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G.E. Schuh*

El mercado internacional
de capital como fuente
de inestabilidad en los mercados
internacionales**

L.a economia agraria se ha desarrollado con una pode-
rosa perspectiva sectorial, enraizada en una fuerte forma-
cién en microeconomia. La teoria de la empresa ha sido
nuestro principal instrumento analitico. l.a teoria de los
mercados no nos ha llevado mucho mas alla del analisis
parcial del equilibrio de los mercados agrarios. l.a mayor
parte de nosotros hemos recibido poca formacién en ma-
croeco?omia, y mucho menos en economia del equilibrio
general.

Esta perspectiva encaja cada vez menos en el mundo
en que vivimos. Los cambios en la economia internacio-
nal vy la manera en que los paises estan relacionados con
ellos, hacen que cada vez resulte menos apropiado el pen-
sar en la agricultura como en un sector aislado de la eco-
nomia. Es asimismo cada vez menos oportuno el pensar
en la agricultura dentro de una economia cerrada. Por el
contrario, debe pensarse en ella como en una parte de una
gconomia internaciopal, abierta y bien integrada.

Los cambios que durante los ultimos veinte afios se han
producido en la economia internacional han transforma-

(*) Director, Agricultura y Desarrollo Rural, Banco Mundial, Washington, DC.
(**) Las opiniones aqui expresadas son exclusivas del autor y de ninguna mane-
ra deben considerarse como opiniones oficiales del Banco Mundial.

— Agricultura y Sociedad nn. 38-39 (Enero-Junio 1986).
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do totalmente la economia agraria. El hecho de no admi-
tir estos cambios ha dado como resultado la comision de
continuos errores en politica econdémica, y continuos fa-
llos a la hora de realizar proyectos y llevar a cabo trabajos
con perspectivas econdmicas. Una parte importante de di-
chos fallos se debe al hecho de no valorar el significado
del mercado internacional de capitales y lo que éste signi-
fica para los mercados internacionales de productos. De-
dicaré mi conferencia a explicar como el mercado interna-
cional de capitales ha creado inestabilidad en los merca-
dos internacionales de productos.

El estudio se divide en tres partes. En la primera exa-
minaré los cambios que se han producido en la economia
internacional arriba mencionados. En la segunda comen-
taré algunas evoluciones importantes en los mercados in-
ternacionales de productos que son consecuencia del cam-
bio de configuracidn de la economia internacional. Y en
la tercera parte examinaré algunas de las consecuencias po-
liticas de la nueva situacién. Al final haré algunos comen-
tarios a modo de conclusion.

Cambios en la economia internacional

Durante los ultimos veinte afios, hemos presenciado una
serie de sorprendentes cambios en la economia internacio-
nal. Dichos cambios han alterado tanto la economia del
sector agrario como el contexto en el cual debe concebirse
y comprenderse la politica agraria.

Un importante cambio en la economia internacional ha
sido el espectacular aumento de la dependencia del comer-
cio mundial. Este proceso ha sido casi continuo durante
el periodo posterior a la Segunda Guerra Mundial, pero
se acelera de manera significativa en los afios 70. Los que
estaban familiarizados con la agricultura pensaron que esa
creciente dependencia se limitaba a ese sector. Pero, en rea-
lidad, fue un fendmeno general. Una prueba de la veloci-
dad y el alcance del cambio, fue que la dependencia eco-
noémica de Estados Unidos del comercio internacional se
duplico de 1970 a 1979. Asimismo, la dependencia de la
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economia de los Estados Unidos respecto del comercio in-
ternacional se triplicd, si este periodo lo remitimos a 1965.

Para comprender totalmente el significado de esta cre-
ciente dependencia del comercio, debemos pensar en tér-
minos inversos: la creciente apertura de las economias in-
dividuales a las fuerzas de la economia mas abierta estd
cada vez mas fuera del alcance de las politicas econdmicas
nacionales. Esta es una de las razones por las que actual-
mente hay tantas frustraciones con las politicas econémi-
cas y la elaboracién de éstas en todo el mundo.

