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P ROL OGO

El México contemporineo ha estado inmerso en la crisis econ8-
mica m&s grave de su historia y sus habitantes han vivido una
década de empobrecimiento real gque ha generado desaliento y
movimientos de descontento social; estos factores le han dado
a la crisis nacional un carfcter polftico al suscitar la apa-
ricifn de partidos polfiticos de oposici®fn fortalecidos, cuyas
victorias han sido reconocidas por algunos sectores de la po-—
blacifn, y desconocidas, en cambio por el gobierno y el parti-
do oficial; adem&s han suscitado una reestructuraci®8n de los
procesos electorales por parte del Congreso de la Unidn.

Por otra parte, la administraciftn pfiblica mexicana es y
ha sido corresponsable de la crisis, gue ha manejado y manipu
lado el endeudamiento externo e interno con sus consecuencias,
observables desde principios de 1982.

Abundando en lo anterior, durante los Gltimos 50 afios, 1la
clipula de la administracifn pGblica ha endeudado severamente
al pais, justificadamente o no, por varias causas, entre ellas:

1. el déficit fiscal,

2. el déficit presupuestario,

3. el manejo propio de la deuda y su servicio,

4. la importacidn tecnol8gica y su necesidad de modernizacién

e industrializaci®&n del pails y

5. la consecucidn de divisas para ponerla a disposici&n del
sector privado con el objeto de gue importen bienes intexr
medios y solucionarles su propia deuda.

En otra cuestibfn, la composicifn de la deuda externa mexi
cana asciende, en forma genérica, a los 15 mil millones de 46—
lares con el FMI, 10 mil millones con el Banco Mundial, 10 mil
millones con el Club de Paris, 15 mil millones de lfineas de
cré&dito interbancarias y colocacif6n de bonos en el exterior y

finalmente 55 mil millones repartidos entre 530 bancos extran-—
jeros privados.



La participaciftn de la administracién piblica en la deuda
externa es clara y se observa en dos perspectivas: la primera
en la decisibn politica de endeudamiento y la segunda en la
firma de los compromisos de la misma.

La crisis sobrevino por insolvencia para cubrir los requi-
sitos de pago en el tiempo y en el espacio, por lo tanto, la ad
ministracifn pGiblica tuvo gue reestructurar la situacif6n en
otras condiciones, a partir de una moratoria de 90 dfas inicia-
da en agosto del 82 y las reestructuraciones del principal 'y
del servicio en 1983, 84 y 1986. En ellas ha tenido que parti-
cipar forzosametne el FMI, a travé&s de cartas de intencifn tanto

para los pré&stamos contingentes como para aval de las negociacig
nes.

Este trabajo intenta enlazar tres temas fundamentales gue
han intervenido decisivamente en la vida econfmica de nuestro
prais, va gque es imposible soslayar la existencia del Fondo Mone
tario Internacional, producto de un "Bretton Woods" ya superado,
la deuda externa en el contexto latinoamericano y el caso espe-
cIifico de México y la administracidn ptGblica. Lo anterior no
s6lo ha sido tema periodfistico rutinario sino gue se ha refleja
do en la cosapolfitica, manifestado en las calles, donde las
idedologfas chocan con violencia, en el momento de existir con-
diciones para ello, y donde el Estado tendr8 no s8lo gque nego-
ciar en las mesas de los bangueros sino con la oposicifn cada
dias m8s fortalecida por los errores gubernamentales.

La cuesti®fn polftica ha debido aplicarse en lo interno y
en lo externo, producto de una deuda gue ahoga al crecimiento
econbmico de nuestros pueblos y en particular al nuestro gque ha
sido el "piloto" de los planes "Baker y Brady"con su condiciona-
lidad abierta y sin respuestas claras a ciertos estfmulos que
se suponian rebasados, tales como la puerta abierta a la inverxr
si6n extranjera, una liberalizacifn del comercio (l&8ase GATT)
fundamentalmente a EUA, pero gue contradictoriamente aplica
aranceles discriminatorios a nuestros productos, ademis de una



peligrosa desincorporacifn de empresas paraestatales, conocida
cologuialmente como "reprivatizacié6bn®" o el fundamento de Nicho-
las Brady que solicita a la banca privada internacional una re-

duccidtn de la deuda que en el caso de M&xico se limita a tres
variables:

.- reduccibn de interxreses al 6.25%, iji.— pré&stamos liguidos
o en "dinero fresco" sobre el 25% del endeudamiento de Mé&xico
a los bancos privados y i711.— reduccib4n del principal de un

35% a 30 afos, admitiendo un total de 1000 millones de dSlares
en swaps; todo ello ha sido tomado por el gobierno salinista
con ligereza y triunfalismo porqgue dichas variables est8n sulje
tas a seleccitn por parte de la banca y en realidad la reduc-—
cifn no es muy considerable y los resultados se observardn a
mediano plazo, independientemente de gue durante el transcurso
de las negociaciones la administraci®fn actual haya tenido gque
aceptar la reduccibn de sus pretensiones en lo que a transfe-
rencias de recursos se refiere, del 2% pretendido al 4% obteni
do sobre el producto interno bruto, aceptar swaps Y un mayor
endeudamiento pox los que las predicciones de crecimiento se
cayeron para gquedar entre el 0 y 1%.

Uno de los objetivos de esta tesis doctorxral es clarificar
el enlace obvio gue existe entre la toma de decisiones de un
pafs latinocamericano (en este caso el nuestro) con dificulta-
des de balanza de pagos (o comercial), cuando a través de su
administracifn ptGblica solicita al Fondo Monetario Internacio-
nal su intervenciddn para préstamos "stand by" (contingentes) o
de otro tipo, para aliviar su situacibn; entonces, este orga-
nismo multilateral condiciona a los solicitantes el cambio o©
aplicacibén de ciertas polfiticas de ajuste, lo cual ha sido un
impedimento para el crecimiento y desarrollo de los paflses de
este subcontinente.

Si se acepta la premisa de que el endeudamiento externo
ha sido sin®nimo de atraso econdmico y politico con el apareja
miento de convulsiones sociales, &l obliga a soluciones prontas



por parte de la comunidad financiera internacional acreedora pa
ra gue no estalle la "bomba polfitica" en las naciones comprome-—

tidas y que se observan sblo como paliativos el extinto "“Plan
Baker" y el novedoso "“Plan Brady" y parece situarse la cuestifn

en impagabilidad y atraso en Latinoamérica por incapacidad de
respuesta.

Finalmente, hay gque sefialar gque este documento considera
un capftulo introductorio sobre el FMI;

posteriormente sus as-
pectos hist&brico-legales,

continGa con un anflisis de la situa
como introduccibdn al caso de la crisis
de la deuda externa pGblica mexicana, sus negociaciones y tra-—

tamiento de la misma; el trabajo concluye con un apartado de
conclusiones particulares..

ci®n en Am&rica Latina,

El autor



UNA CRONICA SOBRE EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL
(INTRODUCCION)

Al estallar la primera guexrra mundial, Estados Unidos e In-

glaterra prohibieron la exportaci®n de oro,

con lo cual de
hecho abandonaron el

“"patrtn del mismo nombre". El financia

miento de los gastos bé&licos y de la reconstruccidn de pos-—
guerra por parte de otra hizo necesario incrementar notable-

mente la oferta monetaria en los diferentes palses, las re-

servas de oro llegarcon a ser tan s8lo una proporcifn minima

de las obligacjones a la vista y a corto plazo del sistema
bancario.

Los estudios realizados por el Comit& Cunliffe y por las con
ferencias de Bruselas y Gé&nova,

coincidieron en la necesidad
de retornar al "patrSn Jde oro",

idea gue fue apoyada vigoro-
samente por el Comit& Financiero de la Sociedad de las Nacio
nes.

Después de la segunda guerra mundial el sistema que surgié
se basb en tipos de cambio fijos y tom6 al oro como denomi-
nador comfin de las partidas monetarias,

que tambi&n podfan
expresarse en dblares estadunidenses,

ademis se permitid 1la
tenencia de divisas en las reservas de los pafses miembros.
Asimismo Estados Unidos prestd a los palses europeos enormes
sumas de capital a manera de ayuda de emergencia para la re
construcecidbn. Surgi® asf en junio de 1947 el Plan Marshall,

cuyas bases guedaron establecidas en una conferencia celebra

da en 1948. Este plan distribuy® entre los pafises beneficia

dos, en forma de ayuda directa, casi 13 000 millones de A4A&6-
lares.

Hay gue hacer notar gque Estados Unidos,

al tiempo de propor-—
cionar ayuda a los pafses europeos,

fue aprovechando su po-

der y sus ddlares para satisfacer las necesidades de expan-—

si8n de su economfa, adguiriendo un control creciente sobre

los sectores econfmicos europeos gue permitieron mayores



beneficios. Pero lo gue ahora m3s interesa seflalar es gue

el ayudar con sus d&lares al mundo destruido por la guerra,
did porresultado gue esas divisas se convirtieran gradual-

mente en moneda internacional, alcanzando la primacfa gue

tuvo la libra hasta 1939 y el oro hasta 1914.

La hegemonfa de EUA en el campo monetario se manifest8 no

solamente en el hecho de gue el délar llegara a serxr la prin

cipal moneda de reserva, sino tambi&n en la preferencia de

los bancos centrales a intervenir los dSlares de sus reservas
en bonos a corto prlazo o en depSsitos con interés en el mer

cado financiero de EUA.
Adem&s el patrén cambio d8lar no fue planeado, sino Gnica-
mente el resultado de las circunstancias imperantes en la

posguerra.
El F.M.I. es un organismo financiero internacional, fruto
de la conferencia de Bretton Woods (1944), cuyos principa-

les objetivos fueron: a) Crear la liquidez internacional,

vy b) Asegurar la establidad cambiaria.

Al efecto, este organismo refine un acervo de oro y divisas

con el cual poder ayudar a los pafses miembros cuando sus
balanzas de pagos se vean afectadas por el d&ficit.

El gran activo comin de recursos del Fondo —oro divisas- es
td formado por las cuotas o aportaciones de cada pafs miem
bro; dichas cuotas estin constituidas en un 25 por ciento

de orgo y en un 75 por ciento por la divisa del pafs miem-

bro. (1)

Para determinar el monto de tal suscripcifn se toma en cuen

ta la magnitud de la economfa del pals respectivo, su impor

tancia en el mercado mundial, la cuantfia de sus reservas mo

Es muy importante a cuanto asciende la sus-—

netarias, etc.
de cada pais

cripeifn, pues de eso dependen los derechos



dentro del Fondo. Principalmente sirve de base paracalcu
lar el importe de la ayuda financiera quela institucién pue
de proporcionar al pafs miembro y el ntmero de votos que

&ste puedeemitir en la toma de-decisiones dentro del Fondo.

32 por cien
las suscrip

Al inicio del F.M,I., a EUA le correspondid el

to de votos por sus aprobaciones y el monto de

ciones totales de los miembros pasf de poco mis de 7000 mi

llones de d8lares iniciales en 1947, a 29 000 millones has '

ta 1976. De esta filtima cifra el 62 por ciento correspon-
dfia a los pailses industrializados, ya gue para este afio la
cuota de EUA representaba menos del 23 por ciento, lo que
indica una reduccifn importante respecto a la situacidn
aungue con mucha desventaja continuaba siendo la
En t&rminos generales, la ayuda
cambiaria; el

original,
mayor cuota individual.
del Fondo tomd la forma de una transaccidn
pafls en dificultades obtiene del Fondo la o las divisas gue
necesita y paga el equivalente con su propia moneda. De es

ta manera, los recursos de la institucifn varfan en su com

posicifn pero no es su monto. (2)

g
Conforme a los dispuesto por el Fondo, un pafs miembro pue-
de girar de manera practicamente autom&tica contra la sus-—
esto es contra lo llamado "tramo

cripecifn pagada en oro,
(2a)

oro"” (25 por ciento de su aportacifn).

Cuando el pafs ya ha girado contra su "tramo oro" y conti-

puede solicitar giros adicionales tempo
a cambio tambi&n del

Estos giros adicionales

reciben el nombre de

ntia con problemas,
rales en las divisas gque requiera,
eguivalente en su propia moneda.

—-semejantes a los pré&stamos bancarios-—

“ligquidez condicional”.

el convenio constitutivo se estipula gue la cantidad maxi

En
ma que un pafs puede girar durante un afio es el 25por ciento
de su cuota (aungue es muy cominobtener la ampliacifn de es

te lfmite).



Hasta 1973 en gue se inicia la flotacifn generalizada de

las monedas, el Fondo trxatéd de lograr la estabilidad de los
tipos de cambio; para ello exigfa a los gobierno afiliados -
que fijaran la paridad de su moneda en t&rminos de oxo o A8
lares y que no la modificaran sin su autorizacidn.

Empero
una devaluaci&dn hasta un m&ximo de 10 por ciento no requerxila
aprobaciftn de este organismo.

De este mode aungue el Fondo tendfa a lograr estabilidad cam
biaria sus estatutos prevefan gue en caso de gue los pré&sta-

mos concedidos a un pafs y las medidas internas adaptadas
por &ste no consiguierxan corregir el desequilibrio, pudiesen
hacerse modificaciones al tipo de cambio.

No sblo no han podido evitarse las

repetidas devaluaciones,
sino gue en 1968,

casi el 20 por ciento de los miembros del
Fondo aGn no habfan podido f£ijar sus tipos de cambio.

"Un miembro no puede hacer uso de los recursos del Fondo pa
ra enfrentarse a una importante y constante salida de capi-~
tal, y el Fondo puede requerir de un miembro gue ejercite

controles para prevenir tales usos de los recursos del Fon
do". (3)

Por otro lado,

el F.M.TI.
los “"diez"

ha sido un instrumento en manos de
va que estos palfses tienen un peso decisivo en
la politica seguida por el organismo. Dicha politica ha
constituido fundamentalmente en imponex acuerdos de
lizacidn" gue implican austeridad,
“"camisas de fuerza"
les.

“"estabi
constituyendo por tanto
para el desarrollo de los paises d&bi-

Incluso a Gltimas fechas se han aplicado las mismas
condiciones favorables al gran capital, a las empresas mul-
tinacionales,

haciendo que las actividades de los gobiex-—
nos favorezcan al sector privado: gue rijan las fuerzas del
mercado,

la libertad cambiaria y que disminuyan la burocra
cia y los gastos sociales

(arguyendo luchar contra la indi-

ferencia y el derrxoche). (4)



Los "pré&stamos de estabilizacifn" concedidos por el F.M.I.
implican una disciplina externa impuesta por las naciones
ricas a las pobres a travé&s principalmente de reducciones
en el d&€ficit presupuestal -mediante contraccibn de los gasg
tos sociales—, y congelacifn de salarios. (5)

El F.M.I. contribuye a mantener las relaciones comerciales
tradicionales, incluyendo l8gicamente, el mantenimiento de
la dependencia econfmica y financiera de los pafses pobres
respecto a las grandes potencias y la persistencia de las

desigualdades en las relaciones econSmicas internacionales.

La institucibfn no se preocupa de analizar si el A&ficit pexr
sistente de algunos pafses es consecuencia necesaria de un
superivit persistente en otros, y de ser asf, de practicar
ajustes en los superavitarios, como el Control de Fondo no
ha cambiado de manos, dicho organismo seguir8 procurando por
todos los medios posibles, como lo ha hecho hasta ahora, man
tener el predominio estadunidense y conservar el actual sis
tema.

Por otro lado, en el periodo 1950-66 el dé&ficit de la balan
za de pagos estadunidense, la mejoria en la situacidn econd
mica de Europa y el retorno a la convertibilidad de las mo-
nedas de algunos pafses de este continente, determinaron
profundos cambios en el sistema monetario mundial, al efec
tuar la estructura de las reservas monetarias internaciona-
les, creando una situacifn gue ya no garantizaba el incre-
mento adecuado de &stas en el futuro. En el lapso senalado
se modifict enormemente la proporciftn de las divisas y del
oro como componentes de las reservas mundiales. Efectiva-
mente en 1966 y el oro representaba el 58 por ciento gue le
correspondfa en 1950; como contrapartida, las divisas y las
posiciones en el F.M.I. elevaron su participacifn del 26.5
al 42 por ciento. (6)

Es indudable que el dé&ficit de pagos de EUA permitif una -



distribucidn m&s equitativa de las reservas de oro moneta-
rio, adem&As de complementar &stas con dflares.
pPosefia el 73 por ciento de las reservas de oro,
Occidental apenas el 10 por ciento;

En 1950 EUA
y Europa

para 1966 la proporcién
habfa variado a 32 y 46 por ciento respectivamente.

Pox
lo gque hace a las reservas totales,

EUA posefa el 57 por
ciento en 1950 y dieciseis afios despu&s sHlo el 11 por cien
to; en cambio las de Europa aumentaron de 11 al 48 por cien
to en el mismo perfodo. (7) T}

Pero el déficit estadunidense,

aungue permitif esa redistri
bucidn,

afectd severamente la estabilidad del sistema mone-
tario mundial e hizo ver la necesidad de buscar otras for-
mas de seguir incrementando las reservas internacionales.

Aungue recientemente -—-debido a las convulsiones monetarias-

se han modificado las ideas

al respecto, hasta hace algunos
anos se consideraba que las

reservas deberfan tener un au-—
mento gue guardara relacibdn

con el de la produccibn y el co
mercio mundiales, y esto ya

no sucedia. Entre 1950 y 1956
las reservas monetarias mundiales de oro

tuvieron un cre-—
cimiento anual de 1.4 por ciento;

si se consideran no ini-
camente las reservas aurfiferas sino las reservas monetarias
totales, ese porceﬁtaje aumentaba a 2.7 por ciento. En cam
bio el comercio mundial experimentf en el mismo periodo un
crecimiento promedio anual de 7.5 por ciento. (8)

Por otra parte, la producci®&bn de

—-oro reserva monetaria b&
sica hasta enero de 1976-—

iba a la zaga de las necesidades
de liquidez y adem8s se desviaba cada vez en mayor propor-—

cién de las grandes compras de oro, era su bajo precio 35

d6lares la onza troy mantenido por EUA desde 1934, lo cual

era un hecho artificial y arbitrario puesto gue en ese lap

so el nivel general de precios aument m&s de 100 por cien
to.

Fue la insuficiencia de oro lo gue propicib el notable in-



cremento de la participaci®n de las divisas dentro de las
resexvas internacionales.

Pero esas divisas

~délares fun-
damentalmente— gque complementaban al oro,

fueron encontrando
crecientes dificultades para hacerlo en forma satisfactoria.

Como se ha visto en hojas anterxriores,

la situacifn del 45—
lar experiment® gran deterioro pues la fortaleza econSmica
de EAU mengud mucho y posefa

cada vez menos ore;
asf,

siendo
las condiciones hechas por esas divisas a la liguidez
mundial dependen del d&ficit de pagos de EUA, que los .otros
palses ya no estfén dispuestos a financiar por los

riesgos
que implica mantener como reserva una divisa cada vez mS&s
insegura.

Mientras el patr6n cambio oro funciond bien,

EUA y el Reino
Unido pudieron estar en constante d&ficit sin perdex mucho
oro,

pues simplemente aumentaban sus pasivos en el exterior.
De hecho el patr6n monetario cambio oro
—como expresa Triffin— (9) en un patxbn

“"tA&citos acuerdos de
plicaban la abstenci®n de convertixr las
evitar‘el derrumbamiento del sistema.
los sesentas ocurrieron
importantes,

se habfa convertido
polftice cambio oro
en el gue existfan

caballeros"” gue im-

divisas en oro para
Sin embargo, desde

canjes de d&lares por oro en montos
los bancos

cidn a acumualar divisas

y EUA tuvo gue liguidar parte consi
derable de sus d&ficits anuales,

centrales mostraban menos disposi-—

no con pasivos en el exte-
rioxr sino con oro.

En vista de estos problemas, desde 1960 empezaron a idear-
se nuevas formas de crear reservas o de ayudar al manteni-

miento del sistema entre las cuales cabe destacar las si-
guientes: (10)

1) Incremento en las cuotas del F.M.I. antes del periodoc
normal de revisibn de dichas cuotas.

2) Aumentos sustanciales de los giros contra el Fondo.

3)

Acuerdos de "swap" entre los bancos centrales de algu-—



nos pafses. En virtud de gue estos acuerdos los paf-
ses se comprometen: 1°9 A suspender temporalmente el -
rPago en oro de los d&ficit gue uno de ellos tuviera con
el otro: 2°. A cambiar sus divisas por las de la otra
parte, hasta cierto lfmite: 3°. A pagar los pré&stamos
gque se hagan mutuamente —cuyo plazo fluctda entre tres
Yy seis meses- a la cotizacibn vigente en la fecha en =
gue se concentraron, garantizando asf contra una posi-
ble devaluacién.

Estos acuerdos sirvieron parxra apoyar el délar pero no repoxr
taron gran utilidad, por ser operaciones a corto plazo. ES
to hizo seguir una nueva forma de incrementar las reservas,
a través de cr&ditos a plazo medio como los "Bonos Roosa".

4) Los "“Bonos Roosa" —-en cierto modo una evoluci&n de los
acuerdos "swap" -son emitidos por la Tésorerfa de EUA,
con denominacifn en moneda extranjera- para evitar al
pafs acreedor los peligros de una devaluaci®n del 4d&-
lar- y a plazos gqgue van de guince a treinta meses.
"Los Bonos Roosa"™ no se limitan a financiér el saldo
de la balanza de pagos de EUA, sino que tambié&n los acu
mulados anteriormente. Tanto los acuerdos "swap" como
los "Bonos Roosa" han proporcionado enormes ventajas a
EUA, pues contituyeron un nuevo activo de reserva, gque
al no ser divisas propiamente, tienen m&s aceptacidbn
que &stas, y asi ayudaron a frenar la salida de oro -
norteamericano. Esto es verdad s88lco en lo referente a
las transacciones con los bancos centrales del extran-
‘Jero; la situaci®n se mantuvo invariable respecto a
particulares y bancos comerciales. (11)

5) El Pool del oro, creado en 1961l para invertir y mane-
jar el mercado del oro, tratando de evitar incrementos
especulativos en su precio, como los ocurridos en 1960,
noviembre de 1967 y marzo de 1968.



6) Acuerdos Generales de Pré&stamo. En diciembre de 1961,
los diez principales pafses industriales y a la vez
proseedores de las "monedas fuertes", constituyeron “E1
Grupo de los Diez" y sme comprometieron a poner a dispo
sicifbn del F.M.I. saldos de sus propias monedas hasta
POor un total equivalente a 6 000 millones de d&lares,
cuando esa institucidn lo necesitara, esto es lo gue
se conoce como los Acuerdos Generales de Préstamos (Ge
neral Agreements Borrowing, GAB), en vigor desde el 24
de octubre de 1962 por un periodo inicial de cuatro -
afios, renovado hasta octubre de 1980. Los pafses com-—
prometidos son los siguientes: EUA, Reino Unido, Rep(-
blica Federal Alemana, Italia, Francia, Jap6n, Canad§,
Pafses Bajos, B&lgica, Suecia. En 1964, Suiza =-gue no
es miembro del Fondo- se uni6 al grupo.

Estos recursos se destinaron a conceder cr&ditos a los
miembros del F.M.I. a plazos de tres a cinco ahos, pero
han sido utilizados fundamentalmente por EUA y el Reino
Unido.

Los Acuerdos Generales de Pré&stamos aumentaron la ligui
dez del Fondo al permitirle preservar su existencia de
monedas utilizables y de oro: si el Fondo no pudiera
tomar en préstamo las monedas gue necesita, tendrfa gque
vender oro para reponer sus tenencias de la moneda en

cuestidn.

Aunque el "Grupo de los Diez" y los Acuerdos Generales de
Pr&stamo, lo mismo que las otras medidas mencionadas (Swap,
Roosa, etcétera), constituyen un reforzamiento al F.M.I. ¥y
ayudan al funciconamiento del sistema, en realidad no ofre-
cen una solucifn efectiva a los problemas de la liguidez y
de la presidn sobre el d&lar. En realidad, mis gue el te-
mor a la escasez misma de las reservas, alarmaba lo fortui
to y eventual de su crecimiento, pues el aumento de las re
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servas, de divisas dependfa de factores sumamente variables
y cada vez en mayor proporci&n la produccidn de oro se orien
taba hacia los centros atesorados tradicionales (Medio Orien

te, Lejano Oriente, India, Francia).

Resumiendo lo dicho hasta ahora en esta parte, podrfa afir-
marse gque a partir de 1950, el d&€ficit de pagos estadunideg'
se permiti® una redistribuci®&n deseable y necesaria de las
reservas auriferas mundiales. Pero tal redistribucifn im-
plicd un debilitamiento considerable de las tenencias de
oro de EUA, gue trajo consigo un deterioro de la confianza
en el dSlar, divisa que como es bien sabido constituye lama
yvor parte de las reservas monetarias mundiales. Asf pues,
estaban planteados los problemas gque harfan crisis en los
sistemas. La incertidumbre se debfa en buena medida a las
reservas de oro, ya gue la produccidn de ese metal ~-desalen
tada por la rigidez de su precio—- se destinaba en su mayor

parte a fines no monetarios.

En estas circunstancias, las necesidades de medios interna
cionales de pagos, se habfan tenido gue satisfacer cada vez
mayor proporcifn con ayuda de las llamadas "“trasnsacciones
especiales" (Bonos Roosa, Acuerdos Swap, GAB, etcé&tera), -

entre los DEG. (12)

Empero, la efectividad de ellas no podrfa prolongarse por
mucho tiempo, pues era imposible proporcionar liguidez in-—
definidamente s8lo con hacer un mayor uso de este tipo de

transacciones o de otros semejantes.

En cuanto a las unidades de reserva serfaun compuesto, en

determinadas proporciones, de las divisas de los pafses

participantes que serfan Suiza y el Grupo de los Diez.
unidades emitidas serfan suficientes para proporcionar un

Las

crecimiento adecuado.

En los siguientes tres afios 1970 a 1972 las reservas mos-—
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expansifn sin precedente al pasar‘de 78 600 millo
esto es, un

traron una
nes de DEG
aumento de
vas de oro y
en t&rminos absolutos,

en 1969 a 146 500 millones en 1972,

86 pox ciento. Asimismo disminuyeron las reser-—
las posiciones de reserva en el Fondo, tanto

como relativos.

el 53 por

En 1975 estaban en poderxr los pafses avanzados,
25.5 por ciento pertenecfa a los

ciento de las reservas,

miembros de la OPEP, 7.9 por ciento a los de producci®n pri

maria m&s desarrolados y 13.1 por ciento a los subdesarro-~

llados no productores de petydleo. Apenas cinco afios antes
9.2 ¥ 14.6 por ciento,

de la distribucibn fue de 70.6, 5.6,

respectivamente. (13)

El Plan de DEG tiene por objeto crear una nueva clase de ac
para integrar las

tivo gue junto con el oro y las monedas,
Los DEG constituyen una fuente de

reservas de los paises.
e internacional que ha venido a com

liguidez incondicional
plementar las reservas en oro de divisak de los palses miem

bros, para ayudar a &stos a sortear sus crisis de balanza
de pagos. .
puede obte-—

Si un pafs tiene problemas de balanza de pagos,

ner las divisas gue necesita dando a cambio DEG al pafs res
cualgquier participante pue-—

pectivo. La facilidad primera,
de usar DEG si su situacidSn de balanza de pagos asi lo exi-

es importante sefialar que los DEG consisten simplemente
se trata de

ge;

en cargoes y abonos en dicha cuenta y asfi pues,

una moneda escritural, tangible.

Uno de los acuerdos a que se llegé6 al hacerse el bosguejo

de reforma en junio de 1974, fue el de estimar el valor del

DEG en ddlares estadunidenses, haciendo en un principio egui
pero las dos devaluaciones de

valentes un DEG y un délar,
esa divisa significaron otras tantas alteraciones de tal
v entonces ya no se considerf conveniente

eguivalencia,
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ligar el DEG al d&lar. A la franca decadencia se sumaron
la inflacibdn generalizada y los tipos de cambio flotantes,
acentuando el desoxrden. Con este propbsito se ided valorar
lo con base a un promedio mdévil de dieciseis monedas,

en
lugar de hacer s86lo en relacidn al délar.

En uno de los acuerdos de Jamaica, se conviene a fines de

marzo de 1976 aprobar el aumento de las cuotas del Fondo de
29 200 millones de DEG a 39 000 millones de d&flares.

Por otro lado el convenio constitutivo enmendado dispone

una reduccidn gradual de la funcibdn del oro en el sistema
monetario internacional; ya no seri ni la unidad de valor

del DEG ni el denominador comfin de algfin sistema de parida
fes. El pago en oro al Fondo obligatorio anteriormente se

deroga y el Fondo evitar8 manipular el precio del metal o
establecer precios fijos del mismo.

Contrariamente a lo gue muchos: ' creen, los trastornos de or-—,
den monetario son una manifestacifn y no la causa -aungue
pueden convertirse en un factor activo-

de la crisis por 1la
que atraviesa el mundo capitalista,

la cual ha desembocado

en una depresidn de fatales consecuencias para el mundo en-—
tero.

Tales problemas son precisamente el reflejo de los

conflictos y rivalidades existentes entre los diferentes
pafises, de la situacibdn econbmica y polftica de &stos, de
los desajustes en las relaciones econfmicas internacionales,

es decir, en la propia dind&mica del sistema capitalista.

OTROS ASPECTOS HISTORICOS DEL F.M.I.

Cuando se repasan los principales cambios gue influyeron de

cisivamente en la economfa y la polftica internacional de
la 2a posguerra, es imposible prescindir del fenfmeno gue
signific6 Bretton Woods, de cuyos convenios nacieron el
F.M.I.

Yy el Banco Mundial.
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Es indudable gue los sectores financieros privados influye-—
ron y presionaron en forma constante

los convenios de Bretton Woods, y de gue incluso llegaron

a tener una participacibfn directa en su redaccibn definiti
va, de Morgenthau respecto

"expulsar a los prestamistas'usureros
del templo de las finanzas internacionales".

nociendo la fuerza gque ejercieron dichos dgrupos, la lectura
final de los documentos de Bretton Woods debe hacerse,
lo sustancial,

en la elaboracibn de

a pesar de la severa advertencia
de la necesidad de:

(14) Aun reco

en
a la luz de los intereses mas globales gue
en ellos expresaron los Estados Unidos y sus principales
portavoces.,

lo fundamental de los acuer-—

En este sentido,
dos fue dirimir la rivalidad y la lucha en la cfipula,

enta
blada entre el viejo imperialismo inglés y el emergente norx

teamericano suscitadas por el anhelo de definir las nuevas
"reglas de 3juego"

del sistema financiero internacional. J.M.
Keynes (como Asesor del Ministerio de Hacienda Brit&nico) y
Harry Dexter White (como té&cnico del Departamento del Teso-

encabezaron, en 1943,
pPrincipales actores del conflicto,

ro Estadunidense)

los intereses de los

a través de los cé&lebres

tratados gue llevan sus nombres. (15)

Las negociaciones iniciales suscitadas entre ambos pafses

sentaron las primeras ideas de una reestructuracibn econb-

mica internacioconal y surgieron incluso antes de los conve-—
nios de Bretton Woods, en la Conferencia del Atl8ntico de
Ayuda Mutua, celebrada en febrexo de 1942,

A pesar de gue los planes Keynes y White se ubicaron en una
misma linea de principios, basada en la necesidad del egqui-
librio y multilateralidad de las relaciones econBmicas interx
nacionales,

diferfan tanto en su contenido como en su ins-—
trumentacidn. (16)

Asf, con el apoyodel F.M.I., Bretton Woods institucionalizb
un patrbdn monetario gue,

pese a sus diferencias con la expe
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riencia inglesa anterior a 1914 y a su analogfa con &sta
(respecto al manejo de una moneda nacional) podrfa denomi-

narse como un patrdn oro-dSlar. Por una parte, esta situa-

cidn consolidd la hegemonfia estadunidense en el plano finan
ciero; pero por otra - y conviene anticipar este juicio-,
contribuy8 a acentuar ciertas contradicciones gue posterior
mente llevaron a la crisis del sistema monetario internacio-
nal.

Por su parte, el fallido Plan Keynes, proponfa la creacifn
de la Unién Internacional de Compensaciones cuyo papel fun-
damental consistirfa en asegurar las reglas internacionales
en materia financiera y acordar cr&ditos con palses gue ca-

recieran de liguidez suficiente. Para ello proponfa la crea
cifn de una nueva forma de moneda (bancor), gue sustituiria
al oro pero al mismo tiempo podrfa ser convertible en dicho
metal, con el cual guardarfa una relacifn fija pero asimismo
susceptible de ser modificada.
moneda nominal,

El bancor constituirfa una
acreditable en una cuenta corriente gue se
adjudicarfia a cada pafs con base en una cuota de participa-
cibdn proporcionarl a la magnitud de su comercio exterior y
sobre el gue podrfa girar sin mayores condicjiones.

Se pre-—
tendfia que dicho

mecanismo operase lo m8s automiticamente

posible de tal manera gue permitiera a los pafses adscritos
al sistema, girar y compensar los saldos de sus Bancos Cen-
trales con facilidad, eliminando asf el pago de unos palises
a otros y la consiguiente movilizaci®6n monetaria. (17)

No cabe duda de gue la frustrada aspiracifn keynesiana de
implantar altos grados de libertad en los giros sobre una
moneda internacional nominal y su relacifn exclusiva con el
comercio exterior, pretendfa favorecer claramente a aguellas
economfas gue, como Gran Bretafia, presentaban un elevado
coeficiente de apertura comercial externa. Cabe recordar
tambi&n gue de haberse aceptado el criterio keysesiano, el
poder de voto del Srea esterlina y europea en el Fondo hu-

biese sido mucho m&s alto y decisivo que el de Estados Unidos.
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Conviene destacar gue los mecanismos de ajuste adgquirides

en esta fase de hegemonfa norteamericana un caricter diferen
te del gque mostraron durante el perfodo de supremacfa ingle-—
sa. En este iltimo dada la complementariedad de la divisi&n
internacional del trabajo y las restricciones que la evolu=-
cién de las balanzas de pago imponfan a los sistemas mone-—
tarios nacionales, regfa una tendencia sincrSnica entre los
movimientos comerciales y el estado de liguidez internacio-
nal. El ajuste de los desequilibrios operaba a través del
sistema de credito privado y el dominio gue sobre &1 ejercia
la polftica financiera inglesa. Bajo la hegemonfa norteame-—
ricana, con la nueva organizacifn de la produccidn mundial

Yy la autonomfa de los sistemas monetarios crediticios. *No
hay ningGn proceso de ajuste de cré&ditos al nivel de las es-—
tructuras financieras norteamericanas gque puedan asegurar
que la situacifn de su balanza de pagos sigue siendo compa-
tible con el desarrollo de la liguidez internacional . . .
no depende de sus polfticas econdmicas". (18)

Pero en Bretton Woods no s8lco se constituy8 el F.M.I.; por
el contrario, se promovid tambi&n la creaci®n del Banco In-
ternacional de Reconstruccifn y Fomento (BIRF), la primera
de las instituciones gue m&s tarde junto con la corporacidn
Financiera Internacional de Fomento AIF y el Centro Inter-—
nacional de Arreglos de Diferencias Relativas a Inversiones

CIADI constituirfan lo gque hoy se denomina como el Banco
Mundial.

En fin, resumiendo, el sistema monetario internacional se
reorganiz® en Bretton Woods con base en el poder econfmico
financiero y polftico de los Estados Unidos, extendiendo in
ternacionalmente la hegemonfa de su moneda Yy sus polfiticas.
En este sentido puede afirmarse que el F.M.,I. y el Banco
Mundial m&s gue reguladores del sistema de relaciones inter
nacionales fueron inicialmente forjados como instrumentos
de esa denominaci®n extadunidense. La gran diferencia con
el pasado ingl&és es que la hegemonifia logr8 legitimarse en
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instituciones y mecanismos multilaterales gue se definieron,
se proclamarcon y hasta hoy se proyectaron como de coopera-—

cidn mundial.

Hay gue hacerxr notar gque Estados Unidos, al tiempo de propor-—
cionar su ayuda a los pafses europeos, fue aprovechando su
poder y sus dSlares para satisfacer las necesidades de expan
si6n de su economfa, adguiriendo un control creciente sobre’
los sectores econfSmicos europeos que prometieron mayores . be-—
neficios. Pero por ahora lo que m&s interesa sefialar es gQue
el ayudar con sus d6lares al mundo destrufdo por la guerra,
di6 por resultado gue esas divisisas se convirtieron gradual
mente en moneda internacional, alcanzando la primacfa gue tu
vo la libra hasta 1939 y el oro hasta 1914.

