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RESUMEN

Por la crisis de 1929 los paises europeos comenzaron a reducir sus importaciones de América
Latina (AL) como consecuencia se dio el deterioro de los términos de intercambio, para
contrarrestar se origina la Industrializacion por Sustitucion de Importaciones (ISl) para reducir la
dependencia del exterior. El objetivo es demostrar que los gobiernos latinoamericanos no
invirtieron los ingresos del boom de las materias primas en la educacion e innovacion, para
transformar la industria en mas “verde”, mas bien se retrocedio a un desarrollismo primario, es
decir a una reprimarizacion’ de las economias de la regién. La metodologia es mediante la
revision de literatura y se analizo la evolucion de las exportaciones con informacion del TRADE
MAP. Como conclusién, Latinoamérica histéricamente sigue dependiendo en un alto porcentaje
de los precios de los productos primarios para su desarrollo econémico.

Palabras Clave: Comercio internacional, América Latina, reprimarizacion, productos primarios,
exportaciones
Codigos JEL: Q27, Q33, Q48

ABSTRACT

Due to the crisis of 1929, European countries began to reduce their imports from Latin America
(LA), as a consequence, the deterioration of the terms of trade occurred, to counteract the
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' Término que sirve para referirse a la importancia que han recuperado los sectores primaros de la economia en los
ultimos veinte o treinta afios. Estos sectores primarios son el grupo de ramas de actividad encargadas de la
produccién de materias primas, productos basicos (los commodities) y los bienes intermedios poco elaborados. Es
deseable incluir en esta clasificacion a la industria maquiladora. (Nadal, 2009)
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Industrialization by Substitution of Imports (ISI) to reduce dependence on the outside. The
objective is to show that the Latin American governments did not invest the revenues of the
boom in raw materials in education and innovation, to transform the industry into "greener”,
rather they regressed to a primary developmentalism, that is, to a reprimarization of the
economies of the region. The methodology is through a literature review and the evolution of
exports was analyzed with information from TRADE MAP. In conclusion, Latin America historically
continues to depend on a high percentage of the prices of primary products for its economic
development.

KEYWORDS: International trade, Latin America, reprimarization, primary products, exports
JEL codes: Q27, Q33, Q48

1 INTRODUCCION

En el periodo 1810 — 1860 se dieron las guerras de independencia para crear nuevos estados
nacionales, razén por la cual la colonizacion dejoé una compleja relacién de produccion capitalista
y no capitalista, que iban desde las redes de trabajo reciproco, la esclavitud, y otros regimenes
de trabajo obligatorio, como lo sefialan Halperin, Glade, Thorp, Bauer, et al.(2002) la remision de
deudas por medio del trabajo, hasta la aparceria y diversas formas de terrazgo, el trabajo
asalariado y la produccion de articulos basicos en pequefa escala por parte de los artesanos y
pequefos campesinos. (p.49)

Posteriormente, después de desmantelar los sistemas reguladores también se daban
nuevas fronteras que impedian el comercio regional, que coincidié con la crisis de Baring?, sin
embargo, algunos paises latinoamericanos debido a la demanda de las economias
industrializadas mejoraron sus balanzas comerciales. Es importante sefialar que el sistema
internacional marcado por la fase de ascenso de los Estados Unidos desde los primeros afios del
siglo XX hasta la primera guerra mundial luego consolidé su hegemonia como principal inversor
extranjero e intermediario financiero. En 1929 se dio la crisis financiera mundial, de tal manera
que los paises europeos comenzaron a reducir sus importaciones de AL como consecuencia bajo
el ingreso de divisas, en este contexto se dio el deterioro de los términos de intercambio®, para
contrarrestar en la década de 1930 se origin6 el modelo ISI con el fin reducir la dependencia del
exterior. Los paises que aplicaron esta politica son: México, Brasil, Argentina y Chile entre 1950 y
1970, afos en los que se consolido la industria.

