

importaciones, la distribucién entre los paises
latinoamericanos es bastante similar a la de las
exportaciones, con México, Brasil, Chile y Argen-
tina concentrando, en 2006, el 70% del total. La
mayoria de importaciones de los paises de la re-
gion se originan en Estados Unidos (38,7% para
2006), Brasil (6,3%), China (6,2%) y Japon (5%).

De otro lado, en 2006, el 56,4% de las ex-
portaciones fueron en bienes basicos y el 43,6%
en manufacturas. Por categorias, los bienes mas
importantes dentro de las exportaciones son los

combustibles minerales y sus derivados (22,2%

del total), los equipos eléctricos (10,7%), vehiculos (8,5%),
maquinaria (7%) y los productos de explotacién minera
(5,1%) (figura 11). Sin embargo, al tener en cuenta las impor-
taciones, se concluye que las principales fuentes de supera-
vit comercial en la regién son los combustibles y los metales
industriales y preciosos (figura 12). La regién muestra una
fuerte dependencia en los bienes primarios en su comercio
exterior. Al respecto, es importante mencionar los resulta-
dos de Bello y Heresi (2008), quienes encuentran que, para
el periodo 20002006, el 45% del total de las exportaciones
corresponden a bienes primarios, mientras que el 47% res-
tante corresponde a manufacturas intensivas en el uso de

recursos naturales®.

25  En el célculo se incluye la informacién de Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador,

Guatemala, Honduras, Nicaragua, Panama, Paraguay, Perti, Uruguay y Venezuela. Los autores excluyen a México por-

que este pais representa cerca del 40% del total de las exportaciones de la regién en 2006 y una parte importante de su

produccién corresponde a bienes producidos en maquiladoras, que se clasifican como manufacturas, pero tienen escaso

valor agregado.



China en el siglo XXI, su efecto en los mercados de metales industriales y las implicaciones para América Latina

31

Figura 11
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Figura 12
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5.2 Comercio de metales
industriales en Latinoamérica

Hasta el primer semestre de 2008, la fuer-
te expansion econémica de los paises en desa-
rrollo, en particular el auge econémico chino e
indio y su efecto sobre el precio de las materias
primas, tuvo un efecto positivo en la balanza
comercial de la mayoria de economias latinoa-
mericanas. A partir de 2003, Latinoamérica in-
crement6 su participacion en las exportaciones
mundiales de metales industriales, que pasa-
ron entre 1995 y 2006 de un 12,5% al 16% del to-
talmundial (UNCTAD, 2008). Lasimportaciones
también crecieron pasando en el mismo perio-
do de un 3% a 3,5% del total mundial. En 2006,

los principales productos de exportacién de

Figura 13

este rubro fueron el cobre (49%), hierro (28%), molibdeno
(10%) y zinc (8%). Los metales industriales han pasado a re-
presentar cerca del 11,5% del total de las exportaciones lati-
noamericanas (figura 13). Las importaciones han sufrido
un incremento proporcional, llegando a representar el 3%
del total. De igual modo, la participacién de los metales in-
dustriales dentro de la composicién del superavit comer-

cial de la regién mejord llegando al 4,5% del total®.

Los beneficios en la balanza comercial, generados por
el auge en los precios de los metales industriales, no se dis-
tribuyeron de manera uniforme entre los paises de la re-
gion. El gran exportador de metales de Latinoamérica es
Chile, con cerca del 50% del total. Le sigue Brasil con un
20% y Perti con el 15% (figura 14). En 2006, el cobre repre-
sentd el 60% de las exportaciones de Chile. En el mismo
afno ocupd el primer puesto a nivel mundial en la comercia-

lizacién de este metal, participando con el 15,6% del total.
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Fuente: UNCTAD (2008) y calculos propios.

26 La participacién dentro del superavit se calcula como Xmetales-Mmetales/ Xtotales+Mtotales.
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En el caso de Brasil, sus exportaciones de metales se con-
centran en el hierro y el acero, que, en 2006, sumaron el
12,87% de sus exportaciones. En total, las exportacién de
metales industriales equivalen al 16,2% del total. En el caso
del mineral de hierro, es el segundo exportador del mundo,
después de Australia. En el caso de Perti, la mayoria de las
exportaciones de metales industriales son de cobre, que
equivalen al 16,83% del total. También vale destacar que el
19,35% de sus exportaciones estan compuestas por metales
preciosos, destacandose el oro (16,84%) y la plata. Los ma-
yores importadores de metales de la regién son México y

Brasil, que concentran cerca del 68,8% del total.