En efecto, para abstecerse de medios con los cuales realizar
sus pagos internacionales, dada la imperante insuficiencia
de reservas, gobiernos y bancos centrales, asi como particu-
lares, empezaron a acumular délares. Desde luego la libra
siguid siendo moneda de reserva aungue de mucho menor impor-—

tancia gue el délar.

I.a hegemonia de EUA en el campo monetario se manifestS no
solamente en el hecho de gue el d&lar llegara a ser la prin
cipal moneda de reserva, sino también en la preferencia de
los bancos centrales a invertir dflares de sus reservas en
bonos a corto plazo con depbsitos con inter&s en el merca-

do financiero de EUA.

Al dar principio la acumulaci®n de dflares en gran escala,
se establecieron las bases del sistema que se derrumbd a
principios de los setentas. Advi&rtase, sin embargo, gue
el patrdn cambio-d&lar no fue planeado, no fue producto de
estudios sino el resultado de las situaciones imperantes de
la posguerra que determinaron que los bancos centrales estu-—
viesen dispueétos a guardar d&lares como parte de sus reserxr
vas, por considerarlos tan buenos como el oro. (19)
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En 1949, EUA posefa 24 500 millones de d&Slares en oro, lo

que equivalfa a las tres cuartas partes de las reservas au
riferas mundiales gue ascendfan a 33 mil millones de d&la-

res. (20)

Para marzo de 1969 las reservas oro de EUA eran de 10 703

millones de d&Slares, con pasivos al exterior de 30 mil mi~
llones (21) por lo gue se observa gue sus reservas s8lo po-

drfian cubrir la tercera parte de sus obligaciocnes al exte-—
rior.

El auge y la crisis posterior de Bretton Woods han estado
siempre asociados con el destino del organismo gue simboli

z8 en mayor medida la nueva institucionalidad del sistema

financiero capitalista: el Fondo Monetario Internacional.

"Modelo Fondomonetarista" se

Durante la crisis, el llamado
constituyd en fuente de inspiracifn de las polfticas de es-—

tabilizacidn tendientes hacia una mayor apertura externa y
ajuste de politicas econfmica gue acenturaron la concentra-

cidén del ingreso y del capital.

Ya inmerso en el cuadro de la crisis internacional que se
declard en los umbrales de la d&cada de los setenta, sobre
todo a partir del debilitamiento de la hegemonfa norteame-—
ricana y de la gquiebra del patrfn monetario pro-ddlar, el

FMI demostrd una crecieﬁte incapacidad para cumplir mIinima

mente con las funciones formales gue en Bretton Woods se
La disputa de orientaciones entre los

habfan asignado.
principales pafses subdedarrollados por aumentar su parti-

cipacifn, ahondaron sus dificultades e indefiniciones. Las
discusiones sobre la necesidad de un nuevo orden monetario

internacional se sefialaban al FMI como el aspecto critico

m&s importante que debfa revisarse. (22)

La crisis internacional y las decisiones unilaterales de

los gobiernos, especialmente de Estados Unidos, mis gue
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las meditadas proposiciones y planes de reestructuracibn,
fueron las gue propiciaron el abandono de muchos de los prin
cipios originales de Bretton Woods. Asi, se entrf en un com

Plejo y pragm&8tico proceso de concentracifn, en la cipula del
sistema.

A pesar de que el poder de control y la misma legitimidad
institucional del FMI han sido cuestionadas en sus moldes -
tradicionales, su vigencia se conserva; por un lado, en ra-
z8n del dominio gque sobre &l siguid ejerciendo el reducido
nimero de pafses gue retienen un control real y permanente
sobre sus decisiones; y por el otro, en virtud de la estrecha
colaboracifn gue la instituci®n ha entablado con los intere-—
ses de esa nueva y vigorxosa fuerza transnacional gue repre-—
sentan los bancos privados internaciocnales.

EVOLUCION INSTITUCIONAL Y ESTRUCTURA DEL PODER DEL F.M.I.

i1.2.1 Funciones del F.M.I.

Las funciones asignadas al F.M.I., segn su convenio consti
tutivo, fueron las siguientes: ’

- Promover la cooperacibn internacional mediante una ing
titucibn permanente gue proporcionara un mecanismo de con
sulta y colaboracidn de materia de problemas monetarios.

- Facilitar la expansibn y el crecimiento equilibrado del
comercio internacional para con ello, contribuir en la pro-
mocifn y mantenimiento de altos niveles de ocupacidn e in-
gresos reales, asf como en el desarrollo de los recursos
productivos de todos los paises asociados como objetivos
primordiales de polftica econdmica.

- Promover la estabilidad de los cambios, asegurar qgue
las relaciones cambiarias entre sus miembros fueran ordena-
das y evitar las depreciaciones con fines de competencia.
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Ayudar a establecer un sistema multilateral de pagos pa-—
ra la realizacidn de las operaciones en cuenta corriente efec
tuadas entre los paises y a eliminar las restricciones cam-
biarias gue impiden el crecimiento del comercio mundial.

- Infundir confianza a los paises miembros poniendo a su =
disposici®dn los recursos del Fondo en condiciones ben&ficas,
d&ndoles asf ocasidn de corregir los desajustes de sus balan

zas de pagos sin recurrir a medidas gue destruyeran la pros-
peridad nacional e internacional.

Los tres aspectos principales gue resumen el carfScter gue el
F.M.I. debfa asumir como pieza importante del nuevo sistema

monetario internacional, eran:

a) El establecimiento de un patrdn oro-ddblar;

L) La aplicacifn de un c6digo de polfticas y mecanismos de
ajuste de las balanzas de pagos, Vv

<)

L.a creacibn de un fondo financiero de apoyo a esos pro-
cesos de ajuste.

La gestifn del F.M.I. en los planos mencionados descansaba

en ciertas premisas iniciales de financiamiento.

En lo refe
rente al patrdn monetario,

Estados Unidos estaba obligado a
mantener la convertibilidad de su moneda a razfn de 35 d&la-

res la onza troy de oro. A este respecto, cabe destacar el

reiterado rechazo a un cambio a esa relacif6n provocado fun-.
damentalmente por la negativa estadunidense a revisarla. (23)

En cuanto a la unificaci®n de polfticas los restantes pai-

ses debfan, a la brevedad posible, restablecer la paridad de

sus monedas con relacifn al citado patr6n oro-dSlar, soste-—

ner sus tipos de cambio dentro de los mirgenes admitidos y

garantizar los principios de conwvertibilidad entre monedas.
Finalmente, en materia de integracibn de cuoctas él F.M.I.,

con base en las cuales operaba su capacidad de apoyo finan-
ciero, ldSgicamente el aporte norteamericano fue el gque hizo

rosible la constitucifn inicial de la mayor parte de sus
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fondos prestables, dado que las monedas de los dem&s paises,
en mayor © menor medida, no fueron demandadas y se mantuvie-—
ron inconvertibles durante varios afios. Ese factor, afnadido
a los ya mencionados, acentud el poder de Estados Unidos den
tro del organismo.

Como puede referirse, las condiciones de partida para el de-
sarrollo del F.M.I. no fueron muy propicias, al grado gque po
dria afirmarse que pr&cticamente no funcion8 durante sus pri
meros afios de wvida, concretamente, hacia 1952, fecha en gue
se revisarian las restricciones admitidas para su primera eta
pa.

Aungue el F.M.I. no funcionaba entonces normalmente, tanto en
lo gue concierne a la aplicacif6n estricta de los ajustes como
a sus posibilidades de financiamiento, el d6lar se impuso co-
mo eje del patrdn monetario internacional. La polfitica nortea
mericana asumid entonces la responsabilidad de enfrentar el -

problema de la "escasez de d&lares" (gque emanaba de su alto
superdvit comercial en la inmediata posguerra); primero, me-
diante el "Plan Marshall", con la ayuda militar a Europa y Ja-

pdn, y finalmente promoviendo las inversiones de sus empresas
en el exterior. El Fondo contribuy8 a institucionalizar el -
papel hegemdénico de la moneda norteamericana, impulsando los
procesos de libre convertibilidad entre las otras monedas y
el dSlar; pero fue la expansifn del financiamiento estaduni-
dense la que le imprimid vigor como instrumento de pago inter
nacional. (24)

Por el contrario, muchos paises en Aamé&rica Latina (sobre to-
do los de mediano desarrollo), ingresaban en esa &poca en
un ciclo de crecimiento menor, caracterizado por deseqguili-
brios agudos de sus balanzas de pagos y por la presencia de
una acelerada inflacidn.

Asf como consecuencia de la misidn Kleine y Saks, el F.M.I.
influyd en la definicidn de la polftica econSmica en Chile
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a finales de 1954. En 1956, a trav&s de la misi&én Adair, 1le
jugd un papel semejante en Bolivia. Al afio siguiente cola-
bor6 en la realizacién de una reforma tributaria en Paraguay.
A fines de 1958, Colombia recibi® la asistencia del EXIMBANK
Y se comprometid, con la ayuda del F.M.I., a realizar un pro
grama de estabjilizaci®bn. En Brasil, la gestifn de ese orga-
nismo fue accidentada. Durante el gobierno de Kubitschek,
sus "recomendaciones" fueron rotundamente rechazadas, a tal
grado gue hacia 1959 se rompieron los tratos con el F.M.I.:
pero bajo el gobierno de Janio Quadros logrd gue se atenuara
el sistema de cambios mdltiples, aungue se mantuveo un alto
control sobre el comercio exterior. Argentina firm& en 1958
su primera carta de intenci®n con el F.M.I. y Uruguay llev8
a cabo la reforma monetaria y cambiaria bajo su influencia
en 1959.

No obstante, en especial a partir de los persistentes dese-
guilibrios de la balanza de pagos norteamerxricana (gue ya su
peraban los 3 mil millones de dSlares en 1960) y las prime-
ras presiones especulativas gue se manifestaron contra su
moneda (expresada en crecientes demandas y precios ascenden
tes del oro), surgieron las primeras evidencias en torno a
la debilidad intrinseca del patrf6n monetario internacional
vigente. La pérdia cercana a los 5 mil millones de dSlares
en oro que Estados Unidos experimentd durante los afios 1959
1960 y las citadas tendencias alcistas en el precio de ese
metal, desataron las primeras preocupaciones y discusiones
entre los paises centrales.

Por ejemplo, en 1961 el F.M.I. creo el "Pool del Oro"” con
el objeto de estabilizar su precio mediante las ventas.

En ese organismo participaron Estados Unidos y diversos
paises europeos, entre ellos: Gran Bretafia, Francia, RepG-
blica Federal de Alemania, Italia, Bé&lgica, Holanda y Sui-
za (gquien no integraba el F.M.I.) gue constituirfan el em-
britn del llamado Grupo de los Diez. Este grupo se inte-
grd con las naciones mias importantes de la Organizaci®n de
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Cooperacibn y Desarrollo Econmico (OCDE),
miembros del "Pool del Oro",
Pén y Canad&. (25)

es decir, con los

excepto Suiza, incluyendo al Ja

El surgimiento del podexoso e influyente Grupo de los Diez
constituyd un fenbSmeno déemostrativo de los l1lfimites gue el

F.M.I. presentaba como foro de resolucidn de ciertos proble-—
mas monetarios internacionales. Esa £6rmula gestd una ins-
tancia de negociacifn "en la cfipula™

entre los principales
paises desarrollados.

En todo este tiempo la polfitica estadunidense oscilf entre
los llamados de "buena voluntad"™ y cooperaci®d4n a los paflses

industrializados para evitar las corrientes especulativas qgue
deterioraban su moneda y sus resexvas Sureas

(evocando nos-—
tilgicamente la ayuda norteamericana en la posguerra) y las

amenazas de ejecutar acciones de distinta naturaleza gue ha-~
brian de efectuar sus importantes cré&ditos e inversiones en

los pafises ceuropeos en caso de gue Lla solidaridad solicitada
no prosperase.

De todas maneras el agravamiento de sus d&ficits fue forzan-
do la adopcidbn de medidas explicitas de los sucesivos Go-

biernos Norteamericanos dirigidos a limitar el movimiento
de capitales al exterior. Ya en 1963, habfa decidido esta-
blecer un impuesto de igualamiento de las tasas de interés

para alentar las compras norteamericanas de tfitulos extran-
jeros. En 1965, aprobd restricciones voluntarias de présta
mos e inversiones estadunidenses privadas dirigidas hacia

el exterior. En 1968, finalmente, implant® ciertos contro-

les sobre las salidas de capitales canalizadas por sus em-—
presas, bancos y otras instituciones financieras que opera
ban en mercados de otros paises. (26)

Hacia finales de la dé&cada de los sesenta, era evidente gue
la politica norteamerxricana no s8lo no lograba conciliar sus
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objetivos con los de otros pafses industrializados, sino -
gue sus propias empresas y bancos habfan comenzado a ejerci
tar una autonomia relativa en sus movimientos financieros,
como consecuencia de su acentuado proceso de internacionali
zacidn. En este sentido, la expansifn de los mercados de
eurodSlares, plazas financieras europeas (sobre todo la lon
dinense) que operaban con dflares ¥ que escapaban a los con
troles gubernamentales de los pafises—sedes, resultaba un fe
nSmeno decisivo. Alimentados por los recursos colocados -
por las grandes corporaciones transnacionales y los prove-—
nientes de los paises petroleros y socialistas, esos mexrca
dos con la importante participacién de filiales de bancos
norteamericanos. Estas filiales estuvieron en condiciones
de proporcionar pr&€stamos internacionales a empresas nortea
mericanas, superando asf las restricciones crediticiasinte£
nas gque el gobierno de ese pals trataba de imponerles para
atenuar sus efectos negativos en la balanza de pagos, ya
totalmente deficitaria con motivo de la guerra de Vietnam.
Pese a ello, en 1969, Estados Unidos resolwvid fijar una re-—
serva obligatoria sobre los nuevos pré&stamos contrafdos en

esos mercados internacionales.

El mercado del ceurodblar, su constitucibdn posterior como
meccados de curodivisas y la formacifn de otros centros f£i
nancieros "“"OFFSIHONE" en todo el mundo fueron convirti&ndo-
se de hecho, en los pillares de la creacifin de la liguidez
internacional. A pesar de la inflacifn internacional y de
la erosibtbn de su excedente comercial, Estados Unidos habfa
cesado de contribuir al crecimiento de reservas mundiales

a través de su balanza de pagos. La crisis dJdel sistema mo-
netario internacional, tanto de su patrén como de sus poli-
ticas de equilibrio de la balanza de pagos y de los mecanis
mos de financiamiento oficial, estaba en gestaci&n. (27)

El débil funcionamiento gque exhibfa el orden internacional
montado en Bretton Woods. La primera enmienda del Ccanvenio
Constitutivo del F.M.I. gue cred los Derechos Especiales de



24.

Giro (DEG) en 1969, luego de prolongadas discusiones, resul

t5 una tardfia e insuficiente respuesta para movilizar nue-
vos activos de reserva internacional capaces de reducir las
pPresiones directas sobre el dSlar e indirectamente las ejer

cidas contra esa divisa a través del oro y otras monedas. (2B)

En las reuniones del Smithsonian Institute de Washington' cele
bradas en diciembre de 1971, se procurd restituir una cier-

ta estabilidad de los tipos de cambioc a través de medidas co

mo la devaluacidn del dSlar (el precio del oro de 35 a 38 A&

lares la cocnza troy), la revaluacif4n de algunas monedas

(yen
japoné&s, marco alemin, franco belga y florin holand&s) y el
aumento de la banda de flotacifdn a 2.25% a ambos lados de 1la

paridad de cada moneda respecto al adSlar.

IL.os iltimos esfuerzos por sostener un sistema estable de ti-

pos de cambio sucumbieron como consecuencia de la segunda dg
valuaci6tn del d86lar, ocurrida en febrexro de 1973; la onza
troy de oro pasd de 38 a 42.22 dblares y las bruscas altera-
ciones verificadas en el precio internacional del petrSleo.

Desde entonces, la mayoria de las monedas pasaron a partici

par de un sistema de tipo de cambio flotante.

Los paises
europeos, <n ese contexto,

trataron de mantener una determi
nada disciplina monetaria entre sf, lo gue dio origen ini-

cialmente a un sistema de mirgenes cambiarios comunes llama
do de "serpiente en el tGnel",

Y posteriormente al Sistema
Monetario Europeo. (29)

o obstante la segunda enmienda del Convenio Constitutivo
del F.M.I., delineada en Jamaica

(1876) y aprobada en M&xi
co

(1978), wvino finalmente a institucionalizar un sistema

monetario internacional inestable, al permitir la flotacién
generalizada de las monedas y al prescindir del oro como
unidad monetaria internacional, eliminando el precio ofi-
cial para ese metal. Se abandond asi el principio de pari

dades fijas entre las monedas por otro de los préstamos
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internacionales, dot® al sistema de condiciones propicias

raxa que se desencadenara una mayor especulaciédn y una cre-
ciente valorizaci®bn de los capitales financieros.

Se puede afirmar gue, formalmente desde entonces, los prin-
cipios de Bretton Woods dejaron de aplicarse, aunque el de-

rrumbe efectivo del sistema se produijo ya a principios de
1973. ( 30)

La vigencia del patrbtn dbSlar, despojado de su convertibili-
dad, requirid aun apuntalamientos por parte del ¥.M.I,.,

del
tipo de los gue llevaron a las ventas parciales del oro a

la propuesta finalmente frustrada de crear una cuenta de sus

titucidn de dblares por DEG en las reservas monetarias intex
nacionales.

Por lo mismo, no debe extrafiar gue a pesar de la extensién
de los plazos de su asistencia financiera, sus nuevos servi
cios (servicio ampliado, servicio suplementario, politica

de mayor acceso) perpetfien la polftica de stand-by vy el con-—

dicionamiento de las orientaciones econSmicas de los paises

subdesarrollados. Y todavia més, que sus tradicionales en-—
fogues de ajuste de balanza de pagos, se vean acompahados

por concepciones monetarias y de cambio estructural que fue-
ran tendencias recesivas,

la desocupacifn y un mayor espa-

cio de acumulacidbn y reproduccidbn del capital financiero in
ternacional.

FORMAS DE ASISTENCIA FINANCIERA

En lo sustancial, se pueden distinguir tres tipos de asisten
cia financiera suministrada por el F.M.I. El primero y sin
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duda el m&s importante, recibe comfinmente el nombre de ser-—

vicios y tiene como objetivo explfcitco el apoyo a los pal-
ses con dificultades en su balanza de pagos.

Es como conse
cuencia de su condicibdn gue el F.M.I.

instrumenta ciertas
"recomendaciones" de polftica econfmica de ajuste dentro de
dichas economfas (condicionalidad) .

Un segundo tipo de asis
tencia

financiera es aguella gue se presta transfiriendo re
de fondos especificos gque son administrados por el
F.M.I. y finalmente,

cursos

se encuentran las operaciones realiza-
das con los Derechos Especiales de Giro (DEG).

La mayor parte de la asistencia financiera brindada por el -—
F.M.I., con excepcif6n de la gque se otorga a través de los
fondos administrados, se basa en el mecanismo de compra y
recompra de monedas. Es decir, el apoyo del Fondo congiste
en la venta del pafs, gque tiene como contrapartida la compra
de monedas del primero. La cancelaci®fn de la operacibn, he
cha en un periode previamente estipulzdo, procede a la inver
sa con la recompra de la moneda al respectivo pails contra

la entrega de su contravalor en divisas.

SERVICIOS TINANCIEROS

Los llamados servicios financieros del F.M.I. fueron las
primeras y mis importantes operaciones de apoyo a las na-
ciones con problemas de balanza de pagos que caracteriza-—
ron a esa institucibn. Un pafs puede recibir asf la mone
da de otro cuando ladg reservas de esta filtima le son insu-
ficientes. En principio no se otorgaban pr&stamos para re
constituir o aumentar las reservas monetarias internaciona
les. No obstante, aproximadamente desde 1957, se admitie-—
ron como respuesta a las crecientes salidas de capitales
de corto plazo. ’

Usualmente las operaciones se efectfian de acuerdo con el

monto de la cuota y son realizadas por tramos de 25%, el
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primero de los cuales se designa "tramo de reserva" (anti-
guamenta "tramo de ©oro"), ¥y los siguientes raecibpen el nombre
de "tramo de cré&dito'. Se fijan dos tipo de lfmites: el to-
tal de los préstamos concebidos no pueden ser mayores al 25%
de la cuota y €stos son liberados en tramos no mayores al
25% de la misma. La recompra de moneda o cancelacifn de los
tramos de crédito se verifica normalmente en un afio. En

1979, sin embargo, dicho perfodo fue extendido hasta los
tres anos.

Ante dificultades en su balanza de pagos, un pafs miembro
puede utilizar el tramo de reserva y el primer tramo de crg

dito sin ningn reguisito especifico.

En consecuencia, mientras en los pr&stamos comunes la auto-
rizacidn y utilizacifn son simul&neas, el stand-by (enten-
dido como acuerdo de confirmacibn, cré&dito provisional con-
tingente) implica dejar los fondos a disposici®n del pals
solicitante, pero en forma condicionada.

En razfn de los crecientes deseguilibrios externos de los
paises exportadores de productos primarios y de los reite
rados planteos poxr compensar esos desajustes, en 1963 el
F.M.I. amplib6 su politica de asistencia financiera a tra-
vé&€s del financiamiento compensatorio.

Con la profundizacifn dé la crisis en los afios setenta,

el F.M.I. se vio forzado a ampliar la gama de operaciones
de sus servicios financieros. Por tal motivp, en 1974 se
crearon los servicios de financiamiento del petrSleoc y el
"Servicio Ampliado” (extended arrangement) . El primero,
de cardcter transitorio, tuvo como objetivo atenuar las
consecuencias de desequilibrio de la balanza de pagos, pPro
vocado por el choque en los precios del petrSleo. En un
primer momento, este préstamo tratd de evitar gque los palfl

ses recurriesen a medidas proteccionistas y significativas
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desvalorizaciones de sus monedas para enfrentar los agudos
dA&ficits externos. Sin embargo, al poner en funcionamiento
el segundo servicio petrolero en 1975, el F.M.I. enfatizs
tambi&n la necesidad de encarar cambios en la estructura -
productiva. (31)

El servicio ampliado, por su parte, estuvo desde un comienzo
ligado con la idea de erradicar las distorsiones mis profun-
das en la estructura productiva, y que se manifestaban en los
deseqguilibrios de las balanzas de pagos y el propioco comercio
mundial. Por ello, los programas financilieros por el servi-
cio ampliado se extienden por lo general a perfodos de tres
anos, cancel&indose en perfodos que varfan entre 4 y 5 afios,
despu@s de efectuado el giro. El lfmite de cré&dito contem-—
plado bajo el servicio ampliado es _de 140% del valor de 1la

cuota del pafs miembro.

En 1979, el F.M.I. reforz4S aun méas su exigencia en el campo
de los ajustes estructurales, con la implantacifn del ser-—-
vicio de financiamiento suplementario. Por su intermedio,
se volvi& a aumentar el acceso a los pafses miembros a los
recursos del F.M.I., pero sujeto a rigidas condiciones en
materia de politica econfmica. Ademds, con motivo del res-—
tablecimiento de este servicio financiero, esta institucidn
recurxid a pré&€stamos gubernamentales, como los gue en su -
oportunidad contrajo para los llamados acuerdos generales
para obtencidn de pré&stamos y el Servicio Petrolero. (32)

Dado gque esta clase de pré&€stamos cchplementa los obtenidos
mediante giros en los tramos superiores de cré&dito a los
giros del servicio ampliado, su condicionalidad asume el
mismo contenido que caracteriza a estos servicios. En el
primer caso, el lfmite maximo de este servicio era del -
102.5% de la cuota. Cuando el financiamiento suplementa-—
rio se combinaba con el servicio ampliado, el lfmite se
elevaba al 140% de la cuota. (33)



29.

Como los recursos asignados al servicio del financiamiento

suplementario se agotaron antes de lo previsto, en 1981 el

F.M.I. lo reemplazd por la llamada "politica de mayor acce

so". Este programa conservS la misma orientacifn del sexrvi
cio suplementario, aungque elevS el tope de recursos disponi
bles para un programa anual al 150% del valor de la cuota.

Como este tipo de pré&stamos de reserva y de cré&ditos, servi
cio ampliado y polfitica de mayor acceso tenfan hasta un m&-
ximo de 600% de la cuota que aportaban al F.M.I. si el pro-—
grama es trienal. (34)

1.4.1 Fondos Administrados

Otro mecanismo de asistencia financiera del F.M.I. es gue
se refiere a los fondos administrados. Estos servicios tam
bi&n son operados por esa institucién, se orientan exclusi-
vamente a los pafses subdesarrollados y tienen como fuente
de recursos los pré&stamos y donaciones gubernamentales ex-—
traordinarios.

Bajo esta mecinica de fondos administrativos se encuentran
ciertos subsidios gue operan sobre determinados pré&stamos
del propio F.M.I.; concretamente, sobre los subsidios al
servicio petrolero (1975) . Otra modalidad de pré&stamos
con base en fondos administrados es el Fondo de Garantia
(Trust Fund) .

1.4.2 Derecchos Especiales de Giro

Finalmente, resta citar como otra fuente adicional de asis
tencia financiera, la que surge de las operaciones con los
Derechos Especiales de Giro (DEG). Las particulares carac
terfisticas de este mecanismo financiero creado para cons-
truir un nuevo activo de reserva internacional y una nueva
unidad de cuenta, lo dotan de modalidades propias en su

emisidn, asignacifn y transaccidén, muy diferentes de las
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de una operacién de cré&dito o de pré&stamo.

En efecto, los DEG se emiten unilateralmente por el Fondo
cuando existe una mayorfa de 85% de los votos. Hasta 1982
hubo seis emisiones porxr un monto total de 21.4 miles de

millones de dSlares, los gue se han distribufdo entre los
distintos paises miembros ¢on arreglo y ponderacifn de sus
cuotas. Este procedimiento ha brindado a los grandes paf-
ses industrializados un mayor poder de acumulacién de esos

activos internacionales.

La asignacidn y empleo de los DEG se contabilizan en cuen-—
tas particulares en un fondo operativo para todos los miem
bros del F.M.I., gue obra en forma an&loga a una cfmara de
compensaciones. No obstante, en 1981, todos ellos partici-

paban del mismo, sin desmedro de que otras instituciones

fueran tambi&n autorizadas a ser tenedoras de DEG.

La asignacifn de DEG a un determinado pafs le permite ad-

quirir monedas de otros palses, ya sea por necesidades pro

venientes de la situacifn de su balanza de pagos, como ba-
se de operaciones financieras de SWAPS, préstamos © cance-

lacidn de obligaciones con el F.M.I. o alguno de los miem

bros. L.os palses gque deben facilitar su moneda a cambio de
DEG pueden ser designados directamente por el Fondo a tra-

vés de un acuerdo previo.

El uso de los DEG es automético y no esti sujeto a las con-
sultas o condiciones gque se imponen normalmente para el em

pleo de otros recursos del F.M.I. No obstante, se han es-—

tablecido ciertos lfmites cuantitativos en sus transaccio-
todo pafs tiene la obligaci&n de mante
equivalente al 30% del
todo pails debe ce

nes. Por una parte,
ner un minimo de DEG en su poder,
monto gue le fue asignado. Por la otra,
der su moneda por DEG hasta gque su tenencia de estos acti-
vos no supere el triple de la asignaciSn acumulativa neta
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gue ha recibido. En todos los casos, los DEG rinden inte-—
reses a los pafses cuyos valores en cartera sean superiores
a los gue le fueron asignados, los gue son pagados porxr ague
llos pafses que estén en la situacibdn opuesta. Esas tasas
se revisan cada cuatro meses y actualmente estin prdximas a

las que rigen los mercados internacionales de capital.

Como activo de reserva inconvertible al oro, el DEG se cal-
culd en un principio como unidad de medida internacional

con base en una canasta de cinco monedas convertibles o li-
bremente utilizables,

sigue: d&lar (42%),
francés (13%),

cuya ponderacif#n desde 1981 es como
marco alem&n (19%), yen (13%), franco
vy libra esterlina (13%). Esta canasta de mo
nedas y el paso ponderado de cada una de ellas son suscep-

tibles de revisibn cada cinco anos (actualmente el DEG es
una ponderacifin de una canasta de 16 monedas). (35)

I.as diez organizaciones que han sido autorizadas a ser po-
seedoras de DEG son las siguientes:

El Banco Central de
los Estados de Africa Occidental (Dakar),

el Banco de Pa-
gos Internacionales

(Basilea), el Banco Internacional de
Reconstrucecibn y Fomento y la Asociacibdn Internacional de
Fomento (Banco Mundial, Washington), el Banco de Suiza
(Zurich}), el Banco N&rdico de Inversiones (Helsinki), el
Fondo Andino de Reserva (Bogoti), el Arabe (Abu Dahbi) y
la Junta Monetaria de Caribe Oriental (San Crist&bal),
Banco de los Estados Africanos
rrollo Islamico

el
(Yaoinde) y Banco de Desa-

(Jeaddah) . {36)
CONDICICNALIDAD Y GENERALIDADES

La condicionalidad es entendida como elemento esencial de
la contribucidn gque el Fondo realiza para aminorar los

problemas de balanza de pagos de los palses miembros y fa-

cilitar el proceso de ajuste internacional. (37)
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Los acuerdos de crédito contingente, mis conocidos como
cré&dito entrafian la formulacifn de programas
especificos para la implantaci®fn de medidas correctivas y

estimulan la celebracibén de continuas consultas

"stand-by",

entre el
Fondo y los respectivos pafses miembros acerca del cumpli-
miento y de la

reconsideracifn de dichas medidas. (38)

Esos acuerdos stand-by rigen durante seis meses,

aungue ad
miten renovaciones de acuerdo con el grado de cumplimiento
de las cartas de intenciones;

aguf radica justamente una
de sus caracteristicas fundamentales,

© sea, esas renovacio
nes dependen del tipo de cumplimiento de las con@iciones
estipuladas. (39)

La condicionalidad no s6lo se ha restringido egslusivamen—
te a los giros por tramos de cré&dito. El servicio amplia-
do, el servicio de financiamiento suplementario y la poll
tica de mayor acceso (gue lo sustituy8) han estado igual-
mente determinados por el logro de aguellos ajustes gue el
F.M.I. considera deseables en cuanto a las orientaciones

de politicas econbmicas. En estos créditos,

jetivo de atenuar los problemas

ademds del ob
de pagos,

"transitorios" de balanza
se suman criterios de més largo plazo tendientes
a un ajuste estructural de las economfias,
sus planos productivos.

va se sefiald,

mismo tiempo,

sobre todo en
El plazo de esos pré&stamos,

como
es por ese motivo mis extendido.

Pero, al
la condicionalidad de las polfiticas puede y
llega a ser exigente. Inclusive,

la propia existencia de
esa comin condicionalidad, hace gue el servicio ampliado

¥ la polfitica de mayor acceso funcionen articuladamente;
en otras palabras,

sus limites pasan a conectarse entre si
¥ los tradicionales tramos de crédito.

En la comprensidn
del significado de la condicionalidad, el enfogque té&cnico
del F.M.I.

Y los criterios con gue se instrumenta asumen
un papel significativo. (40)
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Por otro lado,

la principal fuente de recursos del F.M.I.

y mecanismo fundamental sobre el que se asienta la estruc
tura de poder en esa institucidn - esti constituido por las
suscripciones de cuotas de los pafses miembros.

Cada revi-
si6én de cuotas produce,

por consiguiente un incremento equi
valente a los recursos disponibles. (41)

En los primeros 25 afios de vida del F.M.I., el 25% de la

cucta era suscritaen oro y €l 75% restante en la moneda del

respectivo pafs miembro. Sin embargo, en los Gltimos ahos,

permiti&ndose la inte-—
de monedas fuertes o incluso con la propia

moneda nacional. Concretamente,
sidén de cuotas, el F.M,I.
tegracibn,

esa norma se ha vuelto més flexible,
graciftn a DEG,

con motivo de cada revi-—
determina cSmo debe hacerse la in

teniendo en cuenta sus necesidades de las distin
tas monedas. (42)

Una fuente secundaria de recursos est8 constituida por los
pré&stamos gubernamentales gque el Fondo ha obtenido en los
paises centrales y exportadores de petrfleo. Si bien dicha
institucibén est& autorizada para contraer esos pr&stamos en

fuentes plblicas o privadas, hasta la fecha han sido obteni

dos principalmente en entidades gubernamentales. Reciente—

mente ha habido propuestas relacionadas con una mayor apro

ximacidn del F.M.I. a las fuentes financieras privadas.

Entre los pré&stamos m8s frecuentes, se encuentran los Arre-

glos Generales para la Obtendidn de Préstamos (GAB) . Tam—
bién cabe afiadir los pré&stamos obtenidos para financiar el
servicio petrolero durante los afios 1974-1975.
timos afios,

En los Gl-
los pré&stamos contrafdos por el Fondo han sido
canalizados hacia el servicio del financiamiento suplemen-—
tario y la politica de mayor acceso.

Otros recursos del F.M.I,
stocks de oro.

provienen de la venta de sus -

Aunque estos recursos son propios de la
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institucién, €sta no los considera como tales y los trata

como una cuenta administrada.

Por filtimo, las operaciones con los DEG'generan una fuente

indirecta de recursos para el F.M.I.

Pese a gque el Fondo
actGa como un centxro

contable de la movilizaci®n de los
DEG, el depbsito de monedas por un valor superior a la asii
nacién estos Derechos se constituyen de hecho en una masa
disponible de recursos para la institucibn. (43)

PROCESO DE TOMA DE DECISIONES INTERNAS (DEL F.M.I.)

En términos formales,

la maxima instancia de decisifn en el
F.M.I.

es la Junta de Gobernadores, en la cual cada pais

miembro es representado por un gobernador (gque generalmen-

te es su Ministro de Economfa o Finanzas o el Presidente

del Banco Central). Esa junta tiene asignadas ciexrtas fun-—

ciones segfin el Convenio Constitutivo de la institucién.

Sin embargo, la gran mayorfa de estas funciones han sido de-—

legadas a los Directores Ejecutivos. La Junta contintia man

teniendo la capacidad de decisifn final sobre la administra
cibén de nuevos miembros en el Fondo,

la distribucibn de cuo
tas y la asignacifn de DEG.

Pexro en la pr&ctica mis bien
ratifica decisiones procesadas previamente ya que s8lo se

refine una vez al ano, conjuntamente con la Junta de Gober-—

nadores del Banco Mundial. (44)

Una segunda instancia de decisiones es la Junta de Directo

res Ejecutivos, que es presidida por un director gerente o

director general. A este nivel se resuelven los principa-—
les asuntos del Fondo. Sin embargo, en forma similar a lo

gue ocurre en el Banco Mundial, "las decisiones son prepa-

radas antes de las reuniones, lo gue implica gue el Direc-—

tor General y su equipo tienen una gran influencia sobre
ellas". (45)
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La Junta de Directores Ejecutivos esti compuesta por miem-—
bros “indicados"

o designada directamente, y "electos".
Cada uno de los cinco pafses gue poseen las mayores cuotas
en la Instituci®dn (actualmente Estados Unidos,

Gran Breta-
fia, Repiblica Federal Alemana, Japfn y Francia) nombran ai
rectamente un directoxr ejecutivo.

n

Si entre los directores
O se incluyen representantes del palfs o de los dos paises
cuya moneda haya sido mAs utilizada en los dos Gltimos
afios, estos palses (como actualmente,

Arabia Saudita) pue-
den indicar un director ejecutivo adicional. (46)
Ademis de los citados directores ejecutivos, existen otros
16 gue son electos por diferentes grupos de pafses,

repre-
sentando cada uno el poder de voto de su grupo.

IL.a otra instancia dentro de la organizacifn interna del
F.M.I. estd constituida por su propio gtaff técnico, gue
se divide en cuatrxo sectores, En primer t&xmino,
departamentos por Area © regionales,

estin los
cuya funcibfn es el se
guimiento, elaboracifn de los lineamientos b&sidos de poll
tica econdmica y de financiamiento del F.M.I. por grupos
de paises. En su mayorfa, estos departamentos son dirigi-
dos por funcionarxrijios provenientes de las respectivas regio
nes geograficas que tienen a su cargo. Una excepcibn es el
caso del Departamento SW1l Hemisferio Occidental, gque cu-~
bre el Area de Amé&rica Latina y el Caribe, gue suele ser
presidido por un €écnico norteamericano. (47) i
lugar,

En segundo
figuran los departamentos funcionales y de sexrvi-~
cios especiales,

entre los gque se destacan el de Investi-
gacidn y el de Cambio y Refacciones Comerxrciales,

vya gue
ahf se elaboran los fundamentos tebricos de la polftica
institucional. Finalmente,

cabe menciocanr los otros dos

sectores de actividad representados por el Departamento de
Informacidn Estadistica y el Servicio de Apoyo.