2 |a crisis de 1890 de la Argentina fue el primer colapso de un pais periférico que tuvo connotaciones internacionales,
aunque no mundiales como la anterior de 1873 iniciada en Viena. De algin modo también fue un antecedente, en
este caso de los sacudones que produjeron un siglo mas tarde algunas economias no centrales, como la mexicana con
su "efecto tequila" de 1994. En el Brasil el anuncio de la inminente bancarrota de la Baring Brothers dio lugar a una
serie de corridas especulativas conocida como el "Encilhamento”. |a caida de la Baring Brothers lo dejé sin uno de sus
prestamistas, su falta de credibilidad no le permitié acceder a nuevas alternativas crediticias y, por ultimo, y muy
importante, dejé de percibir las remesas que los portugueses emigrados al Brasil remitian a sus familiares (Del
Corro,2015)

3 Esto significa que el precio promedio que se recibia por las exportaciones habia disminuido con relacion a la tarifa
pagada por sus importaciones, es decir el comercio internacional empezaba a generar menos beneficios
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En 1944, en Bretton Woods crearon un nuevo sistema monetario, para realizar asi de
forma mas facil el intercambio de divisas entre los paises firmantes*.

La integracion econdmica en AL hasta los afios ochenta, paso por dos etapas para coincidir con
la transformacién de las politicas de industrializacién y comercio donde algunas economias
latinoamericanas tuvieron una recuperacion econémica gracias al apoyo de capitales extranjeros.

2 REVISION DE LITERATURA

En el periodo 1870-1914 se produjo una alteracion de las condiciones que harian posibles los
avances institucionales, se procedi6 a desmantelar los sistemas reguladores creados durante el
periodo colonial, al mismo tiempo que la administracion publica se venia abajo y se trazaban
nuevas fronteras nacionales, que a veces eran motivo de disputas. Estos acontecimientos
perturbaron el comercio y en muchos casos detuvieron la corriente interregional del comercio
dentro de AL.

Halperin, Glade y Thorp et al., (2002) afirman:

La integracion de la region en la economia mundial y la correspondiente facilidad de
obtener préstamos del extranjero contribuyeron a sofocar el potencial para la produccion
local de tecnologia que pudiera existir aun después de los intentos de modernizacién que
la corona espafola hiciera en los ultimos decenios de la época colonial, asi como
obstaculizar el crecimiento de la experiencia manufacturera en el continente [...], pero si
habian establecido cabezas de playa mercantiles en los principales puertos y otros
centros de poblacion, nuevas rutas maritimas conectaban América Latina con los centros
de crecimiento del Atlantico Norte y, cada vez mas, se disponia de los medios que hacian
falta para explotar los mercados de capital y dinero europeos y, en menor medida,
estadounidenses (p. 51-52).

En el periodo antes indicado el comercio internacional y los impuestos comerciales
crecieron, esto dio a los paises capitalistas una base fiscal mucho mas amplia de la que tenian
antes los gobiernos latinoamericanos, sin embargo, la crisis econdmica de la mayoria de los
paises industriales coincidio con la crisis de Baring, 1890, el incumplimiento de los pagos por
parte de Argentina y una fuerte caida de los empréstitos extranjeros en general; “la crisis estallo
en Londres en noviembre de 1890 con el hundimiento de la Banca Baring. Este crac fue el
resultado de las graves dificultades financieras que afligian a Argentina desde el mes de marzo”
(Flamant y Kerel 2020, p.41).

Posteriormente las economias latinoamericanas reaccionaron de diversas maneras ante la
atraccion de la demanda de las economias industriales, lo que impulsé el avance de la vida
econdmica latinoamericana, especialmente Argentina que mejoro las exportaciones de cereales,
carne de buey congelada y refrigerada, lana, cuero y entre otros, seguido de Chile con la

4 Este sistema estuvo vigente 27 afos, los Estados Unidos de Norte América en 1971 tiene su primer déficit comercial
del siglo XX (Jiménez, 2018), esta es una de las razones por la que se terminé la conversién de doélares en oro.
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exportacion de cobre y trigo. Brasil mantuvo las exportaciones de café y cacao. A principios de
1890 Ecuador logra crecientes exportaciones de cacao inclusive superando a Brasil en el afio de
1914. Sin embargo, en los afios posteriores por la falta de utilizacion de insecticidas las cosechas
disminuyeron. "Desde 1918, los dafios provocados por la monilla en las plantaciones de cacao se
tornaron considerables, y otra plaga, la escoba de bruja aparecida en 1922, devasto las
plantaciones cacaoteras, provocando una dramatica caida de la produccién” (Larrea, 2006, p.57).

En México las exportaciones de plata, oro y cobre crecieron significativamente, su destino
en su mayor parte al mercado norteamericano debido a su cercania, y con Europa por sus
importantes rutas maritimas. En los primeros afos del siglo XX empezé las exportaciones en la
industria petrolera.