L.a experiencia de los Estados Unidos nos presenta de
nuevo un importante ejemplo. Al hacer las cuentas defini-
tivas de los programas relativos a productos de 1983, se
ve que el coste total de los programas oscilaba entre 30 y
35 mil millones de délares estadounidenses. Logicamente
no era un caso en ¢l que el gobierno no hacia nada. Pero
a pesar de este considerable desembolso econémico, los
agricultores se encontraban en una situacion muy mala a
finales de afio. Las fuerzas de la economia internacional
estaban literalmente hundiendo los efectos de la politica
nacional.

Un segundo cambio importante en la economia inter-
nacional ha sido la aparicion de un mercado internacional
de capitales bien integrado. Dicho cambio puede resultar
aun mas dramatico que el creciente aumento del comer-
cio. Recordemos que a finales de la II Guerra Mundial no
existian literalmente cosas tales como un mercado inter-
nacional de capitales. Se hicieron algunas transferencias
de capital entre paises, pero eran principalmente de gobier-
no a gobierno y lo llamabamos ayuda extranjera.

Sin embargo, en los afios 60 empezamos a oir hablar
de algo llamado el mercado de euroddlares, cuando los ban-
cos europeos descubrieron que podian volver a prestar sus
depositos en dolares y obtener beneficios. Este mercado
rapidamente se amplié a un mercado de eurodivisas, puesto
que crecidé como ¢l proverbial Topsy. Después vinieron los
afios 70 y la crisis del petréleo, que generd todos esos pe-
trodolares, y los gobiernos nacionales y las instituciones




internacionales prohibieron a los bancos comerciales reci-
clar los petrodélares a fin de evitar un colapso en el siste-
ma internacional. Por supuesto, dicha medida se llevé a
cabo rdpidamente, y el resultado es el actual problema de
deuda internacional.

En términos generales no se valora, bien ia magnitud
o bien el significado del mercado internacional de capita-
les. Con respecto a la magnitud, el importe total del crédi-
to pendiente, sélo en el mercado de eurodivisas y al prin-
cipio de los 80, era de aproximadamente 1,7 billones de
dolares. Esto era mds o menos el volimen total del comer-
cio internacional. Pero incluso eso subestima el significa-
do completo del mercado internacional de capitales. Da-
tos recientes indican que el total de las transacciones in-
ternacionales de productos en 1984 fue del orden de 2 bi-
llones de ddélares. El flujo total en los mercados interna-
cionales de capitales durante ese afio fue, sin embargo, del
orden de 40 billones de délares. Esta claro que los flujos
financieros internacionales son la fuerza dominante en los
mercados de divisas.

El tercer cambio en la economia internacional fue el
cambio, en 1973, del sistema de tipos de cambio fijos de
Bretton Woods a un sistema de tipos de cambios flexibles
o flotantes. Este nuevo sistema podria describirse mejor
como un sistema de tipos de cambio flotantes en bloque,
puesto que muchos paises vinculan sus divisas al valor de
una de las principales, como puede ser ¢l dolar estadouni-
dense, la libra esterlina o el franco francés. Aunque fijos
en este sentido estricto, los valores de dichas divisas va-
rian implicitamente cuando los valores de las monedas a
las que se ligan varian en los mercados de divisas.

La importancia del cambio a un sistema de tipos de
cambio flotantes deriva de la aparicion simultdnea del mer-
cado internacional de capitales, y fue el tema que expuse
en una reunién previa a esta Asociaciéon en Banff, Cana-
d4 (1). La cuestién es que con un sistema de tipos de cam-

(1) Schuh, G. Edward, «Floating Exchange Rates, International Interdependen-
ce, and Agricultural Policy», in Rural Change: The Challenge for Agricuitural Eco-
nomists, Actas, 17th International Conference of Agricultural Economists, Banff,

Canadd, 3-12 septiembre, 1979, editado por Glenn T. Johnson y Allen Maunder;
Gower Publishing Co., Ltd., 1981,
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bio flotantes v un mercado internacional de capitales bien
integrado, los efectos de la politica monetaria se trans-
mitieron en gran parte a través de los sectores comerciales
de la economia, en los que se puede incluir la agricultura.
Por lo tanto, la agricultura en muchos paises se ha con-
vertido en el sector que tiene que soportar el peso de los
ajustes a los cambios en la politica fiscal y monetaria.