Entre las instancias formales de decisidn,

el F.M.I. cuen-—-
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ta ademis con dos Comités: el Interino o Provisional y el
de Desarxrrollo.

(creado en 1975), estd encargado
de disefiar y proponer las reformas del sistema monetario
internacional,

ra,

El primero

cumpliendo exclusivamente una funcibn aseso-
reasuniendo los cometidos originalmente asignados al Co
mité de los Veinte desde 1972, Estd integrado por 22 miem-
bros gue son propuestos por los pafses o grupos de pafses

que designan directamente o eligen a los directores ejecuti

vos, respectivamente. Por su parte, el Comit& de Desarro-
llo, en el gue actfian conjuntamente el F.M.I. y el Banco -
Mundial,

tampoco tiene una funcibdn significativa en materia
de decisiones.

Su cometido es prestar atencif6n al examen

de los mecanismos de asistencia financiera a los palses sub
desarrollados.

En el F.M.I. operan orginicamente otrxos dos grupes gue si
bien no son reconocidos formalmente, sif ejercen influencia
real en el proceso de decisiones de esa institucibn.
es el conocido Grupo de los Diez,
oportunamente,

Uno
el cual como ya sefialé&

fue gestor de muchas de las principales me-—
didas tomadas durante los Gltimos afios.

Este Srgano ade-—
mas,

de las cuestiocnes monetarias, trata temas de mayor en
vergadura gue, inclusive sobrepasan el estricto marco de;
F.M.I.

El segundo grupo de expresibn dentro del F.M.I. es el Gru-

po de los 24, gue tuvo su origen el Grupo de los 77 paises
subdesarxollados.

Este grupo gue representsS en cierta me-
dida una respuesta del Tercer Mundo al Grupo de los Diez

fue institufdo para defender los intereses de los palises
més

del
que

fue

débiles y pobres en las discusiones sobre la reforma

sistema monetario internacional. El contacto estrecho
este grupo mantuvo tradicionalmente con la UNCTAD, se

perdiendo a lo largo del tiempo y actualmente opera en

moldes de la din&mica y los lfmites gue impone el pro-
pio F.M.I. (48)

los
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PODER DE ESTADOS UNIDOS CON EL PODER DE VOTACION

El claro predominio de Estados Unidos en la concepcibn y
puesta en prictica del F.M.I., ha sido subrayado en todos
los estudios histBSricos acerca del mencionado organismo.
Es imposible por lo tanto, eludir un an8lisis de la estrugc
tura de poder desigual gue desde su origen caracteriz8 al
F.M.I. v la evoluci®8n de la misma.

La cuota, ademés de ser la principal fuente de recursos y
base de cdlculo para los servicios financieros y asignacidn
de DEG, es la unidad fundamental gue mide el poder y voto
de un pafs dado en el F.M.I.; la cuota simboliza, por lo tan
to, la gravitaci®4n de cada pais eh el Fondo, tanto al ni-—
vel de su participacifn en las decisiones, como en el ori-
gen y empleo de sus recursos financieros.

La cuota se define con base en un conjunto de wvariables
econSmicas internas del pais y su apertura al mercado inter
nacional. Las principales magnitudes econSmicas a ese res
pecto estan representadas por el ingreso nacional, el nivel
de sus reservas internacionales, el monto de su comercio ex
terior y su relaci®n con el producto. (49)

El F.M.I. lleva a cabo revisiones generales de las cuotas
aproximadamente cada cinco afios. Sin embargo, en ese intex
valo puede realizar tambié&n revisiones selectivas, cuando
entiende gue la cuota asignada a un pafs encuentra desactua
lizada por cambios importantes en dicha economfa y su in-—
sercifn en el mercado mundial.

Desde sus inicios hasta 1988, el F.M.I. ha realizado un to-
tal de ocho revisiones generales de cuotas. (') Con el
transcurso del tiempo, Estados Unidos ha perdido posicidn
en materxria de cuotas en el F.M.I. Pese a ello, retiene to

davia un 20.6% hacia mediados de ese afio. En esa misma -
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fecha,

el conjunto de los pafses desarrollados posefa més
de 65% de las cuotas, lo gue refleja el predominio de ese
grupo de naciones en la institucibn.

Cabe anotar la res-—
tructuracidn que se produce dentro del grupo,

caracterizada
por el retroceso de Gran Bretana,

contrarrestado por la -~
participacifn creciente de Japbn y la Repfiblica Federal Ale
mana.

Los paflses subdesarrcollados aumentaron su participacifn re-
lativa en la distribucién de cuotas, incrementandoc en lo re
lativo al aumento en el ntmero de sus miembros dentro del
citado orxganismo. Con todo, su mayor participacifbn en los
votos (20.8% en 1951 a 34.8% en 1983)

se ha centrado prin-
cipalmente en la mayor asignaci®6dn de cuotas a pocos palsesn
exportadores de petrSleoc,

polftica gue el F.M.I. aprobd con
la idea de cumplir un rol m&s importante en el proceso de
reciclaje de los excedentes financieros de esas economfas.
Si se prescinde de este fenbmeno,

el grueso de los pafses
subdesarrollados no aumentd significativamente sus cuotas
en el Fondo. (50)

Esa estructura de cuotas se refleja casi fielmente en el
poder de votaciSn en el F.M.I.,

en el cual cada pafls miem
bro posee 250 votos mi&s un voto por cada 100 mil DEG
su cuota.

de

En funién de este criterijio, Estados Unidos aun
conserva el poder de veto en la institucifn. (51) En efec
to, hasta 1981, las decisiones de mayor envergadura como
agquellas gue pueden alterar la estructura de poder y/u opera
ciones de esa instituci®n (revisiones de cuotas generales
vy selectivas, asignaciftn de DEG, :
servas de oro,

decisiones sobre las re-
por ejemplo},
de los votos.

regquerfan una mayoxYa del 80%
Lo antexior garantizaba el derxrecho de veto
de Estados Unidos.

Cuando ese poder se vio amenazado por
el descenso de su participacidn,

sobre todo cuando en - :
abril de 1981 autorizf un aumento de la cuota de Arabia Sau
dita,

ese veto efectivo se logrd salvaguardar aumentando -
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al 85% los votos necesafios para enmendar los articulos del
acuerdo del F.M.TI. Si a ello agregamos gue la mayor parte
de las decisiones en esa intitucidn reguieren de una mayoria
simple, puede inferirse la importancia gque adguiere el peso
especfifico de Estados Unidos, el gue unido al de los pafises
desarrollados garantiza la concentracifn de todas sus ini-
ciativas. En ese sentido, aisladamente tomando, el poder
los pafses subdesarrollados, con un tercio de votos, es -

pricticamente nulo en el marco de esa organizaci®n. (52)

En suma, la distribuci®n de las cuotas y su vinculacién 4i-
recta con la composicifn de las mayorfias estatutarias, otor
ga una capacidad efectiva de veto a Estados Unidos sobre
las grandes orientaciones del F.M.I., a pesar de la mayor
participacidn relativa gue ese pafs ha venido experimentan
do a lo largo del tiempo en ambos aspectos de cuotas y vo-
tos. Adem&s, aliado con los pafses desarrollados, ello le
brinda un poder absoluto sobre las dem8s decisiones.

ALGUNAS FORMAS DE CONTROL GUBERNAMENTAL

Los mecanismos de control sobre la gestidn del F.M.I. gque
el gobierno estadunidense se reserva no se retringen a

los aspectos organizativos antes citados. "las relaciones
de poder gque existen entre el F.M.I. y el gobierno de Esta
dos Unidos, se afirma, son sutiles y frecuentemente invi-
sibles”". (53)

Esa presencia restringida en los &rganos de direccidn no
minimiza la influencia norteamericana en la polftica de 1la
institucidbn. En buena parte, porque el rol de director ge-—
neral del F.M.I., si se compara con la presidencia del Ban
co Mundial, es de menor gravitacifn y posee menos autono-
mia relativa de decisidn.

Concretamente, el director ejecutivo norteamericano cuenta
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con medios reales para influir sobre las decisiones del

F.M.I., lo cual contrasta con lo gque acontece con otros 4di-

rectores ejecutivos de otros pafses:
el edificio del F.M.I. en Washington;
eguipo,

"Tiene una oficina en
junto con su pegquefio
mantiene contactos regulares con otros miembros de
la Junta (de Directores )
directivo del F.M.I.,
Estados Unidos
ricanas,

Yy con los miembros del personal
gue trabaja en temas de interés para
«e«.. Algunas wveces, otras agencias norteame .
particularmente el Departamento de Estado, expre-—
san sus puntos de vista directamente a los funcionarios del
F.M.I. El Director Ejecutivo de Estados Unidos
bablemente el segundo en el poder,
Director General. (54)

aee. ©S PXo
s8lo esti por debajo del

La red asesora gue, en dltima instancia, decide el voto del
Director Ejecutivo Norteamericano esti integrada por el De-
partamento del Tesoro a través del National Advisory Coun-
cil (NAC) y el Development Coordinating Commitee (DCC). (55)
Los criteiros que gufan ese control de Estados Unidos sobre
el F.M.I. y otros organismos financieros internacionales

testimonio: "E1l Secretario Adjunto para Problemas Interna-—
cionales del Tesoro Norteamericano y su equipo son respon-—

sables por ¢l control constante, la coordinacifin e instruc

cidn de votacidn de los directores ejecutivos en las ins-—

tituciones financieras internacionales. Para cumplir con

este objetivo se dispone de un grupo de técnicos que anali
zan cada una de las propuestas de pré&stamos, evaluando las
polfiticas macroecondmicas de cada patis,
peciales de Estados Unidos,

los intereses es-—
los derechos humanos, problemas
de expropiacidn, suministro de bienes estraté&gicos, etc. (56)

En tanto los Directores Ejecutivos indicados ocupan el car
go por un tiempo indeterminado, mientras los electos son
sustituidos cada dos afios, hay una capacidad acrecentada
de gestidn y eficacia para aquellos paises gue, como Esta-

dos Unidos, cuentan con un director ejecutivo indicado con
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tal grado de influencia en asesorfia.

Por supuggto todo lo
contrario ocurre con los paises subdesarrollados,

a los gue
ademis,

la propia heterogeneidad de posiciones y problemas

reduce o dificulta en su acecibn conjunta y en su eficacia
en el organismo.

En>s$ntesis, desde la constitucibdn misma del F.M.I.

las propias modalidades que adoptd su desarrxrollo,
tacifn de Estados Unidos ha sido permanente perxo,

hasta
la gravi-

si bien
los controles gue su gobierno ejerce sobre la o:ganizacién

vy el funcionamiento del Fondo siguen siendo evidentes § de
peso (como el hecho de haber retenido el poder de veto en
sus proncipales decisiones), su hegemonfa ya no tiene los
tonos indiscutidos de su comienzo.

No solo su cuota y po-
der de voto son mas bajos,

sino gue el poder real ha debi-
do ser compartido m&s abiertamente con otros paises indus-

trializados, en tanto los pafises subdesarrollados -pese a

siguen ejerciendo un papel minoritario y mar
PDentro de esa estructura de poder paralelamente a
lo que ocurre en otros organismos como el Banco Mundial y

sus intentos-—
ginal.

en general de la economfa internacional -Estados Unidos es
t8 cada vez mAs obligado a buscar acuerdos minimos en un

bloque dado a pafises de significacifn econbmica y politica,
a efecto de guiar al F.M.I. en el texto de la crisis inter-
nacional. Asf lo demuestran tanto la gran importancia lo-

grada por el Grupo de los Diez y otros organismos conexos
al F.M.I.,

como los obsticulos gue Estados Unidos ha encon
trado para imponer ciertos puntos de vista a seguir una 16
gica de intereses mAs globales e internacionales a los su-—
vyos o aquellos qgue su gobierno puede entender como priori-
tario en un momento dado.

Empero,
los dGltimos afos,

cabe reconocer que en
sobre todo después de 1982, la posicidn
de Estados Unidos como polo hegembnico en la economia mun-—

dial ha vuelto a concentrar en ese pals una dosis mayor de
decisiones del alcance global.
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MARCO TEORICO Y ESTRATEGIAS DEL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL

1.9.1 ENFOQUE Y POLITICA DE ESTABILIZACION

éCufles son las medidas que el F.M.I. recomienda para en-
cauzar el proceso de estabilizacidn?.

Corresponde a estas cuestiones, destacando gque la concep-
cidén del F.M.I. descansa en atribuir a las polfticas econb-—
mias gubernamentales la casi exclusiva responsabilidad de
los deseqguilibrios e inestabilidades externas e internas

de sus respectivas economfas. En especial, las polfticas
econ8micas proteccionistas, sus consecuencias en el creci-
miento del aparato estatal y €l manejo "fuera de las leyes
del mercado" de diversas variables, son el blanco de su cri

tica y el punto de partida para el desarrollo de sus pro-

puestas. En este sentido, cuatro son los frentes gue deben

ser atacados en una politica de estabilizacifn de corto pla-
Zo: el cambiario, el monetario-crediticio, el fiscal y el

salarial. (57)

la sobrevaluacifn de la moneda na-

En la esfera cambiaria,
agravada

cional (o subvaluaciftn de la moneda extranjera),
por altos gravaAmenes arancelarios y barreras no arancelarias,
pesan sobre el desequilibrio en el intercambioc con el exte-

rior y el d&ficit del balance de pagos. Esa polftica alien-
ta la adguisici®Sn desproporcionada de divisas para la impor-
asf como el atesoramiento o la

tacidn de bienes y servicios,
formaci®fn de reservas en divisas por parte de personas y

empresas fomentando de ese modo, adicionalmente, la especula

cidn financiera, limitando el crecimiento exportador y de-

teriorando la posicién de reservas internacionales del Banco
La pfimera solucifin a estos problemas, consiste

(respeco al dSlar como mone-—
en pri

Central.
en devaluar la moneda nacional
da internacional) en la proporci®n qgue haga posible,
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mexr lugar, el equilibrio entre ingresos y egresos corrientes
de divisas y, secundariamente, enfrente los eventuales egre
s0s de capital de corto plazo.

El criterio para esa devalua
cibn debe guiarse por el concepto de

paridad de poderes de
compra entre monedas.

Durante muchos afos,

esa forma de concebir la devaluacidn
con vistas a alcanzar una paridad fija y realista de la mone
da, aceptd ese criterio de cilculo.

En la esfera monetaria—crediticia, como fue sefialado, el -
F.M.I. encuentra otro &mbito de la polftica econfmica gque fo

menta el desequilibrio del balance de pagos y la inflacidn.

Por un lado, ese fenmeno ocurre como consecuencia de la pre

-
sién que el Estado realiza por obtener fondos que no provie-—
nen legitimamente del ahorro,

como manera de financiar su
gestidn presupuestaria deficitaria. Empleando su autoridad
monetaria, el Estado amplia entonces el crédito destinado

al sector pGblico (gobierno central y empresas pfiblicas)

re—
curriendo en iltima instancia a la emisifn para sostener su
politica expansiva de gastos, entre otros, animada por pro-
pdsitos proteccionigtas y de bienestar social.

Por otro lado, segn el F.M.I., la poliftica crediticia pue-
de estimular un exagerado endeudameinto privado, utilizan-—
do para e€llo el establecimiento de tasas de interés diferen
ciales y ﬁegativas. Esa polftica propone, a aumentar la ca’
pacidad de adguisicién de divisas (para importacifn y otros
fines), a ampliar el nivel de consumo con similares efectos
en la balanza de pagos e, incluso facilitar la reconstitu-
cidn del capital de giro de las empresas ante presiones porxr
aumento de salarios. Esa expansifn crediticia a tasas de
interés bajas © negativas ocasiona una distorsifn de tipo
inflacionario, con repercusiones en las cuentas externas por
el exceso de demanda gue provocd vy qgue se materializa en
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un crecimiento desproporcionado de la cantidad de dinero -—
creado.

En cuanto a la esfera fiscal, el F.M.I. cuestiona el creci-
miento desproporcionado de los gastos pfiblicos respecto a
los ingresos, déficit gue empuja a aumentar el cré&dito y la
masa monetaria. En particular, hace hincapi& en las impor-
tantes partidas de transferencias gque surgen de las polfti-
cas de subsidijios a bienes o servicios privados y ptGblicos.
O sea, ségﬁn el Fondo, los conceptos que mas afectan el 1i-
bre funcionamiento de los mercados de bienes y servicios pd
blicos son los mis distorsionantes del d&cifit fiscal.

El objetivo gue se sehala como central en el campo fiscal es
la reduccibn efectiva del d&ficit a niveles gque se conside-
ran normales o aceptables del punto de vista monetario-credi
ticio. El establecimiento de un déficit fiscal maximo (en-
tre un 2% y 3% del PIB, aproximadamente), constituye una pro
puesta tradicional del F.M.I. en esa direccidn. [(58)

Finalmente, en la esfera salarial, el F.M.I. insiste en que,
las regulaciones gubernamentales pueden crear o dar conti-
nuidad al proceso inflacionario cuando los niveles gue se
fijan a esos ingresos prescinden de su estrecha relacién -
con la productividad y el trabajo y buscan su ajuste a la
par per encima de la marcha de los precios. L.as propuestas
al respecto, sugieren la necesidad de restringir el exceso
de salarios. Una f&6rmula basada m8s bien en una concepcidn
de la inflacifn impulsada por costos y expectativas, fue
considerar gque los ajustes de este tipo de ingresos debfan
realizarse tomando como referencia las metas futuras del
nivel general de precios y no los indices de la inflaci&n
procedentes, o proceder a desvincular o desfasar los sala-—
rios de una indexacifn plena respecto a la marcha de los
precios.




45,

En suma, el enfogue gue subyace en las polfticas de estabi-

lizaoidSn gue poatula el P.M.I. concibe el dA8ficit de la ba-—

lanza de pagos y la inflaci6fn como un fenSmeno circunstan-
cial originado en una falla o desvifo del funcionamiento eco

némico estimado normal; esto es, en condiciones de equili-

brio y estabilidad bajo el supuesto de mercados gue operan
La responsabilidad en el origen

en competencia perfecta.
que se expresan €en una SO

de esas distorsiones monetarias;
brevaluacibn crediticia, se adjudica en definitiva el err&-
neo manejo de las polfticas econ®micas que impiden el libre
funcionamiento de los mercados. Las principales esferas a
considerar en una polftica de estabilizaci®dn son la cambia-
v ria, monetaria, crediticia, fiscal y salarial. Reestablecer
el equilibrio de la balanza de pagos y la estabilidad de
pPrecios se estiman reqguisitos vitales para asegurar una base
firme de crecimiento econfmico de cada nacifn, alentar el
comercio y las inversiones extranjeras y, por consiguiente,

dinamitar la economfa internacional. (59)

La internacionalizaci®fn financiera se apoy® en Am&rica La-
tina en una reformacidn de concepc;ones monetarias gque pri-
vilegiaban la unificacifn de los circuitos internos y exterxr
nos de capitales y la revitalizacibn de la intermediacién
financiera. Ese nuevo pensamiento cobr6 fuerza a partir de
los trabajos llevados a cabo en ciertas escuelas norteameri

canas gue incluyeron explfcitamente en los modelos de las
aplicados en el Sugd
Autores como
Johnson, RoO-
Shaw, entre

llamadas “peguefias economfas abiertas"
este Asiftico y el Cono Sur latinocamexicano.
-Milton Friedman, Harold C. Harberger, Harry G.

nald I. McIrkinnon, Robert Mundell y Edwara S.

los m&8s divulgados, aparecen asociados con este movimiento

que alcanza su apogeo a mediados de la d&cada de los afos

setenta, bajo el tftulo de "enfogue monetario de balanza

de pagos". (60)

Como su propia denominacién lo indica, el enfogue mencionado
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atribuye a los fendmenos monetarios un papel determinante en
la evolucidn de la balanza de pagos. Esta concepcifn extien
de el supuesto de competencia perfecta a nivel internacional
Y, Por ende, defiende un sistema integrado de mercados mun-—
diales a bienes pero tambi&n de activos financieros.
dicho sistema, ningGn pafs -

Segfin
definen como "peguehnos"™

especialmente aguellos gue se

podrfia ejercer influencia sobre los

precios de los bienes comercializables y las tasas de inte-
r&s internacionales. (61)

Bajo esas condiciones,

el equilibrio monetario interno (egui
valencia entre oferta y demanda monetaria) se impone como

elemento de enlace con el egquilibrio de la balanza de pagos.
Debe hacerse

hincapi& en que el equilibrio gue se pretende
es aguel gue puede lograrse plenamente a travé&s de stocks o
acervos y no

los que se alcanzan transitoriamente mediante
flujos.

Por lo tanto, la condicifn de su eqguilibrio de lar
go plazo seria la gque se establece entre el acervo moneta-
rio y la demanda de saldos monetarios.

Sobre el supuesto de gue un exceso de oferta monetaria provo
ca cambios en la composicifn de activos financieros, tanto
en moneda nacional como en moneda extranijera,

el enfogque mo
netario de balanza de pagos establece un estrecho vinculo

entre la creacidn de dinero y la variacidn de las resexvas
monetarias internacionales; &sta filtima, a su vez, subordi-
nada a los movimientos de capitales con el exterior.

Se propugna asf gque la inflacifn interna tienda a un wvalor

eguivalente a la tasa de crecimiento de los precios interna
cionales mis la tasa de .

devaluacibn cambiaria.
a ese esfuerzo estabilizador se trata pues,

Con vistas
lfticas de tipo cambiario fijo;

de implantar po

es decir, en su defecto, de
valuaciones programadas poxr debajo de los Indices de pre-—
cios,

siempre y cuando se restrinja el cré&dito interno parxa
evitar los efectos inflacionarios de origen cambiario.
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Simultineamente se propone operar con tasas de interé&s inter
nas reales y positivas, apegadas a las gue rigen en los gran
des centros financieros. El manejo de tipos de cambio fijos
© con sobrevaluaci®n programada disminuirfa el riesgo en el
cilculo de la rentabilidad de las colocaciones financieras
externas y favorecerfa el ingreso de capital.

A todo lo anterior se agrega la recomendacibn de eliminar
las restricciones a la entrada en el negocio bancario priva
do, las gue pesan sobre la concentracibn de actividades en
una misma entidad financiera y las gue limitan excesivamente
el multiplicador del cré&dito (encajes). (62)

Si tuviéramos gue resumir las implicaciones gue este enfo-
gue monetario tuvo sobre la polftica econSmica,
que:

dirfamos

El control inflacionario pasa a girar en torno del tipo

de cambio sobrevaluado y los movimientos de capitales
con el exterior;

- El eguilibrio de la balanza de pagos, cualgquiera que sea
el d&€ficit de la cuenta corriente, pasa a depender de 1la

capacidad de financiamiento externo;

L.a tasa de interés positiva se constituye en un instru-
mento activo de atraccidn del crecimiento internacional
y de restriccidn del cré&dito interno.

En cuanto a los cambios estructurales, con igual orienta-
cibn realiza el Banco Mundial, conviene esbozar algunos de
sus principales lineamientos en lo gue mAs concierne a la
gestidn del F.M.I. Esencialmente, dicha institucidn sugie
re corregir la distorsi®n gue se observa en la asignacién
de los recursos (oferta) y el destino de la produccidn (de
manda) . DPesde su perspectiva, las modificaciones estructu
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rales requeridas en el mediano plazo para consclidar la lu-~
cha contra la inflacifn y los problemas de las balanzas de
Pagos, no guardan ninguna relacifn con el sugerente pensa-

miento reformista gue distinguid a la CEPAL en los umbrales
del decenio de los sesenta.

El ¥ . M.I. no acepts,
cuencia,

en conse-
la necesidad de politicas comexrciales y financie-
ras gue contrarxesten las desigualdades entre los pafises
centrales y periféricos. Menos aun,

participa con la idea
de alentar cambios en la produccidn y la demanda,
plo,

por ejem
a través de reformas agrarias fiscales o redistributi-
vas,

controles de precios y mecanismos proteccionistas.
£in,

En
rechaza la necesidad de una participacifn activa y se-~
lectiva de los Estados nacionales en la planificacibn,

la
politica y la acumulacidn econfmicas.

La concepcidbn gue subyace bajo el término “Cambios estructu
rales"” no implica para el F.M.I. reconocer ninguna suerte

de deseguilibrio, inestabilidad o desigualdad intrxinseca al
Funcionamiento capitalista. Porxr el contrario, es precisa-
mente en nombre de la estabilidad de precios internos,

el
equilibrio de las relaciones internacionales y la asigna-
cidn BHptima de los recursos que reclaman dichos cambios.

Su carficter estructural deriva de la persistencia histbrxrica
de las distorsiones gue,

al entender del F.M.I., deben co-
rregirse y de la necesidad de afectar aspecteos de la orga-—
nizacidn y la direccidn econbmicas qgue,

por lo comfin no
son sensibles a los instrumentos convencionales o cuantita-
tivos de corto plazo.

UNA GENERALIZACION DE LAS RELACIONES DEL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL CON AMERICA LATINA

Tradicionalmente,

el papel del Fondo Monetario ha sido el
de suministrar financiamiento oficial para apoyar progra-

mas de estabilizaci®dn destinadas a soluciocnar problemas de
balanza de pagos.
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En 1982 la ruptura de los mercados internacionales de los
paises en desarrollo cred un papel para el Fondo en la re-
gidn lationamericana. Ahora es el "director de orguesta"
los ejercicios de refinanciamiento de la deuda entre la re-—
gibn y sus acreedores de la banca comercial. M3s gque tra-
tar con un problema de flujo de la balanza de pagos debe
enfrentarse ahora con el proceso de ajuste de las obligacio
nes externas de toda latinocamérica.

Este cambio en el papel del Fondo no pasé inadvertido. En
noviembre de 1984, Paul Volcker, presidente de la Junta de
Gobernadores y del Sistema de la Reserva Federal de Estados
Unidos describid este papel de orquestador del Fondo como
"esencial" y sefnald gue "los fundadores del F.M.I. no po=-
drfan haber previsto este papel y pocos de nosotros, aun
hace unos pocos afios podriamos haber apreciado la importan-—
cia gque asumirfa". (63)

Muchos observadores, especialmente en Latincam&rica estiman
gque el regreso al endeudamiento normal y voluntario ante

los mercados de capital es una perspectiva muy lejana. De
ahi que estén preparados para un largo perliodo de este nue
vo papel del F.M.I. en la Regidn. Por su parte, Williamson

afirma gue "El Fondo Monetario tiene un papel tanto de las
polfiticas internas apropiadas como de intermediario finan-
ciero internacional prudente". (64)

La interrogante m&s amplia gque se presenta en este context6
est8 relacionada con la compatibilidad entre los pagos del
servicio de la deuda y la reanudacibdn del crecimiento del
producto total bruto de la regifn. Agui, el -Fondo podria
sexr un "defensor de los paises deudores"” frente al mundo
industrial, pero las decisiones politicas relevantes est&n
obviamente m&s allid de su control; sin embargo, existen -
algunos puntos especificos del F.M.I. gue pueden presentar
se bajo los acuerdos de refinanciamiento actuales.
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En primer lugar estd la renovada necesidad urgente de la na
turaleza de la condicionalidad del F.M.I., disefiada para
evitar la exterminacidn de la demanda interna, que ha sido
-una caracteristica recurrente de los programas del Fondo en
la Regidn.

Otro punto importante se refiere al papel del Fondo no como
financiero sino como intermediario entre los pafses deudores
Yy los acreedores privados.

Finalmente est8 el tema de la integracibfn entre el F.M.I.
Yy el Banco Mundial, dada la naturaleza estructural de los
problemas de la balanza de pagos de Latinocamé&rica. (65)

El Banco ha desempefado un papel de escasa importancia en la
crisis econbmica por la gue atraviesan actualmente los paf-
ses de Amé&rica Latina y el Caribe; ha sido incapaz de evitar
la contraccidn del flujo de recursos hacia la Regidn y, a
excepcidn del Programa de Accidn Especial, destinado a acele
rar los desembolsos, su participaci®dén en el disefio de medi-
das de emergencia para hacer frente a la crisis ha sido in-
significante; por lo tanto c¢Cull podrfa ser la contribucidn
del Banco para la superacifn de la crisis regional y qué&
papel podria éste desempefiar en el restablecimiento del flu-
jo de recursos financieros hacia América Latina?

Pricticamente todos los anflisis coinciden en afirmar gque en-
América Latina no mejorar& su acceso a los mercados interna
cionales de capital mientras no se restablezcan las condicio
nes para un reordenamiento de sus economias. En consecuen-
cia la Regibn se encuentra en una fase de transicidfn en 1la
gque el Banco, cuantitativa y cualitativamente, podrfa tener
una funci®dn muy importante; podrfa ser ademds de fuente de
recursos financieros, un destacado catalizador de flujos
privados de capital hacia la Regi&n.
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En realidad la situacidn actual del Banco vis-—-a-vig Am8&ri-
ca Latina es similar a la gue &sta enfrentd cuando inicid
sus operaciones en 1947. En ese entonces sus actividades
se encaminaron a la reconstruccibdn de los pafses europeos
devastados por la guerra y la promocidn del desarrollo en
otras regiones. La situacidn de varios palises latinoameri

canos es ahora muy semejante a la gque experimentaron paises
como Italia y Bé&lgica en los primeros afios de 1la posguerra.

La contribucidn del Banco a la recuperacifn y el desarrollo
de América Latina deberfia servir para contrarrestar las po-
liticas de contraccibdbn de la demanda que propone el F.M.I.,
con lo que estarfa cumpliendo su objetivo fundamental de

estimular el desarrollo de los recursos y las facilidades
‘productivas en los pafses en desarrollo", como lo prescri-
be el articulec 1° de su Convenio Constitutivo.

to sea posible, sin embargo,

Para gque es
es necesario gue exista consis

tencia entre la capacidad del Banco de expandir sus pré&sta-

mos para proyectos y la capacidad de los pafises de proveer
los fondos de contrapartida. (ea)

Poxr otra parte,

a pesar de los vuelcos espectaculares en
la balanza de pagos,

los programas recientes del F.M.I. en
Latinocoamérica se han visto caracterizados por una secuen-—-
cia de revisiones e interrupciones, debido a la falta de
cumplimiento con las metas internas de dichos programas.

El
incumplimiento ha sido en realidad una caracterfstica gene-

ralizada de los programas del F.M.I. en todo el mundo.
(67) .

La experiencia reciente de Latinocam&rica confirma una idea
compartida por muchos de gque hay algo mal con los criterios

de condicionalidad del Fondo y reafirma la necesidad de me-—
jorarlos. (68)
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En el orden de ideas relativas al Fondo, se observa gue los

criterios de desempefio sobre variables denominadas en déla-
res,

tales como reserva de divisas y endeudamiento externo,
vya son una caracteristica de sus programas.

En una ausen-—
cia de reversidén de la fuga de capitales

estos criterios
restringen en forma efectiva la cuenta corriente, ya que
la inversidn directa es generalmente de pequena magnitud y
reacciona lentamente. Poxr sfI misma la cuenta corriente no
aparece como un criterio de desempefio sino como una meta
de los programas. La razfn es la afirmaci®6n del personal
del Fondo que sostiene gue la cuenta corriente es un resul
tado u objetivo de las politicas de cada pails,

riakle © instrumento de ellas. Asi, dada la tasa cambia-
ria, el personal prefiere atacar la cuenta corriente a tra

vé€s ‘de las variables de politica interna tales como el d&
cifit fiscal. (69)

no una va-

Sin embargo, la promocifn de las exportaciones y la situa
cidn de importaciones son objeto de las polfticas guberna-
mentales en los pafises en desarrollo, tanto a través de con
troles administrativos como de instrumentos relacionados
con el mercado. La balanza comercial puede ser considerada
como incluida por dichas politicas comerciales, afectadas
por los intentos de reducir los d&ficits presupuestarios
gubernamentales. La paridad cambiaria es guizi el instru-
mento mas importante para la promocifn de exportaciones y
sustituciédn de importaciones. (70)

Finalmente existen muchas medidas e instrumentos gue un
pais puede utilizar para cambiar los resultados comercia-
les al mismo tiempo gue cumple con sus obligaciones con

vV 1la comunidad interxrnacional, bajo los acuerdos del F.M.I.
v el GATT pero

deben permitir
porgque se hava
economia de un

la realidad es gue los paises hegembnicos

a los subdesarrollados actuar internamente,

implfcito gue el F.M.I. no participe en la

pais y observamos aspectos sociopoliticos
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en los que interviene con el propSsito de “garantizar" sus
"inversiones o pré&stamos"” o intermediaciones financieras ha
cia los pafses regionales, con lo cual los atan econmica-
mente y politicamente, a esto se le conoce como condiciona
lidad del Fondo.
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AT.GUNOS ASPECTOS HISTORICO-LEGALES SOBRE EL F.M.I.

Uno de los objetivos fundamentales del Convenio del F.M.I.
radica en evitar gue sus miembros realicen pricticas gque
interfieran de una u otra manera en los pagos de operacio-
nes comerxciales y otras transacciones en cuenta corriente
(segGn se definen en el propio Convgnio) o con transferen-—
cias de beneficiarios hechas en sus propias monedas deriva
das de recientes transacciones corrientes. Con esto, se
intenta permitir a las partes que intervienen en la tran-—
saccidn del poder 6perar en los mercados gue consideren
mis convenientes, con la plena seguridad de gue pueden per
cibir m&s ingresos en tal o cual mercado Yy enmplearlo en
otros mercados. Este aspecto del Sistema Monetario Inter-—
nacional se describe'como un sistema multilateral de pagos
Yy transferencias para las transacciones internacionales
corrientes, o como la convertibilidad de las divisas para
los fines de dichas transacciones. Otra caracteristica
de este sistemamultilateral es gue pide a sus miembros gque
evitan pr&cticas de tipo de cambio mdltiples, es decir,
gque apliquen distintos valores a sus monedas segfin las ca
tegorfas de las transacciones o en las operaciones de cam
bio con diferentes divisas, asif como acuerdos discrimina-—
torios. Cualguiera de estas medidas tendrfan un efecto
restrictivo gue redundarfa en perjuicio de un sistema mul
tilateral de pagos.

Un tercer objetivo del Convenio consiste en ayudar a los
miembros a cumplir sus obligaciones al tenor del mismo,
permitiéndoles el uso de los recursos del F.M.I. Se asig
na a cada miembro una cuota gue determina su aportacifn a
los recursos del F.M.I., gque afecta su poder de voto den-
tro de la organizaci®bn, asi como una serie de derechos y
obligaciones contenidas en el Convenio.

Normalmente, las tres cuartas partes de la cuota son pa-—

P
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gaderas en la propia moneda del pafs y el saldo en oro.

Si algGn miembro confronta dificultades, o si prev& posi-—
bles problemas de balanza de pagos puede someter a la apro
baciftn del F.M.I. una solicitud para la compra de moneda
de otros miembros a cambio de la propia. El pafs obtiene
divisas extranjeras con dicha transaccibn, pero adem8s ga-
na tiempo, lo cual le permitiri adoptar y seguir medidas
correctivas. De esta manera, los miembros pueden evitar
cambios en su paridad monetaria por razones tansitorias, -
gque podrfan convertirse en depreciaciones competitivas una
vez desaparecidas las condiciones que las causaron. {71)

El monto de la asistencia financiera gque un miembro puede
obtener es proporcional a su cuota, pero el F.M.I. tiene la
flexibilidad para otorgar dispensas respecto a los limites.
Normalmente, el plazo de pago es de 3 a 5 afios despué&s de
la venta de divisas por el F.M.TI. IL.a forma inversa de esa
transaccibn consiste en la recompra por parte del miembro,
con activos de reserva, de una cantidad de su propia moneda
eguivalente al valor de las divisas extranjeras gue hubiere
comprado al F.M.I. La cantidad de su propia moneda gue debe
r& adgquirir puede ser reducida por tanto si el F.M.I. fue-
se a vender dicha moneda a otros miembros gue la necesiten,
lo que es poco probable, dado gque serfan onerosas para el
pafs miembro agobiado todavia por la carga de sus propias
dificultades de balanza de pagos. (72)

Por otro lado, el Sistema Monetario Internacional funciond
bien durante los 12 afios gque durd la primera etapa. Contri
buyb a la recuperacibn econfmica y siguid6 a la Segunda Gue
rra Mundial de un crecimiento sin precedente del comercio.