El azlcar y el cobre encabezaban las exportaciones peruanas en 1890; posteriormente el
algoddn y el caucho, mientras que en Colombia y Venezuela las exportaciones de café no
siempre crecieron. En definitiva, se puede manifestar que, AL no solo mostraba una creciente
diferenciacién regional, sino que también cred una dotacion diferente de factores de produccion
gracias al desarrollo del periodo, 1870-1914, que fue inducido por la demanda. Segun Halperin,
et al,, (2002, p.89) “las pautas de recursos que se apoyaban las economias de la region en
visperas de la Primera Guerra Mundial diferian notablemente de las que hacian las veces de base
del proceso econdémico al empezar el periodo”. La mano de obra de alguna forma se especializd
mejorando la calidad. La tierra, incluyendo las riquezas del subsuelo, habia experimentado una
expansién considerable. “La acumulacion y la transferencia habian aumentado, hasta cierto
punto en todas partes, las reservas de capital con que contaba la region, pero mas importantes
aun eran las mejoras de su calidad” (Halperin, et al., 2002, p.89). Se traté de mejorar la
tecnologia de AL en los afios intermedios del siglo XIX, pero la regidn seguia apartada de los
conocimientos cientificos y técnicos que nutria al sector industrial.

En el periodo 1914-1929, se dan acontecimientos relevantes como: la sustitucion de la
hegemonia de Gran Bretafia por los Estados Unidos luego sucede la Gran Guerra® y después de
una década se da la depresidon mundial. Causas suficientes para que existan cambios en el
comercio internacional, el papel de los Estados Unidos aumentaba considerando que su posicion
geografica es una ventaja, al conectarse con los paises lejanos. Halperin, et al., (2002) “el
superavit de su balanza comercial aumentd, sus inversiones privadas en el extranjero
aumentaron de 3500 millones de ddlares en 1915 a 6400 millones en 1919”, 82,86 % de
incremento en el periodo, (p.101).

Los bancos ayudaron a solucionar los problemas de liquidez en AL, después de la Primera
Guerra Mundial existio una gran apertura de préstamos extranjeros de caracter privado por parte
de los Estados Unidos, se fomentaba el crédito incluso a ir mas alla de sus posibilidades de pago.
El dinero tendia a destinarse con frecuencia a usos improductivos, sin embargo, la agricultura
por primera vez su crecimiento alcanzé a la industria, con la mecanizacién de los cultivos y la
introduccion de nuevas variedades de plantas y nuevos fertilizantes. Arceo (2009) dice el
comercio internacional crece mas rapido que la produccion, la inversion extranjera directa crece,

> La Primera Guerra Mundial, también conocida como Gran Guerra, que dio comienzo el 28 de julio de 1914 y finalizd
el 11 de noviembre de 1918, cuando Alemania pidié el armisticio y més tarde el 28 de junio de 1919, los paises en
guerra firmaron el Tratado de Versalles.


https://es.wikipedia.org/wiki/28_de_julio
https://es.wikipedia.org/wiki/1914
https://es.wikipedia.org/wiki/11_de_noviembre
https://es.wikipedia.org/wiki/1918
https://es.wikipedia.org/wiki/28_de_junio
https://es.wikipedia.org/wiki/1919
https://es.wikipedia.org/wiki/Tratado_de_Versalles
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a su vez, mas rapido que el comercio y los flujos internacionales de capital financiero aumentan
(p.-6Yy 7).

3 METODOLOGIA

La investigacién es de representacion cualitativa, cuantitativa y descriptiva. Mediante la revision
de literatura se analizo el comportamiento del comercio internacional en AL. Ademas, se obtuvo
las exportaciones del Ecuador en valores, basados en estadisticas del TRADE MAP y a través del
programa Excel se determiné el total de las exportaciones de los productos sin y con valor
agregado del periodo 2001-2019 para demostrar mediante un grafico la tendencia e
importancia de los mencionados productos.

4 RESULTADOS

En octubre de 1929, se produjo el hundimiento de Wall Street. Los precios de los productos
basicos bajaron sustancialmente, y se dio el deterioro de los términos de intercambio. Se
paralizaron las entradas de capital. El efecto, fue una contraccion del comercio internacional y de
la inversion mundial, los Estados Unidos, posterior a la Gran Depresién, tuvieron problemas
econdmicos, mientras que Europa se recuperé de la recesion con cierta rapidez.