Esto nos lleva al ultimo cambio que quiero considerar
en la economia internacional: la aparicion de una signifi-
cativa inestabilidad monetaria internacional en el periodo
a partir de 1968. Las razones de esta creciente inestabili-
dad monetaria no se comprenden totalmente. Pero es cier-
to, como lo podra demostrar un grafico de tipos de inte-
rés y/o agregados monetarios. Y ha surgido justamente en
un momento en que, debido a los otros tres cambios, la
agricultura como sector se ha hecho mas vulnerable a la
inestabilidad monetaria.

Antes de pasar a comentar algunas de las novedades
de los afios 70 y 80, desearia exponer brevemente un ulti-
mo punto que esta implicito en los cambios mencionados,
pero que es un tema a un nivel algo diferente. Es obvio,
pero poco reconocido, que la mayoria de los paises se en-
frentan actualmente a una doble limitacion en sus relacio-
nes con la economia internacional: una limitacion comer-
cial y una limitacién del mercado de capitales. Estas dos
limitaciones abren nuevas oportunidades a los paises, pe-
ro también imponen nuevas limitaciones a las politicas.

Consideremos los paises deudores netos del mundo ac-
tual. Para atender y reembolsar su deuda, necesitan tener
un superavit comercial. Pero si han de tener un superavit
comercial y reembolsar su deuda, los paises acreedores de-
ben tener un déficit comercial, y esto puede representar gra-
ves conmociones en su economia. Ademas, para tener un
déficit comercial, esos mismos paises —como los Estados
Unidos— han de ser importantes netos de capital.

El punto clave —y esta muy relacionado con el tema
de mi conferencia— es el del reparto de las cargas y la si-
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metria en el ajuste internacional (2). En el mundo de hoy,
es frecuente sermonear a los paises en vias de desarrollo
para que pongan en orden sus precios. Y dada la magni-
tud de las perturbaciones de los precios en muchos de es-
tos paises, no es de extrafiar que se haya convertido en el
juego preferido de los organismos internacionales. Pero con
menor frecuencia se reconoce que en muchos de estos pai-
ses «poner en orden los precios» significa que casi inevita-
blemente que sus exportaciones tendran que aumentar y que
la simetria del reparto de las cargas significa que los pai-
ses industrializados necesitaran ser mas receptivos a las ex-
portaciones de esos paises. Hasta ahora, la economia de
los Estados Unidos ha desempefiado un importante papel
absorbiendo ese aumento de las exportaciones. Pero su-
pongamos que el délar estadounidense cae y/o la econo-
mia de los Estados Unidos entra en una recesiéon econémi-
ca. ;,Quién absorberd estas exportaciones? ;Europa? ;Ja-
pon? ;Y qué sucedera si no lo hacen?

Evoluciones en los mercados de productos que reflejan
los cambios en la economia internacional

Los cambios antes mencionados ya han supuesto cam-
bios y conmociones en los mercados internacionales de pro-
ductos. Quiero examinar algunos de ellos en esta seccidn,
a modo de preparacion para un comentario sobre algunas
de las repercusiones politicas.