El comportamiento del oro result8 una fuente constante de
dificultades. El convenio prohibfa la compra-venta de oro
entre las autoridades monetarias de los miembros a precios
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incompatibles con la paridad de divisas.

En vista de la insuficiencia de las existencias de oro para
fines monetarios, la conviccibn de que el metal deberfa fun
cionar primordialmente como un activo de reserva, y el ries
go de gque la proliferacifn de transacciones con prima, in-—
cluso las no proscritas por el Convenio, pudiera poner en
tela de juicio los valores paritarios, hicieron durante los
primeros afios de su existencia a la institucibn, pedir cola
boracidn directa de todos sus primeros miembros para impedir
ventas transnacionales con prima. Este esfuerzo fracasS y
mias tarde, cuando las circunstancias mejoraron, se reabrie
ron los tradicionales mercados de oro de la pre—-guerra.
Este acontecimiento equivalié a reconocer gue el oro era un
artficulo itil para las artes y la industria, pero tambié&n
dio a las instituciones privadas la oportunidad de asesorar
les como reserva de valor o de invertir de manera especula-
tiva contra las divisas.

Sin embargo, las vicisitudes del oro no fueron la sola ra-—
z6n gue indujo a poner en tela de juicio su papel en el sisg
tema monetario internacional. En cierto sentido, el oro
era la reserva de Gltima instancia debido al compromiso con
trafdo por Estados Unidos de combrarlo o wvenderlo libremen-—
te por dSlares en transacciones con autoridades monetarias
de los otros miembros, los cuales, fundindose en dicho com-
promiso, estaban dispuestos en tener reservas en dSlares ba
jo el sistema de cambio de oro. Durante muchos afios, mien-
tras Estados Unidos incurria en d&ficit de balanza de pagos,
los d6lares que como resultado de elleo se sumaban a la re-—
serva de otros miembros eran bien recibidos, pero hasta ciex
to punto, tales adiciones ya no pudieron verse con buenos

ojos.

El mundo se enfrentaba c¢con un alarmante dilema, ya gque el
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peligro resultaria muchfsimo mayor si la cauda de este fe-—
nbémeno, es decir,

los persistentes d&ficits en la bazlanza
de pagos norteamericana, fuese suprimida. En tal caso, el
mundo se verfa privado de la principal fuente de reservas
adicionales. Asi pues,

<cidn satisfactoria al
nal",

pareceria ser necesaria ya una solu-

“"problema de la liquidez internacio-
gue no consistia en constantes situaciones de d&lares.

El incremento general de las cuotas del F.M.I.,

deseable por otros conceptos,
liquidez.

si bien es
no resuelve el problema de la

Los recursos potencialmente disponibles debido
al aumento de las cuotas,

s6lo lo estdn en realidad si al-
gin miembro tiene dificultades en su balanza de pagos y

puede satisfacer las normas fijadas por la polfitica del
F.M.I. para el uso de sus recursos.

El activo creado por la Primera Enmienda del Convenio del
F.M.I., la cual entrd en vigor el 28 de julio de 1968, re-—

cibid el nombre nada espectacular de Derechos Especiales
de Giro (DEG) su objeto es servir como complemento de otros
activos de reserva, y no como sustituto. {(73)

La asignaci6n del DEG no queds sujeto a la condicibtn de
gque los otros activos deberian perder su calidad de acti-
vos de reserva,

pero tampoco se puso como condicibtn de gue
deberfian conservar dicha calidad.

La unidad de wvalor de
de los DEG se define con base en detexrminada cantidad de
oro, gque resulgé ser igual al valor paritario del a&lar
estadunidense antes de sus dos recientes devaluaciones,

Y
ahora es un promedio ponderado de 16 monedas duras.

Es obvio gue la enmienda gque dio existencia legal a los
DEG es dirigista en su filosoffa. Se trataba de proteger

al incipiente activo, para lo cual se impedfa gue los miem
bros participantes pudieran descartarlo de sus tenencias,
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perc tambi&n se evitaba gue acumulara una proporcidn inde-—

bida del mismo. Tales medidas habfan de pexrjudicar la re

putacibn y de retardar la evoluci®Bbn de los DEG como activos
de reserva.

La invencidn de los DEG constituy® un acontecimiento nota-

ble en el desarrollo del Derecho Monetario Internacional;

sin embargo, el sistema monetario internacional siguid pa-

deciendo graves transtornos. Cada vez resultaba mi&s claro
gue el sistema de paridades creado por el Convenio del F.M.I

estaba sujeto a una creacibn obsoleta. El Convenioc concede

a los paises miembros el derecho de expedir cambios a la Pra
ridad a f£in de remediar algfin desequilibrio fundamental, no’
obstante los miembros no est&n obligados a proponer un cam-
bio tal en ciertas circunstancias. (74)

El proyecto contemplaba el restablecimiento de un sistema
de paridades, pero cornd mayor flexibilidad,

a diferencia del
pasado. Es decir,

permite una mayor amplitud de los mirge-—
nes para las transacciones cambiarias, y la validez de la
flotacidn de las monedas en determinadas circunstancias.

IL.a segunda enmienda legalizd efectivamente la situacibdbn con
respecto a los acuerdos cambiarios,

en la gue existe una d4di
versidad de practicas.

Por ejemplo, algunas monedas flota-—
ron independientemente, otras lco hicieron conjuntamente y
otras mis, se han vinculado a alguna

divisa o combinacién
de divisas, o a los DEG.

Ninguno de los paises miembros -
mantuvo para su moneda un valor de paridad conforme a las

entonces disposiciones del convenio. El postulado basico
de la segunda enmienda relacionada con los arreglos cambia

rios fue la libertad de eleccifn, pero no de comporfamiento.

Este postulado significt que cada pais miembro pudo elegir
por si mismo métodos cambiarios por adoptar.

Pero en la aplicaci®6bn de los mismos habrfia de aceptar ciexr
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tas obligaciones, las cuales eran de car&cter permanente;
es decir, prevalecerian no sb8lo durante cierto perfodo ini-
cial al entrar en vigor la segunda enmienda, sino en todo
momento, sin importar la direccidn que esos arreglos cambia
rios podrian tomar en el futuro. Los miembros se comprome-—
tieron a colaborar con el F.M.I. y entre ellos mismos para
garantizar la existencia de arreglos cambiarios ordenados y
a promover un sistema estable de tipo de cambio.

Los redactores de la Segunda Enmienda han subrayado, no obs
tante gue su desideratum es la estabilidad del sistema. Por
-consiguiente, los paises miembros est&n bajo la obligaci®n
permanente de promover un "sistema estable de tipos de cam
bio".

Hay gue diferenciar dentro de las modificaciones de los ti-
pos de cambio y las modificaciones propias del sistema mone
tario internacional. Las estipulaciones de la enmienda pro
puesta admiten gue es poco probable gue el sistema pexrma-—
nezca estidtico. Por tanto, el F.M.I. estarid en condiciones
de tomar decisiones gue recomienden la introduccidn de arre
glos cambiarios generales, sin limitar con esto la libertad
de los pafses miembros de elegir los arreglos cambiarios
gque prefieran, la mayorfa de votos necesaria para la elec-
cibn de tales decisiones seri8 del 85% del total, en donde
cabe inferir gue al tomarse una decisifn habfa una gran pro
babilidad de la aplicacif6tn de los arreglos generales enco-
mendados en ella, pexro habrfa de considerar gque s8lo uno de
los miembros, Estados Unidos, tenfa m&s del 15% del voto to
tal, pero desde luego la votaci®n combinada de otros pafses
puede impedir la adopcidn de alguna decisi®n propuesta; o
sea absteniéndose de votar o bien oponié&ndose.

El objetivo basico de la Segunda Enmienda, en lo gue al oro
se refiere, fue la gradual reduccidn de su papel, dentrxo
del sistema monetario internacional. De acuerdo con la en
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mienda del Convenio, no habrfa un precio oficial para el
oro, y los miembros estarfan en libexrtad de comprar y
der el metal en el mercado o entre ellos.
DEG va

cia al

ven-—

El valoxr de los
no se definirfa en té&rminos del oro.

Toda referen-—
metal serd eliminada de .agquellas estipulaciones gue

reconocfan su posicibn especial dentro del sistema moneta-—
rio internacional. (75) '

Las obligaciones del F.M.I. de usar © xecibir orxro en sus -—
operaciones y transacciones serfan eliminadas del Convenio.
IL.os DEG y, en algunos casos las divisas,

se usarfan como
mé&todos de pago.

Una sexta parte de las tenencias de oro del F.M.I. deberxr&
ser distribuida entre los miembros,

en proporci&n con sus

al precio oficial‘vigente,

cuotas al 31 de agosto de 1975,
Y otra sexta parte se venderi tomando como base el precio

del mercado. El excedente obtenido por la diferencia entre
el precio del mercado y el oficial serxfa empleado por el
F.M.I. en beneficio de los palses miembros en vias de desa
rrollo. El convenio enmendado dari al F.M.I. facultades
para disponer de los otros dos terxcios de sus tenencias en
forma andloga, con base a decisiones tomadas por el 85% del
total de votos. Los ingresos que excedan el precio oficial
vigente podrin destinarse a operaciones y transacciones es-
peciales, incluso aguellas que pudieran beneficiar a los

miembros en vias de desarrollo que se encontraron en difi-
cultades.

El convenio enmendado expresb el objetivo de convertir a

los DEG en el activo principal de reserva del sistema méng
tario internacional. Es poco probable gue los DEG puedan
salvo que la creacibn de otras reser-—

vas o se reduzca espectacularmente o se emita una mayor can
tidad de DEG.

asumir tal posicidn,

Mientras tanto podrfa mejorarse la calidad



de los DEG a fin de prepararlos para ocupar un

importante.
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papel m&s

Ya se ha hecho notar gque el valor unitario de
los DEG dejarfa de ser expresado en té&rminos de oro.

Este

cambio habfa sido anticipado por la decisi®n de valorar los
DEG en términos de una combinaci®n de cantidades especilfi-
cas de divisas de 16 paises miembros gue hubieran participa
do en el total de las exportaciones mundiales de bienes y

servicios con un porcentaje eguivalente al 1% sobre el pro

medio,
adoptd

durante determinado guinguenio.

Esta decisifétn se

en vista de gue la determinacién de que la converti-

pilidad oficial del dBlar en oro rompi& el eslab&n que unfa

las divisas y el oro a través

En tales circunstancias,

lo pr&ctico, el F.M.I.

del 4d6lar estadunidense.

vy tomando en cuenta el principioc de
aplict,

para sus propios fines una

valoracid6n ficticia del oro basada en una canasta ponderada

de divisas.

De acuerdo con la enmienda la autoridad que

el Fondo tiene para decidir la forma de valorar los DEG va
no se vera impedida por los nexos de esos derechos con el

oro.

El valor de capital de los DEG esti estrechamente ligado a
la tasa de interé&s que &stos ganan de acuerdo con la polfl-
tica con las autoridades monetarias hacia los DEG como ac-

tivo de reserva. Es por esto

al F.M.I.una mayor discrecidn
r&s adecuada.

Se introdujeron mejoras a los

tes se encuentran la libertad

de transferir entre ellos los

una autorizacidn general o especial del F-M.I.,

no se elimind del Convenio la

saldo promedio de DEG en el transcurso del tiempo,
serfa ma8s f&cil para el F.M.I.

gue la Segunda Enmienda dio
para decidir la tasa de inte

DEG, entre las m&s importar

de todos los participantes
DEG, sin gque tenga gque mediar
asimismo,
obligacifn de mantener cierto
aungue
modificar o abrogar cuales-—

guiera reglas de cuando en cuando deban ser aplicadas a
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f£fin de lograr dicho propSsito.

La modificaci®n sustancial del convenio s8lo representa una
parte del camino hacia la reforma del sistema monetario in
ternacional, segGn se sefiala en el proyecto del Comité de
los Veinte, aungue es obvio gque las nuevas estipulaciones
gue tratan de los arreglos cambiarios, del oro y de los dg
rechos especiales de giro no establecen prescripciones fir-

mes .

ENMIENDA DEL CONVENIO CONSTITUTIVO DEL F.M.I.
LA REFORMA DEI SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL

El 15 de agosto de 1971, Estados Unidos decidid sacudirse
ciertas restricciones qQue ya resultaban inaceptables y ejer
cer una mayor autonomfa en lo gue toca a sus politicas inter
nas, primeramente suspendif la convertibilidad en oro u
otros activos de reserva de los saldos en dSlares en poder
de las autoridades monetarias de otros miembrosdel F.M.I.

ARREGILOS CAMBIARIOS

El convenio constitutivo del F.M.I. da por sentado gue cada
uno de los miembros fijard la paridad de su moneda en t&rmi
nos del oro, como comfin denominador. Todos y cada uno de
los miembros tienen la obligacifn de hacer efectiva la pari
dad de su divisa mediante la adopci®dn de las medidas condu-
centes a asegurar gue las operaciones cambiarias efectuadas
dentro de su territorio gue incluyen a su propia moneda y a
la de cualguier otro miembro, se llevarin a cabo dentro de
los m8rgenes estrechos en torno de la relacidn de paridad
de ambas monedas; es decir, ;a razén entre una y otra, ba-

sada en su respectiva paridad.

A cada miembro del Fondo se la ha asignado una cuota, dato
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gque afecta o determina una amplia gama de derechos y obliga-
ciones. Por ejemplo, determina la suscripcidn del miembro,

afecta el monto de las monedas de otros miembros que puede
comprar el F.M.I.

Y es la base para las asignaciones del -
DEG. La cuota determina tambi&n el nlimero de votos que pue
de tener un miembro. Cada uno tiene 250 votos bi&sicos mias
uno adicional de cada parte de su cuota igual a 100 000 A&-
lares en DEGs debiendo considerar qgue no puede alterarxse
la cuota de miembro alguno sin su consentimiento.

El Convenio Enmendado impondrx8 a loeée miembros la obligacién

de realizar estos intercambios a un tipo de cambio presta-
blecido. De acuerdo con la enmienda del 25% del incremento
de la cuota, antes pagadero en oro, deberi saldarse en DEG;
pero el F.M.1I. puede decidir gue el total o parte de esta
proporcifn sea cubierta en las monedas de otros miembros,
con anuencia de ellos, © en la moneda del miembro gue hubie
El saldo de la suscripcidn de cada
miembro sigue siendo pagadero en su propia moneda.
tivo de la sexta revisidn general,

ra de hacer el pago.

Con mo

se decidif emplear los
tres medios de pagos para cubrir la porcitn de "orxro".

En relacibn con los Arreglos Generales de Préstamo (AGP), el

F.M.I. habfa pedido prestado y ligquidado el equivalente a 3 155
millones de DEG antes de los acuerdos que se realizaran en rela-
cibn a empréstitos por el equivalente a 2 560 millones de DEG,
Yajo los AGP, con el fin de ayudar a f£inanciar transaccio-

nes conforme a un acuerdo de cré&dito contingente con el Rei-
no Unido.

No .se presentd ningGn obsticulo legal en relacibn
con este Gltimo acuerdo.

Los AGP son arreglcos contingentes
segfin los cuales ocho de los principales miembros

indus—
trializados del F.M.I. vy los bancos centrales de otros -—
dos, se han comprometido, al adherirse a una decisifn del
F.M.I.

en vigor el 24 de octubre de 1962,
solicitudes que el F.M.I.

a_considerax las
le haga de prestar determinadas
cantidades en_ sus respectivas monedas para contribuir al
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financiamiento de transacciones entre cualguiera de los 10
miembros v el FP.M.I. La decisidn —~que tiene el aspecto de
‘YQn tratado o estatuto- estipula gue si se suscitara alguna

cuestidn de interpretacidn en cuanto dicha decisifn no com
prendida dentro de los alcances del artfculo XVIII del con-—
venio del F.M.I.

tal cuestifin deber3 ser resuelta por mutuo
consentimiento del F.M.I.,

del participante gue suscribe 1la
cuestifn y de las dem8s partes participantes.

No se hace
ninguna referencia a la ley aplicable respecto a cuestiones
no comprendidas en el artfculo XVIII.

t76)
2.3

ACUERDOS SOBRE PRESTAMOS A TRAVES DEL FONDO FIDUCIARIO
Acuerdos con Estidades de Caricter Privado

El Convenio Constitutivo del F.M.I. nada dice acerca de las
leyes que rigen los contratos del tipo a gque nos hemos re-
ferido, y nada més puede encontrarse en otras partes del
"corpus juris“"del F.M.I.

La mayorfa de los contratos cele-~
rados por el F.M.I.

con entidades privadas se bhan concen-—
trado a asuntos relativos a empleos,

servicios, suministros
de materiales y otras cuestiones administrativas.

En su ma
Yyor parte estos contratos no contienen alguna cliusula de
ley apvplicable, peroc ocasionalmente los contratcs para el su
ministro de materiales y servicios

—-en particular para la
construceidbn de los edificios gue albergan al organismo-

han especificado una ley aplicable. Suelen referirse a la
ley de la jurisdiccidn donde se ejecutan. En su redaccidn
se hace un esfuerzo para eliminaxr la necesidad de completax
las condiciones,.o de tener gque interpretarlas, haciendo
referencia a cualguierxr sistema integral.

En la pr&ctica,
en la redacci®fdn de los contratos se intenta no renunciarx
a la inmunidad del F.M.I.

en lo referente a demandas o elje
cuciones y en lo relativo a no establecer algfin procedimien
to para resolver las disputas con excepcifn de los casos

en gue es obligatorio el arbitraje comercial en los contra-
tos de construcceidn.
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Ya hemos visto gue el F.M.I., como fideicomiso,

do oro en beneficio de su fondo fiduciario.
ha estado

estd vendien
Este metal se

ofreciendo en subastas pGblicas durante un perfodo
de 4 anhos por>1o cual el F.M.I.
sacciones con entidades privadas.

celebra una serie de tran-

INMUNIDADES Y PRIVILEGIOS

ia estructura actual del F.M.I. est8 formulada por la Junta

de Gobernadores, los Directores Ejecutivos, el Director Ge-
neral y el personal de la Junta de Gobernadores. Esti8 com-—
puesto por un gobernador y un suplente nombrado por cada
miembro.‘ El directorio ejecutivo estd compuesto actualmen’
te por 20 directores de los cuales 5 son miembros gue hayan
aportado las mayores cuotas y 15 son elegidos por el resto
de los miembros. Cada director ejecutivo nombra a un suplen

te. El presente convenio confiere ciertas inmunidades y -
privilegios a:

"Todos los gobernadores, directores ejecutivos, suplentes
funcionarios del F.M.I.... "

i) gozari&n de inmunidad en cuanto a procedimientos judi-

ciales, en relacibn a los actos realizados por ellos
en el desempefio de sus funciones oficiales, excepto
cuando el Fondo renuncie a esta inmunidad...

cuando no sean nacionales

-
-
~

i11) disfrutarfn del mismo tratamiento ... (77)

Por otro lado, y de acuerdo con la Segunda Enmienda, el F.M.I.
tendri la facultad de crear un nuevo Srgano: El Ccnsejo (en
tonces se regirid por las estipulaciones del anexo D. El p&

rrafo 5, inciso C de dicho anexo estipula lo siguiente: "“E1

articulo IX, seccibn 8 se aplicari a los consejeros, sus al

ternos y asociados y a cualgquier otra persona gue tenga de-

recho a asistir a las reuniones del Consejo).
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Las inmunidades y privilegios del Convenio original ser&n
ampliadas porxr la Segunda Enmienda para hacerlas extensivas
a numerosas personas relacionadas con las actividades del
F.M.I. En relacién con esto fGltimo cabe sefialar a ciertos
Comités de la Junta de Gobernadores. El Comité& "Ad Hoc"
para Reforma del Sistema Monetario Internacional y Asuntos
7 Conexos (Comit& de los 20) fue sustituido por el Comité& in
el Sistema Monetario Internacional al gue se
como predecesor del Consejo. Ademds se ha es
tablecido un Comité& Ministerial conjunto de las Juntas de
Gobernadores del Banco Mundial y del F.M.I. sobre la transg
ferencia de los recursos reales a los palses en desarrollo
los miembros de estos comité&s son
en el caso del Comit& de Desarrollo,

terino sobre
le considera

(Comité& de Desarrocllo)

Gobernadores del Fondo,
u otros funcionarios de rango comparable. Las

Ministros,
-y en el

-/ resoluciones de la Junta de Gobernadores del F.M.I.
caso del Comit& de Desarrollc los de la Junta de Gobernado-
res del Banco - gue establecen estos comit&s estipulan asi-

mismo gque los miembros de los comité&s tendr&n asociaciones

suplentes, delegados y asesores. (78)

se extienden a los

Las inmunidades y privilegios del F.M.I.
activos del fondo fiduciario. El Convenio expresa gque "to
bienes del F.M.I." deberin mantenerse en
excepto ciertos activos especificados
(79)

dos los activos y
la cuenta general
gque deber&n estar en la cuenta especial de girxo.
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UNA INTRODUCCION A LAS RELACIONES ECONOMICAS INTERNACIO-
NALES DE AMERICA LATINA

La crisis de los Gltimos afios ha modificado sensiblemente
el car&cter y la naturaleza de la insercifn de Amé&rica La-
tina en la economfa mundial. Uno de los rasgos caracteris
ticos de la nueva situacifn lo constituye la excesiva vulne
rabilidad de la regidn frente a las politicas econSmicas de

los pafses industrializados.

El acceso a los recursos externos de Amé&rica Latina requie-—
re, para atender adecuadamente sus obligaciones financieras
Yy promover un nivel adecuado de importaciones, con un proce
so de recuperacifn y desarrollo de sus economias y est8 de-
terminado por variables tales como las tasas internacionales
de interé&s, el comportamiento de la demanda de los palses i1in
dQustrializados y los niveles de proteccionismo. Estas varia
bles condicionan en gran medida el comportamiento de las ex
portaciones y el servicio de la deuda de los palses latinoa-
mericanos y, por lo tanto, determinan el monto de recursos
con los gque pueden contar estos paises para hacer frente a

sus necesidades de desarrollo.

Una evaluacifn de la capacidad hegem&nica de Estados Unidos
debe ser vista a distintos niveles. En el campo financie-—
ro, parece obvio gque la expansibfn del sistema internacio-
nal estd lidereada por la banca norteamericana y el hecho
de gue el dflar se rija como la moneda mundial otorga a esg
ta hegemonia una fortaleza superior a la del pasado. Sin
embargo, simultineamente es posible detectar elementos gue
proyectan una situacifn de debilidad para el mediano plazo
¥ gque harifian diffcil gue se mantenga por mucho tiempo 1lo
gue hemos presenciado en 1984-89, tiene gue ver en lo fun-
damental con el endeudameinto externo de Estados Unidos.

(80)
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Al comenzar la segunda mitad de la d&cada en curso, &ste

se ha transformado en el pafs con mayor endeudamiento ex-—
terno mundial tras haber superado a Brasil y México. A
ello se agrega la magnitud de su dé€ficit fiscal y la decre
ciente brecha en la cuenta corriente de su balanza de pagos
gque alcanza cifras estratosféricas, tales tendencias ponen
en duda la fortaleza del dSlar como moneda mundial en el me
diano plazo y parece minar las posibilidades de gue esa he-

gemonfa financiera se mantenga inalterada durante mucho -
tiempo.

PROTECCIONISMO

El proteccionismo de los pafses industrializados, estimula-
do por la resistencia al ajuste estructural, el creciente
desempleo y los desajustes en los tipos de cambio, actGa co
mo un filtro importante gue limita el impacto favorable que
la recuperacidn de las economfas desarrolladas debfa haber
tenido sobre los palises en desarrollo, es sumamente diffcil
cuantificar las consecuencias de las medidas proteccionistas
en cuanto a la pérdida de comercio, especialmente debido a
las barreras no arancelarias.

LOS PRECIOS DE LAS EXPORTACIONES

Los precios de los productos basicos no petroleros han sido
objeto de estudios exhaustivos gue muestran su vulnerabili-

dad a las fluctuaciones de las polfticas macroeconSmicas de
las principales economfas industrjializadas.

El impacto de estas fluctuaciones de las tasas de interé&s
sobre las economfas de los pafses en desarrollo es sumamen
te complejo, ya gque afecta el crecimiento de la demanda de
los paises industrializados y en consecuencia, como ya se
ha discutido, los precios y el volumen de sus exportaciones.
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También influyen sobre el tipo de cambio real que, a su vez,
condiciona el volumen, los precios y la competitividad de
sus exportaciones. El impacto mis directo e importante de
las citadas fluctuaciones de las tasas de intexé€s en los pal
ses industrializados se manifiesta, por supuesto,
sexrvicio de la deuda. (81)

sobre el
Generalmente,

en la actualidad es reconocido gue el fuerte
aumento de las tasas norminales de interé&s en Estados Unidos

ha sido una causa determinante del deterioro de la posicibn
de las balanzas de pagos de los paises en desarrxollo desde
los fines de los afios 70.

Si la cafda en los precios petrg
leros iniciada a finales de 1981 se mantiene,

es de esperax

se que Venezuela y aun mis Mé&xico se vuelvan eventualmente
mucho m&s vulnerables a las variantes de las tasas de inte~
r&s gue anteriormente.

Aungque algunos palises deudores pueden tener &xito en sus PO
lfticas de ajuste mediante un aumento de las exportaciones,
es obviamente imposible gue todos los paises tengan &xito,
especialmente cuando la tasa de crecimiento de comercioc mun
dial ests relativamente estancada.

manexras,

Para que todos los pafl-
ses de América Latina se ajustasen se requerirfa de todas
nes.

una revisidtn del comportamiento de las exportacio-
Bn

términos din&micos, la relacibn comercio-deuda en cada
economia es determinada por la necesidad de gque -—-dadas
ciertas condiciones relacionadas con el comportamiento de
las importaciones- la tasa de crecimiento de las exportacig
nes supera la tasa nominal de intereses (82) con el fin de
evitar mayores aumentos en la relacidn deuda-—-exportaciones.

En este contexto gque algunos paises —-aun rigiendo el progra
ma de ajuste con el F.M,I.-

se apartaron progresivamente de
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las recetas tradicionales del organismo, gue otros se resis-—
acuerdos con el mismo y que se perﬁecciona
< a

tieron a sellax
ron instancias de coordinacifn regional como el Consenso de

Cartagena.
El reconocimiento de estos hechos se realiza con base en el
cambio de enfogue de las autoridades econdmicas norteameri-~
canas sobre el problema del endeudamiento externo de la Re-
Lanzado en

g1i8n, materializado en la propuesta de Baker.
Sedl el 7 de octubre de 1985, este plan enfatizf en el "ajus
una idea gue venfa siendo impulsada por

te con crecimiento”,

el Banco Mundial y, en cierta media por los propios palses
deudores. Este cambio significaba reconocer gue la crisis
de la deuda se habfa originado en la existencia de problemas
La situacifn de insolvencia, s8lo superable

generarfa un cfirculo vicioso de estanca-—

de solvencia.
La razbn es ob

en el largo plazo,

miento y mayor insolvencia de los deudores.

via: para reestructurar la economfia en el sentido de mejorar

la capacidad futura de servicio de la deuda se regquiere ex-

pandir la inversidn y retomar el crecimiento. Esto s8lo es

peosible con un mayor financiamiento externc gue permita re-
(83)

ducir la transferencia de recursos al exterior.

Los intentos de concertacifn latincamericana en el campo
especialmente en el problema

econfmico siguieron centrados
de la deuda externa; tema gue ha ido adguiriendo una conngo
tacidn cada vez mis politica, habiendo adgquirido el tema cg

en funcién de la proximidad

mercial una renowvada vigencia
(84)

de las reuniones del GATT y de los esfuerzos del SELA.
a lo largo de los afios 1985 y 1986, se efec

En este sentido,
tuaron una serie de reuniones destinadas a perfilar una po-
en particular el de 1la

sicidn conjunta ante esos problemas,

deuda externa.
Agquf, debe mencionarse gu el hecho de gue entre el 6 y el
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8 de diciembre'de 1987, al realizarse la XI reunidn del Con
sejo Latincamericano, el SELA celebra su X aniversario de
razén por la gue se invocd de manera muy particu
Al finalizar la reuni®n, se emi-
"Declaracifn de Caracas":

creacidn,
lar estas circunstancias.

tid un comunicado denominado

DEUDA EXTERNA (85)

El caracter esencialmente estructural y externo de la crisis

econfSmica gque sufren los palfises de la regibn.

La deuda externa es un grave obsticulo al desarrollo regio-
nal.
La deuda no puede ser pagada sin desarrollo econSmico soste
nido.

La deuda ha venido a representar un problema polftico y de

asignacifn de recursos para el desarrollo.

Debe haber corresponsabilidad entre deudores y acreedores.

Necesidad de didlogo polfitico, pues la deuda requiere para

su solucidn de un tratamiento integral

i1 ... Ese didlogo debe tomar en cuenta, entre otras co-~

sas: ... limitacifn del pago servicio de la deuda a un por
centaje del ingreso proveniente de la exportacifn compati-
ble con necesidades de desarrollo y requerimiento econdmi-

cos y sociales". (86)

En lo gue se refiere a la reaccifn de los palses industria

lizados y los organismos multilaterales a las comunicacio-—
nes enviadas por el Consenso de Cartagena, &€sta ha sido ca
si nula, particularmente en lo gque se refiere a la tGltima

donde estos pafses se limita-

enviada a la cumbre de Tokio,
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ron a reiterar su apoyc al Plan Baker (ya rechazado por los
segfin declaraciones de mayo del 86 del vicesecre-

bangueros,
Yy a mencionar gue los pafses en desarrollo

tario Mulford)
se beneficiarfan de la baja generalizada de los intereses y

de los efectos secundarios del mayor crecimiento de los paf-
si adoptaban las medidas de ajuste adecuadas; es

ses ricos,
"receta" cl&sica.

decir, se insistid en la
Otros foros, por lo general poco publicitados, peroc de cre-~

ciente importancia en lo gque se refiere a la concertaci®dn
sobre temas econfmicos en la regién, son los gque:

de Filipi

"Gobernadores Latinoamericanos,
que se rea

Las reuniones de
Yy el Banco Mundial®"

nas y Espafia ante el F.M.I.
liza en septiembre una vez al afhio.

I.as reuniones de "Gobernadores de Bancos Centrales Latino-
maericanos y de Esparia gque se realizan con regularidad 2

veces al afio.

"Gobernadores de Bancos Centrales del Con

L.as reuniones de
gue se realiza una vez al aho aproxi-

tinente Americando”,
madamente en mayo.

Los Gobernadores Latinocamericanos, de Filipinas y Espafa
ante el F.M.I. y del Banco Mundial comparten y controlan 3
sillas en los directorios de estas instituciones con un po
der de voto de algo menor al 10 % en conjunto, gue s8i se

administra bien es lo suficientemente representativo para
ejercer influencia en los temas de politica global gue con

cierne a los intereses regionales y gque se discuten y nego

cian en estos cuerpos directivos. (87)

En lo referente al problema de la deuda externa, la crisis
gque lleva ya varios afios se sigue agravando. Por ello, las

Gltimas reuniones y los Gltimos comunicados del Consenso -
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de Cartagena insisten en resaltar la importancia y la urgen
c¢ia de una secolucidn a este problema a partir de compartir

los costos del mismo con los pafses desarrollados gue en
parte lo han ocasionado.

Los hechos m8s importantes que se deben resaltar con rela-
cidn a los trabajos y a la coordinacién realizada en seno

del Consenso de Cartagena son las respuestas regional con-

junta al denominado Plan Baker, gue cada vez es mis claro

Y gue resulta no solamente insuficiente, sino al parecer

irrealizable en su concepci®n actual dada la renuencia de
los Bancos Comerciales a entrar en dicho esguema.y, en se-—
gundo lugar, la inmediata respuesta gue se dio a la crisis

desatada para algunos paifises con la baja de los precios del
petrdleo,

a partir de una coordinacifn entre Venezuela y M&
xico,

respuesta que se canaliz8 con toda propiedad y efecti
vidad a través del Consenso de Cartagena, resaltando el im-—
pacto en la capacidad de pago de la Regidn.

En los Gltimos afos se ha registrado en Am&rica Latina, la

convergencia de al menos dos fenfmenos de signos contrarios:
la vuelta a la sociedad civil y la consolidacién de la demo
cracia en un buen nfimero de pafses de la regibn,

por un la-
do y, por el otro,

el agravamiento de la crisis mundial y
de su impacto sobre las Economfas Latinoamericanas, particu
larmente debido a la carga del servicio en sus enormes deu
das imponen en situacifn de elevar las tasas de interé&s; -
acortamiento de los plazos de los cré&ditos internacionales;
pérdida de competitividad de las exportaciones regionales.
Yy creciente proteccionismo en los pafses industrializados.

Esta convergencia ha creado, sin embargo, nuevos espacios

de actuacidn para el &rea. Por un lado, la globalidad y
enormidad del problema de su endeudamiento externo eviden—
cia claramente la inviabilidad de respuesta individuales

Yy aisladas como en ellpasado. Por otro lado, las exigen-—
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cias de la consolidaci®n de las democracias latinocamerica-
nas plantea en t&rminos de solucibfn a problemas financieros
gue no cancelen ni el crecimiento ni las legftimas aspira-
ciones del sector social, han coadyuvado a generar un clima
propicio para el establecimiento de f&8rmulas de negociacibn
diferentes, para el disefio de soluciones imaginativas y, -
fundamentalmente, para el btGsgqueda de respuestas latinocame-
ricanas a problemas latinocamericanos.

En el campo econSmico-financiero, la evaluacifn del proble-—
ma de la deuda externa como un fenfmeno regional, llevs a
los 11 pafses endeudados de Am&rica Latina a reunirse en -
torno al llamado Consenso de Cartagena, con el Snimo de for
mar un primer foro de discusifn en esta materia, del gue pu
dieran tambié&n emanar propuestas de acci®8n concretas, res-—
petando la soberanfia de cada pafs, incrementarin, no obstan-—
te, su poder de negociacidn al verse apoyados cada uno de
ellos por el conjunto.

UN ACERCAMIENTO A LA PROBLEMATICA POLITICO-ECONOMICA DE
AMERICA LATINA

ILa crisis de la deuda ha originado escasez de recursos ex-—
ternos para financiar el crecimiento econfmico y ha sugeri
do a ciertos sectores que la inversifn extranjera podrifa
compensar la salida de divisas para el pago de intereses. (88)

La cauda mis importante de la crisis de los afios ochenta
en América Latina esti constituida por una reaccifn insufi
ciente frente a los cambios operados en la economfa mun-

Aial. Ni.siquiera durante la fase de ri3pida expansidn
(1955-1980), se superd el carfcter mis bien "pasivo" de su
integracibn. Por lo tanto, la crisis del endeudamiento es,

simultineamente, una crisis del modelo de crecimiento. s5
lo la modificaci®8n de sus lineamientos fundamentales posi-
bilita una "integracifn activa" en la economfa mundial.
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Algunos elementos de este proceso de transformacibdn estén
poniéndose ya de manifiesto.

La Regidn no se adecud suficientemente al cambio estructu-
ral del comercio mundial hacia la creciente importancia de
los productos manufacturados. Poxr consiguiente, en las

tres d&cadas pasadas su participaci®n en las exportaciones
mundiales fue decreciendo mis marcadamente gue aqué&lla de

las restantes regiones en desarrollo. (89)

Como consecuencia de los problemas existentes en la exporta
cién de materias primas, en Am&rica Latina se ha vuelto ne-
cesario, desde hace tiempo, encarar una mayor actividad ex-
portadora de bienes industriales.

Durante los alfios setenta, imposible modificar las posiciones
de poder y negociacidn internacionales mediante la formacidn
de carteles y del "di&logo Norte-Sur". En los ochenta, se
ha reducido el potencial de negociacifn del Sur, mientras
que los paises industrializados imponen sus intereses mas
claramente gue nunca desde la Segunda Guerra Mundial. Los
Estados Unidos pasaron de su habitual politica de poder y
economfa a una "polftica de fuerza". L.os pafses industria-
lizados manipulan las reglas de juego de la economfa mundial
en su favor, tal como lo demuestran la evolucibfn del comer-—
cio agropecuario mundial y la cafda de los precios para los
productos primarios de los pafses en vias de desarrollo.

Su proteccionismo afecta, en especial, la produccifn a pre-
cios favorables de los paflses en vfas de desarrollo, cuyas
ventajas de localizacidn se ven, al mismo tiempo, amenaza-
das por las "nuevas tecnologfas®.