Después de la Gran Depresion, se destruyo el ahorro de muchas familias, la financiacion
de las empresas fue interrumpida, perjudicé a la viabilidad de instituciones financieras que afecto
al mercado de valores. La economia internacional durante los afios treinta generd una crisis
mundial que se prolong6 hasta principios de los cuarenta.

Piketty (2014) sostiene que, "entre 1929 y 1935, el nivel de produccion de los grandes
paises desarrollados cay6 en una cuarta parte, el desempleo aumentd del mismo modo vy el
planeta no sali6é por completo de esa “gran depresion” hasta que entré en la segunda Guerra
Mundial”. (p. 520)

"Al principio de la crisis de la década de 1930, los bancos centrales de los paises
industrializados adoptaron una politica extremadamente conservadora: a penas salidos del
patron oro, se negaron a crear la liquidez necesaria para salvar a las instituciones
financieras en problemas, de ahi las quiebras bancarias en serie, que agravaron
terriblemente la crisis y lanzaron al mundo al abismo” (Piketty, 2014, p. 614).

A pesar de lo mencionado en el periodo 1930-1950, fue de inversion local y la segunda
en el periodo 1950-1980 se depende de la inversion americana. Ademas, los Estados Unidos
después de la primera guerra mundial su ventaja competitiva’ fue fortalecida por los nuevos
productos dinamicos como los automoviles.

® La Gran Depresidn se origind en los Estados Unidos. La mayoria de los historiadores suelen usar como fecha de inicio
del crash bursétil del 29 de octubre de 1929, conocido como "jueves negro".

7 Porter (2009, p.77) en su anélisis sobre las estrategias genéricas de las empresas, al considerar los factores de la
competencia dispone de tres estrategias genéricas (liderazgo global en costos, diferenciacion del producto y
segmentacién del mercado) de gran eficacia para lograr un mejor desempefio que los contrincantes en una industria.
Es decir, la ventaja competitiva consiste en tomar acciones defensivas u ofensivas para establecer una posicion
competitiva sostenible en una industria.
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Europa estaba devastada por las ruinas 'y la paz y el crecimiento econémico parecian
inalcanzables. Sin embargo, en Bretton Woods®?, Estados Unidos, desarrolld un nuevo marco para
garantizar la estabilidad del sistema monetario y para financiar la reconstruccién de los paises
destruidos por la guerra crearon el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial. Ademas,
luego de varias deliberaciones con banqueros, diplomaticos, politicos y economistas
determinaron un sistema de intercambio basado en el délar, pero vinculado al oro. De tal forma
que el ddlar fue anclado al oro a razdn de 35 ddlares la onza.

Luego de 27 afios, Richard Nixon declaré el 15 de agosto de 1971 la inconvertibilidad del
dolar en oro debido al incumplimiento del acuerdo tal es el caso cuando los banqueros de
Francia quisieron cambiar los délares con el oro, en Washington, constante y sonante no tenian
nada de oro que entregar. Este fue el fin para el acuerdo de Bretton Woods y la adopcién de los
tipos de cambio flotantes.

Por otro lado, a principio de los afios cincuenta, 1950, se consolidé el modelo ISI que
produjo algunos resultados positivos especialmente al Brasil, México y Argentina, cuyas ventas
de productos manufacturados se incrementaron, aunque esto también ocurrié en paises mas
pequenos como Chile y Uruguay y en algunas naciones centroamericanas y caribefas. En los
anos sesenta existid un significativo flujo de inversion extranjera directa (IED) concentrada en la
produccion de bienes sustitutos de las importaciones de bienes manufacturados y, la mayoria de
los paises latinoamericanos disfrutaban de un facil acceso al capital externo a bajo costo, a pesar
de la crisis del petroleo en 1973° y 1979, bajo las condiciones de las politicas monetarias y
fiscales de las economias de mercado desarrolladas (EMD).

América Latina cuya condicion es de periferia en el &mbito mundial, dependiente en sus
relaciones internacionales a Norte América tanto en el plan econdmico como estratégico, esta
sujeta a un deterioro de los términos de intercambio'® debido a la consecuencia del desarrollo
capitalista de los paises centrales. Por otro lado, fomentaban la modernizacion de la agricultura,
y de la industria para incorporar valor agregado enmarcado en el modelo IS|, bajo la influencia
de la Comision Econdmica para América Latina, CEPAL.