Una de las novedades importantes son los vinculos re-
sultantes entre la politica fiscal y monetaria y los merca-
dos internacionales de productos. Como mencioné en mi
ponencia presentada en Banff, a la que me referi antes,
los cambios en las politicas monetarias se reflejan ahora
en cambios del sector comercial de las economias nacio-
nales. Cuando un pais intenta hacer su politica monetaria
mas rigurosa, la presién alcista que ejerce sobre los tipos
de interés induce a una entrada de capital, y esto provoca

(2) Para detalles sobre este tema, véase Schuh, G. Edward «Strategic Issues in
International Agriculture», Banco Mundial, Washington, DC, mayo 1985 (tirado
en multicopista).
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la subida del valor de su moneda nacional. Esta subida es-
trangula las exportaciones, reduciendo la competitividad
del pais en los mercados extranjeros. Esto también hard
que aumenten las importaciones, creando dificultades en
los sectores que compiten con las importaciones. Las auto-
ridades monetarias llegan a lo que quieren llegar, pero son
los sectores comerciales los que soportan el peso del ajus-
te. En muchos casos serd el agrario. La importancia de es-
te hecho es que antes de dichos cambios en la economia
internacional, la agricultura era muy inmune a los cam-
bios de la politica fiscal y monetaria.

Cuando las autoridades monetarias quieren ir en la otra
direccidn, hacen justo lo contrario. Los tipos de interés mas
bajos llevan a una salida de capital, esto es, a una pérdida de
valor de la moneda nacional, y esto, a su vez, a un estimu-
lo a los sectores exportadores y a los que compiten con las
importaciones.

Esta sensibilidad de la agricultura mundial y de los mer-
cados internacionales de productos a la politica moneta-
ria y a las condiciones monetarias, es un fenémeno nue-
vo, al menos en lo que se refiere al periodo posterior a la
11 Guerra Mudnial. Y ocurre cuando la inestabilidad mo-
netaria ha aumentado significativamente. Y una consecuen-
cia importante es el reforzamiento del vinculo entre los mer-
cados financieros y los mercados de productos. El vehicu-
lo de esta ligazon son los mercados de divisas y el cambio
de valor de las monedas nacionales, puesto que los recur-
sos financieros recorren la economia mundial con una lla-
mada telefénica, un telex o un telegrama.

En un mundo como este, esta claro que cualquier pro-
grama nacional que intente fijar los precios en niveles ri-
gidos se convierte en un problema grave. La experiencia
de los EE.UU. vuelve a explicar muy bien esto. A partir
de octubre de 1979, los EE.UU. cambian su muy sencilla
e inestable politica monetaria caracteristica de los ultimos
afios de la década de los 70 (tipos de interés muy negati-
vos) por la decidida persecucion de una politica moneta-
ria estricta o restrictiva. El principal elemento de esta po-
litica era la negativa a convertir en depdsitos en plazo fijo
el gran déficit del presupuesto federal. La principal conse-
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cuencia del cambio de politica fue un espectacular incre-
mento de los tipos de interés de los EE.UU. y con él la con-
siguiente fuerte alza del valor del ddlar.

Al subir el valor del délar las exportaciones norteame-
ricanas son menores y menos competitivas, y el resultado
es que los precios de las materias primas bajan. La conti-
nuacion de esta tendencia hubiera eventualmente produ-
cido el ajuste de la agricultura de los EE.UU. Pero, en un
momento dado los precios de los EE.UU. se estabilizan
a un cierto nivel. Como el valor del délar superd ese nivel,
los precios de los préstamos norteamericanos cotizados en
otras monedas siguieron subiendo. Ello estimuld la pro-
duccion de esos productos en otros paises. De ahi que los
programas sobre materias primas de los EE.UU. no esti-
mularan sélo excedentes de produccién en el propio pais
sino también excesos de produccion en el extranjero. Y ade-
mas los EE.UU. se encuentran en la anémala posicién de
haber rescatado a la CEE de sus costosos programas de
proteccion a los productos basicos haciendo que su precio
en dodlares aumentara.