Am&rica Latina efectia una cuantiosa transferencia neta de
recursos hacia el exterior. (90) Los Estados acreedores

ain no se han wvisto obligados a un mayor esfuerzo por dis-
minuir el problema de la deuda externa, recursos financie-
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ros adicionales acuden s8lo en el marco de la renegociacibn
de la deuda,

representando un eficiente instrumento de domi
nacidén.

Estos se wvinculan a programas de ajuste gue, de
acuerdo a la capacidad negociadéra de cada nacibn,
a la aplicaciftn, m8s o menos intensiva,
n&mica neoliberal,

aspiran
de una polfitica eco
a una "apertura hacia fuera.

La intervenciftn y regulacidfn del Estado no garantizan por

sf solas evolucibn dinSmica alguna. Tampoco en Amé&rica La

tina faltan ejemplos de fracasos de la gestifn estatal.

Esto se expresa claramente, en la mentalidad proclive a

abusar de las subvenciones en el sector econfmico estatal,

al intervencionismo mdltiple, pero con frecuencia, irrele-

vente desde el punto de vista estratégico,
los precios mediante privilegios,
se media,

la distorsibn en
Y la concepcifn de la cla
empefiada muchas veces, en la expansi®n del sector
piblico para su propioc sostenimiento. (91)

Entonces, el problema no reside en si

el Estado deberfa ser
un "agente decisivo"

en el proceso de desarrollo,
qué medida posee capacidad de gestifn y de
tes para la transformacibtn de la sociedad.

sino en
refaorma suficien
L.os procesos de

- desarrollo no pueden ponerse en marcha por estrategias de

"export—lead-growth" ni pueden crearse con
regquisitos necesarios para una
mercado mundial.

ello tampoco los
"integracibn efectiva" en el

Las previsiones realizadas para el perfodo 1985 a 2000 por
organismos internacionales especializados no son optimis-
tas en cuanto a gue las economfas industrializadas vayan a

crear impulsos significativos para los paflses en desarrollo.
Por ejemplo, el Banco Mundial en su

"World Development -~
Report, 1984"

presenta distintas estimaciones de crecimien-—

to posible entrxre 1985 y 1995. Una estimacifn baja y una es

timacidn alta se presentan en el cuadro 1.
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En el caso de los paises industrializados de economfa de
merxcados, el escenario de crecimiento bajo se basa en el
mantenimiento de las condiciones prevalecientes . en 1980~
1985; el crecimiento serfa algo mayor y se estima en 2.5%
promedio anual para el lapso 1985-1995. En este caso, los
déficits fiscales continuar&n junto con més inflacibn y de
sempleo elevado; las medidas proteccionistas aumentarén,
amenazando las exportaciones de los pafses en desarrollo
v las posibilidades de gue puedan servir sus deudas exter=-
nas acumuladas.

CUADRO 1
CRECIMIENTO DE ECONOMIAS INDUSTRIALIZADAS

¥ EN DESARROLLO. 1260-1995

(cambios porcentuales promedios anuales)

1960-73 1973-79 1980-85

1985-95

Estimacién
Baja Alta

Crecimiento de econo-—

mfas industriales 4.9 3.8 1.9 2.5 4.3

Crecimiento de econo-

mias en desarrollo 6.3 5.2 2.8 4.7 5.5

Creqimiento de expor-— 6.3 3.1 6.

taciones

— Manufactureras i14.9 10.6 8.1 7.5 9.7

- Prod. primarios 5.0 0.9 4.0 2.1 3.4

Crecimiento de impor-—

taciones 6.4 5.9 3.2 5.1 7.2

Fuente: World Development Report (1984)
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En el escenario de crecimiento alto, la tasa acumulativa -
anual serfa de 4.3%. En este caso, el desempleo se reduci
r&d, la inflacif6n serfa de 3.5%; la tasa de cambioc del d&lar
se estabilizarfa; el déficit fiscal se reducirfa, las tasas
de interés caerfian y las inversiones se verfan estimuladas,
haci@&ndose poco necesarias las medidas proteccionistas, con
lo gue los pafses en desarrolle podrfan expandir sus expor-
taciones y servir mejor la deuda externa y como se restable
cerfia la confianza en los inversionistas crecerfan nuevamen
te las corrientes de capital hacia las economias perif&ri-
cas: Lo que el Banco Mundial no dice es cfmo los pafses in-—
dustrializados lograrfan estos resultados.

Con respecto a los paises en desarrollo, el Banco trabaja
también con dos escenarios. El de bajo crecimiento muestra
una tasa anual promedio de 4.7%, muy por debajo del perfo-
do 1960-1973 (6.3%) y el perfodo 1973~-1979 (5.2%), aungue
obviamente mejor gue entre 1980-1985. En t&rminos per c&-
pita el crecimiento serfa de 2.7% anual entre 1985 y 1995.
Todo esto supone gque los pafses industriales (2.5% anual).
Si se considera gue el crecimiento es muy diverso en el -
Tercer Mundo, se puede concluir gue posiblemente en algunas
regiones © subregiones el ingreso por persona puede dismi-~

nuir més; tal es el caso de Africa donde habrfa una baja
anual de 0.5%.

Con respecto al escenario de crecimiento alto, los paises
en desarrollo aparecen creciendo a un 5.5% anual, una tasa
equivalente a las de 1973-1979. Esta mejor tasa es el re
flejo de una mayor demanda por las exportaciones de los paXl
ses en desarrollo, el crédito estarf sujeto a nuevas tasas
de interés. Los paises exportadores se beneficiarfan de un
aumento de 6.4% en las exportaciones correspondiendo a 9.7%
a manufacturas y 8.4% a materias primas; todo ello siempre
gue, se introduzcan cambios tecnolfgicos importantes.
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PROYECCIONES DE LA ECONOMIA MUNDIAL
1985 a 2000
(TASAS DE CRECIMIENTO PROMEDIO ANUAL)

Escenarios y Grupos de
Economfas 1980-1985 1985-1990 1990-2000

A. Continuacidn de las ten
dencias actuales econo-—
mias desarrolladas de
mercado
Economfas centralmente
planificadas
Economfas en desarrollo 4.

B. Mejoramiento moderado de
las politicas
Economfas desarrolladas
de mercados
Economfas centralmente
planificadas 4 4.5
Economfas en desarrollo .

C. Cumplimiento de las metas
de la Estrategia Interna-
cional de Desarrollo

Economfas desarrolladas

de mercado 3.6
Economfias centralmente ik
planificadas N 5 @' 5
YE
6.5 7.4 7.1

Economfias en desarrollo

Preliminary Draft and Over all Socio-—economic

Fuente: ONU. -
13

oct. 1981. New York. p'
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Amé&rica Latina no ha perdido su importancia econfSmica. Su
poblacifn asciende a 360 millones de habitantes y el PNB 1la
tincamericano no ha cesado de aumentar. Segfin cifras de
CEPAL, el producto interno bruto al costo de factores, subib
de 46 mil millones de d&lares en el afio 1945 a 60 mil millo-
nes en 1950: a 77 mil millones en 1953; a 99 mil millones

en 1975, afio de recesi®n internacional. (92) El producto
interno bruto alcanzf 320 mil millones de 1980. A partir

de ese afio comienza una nueva recesifn per c8pita, gue se
AQuplicSd entre 1945 y 1970 (subib de 350 dSlares constantes

a 720) para llegar a los 1000 d&Slares en 1980; posteriormen
te comenz8 a descender por razones bien conocidas, resultan
tes del extraordinario endeudamiento latinocamericano, la re
cesibn internacional y las desafortunadas politicas implan-—
tadas en ciertos paises durante los filtimos diez afio.

Vista desde otro punto, Am&rica Latina representa un merca-
do de enorme magnitud; su capacidad de importacifn flucttGa
entre los 80 y 100 mil millones de d&lares, de modo gue su
demanda de productos manufacturados y de bienes de capital
no puede ser subestimada por los pafses industrializados ni

' por los demds paises en desarrocllo.

lL.a forma gue adoptard el nuevo patrdSn de interrelaciones de
Am&rica Latina con la economfia mundial ain no estd determi-
nada ni decidida por completo. Existen grados de libertad
para influir en la reinsercifn de la Regifn en el contexto
de la economia internacional del futuro, asf como existe
tambi&n un margen de maniobra para definir las relaciones
peoliticas internacionales de los pafises de la Regidn.

El desarrollo de la capacidad cientfifica y tecnolé&gica ju-—
gar& un papel de primer orden como condicionante del papel

de reinsercifn gue finalmente prevalezca al agotarse el pe
rfodo de flexibilidad y desacoplamiento relativo. Durante
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los pr&ximos afios (coincidiendo con el perfodo de turbulen
cia en el contexto internaciconal) se generarf un espacio
regional para comprender esfuerzos cientificos y tecnolbgi

cos orientados hacia las demandas sociales y econ®micas in-—
texrnas.

Sin duda,
Regibn.

el problema m&s grave es el endeudamiento de la
tina

Para servir los intereses de la deuda, Am&rica La
se ha empefiado en un proceso persistente y penoso de
ajuste a las nuevas circunstancias, hecho gque se ha traduci
do no s6lo en la falta de crecimiento de la mayorfa de las
economias de la Regidn, sino tambi&n en un retroceso per
cépita,

a los niveles alcanzados hace diez © hasta 20 ahos.
(93)

Durante esta d&cada, Am&rica Latina se ha convertido en un
pals exportador neto de capitales hacia el mundo desarrolla
do. Se trastoct asfI una tendencia hist6rica, lo gue ha si-
do consecuencia,

de las exorbitantes tasas
de interés con que se sirve la deuda extexna.

tes de divisas se han obtenido,

en lo esencial,

L.os exceden-

en su mayor parte, compri-
miendo las exportaciones y no expandi&ndolas.
lucidn

En esa evo-
influyen las polfticas y pricticas proteccionistas
de los

paises industrializados asf como el deterioro acele
rado de la relaci®n de precios del intercambio.

Para que Am&rica Latina vuelva a la senda de desarrollo eco
ndmico y social, debe contar, por lo menos,

con un incre-—
mento constante de las exportaciones,

lo que implica dete-
ner las polfticas y prActicas proteccionistas de los paises
industrializados gque afecten a la Regibn; €&stos deben tole
rar una posicidn deficitaria en su intercambioc con las na-
ciones latinocamericanas. Ademés,‘

és preciso alejarse de la
absurda situacifn actual en gue la Regidn exporta capitales

¥ lograr nuevamente gue América Latina reciba un ingreso -
neto de financiamiento.

Para cumplir este objetivo serid ne
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cesario establecer un mayor orden en las polfticas macroeco
gque son las gque ele

nSmicas de los pafses industrializados,
(94)

van las tasas de interé&és y fomentan el proteccionismo.

habrfa gue consolidar el proceso democritico: lo-

Asimismo,
sino gue

grar que no se limite a los procesos electorales,
sea el marco jurfdico institucional y social en gque se prc-—
penda a eliminar las ineguidades gue siguen siendo una ca-
racteristica del desarrollo latinoamericano.

Por otra parte, el sistema de cooperacifn internacional gue

aparecis despué€s de la Segunda Guerra Mundial fue un podero
so factor de promoci&n y canalizaci®n del desarrollo econs-
mico del mundo capitalista en los siguientes 20 afios; ade-—
el funcionamiento de las instituciones de cooperacidn

m&s,
(como el F.M.I., Banco Mundial y GATT) sir—

desarrolladas
vi6 para consolidar una divisidn internacional del trabajo

fundada en la relacidn entre centro y periferia. Asimismo,

este ordenamiento ha entrado en una honda crisis a parxrtir
del decenio de 1970 al agotarse los impulsos de largo pla-—
zo que impartieron ese dinamismo y surgir con ello una eco-—
nomfa mundial cada vez m&s lenta y desequilibrada y hay que
agregar gue la actual interrogante implica necesariamente un
deterioro de la superestructura internacional de la coope-

racidn y de las neqgociaciones internacionales. Finalmente

ha comenzado a gestarse y a difundirse en los centros una
evolucidén tecnol8gica gue modificari a fondo la divisidén in

ternacional del trabajo y, por consiguiente, la estructura-

cifn del sistema centro-periferia.

El sistema de relaciones internacionales ..gque surgié de la
Segunda Guerra Mundial se traducia en una amplia red de

instituciones politicas y econSmicas de carfcter multilate

ral, destinada a canalizar y regular el entendimiento en-—

tre los Estados. Nunca antes en la historia se habfa lo-

grado entretejer una trama tan universal y compleja de or-—
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ganismos internacionales.

En esta red de organismos, algunos cumplen papeles esencia-—
les para el funcionamiento financiero, monetario y comercial
del mundo desarrollado, como ocurre con el Banco Mundial, el
Fondo Monetario Internacional y el Acuerdo General scobre
Aranceles y Comercio. Con estas instituciones se espera el
poder econBmico de los grandes centros industriales, y su
funcionamiento no es ajeno a la pugna entre ellos ni a la
forma como influyen sobre las regiones en desarrollo del -
mundo.

En la promocifn del desarrollo, las actividades del Banco
Mundial revistieron en gran medida la forma de cré&ditos con
dicionados, que beneficiaban a la periferia al proveerla de
infraestructura bAsica, pero gque se usaban para la adgquisi-
cibn de los bienes y sServicios suministrados por las empre-—
sas privadas de los pafses centrales. Algo parecido suce-—
did con instituciones andlogas, como el Banco Interamerica-—
no de Desarrollo y la Agencia Internacional de Desarrollo
para citar a dos de especial importancia para las economias.
latinocamericanas. Al no establecerse un trato preferencial
para los proveedores latinoamericanos de bienes de capital,
se fomentd la adguisicifn masiva de equipos provenientes de
los centros. De este modo, 'la asistencia para el desarrollo
fue un actor ambivalente. De un lado, limitaba el desarro-—
lleo tecnoldgico autbnomo de las regiones perifé&ricas, lo -
que inhibfa la adecuada expansién de las industrias de bie
nes de capital. De otro lado, provefa la infraestrucutra

esencial para el desarrollo latinocamericano.

Er la esfera comercial, el Acuerdo General sobre Aranceles
y Comercio promovid un trato uniforme e igualitario por
parte de cada pais con respecto a cualguier otro, en mate-—
ria arancelaria. Sus normas se basaron en las manufacturas,
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en gue las ventajas comparativas estaban del lado de los
centros, e hicieron caso omiso de los productos primarios,
en gue las ventajas comparativas favorecfan a 1% periferia.

En virtud de las normas del GATT, tendieron a liberxrarse los
aranceles para el comercio de manufacturas, pero los centros
aplicaban elevados subsidios y una fuerte proteccidn a su
actividad agrfcola interna. Durante el decenio de 1960 -y
gracias a la influencia del sistema generalizado de prefe-~-
rencia de UNCTAD—~ se agregd la parte IV al GATT, cuyas dis-
posiciones preven la posibilidad de un tratamiento diferen-—
ciado en favor de los palises en desarrollo.

Desde finales de la Segunda Guerra Mundial hasta la fecha,
como lo suponfan varios estudios realizados por la CEPAL,
la elasticidad (precio e ingreso) de la demanda de manufac
turas, en relacifn con las correspondientes elasticidades
de la demanda de productos primarios, se tradujo en una -
elevacibn sistemdtica de la participacifn de las manufactu
ras en el valor del comercio mundial. Como los pafses en
desarrollo eran exportadores de productos primarios e im-
portadores de manufacturas, sus balanzas comerciales acusa

ban un déficit crbnico, con el endeudamiento consiguiente.

Por efecto de estas asimetrfas Bésicas, el sistema econd-
mico mundial, y en particular el comercio —-basado en el
principio de liberacifn~ no llevaban a un desarrollo equi
librado y estable, sino gue se traducfan en tendencias al
desequilibrio estructural y a la distribucibn inequitativa
de sus frutos. De ahf la necesidad de la cooperacibfn pro-
clamada por la UNCTAD a base de las ideas de la CEPAL.

En la esfera monetaria y financiera, estos desequilibrios
eran controlados ciclicamente aplicando medidas restric-—
tivas sugeridas por el Fondo Monetario Internacional a los
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paises deficitarios y deudores, para lograr el ajuste de sus

balances con el exterior.

La estrategia de industrializacifSn por sustitucifn de impor-
ensayada por la mayorfa de los pafses grandes y

taciones,
apuntaba un mayor desarrollo

medianos de Amé&rica Latina,
autocéntricos gue redujera la vulnerabilidad de la estructu-
ra productiva regional frente a las fluctuaciones del comer-
Esta orientaci®fn no siempre puede conci-

cio internacional.
liarse con el aperturismo comercial y financiero preconizado

Por el GATT y las instituciones de Bretton Woods. (95)

A'la luz de los acontecimientos econfmicos del decenio de
- 1970 se aprecian con mayor claridad el sesgo y las deficien

cias gue caracterizan el funcionamiento de algunas institu-

ciones creadas en la posguerra. Las actividades del Banco

Mundial, el BID 'y- otros organismos intergubernamentales en
materia de asistencia oficial para el desarrollo, perdieron
importancia relativa con el procesoc de privatizacif&n y trans
nacionalizacifn financiera registrado en el decenio de 1970.
Las normas y reglamentos del GATT se vefan transgredidos
crecientemente por las nuevas formas de comercio administra

inspiradas en la necesidad de los centros de proteger

tivo,
Asimismo, las com-—

su nivel interno de actividad y empleo.
Plicacicnes financieras y comerciales derivadas de una eco-
nomfa mundial m&s lenta y mis desequilibada han alterado
la situacidn de liquidez y los balances de pagos, lo cual
menoscaba la utilidad y la eficacia del’F.M.I., particular
mente en lo gque atafie a la gestidn de la deuda externa. Es-

tos problemas perjudican las relaciones entre centro y pe-

riferia.

Las asimetrfas estructurales de la relacifn Norte-Sur exi-—

gen un Nuevo Orden Econdmico Internacional gue integre la

superestructuracifn internacionadl. Este nuevo orden promo

vido por la organizacifn de las Naciones Unidas desde co-
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mienzos de la década de los setenta, es hoy mi&s gue nunca

condicidn esencial para reasumir un desarrollo armSnico en
la economfa mundial y mitigar, en algGn grado, las peligro
sas consecuencias de la reestructuracif#n econSmica mundial
que esti originando la evolucidn tecnolSgica.

Sin embargo, desde que la Asamblea General de las Naciones

Unidas aprob6 (1° de mayo de 1974) la Declaracidn y Progra

ma de Accidn sobre el establecimiento de un Nuevo Orden Eco
némico Internacional, han transcurrido m&s de diez ahos de

debates, consultas y negociaciones entre los pafses desarro

llados y en desarrollo en una multitud de foros, tanto den-—

tro como fuera del sistema de las Naciones Unidas, los resul
tados han sido muy desalentadores.

El objetivo de los pafses en desarrollo, tema central del
llamado di&logo Norte—~Sur, es la creaci®&4n de un nuevo marco
internacional de relaciones, mAs eguitativo, gue les permi-
ta una mayor participacifn y poder de decisifn en tres esfe
ras intimamente vinculadas entre sf: productos bisicos, co-

mercio y asuntos monetarios y financieros.

En materia de productos b&sicos se pretende, en esencia, lo
grar mejores condiciones de acceso a los mercados de los
palfises Aesarrollados, y una mayor participacién de los pro
ductos en los sistemas de comercializaci®n, distribucibn y
transportes, asf como un mayor grado de industrializacisn
de las materias primas en los propios paises productores.
Todos estos temas continfian siendo objeto de estudio y no
han sido objeto de medidas concretas.

En el sector comercial, los paises en desarrollo proponen
detener e invertir las tendencias proteccionistas y avan-—
zar hacia la liberaci&dn del comercio internacional. Procu
ran establecer un conjunto de reglas y principios gue lle-—

ven a un sistema comrcial internacional mds justo y eguita-
tivo.
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En el &xrea financiera y monetaria, el prop8sito de los paf
ses en desarrollo es articular un nueve sistema monetario
internacional gque responda a sus necesidades y permita una
mayor participacidn en la toma de decisiones gue afectan a
sus intereses. Frente a la creciente y grave escasez de
flujos financieros, se procura una expansi®n de los recursos
para los paflses en desarrocllo. Estos provéndrian de las ins

tituciones financieras internacicnales mediante una asigna-

cidn adicional de derechos especiales de giro,
las cuotas del F.M.TI.

un aumento de
Y la ampliacién del servicio de finan-
ciamiento compensatorio. Hasta ahora, ninguno de esos plan-
teamientos ha sidoc aceptado,

ni se ha progresado en las -
iniciativas sobre la reforma del Sistema Monetario Interna-—
cional.

des .

El monto neto de las inversiones y los pré&stamos externos ha
sido m&s bajo gue las remesas netas de intereses y utilida-~
Con ello,

en 1984 Am&rica Latina debis efectuar -(porxr
tercer ano consecutivo)

una cuantiosa transferencia neta de
recursos hacia el resto del mundo. Esta transferencia fue
de unos 26 700 millones de dblares, gue con ser inferiores
a los 30 000 millones Ade 1983, significd para la capacidad
de importar de la Regi®n una reduccidén cercana al 24% del
valoxr de las exportaciones de bienes y sexvicios.

La crisis actual podria desembocar en una reaccidn latinoame

ricana gque se caracterizarlia por ciertos rasgos que conviene
sefalar.

La restriccidn externa y la penuria de divisas es=
t&n obligando a los gobiernos a imponer una creciente regu-
lacidtn del poder importador regional y a un papel mis acti-
vo del Estado en el control y administraciftn del comercio

exterior. Para resolver el problema del desempleo y subsa-

nar las carencias gque presenta la capacidad productora re-
gional, podrian fortalecerse las formas,

las instituciones
y los mecanismos de la planificacifdn compatibles con la vi-
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gencia del mercado. La menor capacidad para importar quizi
estimula la actividad industrial, para reemplazar con ofer-
ta latincamericana una afluencia de importaciones a gue ya

se tiene acceso.

El apremio por reactivar la produccifn nacional y regional
de Amé&rica Latina y por lograr una requipamiento gue permi-
ta su expansidn a largo plazo sugiere proceder a una examen
pragmitico de la politica exterior y de las negociaciones
internacionales. La situacifn de emergencia gue deriva de
la escasez actual de divisas legitima la utilizacifn de las
formas administrativas de proteccifn y de intercambio compen
sado, con el objeﬁo de mantener los niveles de actividad y
de empleo, promover el equipamiento de la produccién y, en
general, impulsar la acumulacidn de capital.

Perspectivas del Comercio Latincamericano: (96)

Las perspectivas de una expansifn sostenida del comercio =
latincamericano hasta finales de este decenio dependen de
una serie de factores, entre los cuales cabe sehfalar los

siguientes:

1. LLa recuperaci®n econéSmica mundial, la cual est& supedi
tada a las polfticas macroeconBmicas de los pafses in-
dustriales, sobre todo de los Estados Unidos, por el
papel rector gue tienen sus economias en el sistema fi
nancierco y monetario internacional.

2. El comportamiento de los productores b&8sicos, por la -

) dependencia de América Latina con respecto a las expor-
taciones de productos bé&sicos -y la estrecha relaci®n
entre el comportamiento de los precios y la evoluci®n
de la actividad econSmica mundial- no se abrigan mayo-
res esperanzas de una recuperacisn de las economfas re
gionales basadas en la exportacifn de materias primas.
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3. Las tendencias proteccionistas. No son favorables las
Perspectivas de impedir el resurgimiento del proteccio
nismo en los pafses industrializados, pese a los numérg
sos compromiscs sobre el particular que &stos han sus-—
crito en los Gltimos afos. '

4. Las polfticas de ajuste. Si se mantienen sin alterna-
cibn los procesos actuales de ajuste recesivo, algunos
paises de la Regidn llegarfan a situaciones diffciles
de manejar tanto econSmica como socialmente. Las posi-
bilidades de efectuar un ajuste expansivo en el futuaro
dependeridn en buena parte de las condiciones externas
gue definen la expansifn comercial de Amé&rica Latina,
tales como K la reactivacibn econfmica mundial, los pre-—
cios internacionales de las principales exportaciones
1atinoamericanaé, el monto del financiamiento externo
neto y el nivel de las tasas internaciones de interés.

En general las perspectivas y resultados de las negocia-—
ciones internacionales futuras dependerin de la capacidad de
negociacibén de los pafses en desarrollo, la gue descansa en
gran medida, en su propia iniciativa. El primer paso es
acentuar la cooperacidn y la solidaridad entre estos paises.
Adem&s es evidente la necesidad de revisar los objetivos,
procedimientos y estrategias de las negociaciones futuras
con los paises industrializados, a fin de gue el diilogo -
sea mis eficaz y no acarree las mismas frustraciones gue ha
registrado hasta ahora.

Politicas y Opciones Negociadoras en las Esfera Comercial:s

1. Las politicas de ajuste estructural deben considerarse
como una nueva dimensidn del futuro sistema comercial.
Ha resultado incorrecta la hipbtesis de gue ese ajuste
se producifa en forma autfS8noma por el libre juego de

las fuerzas del mercado.
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2. Merece atencifn la forma en gue se tratar&n los procesos
gque estin fuera de las disciplinas y obligaciones del
GATT © que no son tratados adecuadamente por el sistema

actual de comercio.

3. Serd preciso lograr la participacifn activa de todos los
prafses y la interaccifn entre los diversos subsistemas.

4. Es necesario establecer un fuerte vinculo entre comercio
y desarrollo, e incorporarlo al Sistema Generalizado de
Preferencias, evitando la introduccifn de nuevos concep-—

tos como los de graduacidn y reciprocidad.

5. El sistema de comercio debe volver a funcionar sobre ba-
ses estables. Para ello se requieren nuevas iniciativas
en las esferas del empleo, la estabilidad monetaria y la
transferencia de recursos a los pafses en desarrollo.

No se podrfian alcanzar estos objetivos sin el concierto de
voluntades de los distintos grupos de paises. Un elemento
gque debersd recalcarse de las negociaciones futuras es gue
el orden actual no s68lo ha dejado de ser funcional para los
paises en desarrollo, sino gue tambié&n ha dejado de conve-
nir a los propios paises desarrollados.

Ademds, cabe insistir en gue la amplitud lel proteccionis-—

mo ha sido una de las causas determinantes del deterioro de
los principales fundamentales del sistema de comercio inter

nacional. Frente a esa situacibfn, las medidas gue podrfan
a saber,

concertarse en el plano regional son de dos tipos,
las de caridcter preventivo, para evitar la apertura de in-
vestigaciones en contra de las exportaciones regionales Yy
la eventual imposicién de nuevas medidas.

La contribucifn mis importante de Amé&rica Latina en favor
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de la reactivacidn mundial seria la de seguir luchando por
obtener un mayor reconocimiento de la importancia creciente
de los paises en desarrollo para el funcionamiento de 1la

economfa mundial, asf como la necesidad de un enfogue inte-
gral.

El an&lisis del tema de la deuda hace destacar la interde-—
rendencia entre los pafses en desarrollo y los desarrolla-—
dos. Asimismo, se comprueban las estrechas relaciones en-—
tre los sistemas monetarios financieros y comerxciales. Una
fS5rmula mancomunada de servicio de la deuda debe subordinar
los acuerdos de ampliaci&n de plazos y rebajas de intereses
al objetivo primordial de posibilitar el crecimiento de Am&
rica Latina. Paralelamente, el logro de convenios en tal
sentido permitiri a la Regifn aumentar el volumen importado
desde los pafses industrializados, lo que contribuirfa al
proceso de reactivaciftn de la economfa mundial.

Es indispensable volver a plantear el sentido de los elemen
tos de los sistemas de integracidn en Am&rica Latina. La
dependencia y la vulnerabiidad estructurales externas de la
Regibn reafirman la necesidad de sentar las bases de un de-—
sarrollo econdmico yAsocial m&8s dinlmico, s86lido, equitati-
vo y autdnomo.

Pese a los obst&culos gue se oponen a la integracidn, y a
los errores que pueden haberse cometido en la aplicacién de
algunos instrumentos, estos procesos siguen ofreciendo a la
Regifn la posibilidad de impulsar un crecimiento econSmico
basado en su propio potencial y de estrechar los vinculos
entre los paises para gue las naciones de Amé&érica Latina y
el Caribe pueden, mancomunadamente, resolver los problemas
de su ineguitativa insercién en la economfa internacional,

fortalenciendo su poder de negociacidnfrente al resto del
mundo. :
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Finalmente, apuntar& que los partjcipantes en el Seminario

sobre Polfticas de Ajuste y Grupos mAs vulnerahles en Am&-
rica Latina, realizado en Bogoti los dfas 20 y 21 de febre
ro de 1986, revisaron la actual situacibn econfmica de Am&
rica Latina, sefialando gue durante los Gltimos cinco afios

consecutivos la mayorfa de los palses de la Regidn redistra
ron un crecimiento negativo del producto interno bruto per
capita. Durante 1985, la recesibn econfmica continub afec

tando a 18 de los 23 paises nara los cuales existe informa
cidn,

a pesar de los enormes esfuerzos y sacrificios de los
gobiernos, empresarios, obrerxros y hogares, y el continuo y
positivo comportamiento del sector de exportacibn en varios
pafses. Las limitaciones que han sido impuestas al creci-
miento econfmico por un ambiente externo adverso,
siendo muy fuertes.

continuan
Entre estas limijtaciones est&n las

obligaciones exorbitantes altas del servicio de la deuda
extexrna,

bajos precios en los productos primarios y el es-

tancamiento del volumen de exportacidn de bienes manufactu-
rados. (97)

Debido a persistentes desequilibrios en el sector externo

-y a la ausencia de nuevos flujos de capital- muchos,

sino
todos los paises de la Regidn,

estin siendo forzados a - .
adoptar programas de ajuste que estén afectando notablemen
te los niveles de importacidn, el nivel de actividad eco-
ndmica, el empleo y los niveles de wvida, un ajuste dram&-
tico y de consecuencias sociceconfmicas negativas, parece
haber llegado a ser comin en Am&rica Latina durante los

afnios 80. El nGmero de pafses que estin llevando a cabo

programas de estabilizacib&n por su propia cuenta © con
ayuda externa,

ha crecido sustancialmente.
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DEL AUGE DEL COMERCIO EXTERIOR DE LOS ARNOS 60s. A LA
CRISIS PETROLERA

Desde mediados de los afios 60 la evoluciSn del comexcio
mundial, tanto por su dinamismo como poY Su mayor apertura
al abastecimiento desde Amé&rica Latina, fue ampliando pau-
lativamente las posibilidades de la Regidn. El potencial
de diversificacibn y expansidn gue no habfa existido en el
decenio de-1950 alteraba uno de los elementos decisivos gue
habia caracterizado el estilo de desarrollo de algunos paf-

ses desde los anos 30.

Los cambios comerciales y polfticos externos derivaban de
la recuperaci®dn de Europa, del surgimiento del Japbn, de 1la
aparicibn de una incipiente multipolaridad y de un mayor -
grado de distensién posterior a la guerra frfa. La nueva
situacifn traia aparejados un mayor dinamismo y capacidad
de acceso al comercio mundial, una ampliacifn potencial del
grado de accidn de los paises en desarrollo, y un mayor in-—
terés de la inversifn extranjera por participar en la acti-
vidad latinoamericana. (98)

Las economias europeas gue habfan absorbido un porcentaje
apreciable de capitales en la posguerra, liberaban una par-—
te de ellos y la transnacionalizacifn de las empresas adgui

rfa un fuerte impulso.

Tampoco debe olvidarse gue el triunfo de la Revolucidn Cuba
na signific® un cambio radical de estilo de desarrollo para
uno de los paises de la Regidn. Ya en 1961 Estados Unidos
replicaba en Punta del Este con nuevo proyecto de moderniza
cidn mediante el cual la Regidn se incorporarifia m&s plena-
mente al sistema econSmico mundial, en gue el capital extran
jero jugarfa un nuevo y decisivo papel.

Como consecuencia de estos fenSmenos y de las dificultades
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econftmicas y polfticas de caridcter interno descritas ante-—
riormente, a mediados de los afios 60 se comenzaron a gestar
cambios en las politicas destinadas a modificar el estilo
previo de desarrollo econdmico. Este primer intento de cam-
bio de estilo debid darse por terminado cuando la crisis de
satada en 1973 y los importantes cambios gue se introdujeron
en escenarios internacionales a patir de 1974, obligaron a
nuevos cambios cualitativos en los estilos de desarrollo.

En esta primera etapa, gue abarca desde mediados de los ahos
60 hasta la crisis de 1973-1974, paulatinamente los pafses
fueron alterando sus polfticas econfmicas en un esfuerzo des
tinado a aprovechar el dinamismo del comercio exterior y el
surgimiento de nuevos polos de demanda. Se fomentaron esqgue
mas de integracidn o cooperacifn en los planos regional, sub
regional y bilateral, tratando de otorgar a los mercados ex-—
ternos un papel mis importante gue en la etapa anterior; se
intentd encuadrar la industrializacifn en mercados m&s am-
pPlios y extender el avance del progreso técnico a la agricul
tura para aprovechar las nuevas condiciones externas; se a-—
tribuyd un papel importante al fomento de las exportaciones;
Yy simulti&ncamente, a medida gue mejoraban los ingresos co-—
rrientes y de capital del balance de pagos, se explord la
liberacifn de las importaciones y se tendif a uniformar las
tasas cambiarias. Todo ello con el objeto de eliminar las
distorsiones del pasado y crear condiciones para una incor-
poracifn m&s plena a la economfa capitalista central.

Se formaron también las legislaciones qgue afectaban al ca-
pital extranjero con la doble finalidad de captar mayores
montos de inversifn extranjera directa y de ceder a las pre
siones externas. En algunos paises se limitaba su accidn

y se imponian limites a los retornos del capital, en esta
etapa se privd el criterio de atribuir un papel complemen-—

tario al capital extranjero, limitando su accifn a los sec
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tores productivos y restringiendo su acceso al financiero.

No obstante, en los sectores de demanda mids dinSmica y tegc

nologia m&s avanzada, la penetracibn del capital extrajero

fue significativa. Por otra parte, en lo referente a los

agricultura, hubo una in-
clinacifn generalizada a su nacionalizaci®n,

a los paises mantener

recursos naturales, excluida la

lo cual permitid
o recuperar el control de su activi-
dad minera y energ&tica. (99)

Los cambios extermnos vinieron acompafiados por cambios en las

rolfticas internas. La transformaci®fn productiva constitu-

Y6 un cambio de é&nfasis mis gque de direccibn.

La industria
lizacidn siguid siendo su rector,

pero los proyectos consi-
deraron ahora no s8lo el mercado interno sino gue intenta-—

ron complementarlo con los marcados subregionales o mundia
les. Esto supuso, en algunos casos, elevar el grado de ela
boraciétn de los recursos naturales gue se exportaban, vya -
fueran tradicionales © nuevos. En otros, requirié6 incorpo-

rar los insumos intermedios basicos o a los bienes de capi-
tal.

En varios paises se intentf aplicar reformas en el sector
agrario. En teoria, se perseguifia simultineamente una am-
pliacidn del mercado interno, por la incorporacidn a los

mercados monetarios de grupos hasta entonces marginados.

En los pafises centroamericanos la expansidn agrfcola moderx
na diversific6 la oferta en el plano nacional =—-incorpor&n-

dose productos tales como algodfn, azficar y carne en paf-

ses que no exportaban— y se orient® hacia el mercado nor-
teamericano. Dadas las dificultades de expansidn de 1la

frontera agricola, en algunos paises el crecimjento impli-

cb presidn sobre las tierras ya ocupadas y desplazaﬁlento
de campesinos dedicados a cultivos tradicionales o de pe-—
queiios finqueros. (100)
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Las nuevas condiciones externas brindaban oportunidades pe-
ro su aprovechamiento distaba de ser f&cil en el marco del
estilo prevaleciente hasta entonces. Era imprescindible
gue cambiaran las funciones de otra naturaleza con la empre
sa transnacional y condiciones diferentes de funcionamiento
para el comercio y el financiamiento externo.

Muchos pafises llevaron a cabo importantes modificaciones en
la estructura institucional de sus economfas. Paulatina-
mente en los gobiernos avanzaron en la planificacidn de
.sus actividades, tanto de corto como de largo plazo.