La mayoria de los paises latinoamericanos, desde los afios cincuenta hasta los ochenta,
han tenido en comun la caracteristica basica de apoyarse en los sectores manufactureros como
principal motor de crecimiento.

8 Como resultado de la Conferencia de Bretton Woods fueron creados el Fondo Monetario Internacional y el Banco
Mundial, los que quedaron, y no podia ser de otra manera, como custodios de este orden defensor de los intereses
estadounidenses, y han permanecido en aquella linea desde entonces

(Reyes, 2010, p. 75)

9 La "crisis del petréleo de 1973" tuvo su antecedente en el desorden del sistema monetario internacional, precipitado
por la caida del délar. Las dificultades que la guerra de Vietnam estaba provocando en la economia norteamericana
llevaron al presidente Nixon a, sin consulta previa con ningun otro pais, desligar el délar del patrén-oro. El sistema
acuiiado en Bretton Woods en 1944 que habia garantizado la estabilidad monetaria vino a su fin. Las principales
monedas del mundo occidental flotaron en un contexto de gran inestabilidad.
(www.historiasiglo20.org/GLOS/crisispetroleo.htm)

1% indice términos de intercambio, ITI, es igual al precio unitario de las exportaciones, délar por tonelada sobre el
precio unitario de las importaciones, délar por tonelada
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Cabe destacar que el desarrollo de Brasil y México en el periodo 1950-1981 fue mucho
mejor que China'! e India, también es impresionante en relacion con las EMD.

"El crecimiento econémico de América Latina entre 1950 y 1981, y la rapida
transformacién de su estructura productiva, fueron posibles por el notable proceso de
acumulacion de capital. La inversion interna bruta crecid a una tasa anual del 7.4 por 100
y la inversion en maquinaria y equipos también crecié rapido a una tasa anual del 8 por
100" (Halperin, et al., 2002, p.350).

Otro aspecto importante del proceso de crecimiento fue la transformacion de la
estructura productiva, mientras la participacion del sector manufacturero aumentaba por un
mayor contenido de valor agregado para que, Slipak (2013), en la vision estructuralista, con el
objetivo de alcanzar la modernizacion, se debia facilitar la acumulacién de excedente econdmico
en manos de las burguesias de la region. (p.3)

Estos cambios en la estructura productiva de América Latina se dieron mas en los paises
de Brasil y México, sin embargo, Orozco (2016 p.54) sefiala:

“Que los autores liberales y neoliberales caracterizan y explican la desindustrializacién
fundamentalmente como un proceso interno intrinseco al propio desarrollo de las economias
avanzadas, gran parte de los autores mas cercanos al enfoque keynesiano (neokeynesianos
principalmente), compartiendo esta primera explicacion, sefialan, ademas, que existen factores
internacionales que desempefian un papel relevante en el proceso de desindustrializacion”.

(p.54)

En los afios ochenta la region tuvo que determinar la demanda agregada (consumo,
inversion y gasto publico) de acuerdo con su capacidad de gasto, es decir la reduccion de esta,
muchos recursos productivos quedaron desocupados hasta inicios de los afios noventa donde
algunas economias latinoamericanas mostraron signos de recuperacion econémica pero siempre
con el apoyo de capitales extranjeros. Posteriormente, 2008, la reduccién de la demanda
agregada se extendio por todo el mundo a través de los canales comerciales internacionales,
acentuando asi la dinamica recesiva (Frenkel y Rapetti, 2009, p.87)

Los paises latinoamericanos exportadores de petroleo aumentaron significativamente sus
deudas externas, estos préstamos no soélo ayudaron a paises como Brasil a sostener el impulso
del crecimiento, sino que también beneficiaron a la economia mundial al preservar la demanda
agregada global después de la masiva transferencia de recursos de paises de alta capacidad de
absorcién hacia los paises de la OPEP que inicialmente tenian una baja absorcion.