En promedio, los metales industriales representan el
11,5% de las exportaciones de los paises de América Latina
y el Caribe. Los paises para los que los metales industriales
tienen una mayor participacion dentro del total de sus ex-
portaciones son Chile, Perd y Cuba (figura 15). En el caso de
las importaciones, los paises con mayor participacién son

Cuba, Brasil y Trinidad y Tobago. Las exportaciones de me-

tales como porcentaje del PIB son mas altas en
paises de Suramérica como Chile, Perti y Boli-
via (figura 16). Las importaciones no son muy
significativas como porcentaje del PIB de la ma-

yoria de paises (0,39%, en promedio).

La parte mads interesante llega al momen-
to de mirar cudles son los paises que tienen un
superavit o déficit en su comercio de metales
industriales. Como se muestra en el anexo 1, en
2006 13 de los 31 paises analizados eran supera-
vitarios. Cinco de ellos (Pert, Jamaica, Bolivia
y Surinam y Chile) tienen un superavit supe-
rior al 90% de su comercio total de metales (fi-
gura 16). Estos son los pafses que se verfan mas
afectados si la caida en el precio de los metales
industriales que comenzé en el segundo se-

mestre de 2008 se mantiene o se acenttia.
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Conclusiones

no de los objetivos del trabajo era describir el papel ju-
Ugado por la economia china en la dindmica del merca-
do de metales industriales. Las economias en desarrollo han
incrementado su demanda y China se ha posicionado como
uno de los principales jugadores a nivel mundial. Algo simi-
lar se evidencia en el caso de otros bienes bésicos. Se llegd a
esta situacion en medio de un periodo de crecimiento econé-
mico excepcional, que duré algo més de 15 afios. Los protago-
nistas en este periodo han sido las grandes economias
emergentes de Asia: China e India. Estas economias estdn en
un proceso de desarrollo sustentado en un proceso conjunto
de ampliacién de su comercio externo y el fortalecimiento de

la economia doméstica.

De acuerdo con la evidencia de 2008, el periodo de auge
sostenido habria llegado a su fin. La mayorfa de economias
desarrolladas ya se encuentran en recesién. Atin no esta cla-
ro cudl serd la suerte de los paises en desarrollo. Hasta el mo-
mento, han mostrado una alta resistencia al contagio; algo
que no se habia visto en crisis anteriores. Sin embargo, exis-
ten varias vias por donde se estaria transmitiendo la crisis: la
menor accesibilidad a recursos financieros a nivel mundial,
la contraccién de la demanda en los paises desarrollados
(con la caida asociada en el consumo y los precios) y la dis-

minucién en los flujos de inversién: directa y de portafolio.

De acuerdo con varios analistas, el fuerte crecimiento
de las economias en desarrollo y la mayor demanda de bie-
nes bésicos que ha estado asociada, fue una de las causas

de la acelerada subida en los precios de los bienes bésicos.

En el caso particular de los metales industria-
les, uno de los factores mas importantes ha sido
el incremento en la demanda, originado en los
procesos de inversién e industrializacién de las
grandes economias emergentes, siendo el caso

més importante el de China.

De otra parte, Latinoamérica fue uno de
los grandes beneficiados por el auge en el pre-
cio de los bienes basicos. Mas de la mitad de las
exportaciones de la region estdn compuestas
por bienes basicos y la mayor parte del supera-
vit comercial se origina en los bienes basicos,
en particular, los combustibles y los metales in-
dustriales. El auge permiti6 a varios paises acu-
mular un superdvit comercial y financiar
mayores niveles de gasto doméstico. Otras es-
taban disfrutando de mayores flujos de inver-
sién extranjera. Una de las ventajas del auge fue
que muchas opciones de inversién que resulta-
ban inviables se hicieron atractivas a los pre-
cios vigentes. Varias de las economias, que
recibieron inversion destinada a la explotacién
de bienes basicos, lograron financiar sus cre-
cientes déficit comerciales. Las mayores expor-
taciones e inversiones se vieron reflejadas en
mayores tasas de crecimiento y, en muchos ca-
sos, en lo que parecian ser procesos dafiinos de

apreciacion de la moneda doméstica.
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En el caso del comercio de metales, los
grandes beneficiados de la regién fueron Perd,
Jamaica, Bolivia, Surinam y Chile. Estas econo-
mias concentran una parte importante de su
comercio exterior en los metales industriales,
renglén en el que son altamente superavitarias.
Ademds, este comercio tiene un tamafio impor-
tante frente al de toda su economia. A pesar
que este es el grupo de grandes beneficiados, el
43% de los paises analizados también tiene un
superavit en el comercio de metales. Este con-
junto de paises retine algo méas del 60% del PIB

de la region.

Ante la perspectiva de una contraccién de
la economia mundial y una caida, sostenida, en
el mediano plazo, en el precio de los metales in-
dustriales, el grueso de las economias latinoa-
mericanas sufriria efectos negativos. Es muy
probable que el fuerte superdvit comercial de
muchas de éstas se evapore y que sus tasas de
crecimiento econémico disminuyan. Aquellas
economias que estaban sustentando su gasto
interno con inversién extranjera encontrarian
dificultades para financiar su déficit. Esto se
podria traducir en procesos de depreciacién y

enfriamiento econémico.