La creciente capacitacifn de las burocracias y tecnocracias
piblicas permitid llevar adelante importantes inversiones,
tanto en infraestructura como en sectores industriales y,
asimismo, manejar polfticas econfmicas gue permitieron eje-—
cutar estrategias de largo plazo y adaptarse a las cambian-—
tes condiciones externas. (101)

También se avanz®, aungque con mayor disparidad, en las re-
formas impositivas, administrativas y agrarias. Naturalmen
te, estas reformas, especialmente la agraria, despertaron
mayores reacéiones que el resto, de mode gue los logros dis
taron de los objetivos gue se habfan propuesto. (102)

Los resultados econfmicos de este perfodo pueden sinteti-
zarse, para la Regifn en su conjunto, en notable aumento
del dinamismo econfmico y visible ampliaci®Sn del papel del
comercio exterior en la transformacidn productiva. Tal sin

tesis oculta, sin embargo, un amplio abanico de resultados.

Entre mediados de los afios 60 y 1974 el dinamismo econfmi-
co de la Regibn superd el 6.5% anual, y entre 1970 y 1974
superd el 7%. La aceleraci®&n del crecimiento fue comtGn a
la gran mayorfa de los paises. En algunos pafses exporta-
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dores netos de petrSleo, especialmente en Venezuela, el in

cremento mis reducido del producto se vid acompafiado por un
efecto positivo en la relacidn de intercambio y apreciable
dinamismo del ingreso nacional. (103) '

Los dos paises de mayor magnitud econfmica y demogr&fica ace
leraron notablemente el crecimiento econSmico,

muy especial
mente Brasil,

cuyas tasas promedioco bordaron al 9% anual. -
Tal crecimiento se apoyd en un fuerte proceso de industria-—
lizacidn y en un aprovechamiento creciente de los recursos

naturales, incluida una expansidn de la frontera agricola.
(104)

Otros paises peguefios como Bolivia, Costa Rica,

Ecuador y
Repiblica Dominicana,

combinaron la din&mica incorporacidn
de nuevos recursos naturales a sus productos de exportacidn

con el avance en las primeras etapas de la industrializa-

cidn, pues habfan comenzado el perfodo con limitados progre

SOS N ese proceso. Lograron de esta forma elevadas tasas

de crecimiento econSmico. La modernizaci®n agrfcola e in-
dustrial permitis6 tambi&én a Guatemala y Colombia crecer ace
leradamente. (105)

En contraste con estos é&xitos, los paises del Cono Sur, gue
habian marchado a la vanguardia de la Regifn en sus proce-
sos de transformacidn econdmica y social, s8lo consiguieron
crecimientos moderados e inclusive muy reducidos.

La disparidad de resultados verificada en el dinamismo eco-
némico se observa también en el comercio exterior. Los cam
bios en las politicas econSmicas y las nuevas condiciones
del comercio exterior permitieron gue en el perfiodo 1965-
1974 el crecimiento anual del volumen de las exportaciones

alcanzara o superara el 7% en ocho paises y el 8% en seis
de ellos. (106)
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Algunos paises gue habfian comprimido intensamente sus coefi
cientes de importacibn, como Brasil y Mé&xico, hicieron cre-
Cer aceleradamente sus importaciones y dieron una mayor fle
Xxibilidad a la oferta. El primero de estos paises se cons-—
tituy8 en un caso notable al alcanzar una tasa promedio -
anual de 19% de crecimiento del volumen de sus importacio-
nes, las cuales si bien en parte pueden haberse destinado
a acumulacidn de existencias, facilitaron la transformacifn
industrial y el crecimiento econémico alcanzado durante el
periodo. Por el contrario, algunos de los paises pequefios
y medianos vieron reducirse el ritmo de crecimiento de sus
importaciones, hecho gque repercutid negativamente en su di-
namismo econdmico; las importaciones de PerG y de los pafi-
ses centromaericanos, excepto Costa Rica, crecierxron a tasas

anuales de entre 3 y 5%, muy inferiores a las del perfodo
anterior. (107)

En t&rminos politicos, este periodo muestra importantes cam
bios. Ta transformaci®n en las condiciones externas pare-—
cid brindar sustento econdmico, los vinculos polfticos y
econbémicos con los centros. Proponfan, por tanto, reorga-—
nizar la estructura misma del sistema productivo como tam-—
bi&én el carfcter del Estado y de la sociedad civil. Tal
alternativa obligaba a contener el salario y el gasto pG-—
blico, otorgar &nfasis a las economias exportadoras basa-—
das en las ventajas comparativas y deshacerse de un sector
industrial atrasado, para vislumbrar en un futuro posible,
una nueva economia industrial selectiva y altamente modexr-—
nizada. El proyecto no podia menos gue enfrentarse con la
antagbnica demanda popular.

Este agotamiento termind resolvi&ndose en algunos casos a
costa de la democracia y la participacidn. Sin embargo,
los aspectos econdmicos del proyecto no marcharon siempre
ror las vias previstas por sus impulsores. (108)
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En el campo socilial y politico, un grupo de paises hablia en-—
frentado el desaffo manteniendo el sistema democritico,
mientras en otros predominaban &lites en las gque los secto-
res militares tenfan importancia creciente. (109) /.

Sin embargo, a principios de los afios 70, los intentos por
establecer un nuevo estilo estaban s85lo delineados. Los
cambios econdmicos no estaban alin consolidados como para
sustentar con estabilidad los nuevos esquemas politicos. EL
equilibrio entre la acumulaci®n acelerada, la estabilidad
de los nuevos mercados y la blGsqueda de una via de transfor

macidn productiva en el mediano y largo plazo no se habia
logrado aGn. (110)

Los dos paises de mayor tamafio econfmico y demogridfico pare
cian avanzar mejor y aumentar su distancia del resto; pero )
los de menor tamaheo, inclusive los que habfan alcanzado ma-
vyor dinamismo, tenfian todavia una estructura productiva in-
dustrialmente incipiente y dependfan decisivamente de los
mercados externos. Sus mercados internos pequefios y gene-
ralmente concentrados, no permitfan por si solos garantizar
una via estable para la transformacibén productiva. (111)

Los paises exportadores de petrdleo aparecfan con mayores
posibilidades de estabilizar sus procesos, por su privile-
giada conexidn con la economia mundial, mientras en los
paises del Cono Sur, los cambios politicos y los intentos
de reorientacifén se dieron hacia finales del perfodo, cuan

do comenzaron nuevamente a cambiar las condiciones inter-
nacionales.

Los afios siguientes vendrian a demostrar cudn inestable y
dependiente de las condiciones externas era lo alcanzado,
Y pondrian de manifiesto las fallas gue tenfan los nuevoes

estilos de desarrollo gue se habian intentado impulsar.
(112)



99.

IRRUPCION DE LA BANCA TRANSNACIONAL, ENDEUDAMIENTO ¥ CRISIS

Desde mediados de los afios 70 se gestaron en la economia

internacional cambios de la mayor importancia. Se expandid

notablemente el papel de la banca transanacional. Aumentd

significativamente la oferta de recursos financieros para
los paises en desarrollo y muy especialmente para Am&rica
Latina. Se acelerd la inflacibd4n mundial y subieron las ta-—
sas de interés. (113)

Las wvariaciones en los precios internacionales ocurridos a
partixr de 1973 originaron cambios importantes en la situa-
cidn de balance de pagos de los paises latinocamericanos.

Las fuentes de abastecimiento de la energfa comercial evo-

lucionaron en América Latina en un sentido similar al de

la economia mundial. En 1950 l1os hidrocarburos abastecfan

algo m&s de un tercio del consumo mundial de energfa comexr
cial, proporcifn que se elevd a ml&s de dos tercios en 1975,
relegando el carb&n a un plano secundario.
registrb6 porcentajes ain m&8s elevados,

Am&rica Latina
debido al acceso ba
rato del petrbleo y a las limitaciones de uso gue imponfa
la mala calidad del carb6n.

La politica generalizada de consumo no coincidfia ni con 1la
distribucidn espacial de la produccifn a nivel de los paf-
ses ni en general con las reservas de hidrocarburos. Ast,
al cambiar radicalmente los precios entre 1973 los paises

de la Regidn enfrentaron situaciones muy'dificiles.
exportadores netos de petrSleo tuvieron un fuerte
to de sus ingresos y disfrutaron por algunos ahos
dentes importantes en su balanza comercial.

Los
incremen
de exce-—

Unos pocos
paises se manifestaron con grandes d&8ficits de 1la
de pagos. (114)

balanza

Las notables diferencias de comportamiento a que pudo indu
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cir esta situacidn fueron anuladas en buena parte por la in-—
fluencia de la banca transnacional.

En efecto, el atracti-
vo de un endeudamiento ficil se refleid en el hecho de qgue
casi todos los pafises incurrieron en un fuerte endeudamien—
to. Dicho de otra forma,

tarde o temprano en el perifcodo
1979-1980 las economfas terminaron alterando sus polfticas

econSmicas para tener acceso a permitir la entrada a los
abundantes recursos financieros.

La irrupcifn econbmica y
politica de la banca transnacional en los estilos de desa-

rrollo dis origen a formas muy disfmiles de transformacidn
econSmica y social en la Regifn. (11i5)

En un extremo,

los dos paises de mayor magnitud econdmica
y demogréfica utilizaron el endeudamiento externo para lle-—

var adelante nuevas etapas de sus procesos de industriali-
zacidn.

Durante dicho periodc Mé&xico realizd un gran esfuerzo por
expandir su produccidn petrolera, la gue le permitirfa -~
transformarse en los ahfhos 80 en uno de los principales ex-—
petrSleo a nivel mundial.
importaciones

El volumen de sus
crecid a tasas cexcanas al 12%,

portadores de

50S.

debido en
buena parte a gue el pafis aGn no tenia la capacidad produg
tiva interna gue le permitiera realizar planes mis ambicig

El sistema politico no sufrib modifica

no obstante gue el poder de la banca
transnacional se fortalecid a medida gque aumentaba el endeu
damiento.

Bl sector estatal se fortalecid con la expansidn de las
empresas pUblicas.

ciones profundas,

En ambos casos la expansidn real y potencial de
las exportaciones segufa reforzando su intento de incorpo-

racidn como semiperiférica a la economfa internacional.

Se
mantuvieron vigentes en el sector productivo reglas para
las empresas transnacionales,

no financieras, gque permitie-—
ron wvisualizar un estilo en que los factores internos man-—
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tenfan una cuota apreciable de poder en la alianza de go-
bierno.

En el otro extremo,

los pafses del Cono Sur llevaron a cabo
un cambio radical en sus politicas econbmicas.
de

Se trataba
poner en prActica un estilo neoliberal de insercifén en
la economfia internacional. Para el efecto, se liberaron
las politicas comerciales y financiexras externas,

reducié&n-
dose los aranceles a niveles muy bajos al menos en Argenti-

na y Chile. Se dieron asimismo, grandes facilidades de acce
so a las empresas transnacionales, bancarias y no financie-
ras. (11ie6)

En un principio el é&nfasis parecid situarse en el fomento de
las exportaciones. Sin embargo, el explosivo dinamismo de
las importaciones cred dé&ficits comerciales y de cuenta co-

rriente gque paulatinamente hicieron imprescindible contar
con nuevo financiamiento externo. Por ello, la politica -

econSmica se concentrd en los aspectos financieros, lleg&n
dose a

privilegiar la conservacitn de un interé&s real ele-
vado y tasas de cambio subvaluadas. Pe esta forma, se hi-
cieron contradictorias las polfiticas de fomento de las ex-—

portaciones con las de captaci®fn de nuevo financiamiento
externo.

Se tiende asi a acentuar el rasgo monopdlico del
capitalismo,

su car8cter especulativo y la subordinacién
del sector productivo.

En los paises en gue se permitié en mayor grado este tipo
de operaciones,

el sector pGblico fue perdiendo el control
del proceso financiero.

A través de una polfitica crediti-

cia en gue aparecieron nuevas y diversas formas de cuasi-
dinero,

la politica monetaria perdid parte de sus efectos
Yy el Estado su capacidad de control. Otro tanto sucedid
con las posibilidades de endeudamiento que adgquirib el sec

tor privado con el exterior sin pasar por el control del
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sector pGblico.

En los casos en gue se difundid esta pr&c-—-
tica, el

cocizor pblico perdid parte del control sobre el
balance de pagos, gue si lo recuperarfia en la crisis cuan=-
do en ocasiones
das. bA la vez,
patrimoniales y

dos. (117)

se le presiond para gue avalara estas deu-
las politicas cambiarias producian efectos
cperativos en todos los sectores endeuda-

L.os sectores p;oductivos endeudados pasaren a depender no
sSlo de las politica monetaria y crediticia externa,
también de las tasas internacionales de interé&s y de
tuacidn de balanza de pagos.

sino
la si

Finalmente, los grupos dominantes se enfrentaron con la -
reorganizacifn del sistema interno para facilitar la
tacibn de una nueva modalidad de dependencia. Para asegu-—
rar su participacidn en el Poder, y como yva se dijo, fue ne
cesario gue en ocasiones cambiaran su centro de actividad
rasando del sistema productivo al sistema financiero.

implan

DESENCADENAMIENTO ¥ NATURALEZA DE LA CRISIS

Durante 1981 1la

se precipitd en

generalidad de los paises latinocamericanos
una crisis econfmica y financiera gue puede
considerarse la mas profunda y prolongada desde la crisis
mundial de los afios 30. En ella se combinan de manera acu-

mulativa factores negativos de origen externo e interno.

Se venia gestando, © se pretendia reimplantar, una polfiti-
ca de crecimiento econSmico gue se basaba en los principios
liberales de las relaciones econfmicas nacionales e interna
cicnales. Se basaba en una visib6n particular del funcio-
namiento de la economia internacional, en la validez de las
sefiales del mercado en un prondstico de la evolucidn del
mundo desarrollado. ;
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En el plano tedrico, se asignaba a la produccifn de relacio

nes externas mas amplias un papel de mayor significacidén en
el proceso de desarrollo gque el gue se habifa tenido en el

pasado. No obstante ello, los distintos pafses y grupos de

opinidn diferfa en cuanto a la funcidn que debian desempe-

filar esas relaciones externas. Para algunos el comercio ex-—

ternc debfa ser motor fundamental del crecimiento, otros le

asignaban el papel de complemento imprescindible en una

transformacidn productiva orientada en lo fundamental por el

mercado interno. En cualouiera de los casos se aspiraba a

incrementar la participacié6tn del comercio exterior en el
proceso econdmico nacional.

Era frecuente gque la ulterior evolucidfn de la produccidn en

los pafses desarrollados y del comercio mundial serfan rela

tivamente favorables. La recesifn del bienio 1974-1975 en

los pafses industriales se atribuyb en proporcidn significa
tiva a los efectos del alza del precioc de los combustibles,

aungue nmn se desconocia la accifn de otros factores. Cier—

ta recuperacidén de las tasas de crecimiento de algunos pali-

ses desarrollados en el perfodo 1974-1979 (m&s paulatinamen

te se superarfa la crisis de los combustibles y que pronto

ese crecimiento se acelerarfa). Asf, el comercio mundial

volverfia a desempefiar un papel muy activo en la Regidn.
Alentaba ese optimismo el dinamismo gue mostraban
taciones latinocamericanas,

las expox
pues se pensaba que si en un pe-—
rfodo mediocre de la economia mundial se lograban

esos re—
sul tados ain mas en el futuro préximo. (118)

La evolucidbn del comercio exterior y el financiamiento exterxr
ne durante el perfiodo 1976-1980 sirvi6 para sustentar en mu-
chos pafses el convencimiento gue,

al seguir las sefhales del
mercado,

estaban superando con un crecimiento moderado un

fuerte periodo de crisis. Durante este perfodo las exporta-

cliones crecieron en voluinen y valor a los ritmos maAs rSpidos
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Las importaciones aumentaron tambié&én, y

de la posguerra.
en algunos aficgs lo hicieron a ritmos sorprendentes en los

pafises del Cono Sur y en algunos pafses exportadores netos
de petrSleo. Simultineamente en la mayorfa de los casos y
de los afios, se mantuvo el déficit en el balance comercial
de bienes y servicios. se dio el hecho, poco frecuen
de un comercio muy dindmi

te en el desarrollo de posguerra,
co y a la vez permanentemente deficitario en el mediano pla

AsY,

zo. (119)

El veloz incremento del valor de las exportaciones tuvo orf
En los paises exportadores netos de petrsS-—

genes dispares.
leo y combustibles se origind en el incremento de los pre-

cios, combindndose en algunos casos con cafdas y en otros
En el resto de los

con aumento de los volGmenes exportados.
paises se dieron circunstancias distintas tales como desvia
ciones de produccidn previamente destinada al mexcado inter
no, diversificacién de la produccidn de materias primas, -
mayor transformacibn industrial de las materias primas ex-
portadas y ampliacidSn de las exportaciones de manufacturas.
En este (Gltimo caso se aprovechaba la capacidad previamente
instalada y atin no utilizada o en perfodo de maduracién, y

la répida ampliacidn gue habfa tenido en algunos paflses el
La evolucitn de los precios fue muy dis

sector industrial.
por lo gue el esfuerzo interno gue acompaind al creci-

par,
miento del valor de las exportaciones fue tambié&n muy dife~

rente. (120)

El financiamiento externo fue creciendo apreciablemente pa-
ra atender los déficits del balance comexrcial y los crecien

tes compromisos derivados de la inversidn directa y de la
como consecuencia de lo cual el monto de los

deuda externa,
intereses fue aumentando en cifras absolutas y relativas -
por la doble via de los incrementos de la deuda y del alza

de las tasas de interé&s. (121)



105.

En efecto, en la medida en que se utilice la relacifn entre
deuda y valor de las exportaciones como de los indicadores
més significativos de la capacidad de pagos externos de un
pafs, el elevado crecimiento de la Gltima variable tiende

a sustentar un mayor endeudamiento. Durante el perfodo -
1976-1980 las exportaciones alcanzaron valores cercanos al
20%, y las tasas de interé&s nominal se mantuvieron en valo-
res cercanos al 10%. En estas circunstancias, aun en los
paises para los cuales la relacifn antes mencionada tuviese
valores elevados, era posible justificar el mayor endeuda-
miento si se razonaba bajo ciertos supuestos; asi, por ejem
plo, si la relacidn era cercana a tres, como sucedid ya en
algunos pafses, ella podfa mantenerse en ese nivel si la -
deuda como el valor de las exportaciones‘crecian en 20%; la
mitad del nuevo endeudamiento permitfa sustentar un impor-
tante d&ficit comercial y un incremento de las reservas mo-

netarias. (122)

Asf, en la medida en la gue se suponfa estable una situacidén
de ripido crecimiento del wvalor de las exportaciones y de
las tasas nominales bastante menores, era posible ampliar
el endeudamiento externo sin riesgos en cuanto a la capaci-
dad de pagos externos, y a la vez mantener grandes d&ficits
comerciales y expandir las reservas. Esta evoluciSn brinda
ba un grado de libertad apreciable en el campo de la politi
ca econSmica y del propioc manejo polfitico de los gobiernos.
De hecho, en muchos casos las polfticas cambiarias, credi-
ticias, fiscales y de reservas internacionales contribuye-—
ron a estimular el gasto interno, lo gue produjo un auge
transitorio que estimuld las necesidades de financiamiento

externo.
Lamentablemente, tras esta forma de razonar habfa numerosos
supuestos gue de no ser acertados podfian traer graves pro-

blemas. Por eso, ya en 1977 la Secretarfa de la CEPAL en sus
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estudios de perspectiva, llamf la atencién acerca de la vul
nerabilidad gque entranaba el nivel de endeudamiento al gue
se estaba llegando.

A partir de 1981 los hechos se apartaron de los supuestos
optimistas gue postulaban las polfticas que daban primacila
a las relaciones econdmicas y financieras externas. En la

mayorfa de los casos empeorS simultfineamente la situacibn
de los diversos factores considerados, situacidn gque condu-

jo a una honda crisis de balanza de pagos y de la modalidad
de crecimiento. .

La confianza en la recuperaci®fn de la economia de los paises
desarrollados se vio contradicha por la reduccidn del creci
miento en 1981, ¥y luego por una cafda en 1982. El comercio
mundial tendif a estancarse y se exacerbaron las tendencias

proteccionistas en las economias centrales.

La inflacidn mundial cedi6 en cierta medida y la tasa nomi-
nal de interés crecid a niveles reales desconocidos en la
posguerra.

La relacibn del intercambio empeor®d para la gran
mayorfa de los paises.

En 1982 la situacifn empeors aun més. La cafida de los pre-
cios de muchos productos primarios termind por desplomar la
relacibn de precios del intercambio, a la vez gque se mante-—
nian, las tasas reales de interés. El
valor de las exportaciones decrecif por primera vez en mu-—
chos anos,

26,

© se acrecentaban,

Yy la relacibn entre deuda y exportaciones alcan
en casi todos los pafses, valores sin precedentes, con
Iindices corcanos a cuatro en los tres pafises mas endeuda-—
dos; a su vez, la deuda a menos de un afio superaba en un

pais el valor de las exportaciones y crecfa ripidamente en
el resto. (123)
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LAS POLITICAS DE AJUSTE ECONOMICO Y FINANCIERO

La evaluacibtn del comercio mundial y del proteccionismo hi

zo evidente, gue al menos en corto plazo, la mayor parte

del problema de la deuda deberfa resolverse en el campo fi-
nanciero.

Para muchos pafses era evidente gue el problema m&s grave

en el campo del endecudamiento estaba en la renovacidn de los

créditos, especialmente los de corto plazo. Estos se acer-—

caban en algunos casos al valor total de las exportaciones
Yy Sobrepasaban, como es obvio,
multi&neamente,

toda capacidad de pago.- Si-—
los intereses que debfan cancelarse supera-
ban las posibilidades de superavit en el balance comercial
de bienes y servicios,

o de disminucién de reservas. Por

h . .
lo tanto, no se trataba de renovar los vencimientos o parte
de ellos, sino gue, por el contrario, era imprescindible -

-
conseguir el otorgamiento de nuevos cré&ditos. Por su parte,

los acreedores trataban de reducir al minimo el nuevo finan
ciamiento neto que debfan otorgar. {124)

Histbricamente y a partir de 1981, la mayorfa de los pailses

deudores iniciaron un proceso de renegociacibdn gue se hizo
acompafiar de polfticas de ajuste interno destinadas a satis
facer los requerimientos de un determinado programa de ba-

lance de pagos. En estos procesos han participado activa-

mente los gobiernos de la Regidn, la banca transnacional y

el Fondo Monetario Internacional, la banca transnacional no
ha reconocido corresvonsabilidad en la situacifn y, como es
natural en guien se sitfia en tal postura, ha promovido mayo
res esfuerzos internos para garantizar una mayor capacidad
de pagos externos; por ello ha condicionado la renegocia-
cidén de la deuda a la firma de convenios con el Fondo, mis
mo que incorporan las conocidas reglas de condicionalidad

de las polfticas internas. (125)
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Algunos paises han procedido a negociar esa condicionalidad
a partir de sus propias estrategias y politicas nacionales,
Y en ciertos casos se aprecian desviaciones considerables

de lo gue han sido los ajustes tradicionales.

Los principios generales de la condicionalidad tradicional

son ampliamente conocidos. En relacibn con la orientaci®n

general del desarrollo y reafirman las supuestas ventajas

de la liberacifn de las economfas, de la reduccifn del sec-

tor plblico y de la ampliaci®n del sector privado,
yan el importante papel gue deberfa tener el comercio inter

nacional como orientador de la asignaci®fn de recursos. En
hace hincapié& en

Yy subra

cuanto a la interpretacifn de la crisis,

el exceso de gasto plblico y en lo inadecuado del sistema de

precios importantes ante las nuevas circunstancias, Yy muy es

Pecialmente el tipo de cambio. Por consiguiente, frente a

presiones inflacionarias © a dé&ficits agudos de balance de
las polfticas nacionales deberfan lograr la reduccidn

ragos,
el ajuste de los salarios rea-

del Ad&ficit fiscal y ptGblico,
la limitacidédn de cr&ditos internos y el endeudamiento
y el incremento de los ingresos positi-

del sector pfiblico,
vos y el de los precios controlados, la eliminacifn de sub-
(126) i

Yy un superdvit en la cuenta comercial externa.
i

les,

sidios,

Comparados con convenios realizados en otros perfodos, aho-

ra se destaca en términos generales, un cambio de &nfasis,
al hacerse hincapié en la cuenta comercial externa y acep-—
tarse una mayor flexibilidad en los liImites que se solfa es

tablecer para algunas internas, como las relativas a la in-—

flacidn.

L.a naturaleza de estos acuerdos y sus finalidades han sido
materia de opiniones y planteamientos encontrados durante
en las actuales circunstan

toda la posguerra. Sin embargo,
por varios motivos.

cias son mis polémicas gue en el pasado,
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En particular, se cuestiona actualmente: a) El papel central
atrivuido al comercic internacional, en circunstancias en
las cque éste ha perdido dinamismo y se han acentuado las

presiones proteccionistas en los pafses desarrollados;

b)
L.a eficacia de medidas macroeconfdmicas globales en circuns-—
tancias en las que la crisis ha hecho m&8s evidente la hete-
rogeneidad ccondmica y social de las economifas de la Regibn,
Yy ©) La limitaci®dn de la accidn del sector pGblico en momen
tos en que el sector privado aparece sobrepasado por la com

prlejidad de los problemas y reclama la intervencibdn de los
gobiernos para enfrentarlos.

Por otro lado, los resultados en té&rminos econbmicos y socia
les no han resultado satisfactorios en todos los casos.

Las
caidas en la produccidn y en el empleo sobrepasan lo origi-
nalmente supuesto,

v a partir de 1983 han tendido a acentuar
se los sintomas de estancamiento,

cuando no de franca cafda
de la produccidn. Algunos pafses, sin embargo, han logrado
controlar los efectos més inmediatos de la crisis, en parti-

cular en lo relacionado con sus problemas de balanza de pa-
gos. (127)

Las mayores dudas se generan en torno a si las economfas

latinocamericanas tendr&n capacidad para soportar el actual
estado recesivo durante mé&s tiempo,

de no cambiar r&pidamen
te las condiciones de la economfa mundial.

En efecto, el
esfuerzo pertinaz por lograr un superivit relativamente ele

vado en el balance comercial de bienes y servicios, lo gque
supone generalmente un superv&vit aun mayor en el comercio
de bienes,

ha originado efectos gue sobrepasan las meras
cafdas en la produccibn.

Actualmente se est8n gestando pro-—
fundos desegquilibrios en el campo ocupacional,

inflaciona-
rio y presupuestario, y en algunos casos se ha comenzado a
desmantelar plantas en un proceso due amenaza con ampliarse;
a la vez, cunde el desaliento empresarial, se abandonan pro
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vyectos de aplicacidn y, con toda probabilidad, se provoca
la desinversién en muchos rubros productivos.

Asimismo, es evidente gue dichas politicas han distribuido
en forma inequitativa los costos externos e internos de 1la
crisis. En lo que se refiere a lo externo, se castiga fue£
temente a los pafses latinocamericanos Y se premia a la ban-
ca internacional. Las renegociaciones se llevan a cabo co-—
mo si la mala asignacibn de los pré&stamos, cuando la hubo,
© las elevadas tasas reales de intereses, hubieran sido ex-
clusiva responsabilidad de los deudores y no existiera obli
gacidn alguna de repartir los costos. Ademds, en ellas se
apliéan sobretasas, multas y costos que elevan aun m&s las
tasas de intereses y la utilidad potencial de los bancos.
También, se han aplicado condiciones para obtener la garan-—
tfa del Estado en cr&ditos gue se otorgaron sin ella al seg
tor priwvado. En cuanto a lo interno, gran parte de los cog
tqs se han transmitido a los sectores de menores ingresos,-—
de lo cual son prueba elocuente los altos Indices de desocu
pacifn y la cafida del salario real. (128)

En resumen, hasta ahora el proceso de ajuste, no obstante
estd gestando, e inclusive sobrepasando los superivits co-—
merciales gue persegula, al resultado en muchos casos poco
eficiente, destructor e inequitativo, lo gue obliga a efec
tuar una revisidn profunda de &1. Para ello, se hace nece
sario encontrar socluciones comexciales y financieras exter
nas gue distribuyan en forma mids equitativa y gradual los
costos de un ajuste.

LA DEUDA EXTERNA
Con la crisis econdmica internacional de principios de -

los ochenta se interrumpid la evolucién hacia una economia
mundial cada vez mAs integrada.
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Con la crisis, los deseguilibrios y desigualdades de la eco-—
nomia mundial se han agudizado y las transformaciones, en fa
voxr del desarrollo del sistema de relaciones econ&micas in-—
ternacionales, se han postergado una vez mé&s. Por esta ra-—
z6n los pafses en desarrollo se han visto cada vez mas des-
vinculados de la economia mundial; durante los ochenta (gque
han sido caljificados como el "decenio perdido de la crisis")
los pafses en vias de desarrollo, en especial los de América
Latina, han perdido un terreno en sus procesos de desarrollo
gque no seri facil y gue tomari tiempo recuperar. Los nive-—
les de productos por habitante gue la Regidfn registrsS, en -
promedio, en 1984, fueron 1l0% inferiores a los correspondien
tes a 1980, y equivalentes, por tanto, a los gue ya se ha-
bian alcanzado entre 1976 y 1978. Estamos en la situacidn
de hace ocho o diez afios y nos tomar8 por lo menos los pr&-—
ximos cinco volver a donde habfamos llegado hace cinco. Sin

duda, el "“"decenio perdido de la crisis". (129)

Quizd en otros aspectos relacionados con el desarrollo so-
cial, los patrones de distribucifn del ingreso, los niveles
materiales de vida de las mayorfas propulares, la p&rdida

de terreno haya sido mayor que la correspondiente al produc
to bruto real por habitante. Si é&ste ha sido el caso, el
esfuerzo para el fin de siglo se antoja incuantificable. (130)

Durante los fGltimos afios, a partir de la explosifn del en-
deudamiento externo cocurrido en agosto de 1982, la negocia
cibn financiera internacional se vinculd estrechamente co-
mo en las naciones avanzadas, cuestiones tales como el ni-
vel y la tendencia de las tasas de interé&s, la magnitud de
losApagos por servicio y amortizacién, la posibilidad de in
terrupciones en la continuidad del servicio, las negociacio
nes con los bancos acreedores y el papel del Fondo Moneta-
rio Internacional (FMI) se convirtieron no s&lo en temas do
minantes del debate plGblico, sino en asuntos centrales en
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el cuadro m&s amplio de las relaciones entre los gobiernos
de unos y otros. AsiI, la cuestidfn del endeudamiento ha ocu
pado constantemente el centro de la atencifn y la preocupa-

cifn internacionales. (131)

A pesar de su extremada complejidad y de sus muy amplios al

los elementos gue condujeron a la explosi&tn del en-

cances,
pueden describirse

deudamiento externo en agosto de 1982,
El yva citado documento del Grupo de los 24 aca-

brevemente,
(gue puede sin embar-

ba de hacerlo con admirable precisi&n
"El endeudamiento externo de los paises en

go, acotarse) :
desarrocllo se incrementd de manera sustancial durante los
(y los primeros del presente decenio) . Este
(principales) caracterfsticas: primera,

afios setenta

aumento tuvo cuatro
los pré&€stamos provenientes de los bancos privados se convir-
en el principal canal para la transferen-

tieron (por mucho)
cia de recursos de los palses superavitarios a las naciones

segunda, estos pré&stamos fueron proporciona-—
(sensiblemente) mis duras (en_especial,

deficitarias;
dos en condiciones
en cuanto _a_la tasa de interé&s variable que se aplic8) y a
(mucho mis cortos, llegan-—

plazos de vencimiento mis cortos
do _por momentos a dominar los contratados a menos de un ano)
(los gue

gque los créditos para financieras multilaterales

priacticamente dejaron de crecer en té€rminos reales): terce—

(concentrado

un_relevante pequefio nGmero de los pafses
contrajo la mayor parte de la deuda; vy,

xra,
en América Latina)
finalmente, las corrientes financieras provenientes de los

bancos comerciales v las condiciones en las gue Se propor-—
tendien-—

cionaron siguieron un comportamiento pro—-ciclico,
(v a ser activamente promovidas pox los

do _a ser mayores
bancos que literalmente asediaban a los pafses deudores
y de condi-—

instindolos a contratar nuevos financiamientos)
mis concesionales cuando los precios

ciones (relativamente)
de_los productos bisicos de exportacifn se compeoxrtaban favo-
(hasta casi eliminarse) y endure-—

rablemente v a reducirse
sus condiciones cuando declinaban los

cer (notablemente)
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ingresos por exportacidn. (132)

I.a crisis y sus secuelas afectaron profundamente el compor-
tamiento de la economfa, el comercio y las finanzas interna

El impresionante dé&ficit comercial norteamericano
las presiones en favor de la proteccifn y de 1ls res

del comercio y orilld al condicionamiento del acce-
El

cionales.
exacerbd

triccidn
nercado a diversas exigencias de reciprocidad.

impresionante dé&fjicit fiscal generd una extraordi-
gque redujo los fondos disponibles

SO a ese

no menos
naria demanda de recursos,
para financiar la inversiSn y el desarrollo en el resto de

la economiIa mundial y elevS extraordinariamente su costo en

t&rminos reales.

Con la crisis, los paises en vfas de desarrollo perdieron te
rreno en forma muy considerable de manera gque los niveles de
produccién por habitante, ingreso e importaciones que en té&xr
minos generales habian alcanzado a finales de los setenta no
habréin de recuperarse sino hacia finales del presente dece-
gue en especial para Am&xi-

nio. Por ello, se ha sefalado,
"decenio perdido

los afios ochenta habr&n sido el
para el mundo en desarrollo,

gue no

ca Latina,
de la crisis". Esta significé,
una desvinculacifn parcial de la economfa mundial,

serd sencillo reparar. (133)

Por primera vez desde finales de la Segunda Guerra Mundial,
el comercio internacional se contrajo o permaneci8 estanca-
do durante tres aios consecutivos, en lo gue se vivid un

ambiente de progresiva desarticulacibdn del sistema abierto
y multilateral de comercio, que no fue corregido por la no-
table expansidn de los intercambios registrada en 1984. Au-—

mentaron las barreras proteccionistas y las medidas restrigc

tivas.

En buena medida, las acciones de restriccifn comercial se
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orientaron primordialmente hacia los pafses en vias de desa-—
rrollo gue habfan logrado alcanzar cierta din&mica y efica-
cia en cuanto a sus exportaciones. De hecho se abandon8 el
principio del trato especial para los pafses en vias de de
sarrollo, uno de los elementos bisicos del sistema de comexr
cio Iinternacional de la posguerra. :

En el &mbito financiero, durante los primeros afios del pre-
sente decenio la economia mundial operd con niveles de tasas
de interés sin precedente ("las m&s altas de la era cristia-—
na). Los efectos de estos niveles de ré&dito sobre la dispo
nibilidad, y sobre la carga por servicio de la deuda, llega-—
ron, por momentos, a ser inmanejables para los paflses deudo-
res e insostenibles para el conjunto de la economia mundial.
Pricticamente se suspendieron las corrientes de recursos fi-—
nancieros destinadas a los palses deudores -—-guedando de he-
cho cegada para elleos una importante fuente de financiamien-—
to. (134)

Las posiciones de competitividad internacional de los dife-—
rentes paises quedaron sujetas a alteraciones sfibitas y ca=-
prichosas. Asi, en el terreno abandonado por la crisis se

produce, en agosto de 1982, la explosiftn del endeudamiento.
Corresponde a Mé&xico detonarla, al anunciar su imposibili-

dad de continuar atendiendo el servicioc de la deuda.

"A finales de 1982 el servicio de la deuda externa mexica-

na estaba suspendido. Su monto total ascendia a 87 400 mi

llones de d&lares, gque representaban casi el 54% del produc

to interno bruto. Su estructura de vencimiento se encontra
ba recargada excesivamente en el corto plazo: 46% de la deu
da debia pagarse, seglGn los té&érminos contratados, en un pla
zo no mayor de tres afios, y 27% durante 1983. En esas con-—
diciones, la deuda externa era impagable". (135)
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En el conjunto de Am&rica Latina, la situacidn resultaba tam
bi&n insostenible: El valor acumulado de la deuda externa
resultaba superior a la mitad del producto bruto regional vy
eguivalente a tres veces las exportaciones anuales.

En los viente meses siguientes a la explosi®tn del endeuda-
miento (entre agosto de 1982 y abril de 1984) cada uno de
los paises deudores se esforzb por responder a los proble-
mas resultantes, mediante esfuerzos extremados. Ninguno con
siderd la opcidn de acudir a acciones unilaterales (indivi-
dual © colectivamente) gue conllevaran al riesgo de provo-
car el colapso del sistema financiero internacional. Este
interés fue compartido por los gobiernos de los paises desa
rrollados, la Comunidad Bancaria Internacional y los orga-
nismos financieros multilaterales. Asf, fue posible organi
zar una primera serie de operaciones de renegociacibn y pro
veer financiamiento de emergencia.