La region es exportadora neta de minerales y metales con una alta participacion de las
materias primas, en el 2017 las exportaciones de minerales y metales de América Latinay el
Caribe alcanzaron los 170.000 millones de dolares, equivalentes al 17% del valor de sus envios

" “El 9 de noviembre de 1989 el Muro de Berlin se desplomé y, con él, el mito del socialismo como el sistema de

igualdad, justicia y solidaridad que haria la felicidad de todos los hombres y de todos los pueblos. Con la caida del
Muro, terminé la Guerra Fria, que habia durado cuatro décadas y que habia sido el hilo argumental del mundo
durante el periodo més tenso, intenso y peligroso de la historia humana” (Ortiz, 2016, p.255)
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totales de bienes, y al 8% de las exportaciones mundiales de minerales y metales” (CEPAL 2018,
p. 91).

La participacion de los productos primarios en las exportaciones de América Latina hacia
el mundo en el periodo, 2001-2011, tuvo una tendencia creciente, sin embargo, a partir del afio
2014 aumento muy levemente las exportaciones de productos manufacturados como se
observa en la Figura No.1,

Teubal y Palmisano (2015) manifiestan que la teoria econdmica tradicional planteaba que
estas exportaciones, productos primarios, tenian ventajas comparativas frente a la produccion
industrial de los paises del centro (p. 57).
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Figural. Exportaciones de América Latina y el Caribe al mundo 2001 -2019 (TRADE MAP, 2020)

Teubal y Palmisano (2015) en toda América Latina se establecieron regimenes especiales
y leyes que favorecieron al modelo extractivo y la reprimarizacion de las economias impulsadas
de la mano de grandes empresas transnacionales que lograron dominar sectores claves de las
economias nacionales (p.67).

En la figura anterior se puede observar que en los afios 2011 al 2014 los valores de las
materias primas exportadas fueron significativas en la cual se encuentra el petréleo, al respecto
Garcia (2019) dice que el precio se mantuvo en casi 100 ddlares en promedio por barril en el
mencionado periodo (p.62).

Sin embargo, a partir del 2015 los precios del petroleo se desplomaron y sumado al
excesivo gasto publico, como es el caso del Ecuador, llevo a un decrecimiento econémico del
1.23 por ciento en el afo 2016 (Garcia, 2019, p.62).
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5 CONCLUSIONES

En los afios veinte fue el decenio de las misiones Kemmerer'? que permitieron la creacién
de los bancos centrales, en varios paises latinoamericanos, que tomaron de modelo el banco de
la Reserva Federal de los Estados Unidos. A nivel institucional se hicieron avances significativos
en Latinoamérica.

En Brasil, la politica monetaria restrictiva’® adoptada en los afios 1924-1925 impidio el
crecimiento, en particular, de la industria textil, de tal manera que los industriales y los
exportadores se unieron para oponerse con éxito a la mencionada politica.

México, Brasil y Argentina al implementar el modelo ISI lograron que sus economias se
industrialicen, mientras que el resto de los paises de la regién siguen exportando productos
primarios con problemas de productividad.

Latino América, en el periodo antes sefialado, los productos primarios tienen una
tendencia creciente en la primera década del presente siglo, sin embargo, a partir del 2014 se
dio un punto de quiebre que disminuyo levemente su participacion en las exportaciones debido
a la caida de los precios del petréleo, minerales y metales, que se reflejo en la falta de liquidez
para financiar la planificacion de los programas y proyectos.

América Latina esta regresando al modelo primario exportador que con tanto esfuerzo
trato de dejar atras después de la segunda guerra mundial, debido a la volatilidad de los precios
y al deterioro de los términos de intercambio. Ademas, la regién tiene mayor presién en los
recursos naturales intensificando la pérdida de biodiversidad y mayor deterioro ambiental. La
reprimarizacion es el efecto de una politica macroeconémica que de alguna manera busca
privilegiar al capital financiero, mas no fomentar a la industria.

12 La Misién Kemmerer se desarrollo, entre 1919y 1931, principalmente en Latinoamérica que consistié en una serie
de propuestas de remodelacion de los sistemas monetarios, bancarios y fiscales, que luego se convirtieron en leyes.
Los trabajos fueron liderados por Edwin Walter Kemmerer, economista estadounidense, profesor de Economia en la
Universidad de Princeton, contratado como asesor financiero y econémico por los gobiernos de Bolivia, Chile,
Colombia, Ecuador, Guatemala, México y Perd, con el fin de consolidar la estabilidad monetaria. (Gozzi, Tappats,
2010)

3politica monetaria restrictiva es aquella que contrae la cantidad de la oferta monetaria para controlar la inflacién
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