En ausencia de programas de los EE.UU. sobre pro-
ductos habria habido un ajuste internacional natural en res-
puesta al alza de valor del délar. Como respuesta al decli-
ve de los precios del délar, la produccién de los EE.UU.
habria descendido, aumentando en otras regiones como res-
puesta al alza relativa del precio de los productos en otras
monedas. Ademads se habrian mantenido las fuertes pre-
siones competitivas sobre la Politica Agraria Comun de
la CEE.

l.os programas estadounidenses de productos basicos
evitaron que se produjera este ajuste internacional. Ade-
mas, habian establecido las bases para el exceso de pro-
duccién, no solo en el sector agrario de los Estados Uni-
dos, sino también en la agricultura mundial. Estos efectos
son, internacionalmente hablando, una consecuencia de la
importancia de la economia estadounidense tanto en los
mercados financieros internacionales como en los merca-
dos internacionales de cereales. 1.os mismos principios ge-
nerales se aplican para paises mas pequefios, aunque exis-
tiran en general menos ramificaciones internacionales.
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La importancia de la economia estadounidense en la
economia mundial hace que surja un tema estrechamente
relacionado, que tiene asimismo una considerable impor-
tancia: el de los efectos de los realineamientos de los tipos
de cambios sobre terceros paises. Estos tienen lugar por-
que ¢l sistema monetario internacional es esencialmente de
bloque flotante. Por ejemplo, la caida del valor del dolar
estadounidense arrastrara consigo las monedas de los pai-
ses que las tienen vinculadas al ddlar. Por lo tanto, los sec-
tores comerciales de esos paises pueden recibir un consi-
derable estimulo aunque los politicos no hayan cambiado
nada. De manera parecida, cuando el valor del dolar su-
be, arrastra consigo las divisas vinculadas a él. Esos pai-
Ses veran que sus exportaciones van muy mal, mientras que
al mismo tiempo recibiran un torrente de importaciones.

Fue precisamente este fendmeno el que cred problemas
a Brasil, M¢jico y Argentina, y el que explica por qué la
crisis de deuda internacional se ha concentrado en Améri-
ca Latina (3). La mayoria de estos paises fijan el valor de
sus divisas con respecto al dolar estadounidense. Y pasa-
ron grandes apuros cuando subid el valor del ddlar.

Esto nos lleva al ultimo grupo de problemas interna-
cionales en los mercados de productos causados por los
mercados de capitales. Se trata de los cambios de las poli-
ticas resultantes de la crisis de la deuda internacional. Pais
tras pais, —Brasil, Méjico, Argentina, etc.— han tenido
que alterar drasticamente sus politicas «internas» en res-
puesta a su crisis de deuda internacional. Esto ha supues-
to unos realineamientos draconianos en el valor de las mo-
nedas nacionales y politicas complementarias para hacer-
las mas competitivas en los mercados internacionales. Es-
tas medidas prometen cambiar la pauta de los movimien-
tos comerciales en los mercados agrarios internacionales
de forma muy significativa. Aunque el impacto definitivo

(3) Para detalles véase Schuh, G. Edward, «Third Country Monetary Disturbances
in a Changed International Economy: The Case of Brazil and Mexico», preparada
para el Coloquio del 75 aniversario de la Harvard Business School. «Collogquium
on World Food Policy». Harvard University. Cambridge. Massachusetts. 8-11 abril
1984. :




estara en los mercados de productos comerciales en si, el
impulso para el cambio procedia de los mercados fman-
cieros internacionales.

Algunas repercusiones para las politicas agrarias de un
mercado internacional de capitales totalmente integrado

Existen al menos cuatro importantes repercusiones po-
liticas que desearia comentar. Todas ellas son consecuen-
cia de la aparicidon de un mercado internacional de capita-
les bien integrado y de los demas cambios anteriormente
mencionados.

La primera repercusién politica es que los programas
comerciales internos que tienen disposiciones fuertes o ri-
gidas de precios, probablemente no tienen sentido en el
mundo actual, incluso para los paises pequefios. Esto se
aplica con idéntica fuerza a importadores y exportadores,
y a si el objetivo del programa es aumentar y sostener pre-
cios o abaratarlos y limitarlos.