Cartagena:' El planteamiento b&sico (136)
1. Corresponsabilidad entre deudores y acreedores.

2. voluntad de cumplimiento de loé compromisos de pagos
externos.

3. Pifdlogo politico sobre el problema de la deuda.

4. Tratamiento caso por caso.

5. Simetrfia del ajuste. Observando la evidente asimetrfa
con la gue se ha manejado el esfuerzo internacional de
ajuste, gque ha colocado pricticamente toda la carga so

bre los paises deudores.

6. Interaccidn deuda-financiamiento—-comercio. Frente a la
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preferencia por tratar los problemas de la economfa in-
ternacional en compartimientos estancos. "Existe una
estrecha vinculacidfn entre los problemas de la deuda,
el financiamiento y el comercio,

para fortalecer la ca
pacidad de pago de la Regidn™.

Abatimiento de las tasas de interés.

Financiamiento compensatorio de las alzas en las tasas
de interé&s.

Pr&Srroga al pago de intereses.

Introduccifin de nuevas caracterfsticas en las operacio-
nes de renaegociacidn.

Generalizacifn de las caracteristicas de las operacio-
nes de renegociacidbn.

Complementacifén de las operaciones de renegociacibn.

Modificacidn de las regulaciones bancarias en los pai-
ses acreedores.

Propuestas relativas a los organismos financieros mul-
tilaterales. Se presenta una serxrie de propuestas refe-—
ridas a las politicas y actividades del F.M.I.,
Banco Mundial (BM)

del -
rrollo (BID).

y del Banco Interamericano de Desa-—
Entre ellas:

a) La asignacidn de un volumen mayor de recursos y el
fortalecimiento de la capacidad crediticia de estos
organismos y la aceleracifn y aumento de la utiliza-
cifn de sus recursos:

k)

Una nueva asignaci®n de derechos especiales de giro,
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compatible con las necesidades de liguidez de los pal
ses en desarrolle, el aumento de los plazos de los -
programas de ajuste y la ampliacifn del acceso a los
resultados del F.M.I.:; y

c) La revisidn de los criterios de condicionalidad del
Fondo, con vistas a "asignar prioridad al crecimien-—
to de la produccidn y del empleo”, "excluir el impac
to de la elevacibn de las tasas de interé&s" en la
apreciacifén del cumplimiento de las metas fiscales y
de balanza de pagos de los programas de estabiliza-
cidn y modificar "las metas monetarias acordadas", -
para absorber alzas imprevistas en la tasa de infla-
cidn". .

Lo gque si puede asegurarse desde luego es gque el proceso de
Cartagena constituyd un importante componente para la evolu
cifn del problema del endeudameinto y para la percepcidn
del mismo por parte de otros paises desarrollados, de la co
munidad bancaria internacional y de los organismos financie
ros multilaterales, asf como, mis ampliamente, de la opi-—
nidn pfiblica internacional.

Los participantes en la "cumbre” habfan recibido comunica-
ciones de los siete presidentes latinoamericanos, mediante
las cuales las instaban a dar muestras de una voluntad po-
litica positiva para responder al presionante problema de
endeudamiento.

Las preocupaciones expresadas por los pafses en desarrollo
Yy las dificultades politicas y econfmicas gue tienen que en
frentar muchos de ellos, existe disposici6n para "examinar
con mayor profundidad los problemas financieros internacio
nales que afectan en particular a los pafses en desarrollo,
en el Comit& de Desarrollo" (FMI-BIRF), al gque se conside-
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ra "un foro adecuado y ampliamente representativo para este
£in". Ademis, se reconococe que "las tasas de interé&s inter
nacionales elevadas, o incluso el alza,

podrfan exacerbar
los problemas de los pafses deudores" UL

Finalmente,

se anuncia gue los participantes han convenido,
inter alianza en "mantener vy,

de ser posible, incrementar
las corrientes de recursos hacia los paises en desarrollo;

en confirmar la estrategia adoptada frente a los problemas

de la deuda y secuir aplic&ndola y perfeccionindola con fle
xibilidaad®“-. {(138)

Durante el segundo semestre de 1984, un buen ntimero de pai-
ses deudores, sobre todo latinocamericaneos, llevaron a cabo
una segunda serie de procesos de reestructuracidn,

do, en general,
so de Cartagena:

atendien-—
los lineamientos establecidos en el Consen-—

Tasas de interés relacionadas con el cos-—
to de captacifn, reduccidn en los mirgenes, comisiones y -
otros gastos, establecimiento de perfiles de pago adecuados,
periodos multianuales de reestructuracidn,
portantes.

venezuela,

entre los m&s im
Brasil, Mé&xico y

Tal fue el caso de Argentina,
entre los m&s destacados.

Sin embargo, unos cuantos meses despufs, a partir de la pri
mavera de 1985, el ambiente de la opinibfn internacional res

pecto del problema de la deuda experimentd una brusca modi-
ficacidn.

La complacencia generalizada gue habfia denominado
los enfogques hechos pGblicos en el otofio-invierno Gltimos,
dejd de manifestarse y nuevamente aparecid el sentido de ur
gencia. Esta modificaci®dn fue reflejo, desde el punto de

vista de los planteamientos de Cartagena, del hecho de gue
muchos de ellos no se atendieron y de gue la evolucibn de

la economfa, el comercio y las finanzas internacionales dio
en el presente aho,

to esperado. En efecto:

un giro, que la aparta del comportamien
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Se acentud la incertidumbre con respecto al compoxta-

miento de las tasas de interxré&s. Si bien se observaron

qgue produjeron alivios de algu

reducciones importantes,
si se consi

na significacidn en la carga del servicio,
deran, como tambi&n sefiala el documento citado del Grupo
"los diferenciales y las caidas en los pre-—

de los 24,
resulta gue las tasas de 1in

cios de las exportaciones,
terés reales pagaderas sobre los créditos bancarios por

los pafises deudores, son insostenibles en el largo pla-

2o, ya gue exceden las tasas probables de crecimiento
en el ingreso real y en el valor de las exportaciones".

(139)

Continud manifestindose una acentuada volatilidad de cor
to plazo y una persistente desalineacidfn de los tipos

de cambio, gue provoca bruscos e incontrolables en los

precios relativos a los productos y servicios de expor-—
las posiciones de competiti

tacidn y altera, por tanto,
aumenta el

vidad internacional de los distintos pailses;
riesgo cambiario implicado en las transacciones corrien
tes, incrementando con ello la necesidad de reservas, _
y eleva la incertidumbre respecto de los futuros ingre-— :
sos de divisas derivados de la exportacidn de bienes y

servicios. Todos estos factores inciden negativamente

en la perspectiva de continuada atenci®&n del servicio

de la deuda.

Se dejd sentir un ripido deterioro de las perspectivas
de crecimiento sostenido de los paises desarrollados,

provocado por la sbita y acentuada desaceleraci&n de

la economia norteamericana, que ha hecho aun m&s incier

ta la perspectiva econdmica para la segunda mitad de
vya se cuestiona el supuesto de un guingue-

los ochenta:
y empieza a

nio de "crecimiento lento pero sostenido”
a una nueva recesidn.

atribuirse mayor probabilidad
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Se adwvirtid una clara agudizacibn de las tendencias pro
teccionistas y de las acciones restrictivas del comer-—
cio internacional, gque afecta directamente las posibili
dades de exportacidn de los paises deudores. “"casi to
dos los principales paises deudores -—-sefiala el Grupo de
los 24- después de haber registrado una fuerte expan-—
sidn de sus exportaciones durante 1984, ahora estin ex-—
perimentando una desaceleraci®dn en el ritmo de crecimien
to de sus ventas al exterior.

A pesar de gue en los pafses desarrollados el discurso

oficial sigue favoreciendo a un sistema abierto y multi

lateral de comercio (gue tiene en el GATT su expresidn

institucional) en la prictica, se orienta hacia un -
"sistema" restrictivo y bilateralizado,

gque tiene su ex
Presidn institucional en una amplia

gama de arreglos es
peciales, de naturaleza limitativa: acuerdos de

"comer
cializacidén ordenada"™, limitaciones

"voluntarias" a la
exportacidn, distribuci®én de mercados,

tas y contingentes, entre otros,
pre al margen del GATT.
deudores es clara:

fijacién de cuo-—
establecidos casi siem
La incidencia sobre los pafises
se abaten las posibilidades de cre-
cimiento de las exportaciones y de otros ingresos no
reembolsables de divisas.

Continuaron siendo muy insuficientes los flujos de re-—
cursos financieros destinados a los pafses deudores.

Se ha acentuado la renuncia de la comunidad bancaria a
canalizar nuevos financiamientos, postergindose,

mucho
mids alla de lo previsto hace unco o dos afios,

el momen
to del establecimiento de las corrientes voluntarias.

Por otra parte, se ha mantenido la insuficiencia de los
préstamos de instituciones multilaterales de financia-
miento, poxr la continuada oposicifn de algunos paises
desarrollados a autorizar incrementos sustanciales de
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su capital o a modificar la relacidn entre capital y
créditos y que se incremente significativamente su capa
cidad de pré&stamo. Ambos factores han detexrminado que
tienda a perpeturarse una situacién en la gue los paf-~
ses deudores se han convertido en exportadores netos

de recursos financieros.

En el caso de América Latina, los pagos hechos a los
bancos por servicios de la deuda se han elewvado a 30 000
millones de dflares en 1983 y 27 000 millones de d&lares
en 1984, lo gue ha exigido generar superdvit comerciales
eguivalentes a alrededor de dos tercios de las importa-
ciones totales y a mis del 10% del PBN total de la Re-

gidn.

También se pusieron de relieve las evidentes dificulta-—
des —-tanto de orden econSmico como social y politico-

qgque conlleva el prolongar indefinidamente los procesos
de ajuste recesivo puestos en prictica por los princi-—

pales paises deudores.

Asi, se ha tornado necesario prolongar y hacer mas se-
veros los procesos de ajuste, con consecuencias negati
vas crecientes en los diversos 8rdenes de la vida de
los pafises deudores. Esta situaciéfn alimenta temores
respecto de la estabilidad politica y de la continuidad
de los sistemas_democréticos en muchos de ellos.

Es claro gue estos &Srganos, asf como sus instituciones
matrices, el F.M.I y el BN, seguilrin ocupindose del te
ma del endeudamiento y de las cuestiones interrelacio-—
nales del financiamiento y el comercio; empero, noc pa-
rece gue exista ninguna oportunidad inmediata de que
se constituyan en foros adecuados para el difilogo po-
1lftico, con las caracteristicas y objetivos gue han
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planeado los paises firmantes del Consenso de Cartagena.

Como resultado entre otros factores, de las discusiones

de los comité&s Provisional y de Desarrollo, tanto los

paises desarrollados como las naciones en desarrollo se
han orientado a definir nuevas propuestas en materia de

reforma del sistema monetario internacional. Las pres-’

tadas por el Grupo de los Diez no hacen alusibn explici

ta, ni contienen propuestas concretas en materia de en-—
deudamniento, como si las cuestiones relativas al siste-—
internacional pudiesen ignorar este prohle

ma, asi como el correlativo de la transferencia de re-
cCursos.

ma monetario

En cambio el documento del Grupo de los 24 si
recoge un valioso anflisis y algunas proposiciones so-

bre el problema de la deuda y el de la transferencia de
recursos.

Respecto del BIRF, se hizo notar gue, hasta el momento,

ha jugado un papel apenas marginal en la crisis del en-
deudameinto. El Plan Baker supondrfa, se dijo, un cam-

bio radical a este respecto. El Banco Mundial deberia,

en primer término, aumentar sus préstamos, por lo me-

nos hasta el limite de su capacidad, ya gque en los Gl-

timos afios no se han realizado todos los desembolsos que

podria haber efectuado. Esto supondrfa créditos anua-

les "de entre 13 500 y 14 000 millones de d&lares, fren
te a compromisos efectivos de s8lo 11 400 millones de
dlares en el (Gltimo afio financiero".
deberfa, tambié&n,

Por otra parte,
aumentar los cré&ditos asociados a pro

gramas de ajuste estructural, gue actualmente represen-—

tan apenas una fracci®bn de los préstamos por proyectos.
Se subrayd tambi&n gue el Banco podria propiciar activa
mente un mayor ntGmero de operaciones de cofinanciamien

to, impulsando una mayor canalizacifn de fondos prove-—
nientes de otras fuentes. (140)



123,

Al dar a conocer de manera gradual los principales ele—
mentos de su iniciativa, el Secretario del Tesoro Bakerxr
no olvid®s subrayar, muy enfiticamente,
de acuerdo con su concepcidn,

los paises deudores.

las acciones que,
corresponderfa adoptar a
Las recomendaciones de Baker resul
taron por completo previsibles: aplicar de la
abierta",

"economia
dando por supuesto gue la misma resultara -

igualmente efectiva en todos los casos.
do,

En este senti-
no deja de ser curioso gue al mismo tiempo gue se
mantiene inflexiblemente la necesidad de manejar el pro
blema del endeudamiento casoc por caso, con €l argumento
bisico de gque la diversidad de situaciones y necesida-
des de los paises deudores hace imposible un manejo co-—
lectivo o globalizado, se mantenga tambi&n y con &nfa-
sis semejantes, que una determinada combinacifn de poll
ticas econBmicas si resulta adecuada para todos los ca-—

sos olvidando, aparentemente, la diversidad de condicio

nes y circunstancias. Ci%*ﬂ(b

La prensa sefiald el tipo.de politicas que el Secretario

Baker espera gque adopten los palses deudores, con el ob
jeto declarado de restaurar las condiciones para el cre

cimiento de sus economias: apertura amplia a las impoxr

taciones progedentes de los paises avanzados, como re-—
guisito para mejorar el acceso de sus exportaciones a

los mercados de estos Gltimos; apertura a las inversio

nes extranjeras privadas, desmantelamiento de las regu-
laciones de los mercados financieros y de los sistemas

de controles cambiarios; detencifn de las fugas de ca-
pital al exterior rigideces en el mercado de trabajo;

reformas en los sistemas fiscales; mecanismos de fija-—
cidn de precios xelacionados con los mercados; transfe
rencia al sector privado de las empresas pGblicas con-—
sideradas ineficientes seguidas implacablemente por re

ducciones generalizadas del gasto gubernamental, entre
muchas otras.
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Al presentar su plan,
que la "eligibilidad",
el mismo,

Baker no dejdé duda alguna respecto de

la posibilidad de participacién en
estaria limitada exclusivamente a agquellos paises

que estuvieran dispuestos a aplicar la receta pregoenizada.
(141)

En Sefil, durante las asambleas anuales del Fondo y el Banco,

se produjeron dos primeras manifestaciones de estos hechos:

"Los principales bancos acreedores han hecho saber al sefior
Dilson Funaro, Ministro de Hacienda de Brasil, gue no estin
dispuestos a aceptar una reestructuracidn multianual de su
deuda, a menos de gue su pafs adopte antes un programa for-
mal de ajuste con el F.M.I. (142

Por otra parte, en la metrbpoli coreana se dijo tambié&n gue

"la administraci®n Reagan consider a M&xico como candidato
para poner a prueba su nueva estrategia internacional en ma

teria de deuda" (para lo cual Estados Unidos se acerxcaria

al Gobierno de Mé&xico y exploréria si estid interesado en -

iniciar conversaciones en los t&rminos del nuevo programa) .
(143)

Al apreciar los elementos de condicionalidad asociados con

el Plan Baker cabe recordar gue los programas tradicionales
de ajuste suponen el establecimiento,

con la aprobacib&n del
F.M.I.,

de algunos objetivos macroeconSmicos gue normalmen-—
te est&n relacionados con la magnitud del d&ficit pGblico,

la posicibn de la balanza de pagos de las reservas interna-
cionales y de la tasa de inflacién.

Empero, el pais en -
cuestidén dispone de cierta

laitud para determinar la com-—

binacié6n de politicas gque le permitan alcanzar los objeti-—
vos convenidos con el Fondo. En cambio, con el Plan Baker
parece proponerse una suexte de "condicionalidad global"”

gque, en lugar de plantear objetivos puntuales, compromete
orientaciones generales de politica -como la polfitica co-
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mercial externa, el tratamiento a la inversi®n extranjera

privada v la funcibén de la empresa pGblica,

entre otras.
(142)

Esta tesis sigue una secuencia cronolfgica y a grandes ras-—
gos se pueden identificar tres perfodos bien definidos:

el
que va de finales de 1982 a principios de 1985,

cuando se
aplicaron las primeras y complejas respuestas a la crisis

de la deuda:; el gue abarca de mediados de 1985 a mediados
de 1986, caracterizado por un repentino deterioro del ambien
te econfmico externo, y el gue de 1986 en adelante, gue es

cuando se inicia la aplicacifn de las actuales polfticas y
estrategias.

La evolucifn de la economfa mexicana, que orilld a gue en

agosto de 1982 se reconociera gue el pafs era incapaz de -
cumplir con los pagos programados de su deuda externa,

ha
sido resumida recientemente de la siguiente manera:

(145)
Los importantes descubrimientos de petrflec llevaron al pals

al auge econSmico a finales de los afios setenta. La desa-—
paricibtn efectiva de las restricciones externas durante es-—

te perfodo movid al gobierno a estimular la expansién de la
economfa, a través de una vigorosa expansi®fn del gasto del
sector pGblico, principalmente en el renglén de lo energé-

tico. El gasto privado tambi&n tuvo un papel importante en’
el crecimiento de la economfa.

En el perfodo comprendido entre 1978-1982,

la demanda intex
na agregada excedi8 a la oferta interna,

¥y las importacio-
nes aumentaron en mas de 30% anual en t&rminos reales. Las

favorables condiciones de crédito externo y el aumento de
los ingresos por exportaciones petroleras facilitaron la r&
pida expansi®fn del gasto interno. Simult&neamente, la in-—-
flacibn pasd el 17% en 1978 al 28.8% en 1981.
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Hacia mediados de 1981 hubo un deterioroc enel entorno exter

no caracterizado por menores precios internacionales del pe
trSleo, niveles muy altos de tasas de intereses y una rece-—

$ifén severa en el mundo industrializado. Esta situacién,

aunada a un crecimiento considerable del d&ficit fiscal in-

terno, provocd incertidumbre respecto de la posibilidad de

mantener la cotizacifn del peso y la debif marcadamente.

Para financiar el creciente d&ficit fiscal, el gobierno ab-

sorbif una myor proporcifén del ahorro internco y recurri8é al
crédito externo en magnitudes sin precedentes.

A lo largo de 1982 las relaciones comerciales y financieras
de México con el resto del mundo se deterioraron de una ma—
nera progresiva.

Al agotarse las fuentes externas de cr&di
to,

las reservas internacionales registraron un veloz aba-
timiento, y un gran nGmero de empresas privadas nacionales

suspendif sus pagos de intereses a deudores extranjeros.
Mientras tanto,

la produccidn industrial cayd en t&rminos
absolutos,

las presiones inflacionarias ganaron mucha fuer
za y el peso se deprecif radicalmente.

Entre diciembre de 1981 y diciembre de 1982 la depreciacidn

del peso frente al dflar en el mercado libre fue del orden

del 470%. Esta sorpresa sin precedentes en la historia de

nuestro pafis tuvo serias repercusiones en los precios y en

la actividad econSmica; para finales de 1982 la economfa me

xicana se enfrentaba con el peligro de la hiperinflacidn y
de un empeoramiento severo de la recesién. (146) .

Especfificamente en el frente externo,

la situacib6n de la -
deuda era la siguiente:

A finales de 1982 el servicio de la deuda externa mexicana
estaba suspendido.

Su monto total ascendfa a 87 400 millgo
nes de d&lares,

gque representaban casi el 53% del producto
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interno bruto. Su estructura de vencimientos se encontraba
recargada excesivamente en el corto plazo; 46% de la deuda
debfa pagarse, contratados;
Y 27% duranta 1982.
la deuda externa era impagable.

segGn los té&rminos
20 no mayor de tres afos,

en un pla-
diciones,

En esas con

Para reducir sustancialmente el d&ficit del sector pGblico
—considerado como uno de los principales factores inflacio
narios— se hicieron sustanciales reducciones en el gasto -
éubernamental, incluyendo el renglén de los sSubsidios. Asi

se busc6 aumentar los ingresos del pafs mediante una

politica de precios activa para los bienes y servicios del
sector pliblico y de mejorfas en 1la

mismo,

administracién fiscal.

Para mejorar la situacidén externa de pagos se decidié man-—
tener un tipo de cambio subvaluado,

que aumentase la compe
titividad de las exportaciones y desalentara tanto las im-

portaciones no esenciales como la fuga de capitales.

Tam-—
bi&n se introdujo una politica de tasas de interés gue bus

caba mantener rendimientos reales positivos.

Asimismo, se
dio prioridad a las medidas de promocidn de exportaciones,

se redujeron dr&sticamente las importaciones y se renego-—
ci6 la deuda. (147)

Se esperaba gue estas medidas

(que implicaban grandes pé&xr
didas a costo plazo en materia de crecimiento,

empleoc y -
niveles de ingresos y bienestarxr) al combinarse con reformas
estructurales a largo plazo -particularmente en las &reas
de comercio e inversifn externos y de las empresas pGblicas-

prepararfan el terreno para la reanudacib6bn del crecimiento
econtbmico del pafs.

Los resultados alcanzados durante los primeros afios del pro
grama de ajuste no fueron siempre los gue se esperaban. Una
evaluacidn oficial reciente hace el siguiente balance:
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F 4
Las finanzas pGblicas mostraron una sustancial mejoria;’ia
balanza de pagos se fortaleci® marcadamente; la tasa de cre
cimiento del endeudameinto. externo se redujo de una manera
radical; disminuyeron las presiones inflacionarias desde la
recesidn de 1983. (148)

La reduccidn del déficit del sector pGblico fue espectacu-
larxr;

como porcentaje del producto interno bruto se redujo
a la mitad en 1983

(bajd de 17.1 a 8.9) y se redujo aun més
(a 7.7) en

1984. huxﬂ)

en cuenta corriente pasb de posiciones deficita-
500 vy 6 200 millones de d&lares,

La balanza
rias de 12

en 1981 y 1982
respectivamente, a excedentes de 5 400 millones en 1983 y

4 200 en 1984. (}\I‘X 75)

La economfa se estancd en 1982,

con una tasa de crecimiento
real negativa del 0.5%;

continub en recesidn durante 1983,
con un decrecimiento del 5.3% y volvi®d a elevarse en 1984,

alcanzando finalmente una tasa del +3.7%. éqg(")

El empleoc en general se mantuvo estancado entre 1982 y 1984.
La cafda drastica de 1983 apenas fue compensada por el au-
mento registrado al afno siguiente. Durante este perfodo,

el nGmero total de empleados disminuy8 en 3 millones mien-

tras que la fuerza de trabajo creci en 2.6 millones. QL{%D}

lL.os salarios se deterioraron de manera muy evidente duran-
te el perfodo 1983-1985.

El salario minimo cayd en t&rmi-
nos reales en una

tasa anual promedio de 9.5% (SHCP). (149)

AJUSTE ESTRUCTURAL A LA CRISIS
Restricecidn externa al crecimiento.

La marcada pé&rdida de
dinamismo del comercio mundial ha ocasionado una cafda en
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los términos de intercambio (en 1985 se redujeron en 3%,
acumulando un deterioro de md8s de 16% en el lustro 1981-1985).
Esta situacidn se suma a las dificultades creadas por el pa-
g0 de intereses sobre la enorme deuda externa (a fines de -
1985 ascendfa a 368 000 millones de dSlares) y las altas ta-
sas de interé&s. En 1985 la relacibn intereses-exportacio-
nes fue de 36%. Esto, a su vez, ha significado gque el défi
cit de cuenta corriente gque prevaleci& hasta 1981 debid redu
cirse radicalmente (el monto de dicho d&ficit en 1984 era
solo 7% de lo gue fue en 1980). Lo énterior, a su vez, re-
guirid una dr&stica cafda en las importaciones. De hecho el
valor -en moneda constante- de las importaciones en 1984 e-
quivalid al 60% de lo gue fueron en 1980. Dada la alta de-
pendencia externa de la Regifn, para proveerse de bienes in
termedios y de capital, la cafda en las importaciones contra
jo el ingreso y el consumo (el consumo por persona en 1984
fue 13% inferior a lo gue habfa sido en 1980) . Lo anterior
es particularmente grave cuando se comprueba gue prictica-
mente no ha habido un efecto de arrastre del crecimiento de
los palses desarrollados sobre las economfas de la Regidn.
Esto ha implicado gque el conjunto de la poblacifn debid ajus
tarse a un nivel de ingresos menor; el cual no aumentard sig
nificativamente mientras las economfas de la Regifn no estén
en condiciones de crecer en forma m&8s autfSnoma. Dicha auto-
nomfa se refiere tanto a la superacifn de la dependencia ex-
cesiva de las importaciones (dada la disponibilidad de divi-
sas), como a la generacidén de fuentes internas de dinamismo

econSmico. C'L'H A)

La_Crisis de Balanza de Pagos

En la mayorfa de los paises de la Regifn. La crisis de balan
za de pagos, aunada a un alto d&ficit fiscal, ha generado
han producido un
De hecho la tasa

desequilibrios financieros gque, a su vez,
repunte de las tensiones inflacionarias.
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media simple del alza de precios al consumidor para la Regi®n
aumentd del 57% al 61% anual entre 1980 y 1985. Adem&s de -
las distorsiones gue la alta tasa de inflacib6n produce, &sta
ha tenido un serio impacto regresivo sobre la distribucibn

del ingreso. CQ{""—D'\“/C""«$>

El efecto de la crisis sobre el mercado de trabajo tendib a
hacer aun mi8s regresivo el impacto agregado de ella.

En for
ma adicional a los cuatro efectos gue a continuacifn se de-

tallan, debe considerarse un cambio tecnolfgico necesario y
gque, sin duda,

tendrid un efecto negativo sobre el empleoc en el
sector productor de bienes.

Como dato estadistico hubo un aumento en la desocupacidn
abierta a niveles

1984. (150)

promedio cercanos 6% en 1980 y a 8.3% en

También se ha registrado un aumento en el subempleo visible
que se manifiesta en una reduccibn de la jornada promedioc de

trabajo. En ‘estudios de pafses realizados por PREALC (1983)
—para Argentina, Costa Rica, Chile y PerfG— se descubre que

en todos los casos al menos se ha duplicado la proporcidn de

personas gue laboran menos de 35 horas semanales y desearfan
trabajar mas. (151)

El desafio para la segunda mitad de los 80 consiste en pro-

ducir una modalidad de ajuste gue tienda a reformular las
bases del crecimiento econfmico, de tal suerte gue &ste pue
da repuntear en las actuales condiciones de restriccidn de
divisas y asegurar un car8cter eguitativo. I.a equidad y 1la
satisfaccibdn de las necesidades bisicas necesariamente re-
gueririn de una redistribucibn de los ingresos (PREALC, -
1985) . pide disminuir la

dependencia de recursos externos y promover las exportacio
nes.

El crecimiento, por otra parte,

Para que el crecimiento sea eguitativo y estable se
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debe adecuar la estructura de la oferta a la estructura de

la demanda, gue surgirfa de la redistribucidn,

a la vez gue
maximizar la generacitén de empleo productivo.

S6lc estas
transformaciones estructurales permitir&n lograr una amplia

irradiacién del progreso econbdmico.

Aumentar la inversifn (y consecuentemente la redistribucidn

constituye una empresa diffcil ya que, en

ambos esfuerzos deben provenir de los grupos mias
privilegiados gue,

de los ingresos)
principio,

por esta misma razf64n podrfan presentar
dificultades para participar del necesario consenso social
que apoye la implementacibén de esta estrategia.

Al respecto, de la Piliedra demostr® gque en 1981l alcanzaba

con un 3.6% del PIB regional para cubrir el d&ficit de po-
breza.

De producirse una transferencia de esta magnitud,
es probable gue —en la mayorfa de los pafses-—

la estructura
distributiva gue resulte,

no difiera radicalmente de la que
existfia a principios de los 70.

Por otra parte, este con-
flicto puede reducirse si se

asegura un ritmo de crecimien
to relativamente alto. (152)

Existen dos grandes consecuencias del endeudamiento extexr-—
no: Primera,

la necesidad de comprimir las importaciones ¥y
de afectar el pago de la deuda externa la mayor parte del
saldo del comercio exterior y de reducir al extremo el gas-
to pfiblico econdmico gque tienen como edje el pageo de la deu-
da externa v que en la mayorfa de los casos son _excesivas.

Seglin estimaciones preliminares, a finales de 1985 la deu-

da externa total de América Latina ascendfa a 368 000 millo
nes de dblares, cuar

Mé&xico, Argentina y Vene

de los cuales un poco mis de las tres
tas partes correspondia a Brasil,

zuela. Lo anterior significa, en el contexto latinocameri-

cano, gue la relacibn entre los intereses pagados y las ex
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portaciones de bienes y servicios fue de 36%. (153)

Por otro lado se aprobd una declaracidn en Cartagena,
bia,

Colom
due propone un mejoramiento sustancial en las condicio
nes de la deuda,

tales .como una dristica e inmediata reduc-
cidn de la tasa de interés en el mercado mundial; la adop-~
cifn por los bancos internacionales para las negociaciones
Y nuevos cré&ditos de una tasa de referencia gue no supere
los costos efectivos de captacién de fondos en el mercados

la reduccidn al minimo de los mirgenes de intermediacibn,
la eliminacibn de comisiones y, durante el perfodo de rene-—
gociaci®bn, la abolici®n de los intereses en mora; gque se -
tenga en cuenta el perfil de la deuda y la capacidad de re-—
cuperacidn econdmicay de pago de cada pals; gue no se com-—
prometan los ingresos de exportacibén por encima de porcenta
jes razonables; y gque se rechacen las presiones de los -

acreedores para tansferir al sector pGblico el riesgo co-—
mercial del sector privado.

NATURALEZA . DEL AJUSTE ORTODOXO Y SUS EFECTOS MAS RELEVAN-
TES

El nGmero de pafises latinocamericanos gue se han sometido a
programas de estabilizacidén se han multiplicado durante los
Gltimos ahos. En 1979 s6lco 4 paises latinoamericanos esta-
ban sujetos a programas de estabilizacifn,

en tanto gue en
1983 su nGmero habfa aumentado a 13.

(154)

La mayoria de los paguetes de ajuste tienen caracteristicas
semejantes. Se proponen, por lo general, dos objetivos -
principales; mejorar las cuentas externa Yy reducir la tasa
de inflacibn. Se considera que estos objetivos son necesa
rios para lograr el crecimiento econdmiceo a mediano plazo.
Desde un punto de wvista analfitico,

los programas de estabi-~
lizacidédn y ajuste predominantes comprenden generalmente
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los elementos siguientes: (155)

Estas tienen por
la consiguiente re
del nivel de pro

Politicas gue actGan sobre la demanda.
objeto restringir la demanda total, con

duccibn de importaciones y generalmente,
Estas politicas suelen incluir medidas de contrac

asf como de austeridad presu-—

duccidn.
cidn monetaria y crediticia,
puestaria.

Politicas de expansidn de la oferta. Tienden a transferir
los recursos hacia la producci®n de bienes comercializables
desviindolos de la produccidn de bienes de

en el exterior,
consumo interno.

Que hacen é&nfasis en liberacién

Reformas constitucionales.
ma=-

en menor papel del Estado en la economfa,

del comerio,
yor papel del mercado.

Cabe mencionar agquf algunas otras caracterfsticas importan-
tes de las politicas ortodoxas de estabilizaci6n y ajuste

ya gue, como lo veremos mas adelante, tienen consecuencias

en el crecimiento y la distribucidn del ingreso y la rigue

za. Estas son:

- Su brevedad relativa.

El predominio de las politicas macroeconfSmicas en detri
mento de las politicas con objetivos especfficos.

La continua negaci®n a considerar los efectos de dichas
polfiticas en la distribucién del ingreso o su impacto

en grupos sociales determinados.
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LA POLITICA Y LA ECONOMIA EN LAS ADMINISTRACIONES MEXICA-
NAS DE 1934 A 1982.

Como un antecedente histérico y mayor comprensibn de esta
tesis, se hace un breve andlisis de los gobiernos de L&za-
ro CArdenas a LSpez Portillo en un intento de mantenter

la intervencidédn de la administracifn pGblica en los asun-—
tos econdmicos.

ADMINISTRACION DEL GENERAL LAZARO CARDENAS

En los afios treinta se dictaron polfticas importantes gue
permitieron al sistema crediticio funcionar de manera efi-
ciente y gque permitiera al gobierno contar con mayores re-
cursos, terminando con ellos la era de las escases del cir
culante vy coadyuvando'a gue la actividad econfmica alcanza
ra mejores niveles. En adquel entonces se traz8 una polfti-
ca impositiva baja conforme a los ingresos de la poblacibn.
Asimismo,

se esperaba gue los inversionistas de la pobla-
cidédn. Asimismo, se esperaba gue los inversionistas actua-

ran de acuerdo a ello y lograr una recuperacidn econbmica.

Al desarrollo alcanzado durante el Cardenismo constituye-—
ron algunos factores externos: la recuperacidn de la econo
mia mundial, la sustitucién de una politica "hostil" por
parte de los Estados Unidos por la llamada del "buen veci-
no" de Roosevelt. Ademds, se debe considerar gue la polf-
tica nacionalista del General Cardenas fue determinante pa
ra detener la inversidn extranjera en el pais. Asimismo,

el ingreso y el ahorro tenfan niveles bajos por lo gue el

gobierno acudid al financiamiento inflacionario, haciendo
que ‘la demanda global superara a la capacidad productiva
del pais. Para cubrir los dé&ficits presupuestales acudibd

al Banco de Mé&xico, tomd algunas medidas como: la desmo-

netizacién de la plata y la prohibicifn de su exportacibn,
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crea la Ley Monetaria y el circulante se realizd con bille
tes emitidos por el Banco de Mé&xico de 1935 de curso forzo
so y poder liberatorio ilimitado con inconvertibilidad en
metilico. Ademis, el sistema monetario se hizo flexible y
la circulacidn pudo modificarse de acuerdo con las necesi-—
dades econbmicas permitiendo al gobierno afrontar sus pro-
gramas econddmico-sociales.

Para 1936 el descenso del precio internacional de la plata
(obligado por la falta de compra de USA), obligs al gobier
no a retomar nuevas medidas, entre ellas gue circularan -
otra vez las monedas metidlicas, recuperando el billete su
convertibilidad. Asimismo las obras pfiblicas y su derrama
monetaria permiti8 el crédito intexno, pero conforme avan-
zaba el tiempo las compafifas extranjeras petroleras sacaban
sus depbsitos al exterior complicando la situacidn cambia-
ria por "fuga de capitales".

La situacifn con el tiempo se hizo critica, ya que el go-
bierno necesitd recursos para culminar las obras iniciadas
y se produjo el fenbBmeno inflacionario por exceso de circu
lante no soportado, justificando con politicas populares
lo anterior.

Por otra pate, para evitar inicialmente una depreciacién

de nuestra moneda se acudib a la utilizacibén de la reserva
monetaria hasta gue &sta se agotd sin resolver los proble-
mas de economia nacional y agravindolos aun al retirarse
del mercado de cambios el Banco de Mé&xico dejando fluctuar
la moneda lo que acarreb una devaluacién, resultando benefi
ciados los exportadores.

Hay gue hacer resaltar, gue en este gobierno se crea la
banca mixta, dejando el exclusivismo privado para la histo

ria.
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4.1.1 El Momento Econdmico

A partir de 1936 se efectud un cambio radical en la forma
de financiar el gasto pGblico.

La politica, en lugar de beneficiar directa y exclusivamen-
te al capital privado, rectific6 su orientacibn para favore

cer las obras de infraestructura econbmica,

la redistribu-
cidn del ingreso,

y el gasto social. (156)

Se desarrollaron, principalmente,

las comunicaciones, las
obras de irrigacién:

se llev$ a cabo la reforma agraria y

las consiguientes expropiaciones de tierras y de maguinaria

agrfgola; se incrementaron notablemente los cr&ditos desti-

nados al fomento cooperativo y al ejidal, se nacionalizaron

los ferrocarriles y se produjo la expropiacién petrolera.

A la iniciativa privada no s6lo le ajust6 la polftica agra

ria, la laboral y social, del gobierno, sino su decidida in

tervencidtn en la esfera econdmica.

Como nunca antes, la acci®én del Estado se dejaba sentir en

todas las esferas de la vida econfmica y social.