La dependencia de los bienes basicos ha generado en
la regién mudltiples crisis econémicas. En el comercio de
este tipo de bienes existe una alta dependencia respecto al
vaivén de los precios y el consumo mundial, que depende
de fuerzas que estan mas alla del control de las economias
de la region. Esto no sucede en el caso de bienes con mayor
valor agregado, donde la diferenciacién del producto pone

parte del control en manos de los productores.

China representa una oportunidad mas que una
competencia para los paises latinoamericanos. Esto se debe
a la fortaleza de la region en el comercio de este tipo de
bienes. La gran excepcion seria México, pero para la
mayoria de paises se abren posibilidades para expandir
sus exportaciones. La region ya se ha visto beneficiada con
la expansién china en su comercio de bienes basicos: en
forma indirecta con los mejores precios y directa con los
mayores flujos comerciales a ese pais. Sin embargo, ahora
que los precios han caido, se ven las desventajas de la
especializacién en bienes basicos. El reto de la region es
buscar formas de diversificar su produccién a bienes con
mas valor agregado. Esto deberia verse reflejado en
mayores tasas de inversién en innovacién e investigacion;
lo que también podria atraer inversién extranjera directa
que no soélo estuviera interesada en explotar los recursos
naturales o satisfacer la demanda del pais o regién donde

se establece.
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Anexo

Anexo 1. Balanza comercial en el comercio de metales industriales

para los paises de Latinoamérica

(Xm-Mm)/(Xm+Mm) 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Pera 95% 95% 96% 92% 96% 96% 96% 96% 95% 96% 97% 97%
Jamaica 93% 94% 94% 94% 94% 95% 96% 94% 96% 96% 93% 96%
Bolivia 82% 82% 86% 92% 92% 94% 93% 91% 93% 94% 93% 95%
Surinam 96% 97% 98% 97% 96% 97% 96% 98% 98% 98% 94% 95%
Chile 92% 94% 94% 94% 95% 96% 95% 95% 94% 94% 91% 94%
Guyana 92% 93% 93% 93% 94% 94% 95% 86% 80% 84% 75% 84%
Dominica 9% 32% 42% 52% 47% 64% 57% 47% 59% 61% 555 69%
Brasil 44% 52% 47% 53% 53% 53% 51% 60% 60% 56% 61% 55%
Venezuela 52% 57% 55% 51% 56% 60% 59% 69% 75% 64% 59% 51%
Honduras -74% 36% 57% 40% 38% 43% 36% 30% 25% 37% 41% 36%
Argentina -23% -37% -23% 4% 19% 10% 20% 42% 28% 30% 13% 30%
Nicaragua -20% -14% -28% -61% -76% -70% -66% 28% -37% -12% -12% 16%
Cuba 67% 76% 83% 88% 71% 82% 77% 80% 85% 88% 21% 15%
El Salvador -20% -31% -22% -21% -11% -15% -12% -10% -10% 7% -4% -4%
Panama -68% -59% -52% -42% -58% -30% -28% -42% -30% 1% -6% -13%
México 18% 0% -11% -16% -19% -22% -23% -28% -27% -23% -17% -15%
Colombia -70% -69% -72% -66% -46% -52% -46% -46% -37% -33% -33% -21%
Ecuador -71% -72% -80% -84% -T7% -72% -T1% -70% -71% -65% -44% -28%
Uruguay -41% -44% -43% -49% -61% -56% -48% -40% -47% -56% -56% -35%
Paraguay -80% -94% -66% -57% -60% -67% -70% -61% -66% -31% -20% -35%
Costa Rica -37% -29% -40% -38% -45% -45% -41% -36% -40% -31% -19% -37%
Guatemala -62% -51% -59% -64% -51% -12% -56% -T1% -76% -75% -59% -55%
Barbados -41% -78% -74% -90% -85% -91% -94% -90% -91% -76% -76% -64%
Santa Lucia -98% -99% -95% -98% -97% -99% -100% -90% -76% -60% -71% -71%
Antigua 19% -80% -46% -50% -74% -83% -T7% -76% -62% -51% -92% -73%
Trinidad -88% -80% -76% -80% -68% -83% -70% -84% -85% -71% -72% -75%
Saint Vicent -91% -100%  -100% -99% -94% -94% -93% -92% -98% -89% -91% -82%
Grenada -85% -96% -97% -65% -35% -93% -97% -99% -94% -89% -93% -93%
Belice -74% -67% -T1% -78% -65% -95% -92% -100% -99% -96% -92% -97%
Anguila -12% -98% -94% -99% -100% -99% -99% -100%  -100%  -100% -100% -97%
Saint Kitts -97% -99% -100%  -100%  -100% -99% -100% -99% -100% -97% -100%  -98%
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