La cuestién es que las reordenaciones del tipo de cam-
bio hacen variar los precios de los productos comerciali-
zados (exportaciones e importaciones) con relacidn al pre-
cio de los no comercializados. Estos precios relativos pue-
den variar por medios implicitos aunque los precios expli-
citos no hayan cambiado. El resultado pueden ser amplias
perturbaciones y/o grandes desequilibrios. Con la estabi-
lidad monetaria internacional siendo lo que es, cualquier
intento para fijar precios internos puede tener graves con-
secuencias.

La segunda repercusion politica es la ampliacion 10gi-
ca de este principio a los acuerdos internacionales sobre
productos. Dichos acuerdos estan todavia en el orden del
dia de la UNCTAD. Pero es muy dificil saber 1o que signi-
fican en un mundo como el actual. De hecho, es muy difi-
cil saber cdmo puede planearse cualquier provision de pre-
cios fijos dentro de un acuerdo comercial internacional
cuando los realineamientos de los tipos de cambio pueden
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variar implicitamente los precios relativos de una econo-
mia interna sin cambios explicitos en el precio absoluto de
los productos comercializados. Debido a estas condicio-
nes variables, las presiones para acabar con los acuerdos
comerciales internacionales seran profundas e irresistibles.

La tercera repercusion politica tiene que ver con el sig-
nificado de la ventaja comparativa en ¢l contexto de la nue-
va economia internacional que ahora tenemos. La ventaja
comparativa es una doctrina de costes comparativos en-
raizada en las condiciones de oferta y demanda relativas
en las economias nacionales. Pero las ventajas competiti-
vas que se reflejan hacia la economia internacional en el
mundo actual pueden ser muy distintas de la ventaja com-
parativa subyacente. Por ejemplo, una tasa de ahorro na-
cional baja puede crear el sindrome de «mal holandés» y
hacer que una nacidn que en otras circunstancias seria com-
petitiva, no lo sea. De forma similar, el hecho de no se-
guir una adecuada politica fiscal puede alterar drasticamen-
te la posicidn competitiva de una nacion. En la actualidad
el déficit federal de EE.UU. esta ampliamente reconocida co-
mo una limitacion para la competitividad de los EE.UU.
en el extranjero. Pero ;qué sucederia si tuviéramos un ma-
yor superavit en el presupuesto y lo utilizdramos para res-
catar la deuda del gobierno? ;Estarian dispuestos los de-
mas paises a aceptar la poderosa posicién competitiva que
se originaria para la economia de los EE.UU.?

La cuestion es que en el mundo actual, la politica mo-
netaria de una nacidn, su politica fiscal y su tasa de aho-
rro son los factores principales a la hora de explicar su ac-
tuacidn en el comercio internacional. L.os costes compa-
rativos son sélo uno de los muchos factores.

Finalmente, existe una necesidad patente de reformar
las instituciones monetarias internacionales. La inestabili-
dad monetaria de la economia internacional de hoy tiene
por lo menos tres fuentes de origen. La primera es la falta
de mandato y la falta de recursos del Fondo Monetario In-
ternacional para actuar como una verdadera autoridad mo-
netaria internacional, a pesar de su nombre y a pesar del
intento original de que asi fuese. La segunda es la falta de
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coordinacién de las politicas monetarias de los paises con
importantes reservas de divisas, para conseguir alguna apa-
riencia de estabilidad monetaria internacional. La tercera
es el fracaso de los Estados Unidos en gestionar su politi-
ca monetaria de acuerdo con el papel que actualmente de-
sempefian como banco central del mundo. Dado que, en
efecto, el mundo se mueve con el patrén doélar, la Reserva
Federal de los EE.UU, es, efectivamente, el banco central
para el mundo entero. Desgraciadamente, excepto cuan-
do surgen crisis periddicas internacionales, la Reserva Fe-
deral gestiona la politica monetaria de EE.UU. en relacion
a consideraciones internas. El resultado son las grandes
conmociones en la economia de los EE.UU., asi como en
la internacional.

En el mundo actual, los mercados de productos agra-
rios seguiran siendo inestables mientras que las condicio-
nes monetarias internacionales permanezcan inestables. Es-
to conducira a un continuo e ineficaz empleo de los recur-
sos agrarios del mundo, a una intervencion gubernamen-
tal continua —con frecuencia de forma ineficaz— para
compensar las conmociones procedentes del extranjero, y
a continuos conflictos politicos internacionales sobre las
politicas comerciales internacionales y politicas agrarias in-
ternas. La reforma de nuestras instituciones monetarias in-
ternacionales deberia ocupar un lugar prioritario en el or-
den politico del dia de todos los paises.

CONCLUSIONES

Los paises en vias de desarrollo han comprendido per-
fectamente la necesidad de un nuevo orden econémico in-
ternacional. Por desgracia, sus esfuerzos han sido en bal-
de, puesto que han pedido transferencias de recursos que
no llegan, no han reconocido los fallos de sus propias po-
liticas nacionales y han solicitado acuerdos comerciales so-
bre productos y politicas comerciales que no son de nin-
giin modo factibles en el mundo actual.

Los paises desarrollados, por su parte, hacen caso omi-
so a los llamamientos de los paises en vias de desarrollo
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y continuian persiguiendo sus propios intereses en materia
de politica nacional, inconscientes del hecho de que las po-
liticas nacionales tienen poco sentido en el mundo de hoy.
Al mismo tiempo, sermonean a los paises en vias de desa-
rrollo para que pongan «en orden» sus politicas naciona-
les, sin que al parecer se den cuenta de que ello comporta
importantes repercusiones respecto al reparto de cargas pa-
ra las economias de los paises desarrollados.

Es indispensable que reunamos todas estas cuestiones,
y creemos y establezcamos unas instituciones internacio-
nales de acuerdo con la integracidn internacional de nues-
tras respectivas economias nacionales. L.a continuacion de
la actual Torre de Babel puede desembocar en un desas-
tre, como la experiencia de los afios 30 deberia habernos
ensefiado. Los economistas de todos los paises tienen un
interés vital en procurar que nos movamos en la direccion
correcta y que no volvamos al nacionalismo econémico y
a las politicas del pasado consistentes en pedir limosna al
vecino.

RESUMEN

Estos ultimos 20 aitos han representado un periodo en el que la integracion eco-
nomica internacional ha dejado muy atrds a la integracion politica. De hecho, he-
maos asistido a una ruptura sucesiva y ¢ un desinterés creciente de las instituciones
internacionales, al tiempo que nuestras respectivas economias se han ido integran-
do. Las politicas econdmicas nacionales tienen cada vez menos importancia en el
mundo de hoy, y hacen poco mds que crear sospechas y falta de confianza en los
goblernos nacionales puesto que sus politicas cada vez se qjustan menos a lo que
propugnan.

RESUME

La derniére vingtaine d’ans a représenté une période ou Uintegration économi-
que international a bien dépassé I'integration politique. De fait, on a assisté & une
rupture progressive ainsi gue @ un croissant mangue d’intérér de les institutions
internationales, tandis gque ndtres respectives économies ont marché vers sa integra-
tion. Dans le monde d’aujourd’hui, les politiques économiques nationales ont de
moins en moins importance et ne faisent guére que créer des soupcons et du mangue
de confiance aux gouvernements nationaux, puisque leurs politiques s’ajustent de
moins en moins a ce qu’ils défendent.




386

e e e e L e e

SUMMARY

These last 20 years have been a period in which the economic integration of the
international economy has far outpaced its political integration. In fact, we have
witnessed a successive breakdown and growing irrelevance of international institu-
tions at the very time that our respective economies have become increasingly inte-
grated. Domestic economic policies have less and less relevance in today’s world,
and do little more than create suspicion and lack of confidence in national govern-
ments since their policies do less and less what they say they will,
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