En dos
afos -1936-1937-

el porciento del presupuesto federal desti

nado al gasto econdmico creci® mis del 40%, y en los afos

siguientes se mantuvo ligeramente por debajo. (157)

La politica de gastos sobrepasd rapidamente la capacidad

de recaudacidn del gobierno, gue se vio entonces en la ne-

cesidad de recurrir a un presupuesto deficitario; es decir,

poner una mayor cantidad de dinero en circulacibn para esti
mular la economia en espera de que la produccidn agricola

e industrial aumentara y contrarrestara ese proceso infla-
cionario. (158)

Pero el capital no respondi® a los incen
tivos del mercado y el proceso inflacionario se deijf sentir

claramente a fines de 1938. (159) Los precios se elevaron
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de 1937 a 1938, en promedio de 100 a 126.3 (160) afectando

al poder adquisitivo de los sectores mis amplios de la po-

blacifn puesto gue el incremento de los precios se acentud

en los articulos de primera necesidad: alimentos, vestido,

utensilios y muebles. (161)

IL.a situacifn se puso grave; la iniciativa privada, al sen-—
tirse amenazada por la Ley de Expropiacifn de 1936,
respeto al derecho de huelga y por la peolftica cardenista
comenz8 a retirar capital de la banca mexicana
la inseguridad hizo cundir 1la
gque retiraron

por el

en general,
Yy a enviarlo al extranjero;
desconfianzahasta los pequeifios ahorradores,
tambié&én sus fondos. Como remanente, en 1938 las compafifas

petroleras sacaban fuertes cantidades de los bancos mientras

el gobierno norteamericano, en represalia, se negaba a pro-

rrogar el convenio con M&xico sobre la compra de plata.
do ello produjo a la natural escasez de divisas y de fondeos
(162)

Te

en la banca privada mexicana.
Exceptuando a los trabajadores sindicalizados (guienes por
las reformas efectuadas llegaron a participar del 30.5% de

la renta nacional) . (163) Y al mill8n seisclentos mil eji

(41.8% de las personas ocupadas en la agricultura),

datarios
pocos ciudadanos apre

beneficiados por el reparto agrario,
ciaron el valor de las reformas polfliticas y econSmicas lle-

vadas a cabo. La iniciativa privada y la llamada clase me—
dia, gue evaluaban el bienestar nacional por el tamafio de
sus carteras y cuentas bancarias, se tornaron rabiosamente
anticardenistas, y los artesanos,

y los sectores de campesinos no beneficiados por el reparto
Todo ello hizo gue

los peguefios comerciantes

agrario abundaron en la misma opinidn.
en 1938 el tema de la sucesifn se tuviera gue plantear con

especial premura.
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4.1.2 El Momento Polftico

Con la reorganizacidn del PRM adqguirid vuelo el asunto de

la sucesidn presidencial. A mediados de 1938 la resolucibn
parecfa ya impostergable, tenfa pues que escogerse Jjuicio-
samente al sucesor. ePbe nuevo caerfa la responsabilidad de

la decisidn en el ejecutivo en turno, o se les dejarfa a
los sectores del nuevo partido?

El perfodo presidencial de C&rdenas llegaba a su fin. Por

ello CaArdenas, encabezb un amplico movimiento gque afects po-
‘lfticamente a casi todos los aspectos de la vida nacional.

Las huelgas, la accidn directa contra los terratenientes, -

la expropiacidfn de bienes nacionales en poder de empresas ex

tranjeras y otras medidas tradicionales internas de los gru
" pos y las fuerzas nacionales, asi como los conflictos y las
coyunturas internacionales, para reclamar la naci6n, y para
los sectores més desposeidos, nuevos derechos y ma&s autono-
mias.

En un perfiodo brevisimo, de 1936 a 1938, realizf una serie
de reformas sin precedentes. En su gobierno se acab®6 con
la hacienda y con el hacendado como formas de organizacidn
agraria y de grupo social; se debilitd al gran empresario
agricola al perder &ste gran parte de las tierras mis pro-
‘ductivas, pues mediante la reforma agraria se le expropid
alrededor del 50% de las tierras de cultivo del pais.

El Estado, ya como propietario de tierras, y por lo mismo
con la facultad de intervenir y planear la produccién agrfi
cola del pafs, pudo crear un beneficio social fuerte al -
qgque beneficif con estas tierras: el del ejidatario, En lo
laborarl, Cé&rdenas apoy® el movimiento de sindicalizacidn '
que incorporsd e hizo solidarios a cientos de pequefios nue-
vos sindicatos con los sindicatos de la industria m&s fuexr
tes y de mis prestigio del pais. Todos una vez organiza-
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dos en una central Gnica, la CTM, gquedaron bajo el control
gubernamental al ser incorporados al PRM.

Con la expropia-
cibn petrolera,

se abrib el camino al estado mexicanc para
ejercer una soberanfa econfmica gque hasta entonces se consi

deraba prebenda exclusiva del capitalismo privado. Asf, el
gobierno de C8rdenas logrd proporcionar al estado una mayor

capacidad de intervencibfn en la vida econfmica y una mayor
autonomfa y fuerza polfitica al incorporar al partido oficial,
el PRM,

los dos grandes sectores de la poblacién: obreros
¥y campesinos.

LAS ADMINISTRACIONES DE MANUEL AVILA CAMACHO Y MIGUEL
ALEMAN

En este periodo gubernamental se vio influfdo en todos sus
aspectos por la Segunda Guerra Mundial.
versos bienes necesarios,
n&mica, etc.

Hubo escasez de di-

elevacibdn de precios, euforia eco

perjudicaron a la gran masa de
la poblacifn y en lo Gltimo se enriquecid un reducido sec-

tor, acentfiandose la disparidad de los niveles de vida.

consecuencia de la guerra aumentS el medio circulante,

Los primeros

A

que
coadyuvs a la devaluacifn de la moneda en afios posteriores.

Pero debe considerarse que por la situaci®n prevalenciente
internacional, Mé&xico fue depositante importante de capita-

les extranjeros dado que ofrecfa seguridad y permitid liqui
dez bancaria y cré&dito.

Es de importancia reflejar gque el pafs exportS lo gue tuvo
a su alcance de materias primas e inici8 su industrializa-

cibn consiguiendo super&vit en balanza de pagos y comexcial,
con lo gque aumentd su reserva monetaria

Por otra parte, existi® escasez relativa de productos bSsi-
cos (se exportaban) y de piezas manufacturadas con lo que
se enriguecfan especuladores y monopolistas a costa de las
carencias popularxes.
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En 1944, M&xico se convierte en miembro del Fondo Monetario

Internacional y del Banco de Reconstruccién y Fomento.

Segfin James W. Wilkie, Avila Camacho prosigui6 la polftica
(iniciada durante el ré&gimen de Cirdenas) de asignar una pro
porcifn creciente del gasto pGblico al fomento econfmico -
(que representsS en promedio el 40% del gasto total). (164)
Disminuir levemente el gasto de tipo social (se mantuvo alre
dedor de 16%) y mantener la tendencia a reducir paulatinamen
te el gasto administrativo.

La prioridad concedida a la polftica de gasto para el fomen-
to econfmico se comprueba al analizar fuentes m8s recientes.
SegGn ellas, la inversifn en transportes y comunicaciones re
presentS el 55.1%; la destinada al sector agrfcola, en su -
mayor parte a irrigacién, signific6 el 15.6% y la inversién
social, el 10.7%. Es decir, la inversi&fn gubernamental se
orientd sobre todo a la creacifn de una amplia infraesctruc-—
tura para alentar la inversi®fn privada. La inversi&n pGbli-
ca en la industria, en su mayor parte en energfa el&ctrica

Y en petrfleco, no alcanzd la importancia gue llegarfa a ad-
quirir en el sexenio siguiente, pero aun asf representd el
9.9% de la inversién pblica total.

La proporcidn de la inversi®n pblica dentro de la total
varis durante el sexenio. En 1939 se elevaba al 38%, en los
afios de escasez de importaciones (1942-1943), con la conse-
cuente retraccidn de la inversién privada, pasf a represen-
tar alrededor de la mitad de la total y disminuy& los dos

afios siguientes hasta representar apenas un tercio de la
misma en 1946.

El gobierno de Avila Camacho prosigui® con la polftica de -
financiamiento deficitario.

El financiamiento de la inversifn pfiblica durante 1939-1941
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se habfia hecho con recursos internos exclusivamente; desde
1942 se empezaron a utilizar los externos aungue llegaron a

representar un porcentaje apreciable durante el sexenio.

En conclusifn el estado mexicano mantuvo una polfitica de im
pPuestos bajos y de exenciones fiscales.

Las autoridades estaban conscientes de las fuertes ganancias
que estaban obteniendo los empresarios y subrayaba que el au
mento de algunos impuestos directos habrlfan permitido al go-

bierno allegarse mis fondos para sus propios gastos e inver-
siones.

En el terreno de las
movid de prisa,
gacidn,

exenciones fiscales, el gobierno se
una de sus primeras
el 13 de mayo de 1941,
Transformacidn.

medidas fue la promul-

de la Ley de Industrias de

Su antecedente habfa sido un decreto,
blicado el 17 de febrexro de 1940,

exenciones

pu-—
en el gue se concedfan
de impuestos por cinco ahos a empresas nuevas
en materia de renta, utilidades, del timbre, de importacibn
de maquinaria y de materias primas gque no seprodujeran en
el pafs, y de exportacibdn. (165)

Al acercarse el fin de la guerra, por el temor a sus efec-
el crecimiento de la industria ante el

competencia de otros paises,

tos negativos sobre
resurgimiento de 1la dicha Ley
fue constitufda por la llamada de Fomento de Industrias de
Transformacidn gue entr8 en vigor en febrero de 1946,
Inclufa algunos cambios para facilitar su ejecucitn y,
significativamente,

(166)
mas
se sefialaba el criterio para facilitar
las ramas industriales gque deberfan ser beneficiadas. Las
exenciones se concedfan por 10, 7 6 5 afios segfin se trata
ra de industrias fundamentales, de importancia econfmica o
de otras.

Durante la primera mitad de la década de los cuarentas la
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polfitica arancelaria tuvo un papel relativamente secundario
en lo cue a proteccionismos se refiere. Internamente se sus
citaban dudas sobre la conveniencia de las medidas protec-
cionistas.

Al terminar la d&cada del 30 habfa aumentado la preocupacisn

gubernamental por canalizar recursos financieros a la indus-
tria, labor gue se

México y la Naci®n
t5, desde 1939 una

encomendarfa principalmente al Banco de
Financiera (NAFINSA), empresa gque adop
polfitica tendiente a la creacifn y amplia

mediante la adquisici®n de obligaciones
hipotecarias, preferentes y comunes.

cibén de industrias

Bajo el gobierno de Avila Camacho continué esta tendencia.
En su primer informe insisti®f el Presidente en el interé&s
del gobierno en estimular las inversiones y mejorar las posi

bilidades de cré&dito para industriales y agricultores y, en
tre tanto, se crearon algunos organismos oficiales. Una de
las primeras medidas gue la reforma, en 1941, de la Ley Or-
ginica del Banco de M&xico gque habrfa de convertirle en uno
de los principales instrumentos de la polfitica econ®Smica -
del gobierno al ampliar su control sobre la vida financiera
del pais.

En 1942, se gquiso reforzar esta politica de canalizacibdn de
cré&ditos a la industria al intervenir el Banco por primera
vez en 1la regulacibn del cré&dito, exigiendo a los Bancos aso
ciados y el resto con los documentos comerciales.

Con Avila Camacho se precis8 gue su funcifn principal serfa
el financiamiento de la industria del pafs, en especial Ade
la industria b&sica,

para lo cual tendrfa gue efectuar toda
una serie de operaciones. Se le asignaron las de vigilar y

regular el mercado nacional de valores y de cré&ditos a largo
Plazo; promover la inversi®n de capitales en empresas; ser—

vir de apoyo a las sociedades financieras o de inversifn -
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cuando concedieran cr&ditos con garantfia de valores; propor
cionarx asesorfa y actuar como agente de los gobierncos fede-
ral, estatales o municipales en las emisiones; llevar a ca-
bo la contrataci®n, conversifn, etc&tera, Ade valores pGbli-

cos, y otras tareas complementarias.

Se le asignaron tambié&n facultades para crear empresas gue
no fueran atractivas para la iniciativa privada por requerir
inversiones, o por la inseguridad o tardanza en la obtencién

de utilizades.

A la emisifn de tItulos financieros gue NAFINSA llevaba a ca-
bo desde 1937 para captar tambi&n el ahorro interno se le die
ron nuevas modalidades. Desde 1941 se expidieron estos tIitu-—

los en dASlares, pagaderos en M&xico ¢© en Nueva York a efeccibn

del tenedor. Al afio siguiente se emitieron los "Titulos Fi-
nancieros Produccidn®", en moneda nacional con garantfa pren-—
daria sobre créditos otorgados a empresas industriales en 1lu
gar de guedar garantizados con valores pGblicos y privados.
(167)

Los recursos asf captados permitieron a NAFINSA apoyar a la
empresa privada, contribuir a la creacifn de industrias bd-
sicas y, sobre todo, financiar una parte cada vez mayor de

la inversidn pftiblica en infraestructura. El monto total de
su financiamiento auments de 20.1 millones de pesos en 1940
a 802.3 millones en 1945.

La industria mexicana respondif muy favorablemente a los

alientos gue le dieran la expansifn de la demanda interna
y externa y las polfticas gubernamentales de fomento indus
trial. Aungque en su momento se exagerd un tanto el incre-
mento de la produccidfn de este sector por el "vertiginoso”

avance de los precios.

Debe hacerse notar que estas elevadas tasas de crecimiento
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de la industria se debieron menos a fuertes aumentos en la
inversién industrial gque a un uso m&s intensivo de la capa
cidad instalada. Una proporcifn importante de los aumentos
de la producci®fn se obtuvo a base de dos o tres primeros
afios del sexenio, e incluso disminuys en 1942; comenzf a re-
cuperarse en 1944, y recibid un fuerte impulso en 1945 y
19246, hasta duplicar los niveles de 1939.

INVERSION BRUTA EN LA INDUSTRIA, 1939-1946
(MILLONES DE PESOS 1950)

A O TRANSFORMACION PETROLEO ELECTRICA
1940 160 : 34 8
1941 186 24 9
1942 i20 . 24 17
1943 208 : 26 16
1944 339 ) 41 38
1945 550 108 23
1946 841 105 51
FUENTE : Ratil oOortfiz Mena, Et Al, El Desarrollo EconSmico de

M&xico y su capacidad para absorber capacidad del
exterior, Mé@xico, NAFINSA, 1953, p&Sgina 34.

La industria manufacturera estuvo en este sexenio muy cerca
de utilizar su capacidad al m&ximo; en la mayorfa de los ca
sos en gue se tuvo capacidad ociosa se debib a la escasez
de materias primas, energéticos o transportes suficientes y
adecuados. Y fueron precisamente las industrias que llega-
ron a los cuarenta con un excedente de capacidad las gue -
mejor pudieron aprovechar la coyuntura.
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Las industrias m3s din&micas serfan asf, productos alimen-~
ticios, textiles, indumentaria, productos qguimicos,
cibn y manufactura de artfculos met&licos,
¥ la construccibn.

mé&s lentamente.

fundi-~

madera y muebles,
La del petrbleoc y la elé&ctrica crecieron

Por su lado,

Miguel AlemSn dio a su mandato una orientacién
procapitalista y sivid al fortalecimiento del sector paraes
tatal, tanto en la industria, como en la agricultura y los
sexrvicios. Ademas,

fue preocupacidn central de su gobierno
industrializar al pafs y en aras de este objetivo permitid

que el capital extranjero entrara en grandes cantidades. Tl
Presidente permitid esto argumentando gue el bajo nivel del
ingreso y del ahorro dificultaban la formaci®én de capital.
2Abundando en el tema, el propiciar la entrada de capital ex-—
terno la conceptualizacidn de industrializacifn de Alemin -~
muy simplista trajo como consecuencia la creacibdn de empre-
sas de lujo y de bienes innecesarios gue no ayudaban al desa
rrollo del pais sino al enriquecimiento de unos cuantos.
(168)

Con el f£in de incrementar la produccidn agricola se importsd
gran cantidad de implementos y magquinaria, destinados a los
grandes distritos de riego,

a las nuevas y grandes explota-
ciones agrficolas capitalistas creadas en virtud de las re-~

formas al 27 Constitucional, fundamentalmente el amparo agra
rio y la ampliaci®n en superficie de la “pequefia propiedad”.
La politica gubernamental de fomento a la industria tuvo co-

mo base incentivos fiscales para fomentar la inversién en
las nuevas industrias.

Uno de los problemas graves que enfrentd AlemSn fue la ele-~

vacién generalizada de precios y factor determinante en la
devaluacidn de 1948,
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Por otra parte la industria mexicana habfa experimentado un
r8pido crecimiento durante la guerra. El cierre de los mer-—
cados europeos y la concentracifn de la industria norteameri
cana en la produccifn b&lica, le permitieron verse libre de
competencia en el mercado interno, a la vez gque se le abrib
la posibilidad de exportar manufacturas a Centroamérica y a
los mismos Estados Unidos. Hasta 1943, el aumento de la -
produccidn industrial se logr6 con una mayor utilizacidn de
la capacidad instalada. Mo hubo fuertes inversiones adicio
nales debido a la escasez de maquinaria y equipo del princi
pal o, de hecho, el inico proveedor de ME&xico en agquellos
afios: Los Estados Unidos.

En el Gltimo trienio del perfodo avilacamachista, M&xico ob-
tuvo un trato preferencial para el suministro de algunos bie
nes de capital gestionados a travé&€s de la ComisiSn Mixta de
Cooperacifn Mexicana-Norteamericana, creada en 1943, a rafz
de la visita de Franklin D. Roosevelt a Mé&xico. Pronto em=
pezaron a aflojarse, adem&s algunos de los controles a la ex-
portaci®fn norteamericana, lo que permitid gue en 1946 la in-
versibn industrial fuera cinco veces mayor que la de 1939.
Se sustituy® buena parte del equipo desgastado y aumentd en
algunas ramas la capacidad instalada.

Sin embargo, desde 1944 comenzaron a sentirse los efectos
del reinicio de la competencia por parte de la industria nor
teamericana, reflejada cada vez mds del esfuerzo gue implica
ba la guerra. La altas tasas de inflacifn en M&xico, supe-
riores a las registradas en los Estados Unidos, de entrada
en el exterior. Y a los precios, comparativamente mis altos,
habfa gue sumarle la escasa atencifin gue los empresarios me-
xicanos pusieron en la calidad de sus productos durante los
afios de bonanza. Como consecuencia no s8lo los mercados ex-—
ternos se vieron amenazados, el mercado interno tambié&n se
tornd inseguro, ya que a la falta de competitividad de los
precios de los productos nacionales se unfa la preferencia
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de muchos mexicanos por los productos extranjeros.

A decir
de algunos empresarios,

los organismos estatales reflejaban
una proclividad semejante.

(169) Las importaciones mexica
nas comenzaxon a crecexy a gran velocidad.

Las divisas aho-
rradas durante la guerra fueron utilizadas para satisfacer
tanto la demanda diferida de maguinaria y equipo y de manu
facturas que no se producfan en el pafls,
los de consumo importados,
gue los naciocnales.
taron,

como la de artfcu-
gque eran majores y mis baratos
Buena parte de los empresarios solici-

entonces, fuertes barreras arancelarias.

El Gobierno de Avila Camacho intent8 proteger la reserva de
divisas y, de paso,

algunas ramas industriales gue vivian
una situacidn angustiosa, mediante la elevacifbn de los aran

celes de determinados productos Yy la introduccibn de licen-—
cias de importaci®bn.

Pexro esas medidas fueron anuladas o
su aplicacifn se restringié al protestar los Estados Unidos
por considerar qgue violaban el espiritu

-m&s el texto del
tratado de comercio firmado por los dos pafses en 1942 y

a través del cual mutuamente se habfan hecho concesiones
arancelarias.-

Todo ello llevd a Alemd@n a seflalar que era necesario conci-

liar la puesta en prictica de su proyecto de crecimiento e-
condmicao,

que implicaba fuertes inversiones gubernamentales
y crédito accesible,

con el control de la inflacifn gue se
habfa vuelto a acelerar en el primer ajio de la posguerra.

Para el nuevo gobierno era indispensable .esa conciliacifn

porgue consideraba gque la mejor forma de controlar el fens-
meno inflacionario era seglGn declaraciones p@Gblicas,
bierno decidi® seguir una polfitica que

el go-
cionario ni deflacionista,

"no fuese ni infla-—
gque conserxrvara la estabilidad

de nuestra moneda y que al mismo tiempo acelerara la activi
dad econSmica del pafs.™

Esta estrategia inclufa el recurso al cr&dito externo, tanto
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bilateral como ultilateral, para financiar los programas de

lo gue segfin afirmd el Presiden-
te Alem&n en su discurso de toma de posesibn,

inversifn gubernamentales,

contribuirfa

a armonizar los objetivos de conflicto. (170) Igualmente

implicaba la adopacibn o adecuacifn de una serie de mecanis

mos para mantener dentro de ciertos lImites el nivel del me

dio circulante, reorientar el crédito interno al fomento de

la produccidn agrfcola e industrial, mantener el control de

pPrecios de determinados artfculos y regular mejor el comer-—

cio exterior. Como su antecesor, este gobierno habrfa de

poner &nfasis en la polftica monetarijia, y no en la fiscal,
para lograr objetivos de polfitica econ®mica.

Fiel a sus compromisos de campafia, el gobierno de Alem&n fue

tomando una serie de medidas de apoyo a la industria.

Entre
ellas sobresalen el alza de aranceles y,

especialmente, el
mecanismo de licencias o la prohibicibfn de muy variadas im-

portaciones, a fin de protegex el mercado interno de las em

presas instaladas en el pafs. Se
devaluacibn,
nista,

prefiri6 esta medida a 1la
gque hubiera tenido tambi&n un efecto proteccio
porgue se consideraba gue el mantenimiento de la pa-

ridad era parte de una polfitica monetaria gue tenfa como ob
Jjeto principal el

crefa tambié&n gue

a la industria al

abaratamiento del costo de la vida. Se

posponer la devaluacifn podfa beneficiar
permitirle llevar a cabo importaciones de

bienes de capital para reponer © ampliar sus instalaciones y

equipo a precios relativamente baijcs.

Cuando aguella se im
puso,

contribuy a desalentar en el exterior de algunos las
compras, reforzando asf el proteccionismo.

El Estado Mexicano logrs, asimismo canalizar un mayor volu-—

men de cré&dito interno y externo a la industria,

mantuvo ba
Jjos impuestos

exenciédn del pago

de seis gravamenes a las empresas gue llenaban ciertos re-—
quisitos. Adem&s,

para alentarla y otorgd la

se lanz® a fondo a la creacibén de las -
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obras de infraestructura necesarias para la buena marcha
del aparato productivo. Al hacerlo mediante contratos con
el Estado estimuld paralelamente la ex-—

empresas privadas,
Tampoco descuidé su papel

pansi®fn de ciertas industrias.

de empresario en aguellas ramas industriales que reguerfan

de su participaci®&n para poder desarrollarse. Por filtimo

adoptd una polftica de precios agrfcolas que asegurd ali-
mentos para los obreros y materias primas baratas.

Los esfuerzos gubernamentales se orientaron paralelamente
a la modernizaci6n del sector agricola a fin de que &ste pu
diera cumplir con el papel que se le habfa asignado y que,
serfa el de contribuir decididamente

en t&rminos generales,
En consecuen

al financiamiento del crecimiento industrial.
se destind un fuerte volumen de inversi&n ptGblica a
Considerando un errox el
se pro-

cia, -
proyectos de irrigacidn agricola.
distribuir la inversi®fn a lo largo de la ReptGblica,
curd concentrarla en algunos proyectos prioritarios y en las

zonas del pais que reunfan las condiciones necesarias para

obtener aumentos inmediatos en la produccibn. En lo gue se

asf como el terreno de te-

refiere a la inversi®n ptiblica,
se dieron muestras claras

nencia de la tierra 'y del cré&dito,
de la preferencia gubernamental y por la agricultura priva-

da.

En otras palabras, el gobierno de Alem&n se esforzd por otoxr

gar los apoyos econSmicos solicitados por el sector privado,

y ‘en ocasiones fue aun m&s lejos. Como resultado, &ste Gl-

timo contd con amplias oportunidades para obtener algunas
a trav€s de una serie de polfticas en
que se refle

(i71) cumplis

ganancias. Asimismo,
tre las gue destaca un estricto control obrero,

j& en una baja acentuada del nGmero de huelgas
cabalmente la tarea de crear un ambiente de seguridad y con
fianza para la inversidén naciocnal y extranjera. La priori-
dad otorgada a la ripida acumulacién de capital implicd gue
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el Estado pusiera menor empeiilo en lo que se refiere a la

Jjusticia social. Esto refleja, entre otros indicadores, en

una baja de la participacifn del gasto social en el gasto -
piblico. El gobierno alemanista confiaba gue el propio cre

cimiento econSmico habrfa de derivarse la mejorfa de las
condiciones

de vida de los sectores mis desfavorecidos. (172)

La cafda de

estimulos gubernamentales a la iniciativa priva
da no evitd

roces y enfrentamientos verbales pGblicos de ma-—
violencia entre ambos sectores.

los representantes de los industriales,
cia,

YOr © menor La mayorfa de

Yy con mayor vehemen-—
criticaron constantemente lo

gque consideraban una exagerada intervencifn del Estado en
la economfa. (173)

gislacibn laboral,
ra del obrero.

los de los comerciantes,

Objeto central de su atague fue la le-
gque calificaba de excesivamente protecto
Las cimaras empresariales montaron una verda

dera campafia contra los contratos colectivos de trabajo y

la peribdica revisibn de salarios. Alegaban gue los prime-

ros eran utilizados para tanstornar el régimen intexrno de -
las empresas y restringir la libertad de los empresarios pa
ra adminsitrarlas e introducir en ellas té&cnicas modernas.
Tambi&n afirmaban que los sistemas escalafonarios acababan
con la iniciativa personal de los trabajadores y gque porx
ello era necesario premiar el mé&érito y no la antiguedad.
Asimismo, buscaron hacer mAs lento el proceso de incorpora

cibn de trabajadores al Seguro Social. (174) S8lo la Camara

Nacional de la Industria de la Transformacib6n adoptd una po

sicibfn heterodoxa en varios de estos aspectos, gque en gran

parte se explica por la relativa debilidad de sus miembros

en comparacidn con los que aglutinaba la Confederacidbn de
Camaras Industriales.

Siguiendo el pacto obrero industrial
de 1945, la CANACINTRA,

apoy6 una fuerte participacibfn esta
tal en la economfa y sostuvo gue la comprensiftn de los in-

tereses mutuos debfa ser la base de las relaciones obrero-—
patronales. (175)
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Varias otras medidas gubernamentales provocaron el desconten
to del sector privado. Las restricciones al cré&dito, el im
puesto del 15% ad valorem sobre las exportaciones y la Ley

del Impuesto sobre Ingresos Mercantils en 1948 fueron dura-
mente objetadas, sobre todo por los comerciantes. Estos Gl
timos se quejaban tambi&n de las restricciones, de los con-
troles de precios, y sobre todo, de la actividad estatal en
materia de distribucifn de bienes a través de la Campaiia Ex-
portadora e Importadora, S.A. (CEIMSA). (176) Algunos pro-
vectos de Ley y unas cuantas medidas puestas a discusi®n no
llegaron a adoptarse debido al rechazo del sector privado,

como el proyecto de Ley de Ca&maras de Comercio e Industria

¥ un impuesto a los productos de lujo. (177)

Uno de los enfrentamientos mis fuertes se dio a rafz de 1la
expediciftn de la Ley de Atribuciones EconfSmicas del Ejecuti-
tivo en 1950. Segtin altos funcionarios pGblicos, con esta
ley se buscaba dotar al Estado de un instrumento para hacer
frente a las presiones inflacionarias que eran el producto
de los desajustes econfmicos provocados por la guerra de Co
rea. Insistian en gue se trataba en lo fundamental de regu
lar y sujetar a normas jurfdicas actos gque el gobierno ha-
bia tenido para llevar a cabo la situacibn critica que vi-
vfa el pais. Pero el sector privado vio en ella un intento
de establecer una economfa dirigida y no una legislaci&n de
emergencia. Tambi&én considerf gue, al aumentar excesivamen-—

te las facultades del ejecutivo, esta ley rompfa el equili-
brio de poderes. (178)

como resultado de las polfticas gubernamentales y de una se
rie de condiciones internas y externas, la tasa de creci-—
miento del PIB, gue en los dos primerxros afios habia sido re-
lativamente baja, se elevd para alcanzar un promedioc anual
del 5.7% entre 1947 y 1952, ritmo ligeramente inferior al
observado en el sexenio de Avila Camacho. La produccidn
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agropecuaria, de energia el&ctrica y de

petrbleo registra-—
ron las tasas de crecimiento m&s altas,

seguidas muy de

cerca por las industrias manufactureras y de la construc-
dos afios de lento
la ganadexrfa mantu-—

Este patr6n de crecimiento
venia ya desde el sexenio anterior, 'por lo gue no hubo cam-—

cibn que se recobraron despu&és de uno o
. ¢crecimiento.

El comercio, la minerfa y
vieron ritmos mucho mas lentos.

bios significativos en la participacié4n de los sectores en
el PIB,

aungue asf se abandon® la brecha entre los m&is 4i-
namicos y los gque crecfan m&s lentamente.

La inflacibn, las restricciones a la importacién de bienes

suntuarios y las devaluaciones favorecieron el aumento rela
tivamente rapido del

del PNB en 1947 pasb
rrespondib al sector privado y el 6% al sector pGblico. (179)
Los ahorros internos

siguieron siendo la principal fuente
del financiamiento de la inversibn.

ahorro interno. De representar el 11l1s
al 15% en 1950; en promedio, el 9% co-

Aungque a partir de -
1949 aumentd la participacifén de los recursos externos —-cré&
ditos e inversibn directa- &stos no llegaron a significar -
un porcentaje importante. Sin embargo, es importante sefia-
lar gue, aun cuando estos ingresos no eran altos,
yvyeron a estimular la inversifn privada nacional,

contribu
vyar ciertas obras pGblicas,

y al apo-
permitieron crear las condicio-
nes para la expansifn de la inversi®&n. (180)

I.a tasa de aumento del consumo se estimaba en 4.6% anual,
menor a la tasa registrada en el perfiodo de Avila Camacho.
Este aumento mas lento, sumado al mayor crecimiento de la
poblacifn, tuvo como consecuencia una menor tasa de creci-
miento del consumo pex c&pita. (181)

El rapido crecimiento econfmico estuvo acompafiado por un
fuerte crecimiento demogr&afico. La poblacib6tn mexicana pa-
s6 de 24.4 millones de personas en 1946 a 27.8 en 1952, ya
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gue su tasa de crecimiento continud eleva&ndose hasta llegar
a 2.9% en 1950. Como consecuencia, a pesar de la fuerte -
capitalizacifn gue continud d&ndose en esos afios, el aumen
to promedio anual del ingreso perxr cSpita fue de 2.7% entre
1946 y 1950. (182)

ADMINISTRACIONES DE ADOLFO RUIZ CORTINES, ADOLFO LOPEZ

MATEOS Y GUSTAVO DIAZ ORDAZ Y EIL MODELO ECONOMICO LLAMADO
"DESARROLLO ESTABILIZADOR"

A principios del ré&gimen Rulz Cortines restringe la produc
cifn y aumenta el desempleo al 7% en un intento de contro-
lar la inflacidn reduciendo el nivel de vida generalizado,
ademis existfa incertidumbre e intranquilidad entre los em

presarios lo gque mantuvo la inversifn a niveles muy restrin
gidos durante los anos 1953 y 54.

Se decidid finalmente otra devaluaci®dn con la autorizacidn
del Fondo Monetario Internacional,

declarando el Banco de
Mé&xico:

"La devaluacién de la moneda se adoptd para restablecer el

equilibrio de la balanza de pagos y detener la fuga de ca-
pitales"™.

Ahora bien, a partir de 1955 fue cuando la polftica econb~

mica gubernamental comenzf a tener como elemento central
la utilizaci®dn de cr&ditos del exterior.

Se gestdH entonces
la polftica del

"desarrollo estabilizador®™ gue fijaba
serie de objetivos cuyo corolario indispensable serxrifa
endeudamiento externo. (183)

una
el
Por ejemplo, el primero de ta
les objetivos fue mantener la estabilidad de precios, lo
cual, entre otras cosas,

exigfa poner f£fin al financiamien-

to del dé&ficit pGblico a través de la emisibn de moneda por

el Banco de Mé&xico. El gobierno tenfia entonces la alterna

tiva de utilizar los depbsitos y ahorros del pGblico cana-
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pero tal procedimiento crea-

lizados por la banca privada;
ba a los empresarios nacionales al hacer m&s escasos el Aai
Por lo tanto, el camino m&8s viable

nero y los capitales.
un mismo nivel de inversiones y

rara mantener, al menos,
gasto, fue el financiamiento del exterior.
El segundo objetivo del “desarrollo estabilizador”, Intima
mente relacionado con el primerc, fue evitar el alza de pre
cios de los bienes y servicios proporcionados por las empre
sas paraestatales gue comenzaron a operar, de manera inevi-—
Se observa asf gque a partix

table, en forma deficitaria.
de 1955 las transferencias del gobiernc a las empresas se
Y qQue llegaron a representar un

elevaron sustancialmente,
porcentaje alto de los gastos de inversién de estas dltimas.

Pero los requerimientos de inversidn sobrepasaban las posi-
de ahf gue la salida m&s viable fuera,

bilidades del erario:;
la contratacidn de pré&stamos externos.

de nuevo,
la politica del desarrollo estabilizador buscd

Pinalmente,
favorecer la acumulacidfn de capital y la reinversi&n de uti
exenciones

lidades mediante una politica de alicilientes y
fiscales muy clara, por ejemplo, en las medidas tributarias
adoptadas en 1954, y en la Ley de Industrias Nuevas y nece
sarias de 1955. Sea cual fuere el resultado de esa forma

de alentar la inversidn privada, el hecho es que contribu-
y6 a debilitar la capacidad financiera del gobierno, y si

a ello se une la baja en los ingresos fiscales por concepto
-de exportaciones, tema gue ha sido sefialado en lIneas ante-—
riores, el endeudamiento del sector pGblico aparece como fe
némeno inevitable.
los dirigentes polfticos del pafs deja-—

Por estos motivos,
ron de lado desde 1955 cualquier escripulo ante la contra-=
por el contrario, ma

tacitn de pré&stamos en el exterior y,
nifestaron su orgullo ante el hecho de gue ME&xico fuera con
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siderado buen sujeto de cré&dito.

Y en efecto, desde esa fecha los créditos del exterior flu
yeron constantemente hacia Mé&xico de manera gue para 1958
yva alcanzaban la suma de 626 millones de dSlares, m3s de -
tres veces la cifra gue llegaron a sumar durante el ré&gi-

men anterijior.

La tendencia se acentud durante el gobierno del Presidente
LSpez Mateos, cuando la mayor actividad econSmica del Es-

tado hizo aun mis imperiosa la necesidad de obtener cré&di-
Al finalizar la d&Scada de los cincuen

tos en el exterior.
la disminuci&n del

ta la cafda de la tasa de crecimiento,
ritmo de aumento de la inversifn privada y las malas con-—
diciones para las exportaciones mexicanas en el mercado in
eran signo de gue la amenaza de estancamiento

ternacional,
(184) Para

se cernfa de nuevo sobre la economfa mexicana.
mantener el crecimiento y llevar adelante el proceso de in

AQustrializaci®fn, se necesit®$ una mayor participacifn del

Estado en las actividades productivas con objeto de ampliar

las obras de infraestructura, electricidad en particular,

y de abrir brechas en sectores de alta densidad de capital,

como la petrogqufimica o la siderurgia, en los gue el sector

privado se mostraba reciente a extender sus actividades.

como se mantuvo una carga fiscal notoriamente

Ahora bien,
definitivamente, en

baja, el capital externo se convirtis,
el factor clave para financiar la actividad econ&mico-esta-

tal.

En efecto, mientras en el afio de 1959 el 48% de las inver-—

siones se financi® con recursos propios, ya para 1961 s&6lo

cubrfia dicha fuente el 32%. Correlativamente, el financia

miento exterior subié& del 31% en 1959 al 47% en 1961l.

El monto de los cré&ditos obtenidos en esa &poca por el go-—
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bierno mexicano corrobora plenamente estas tendencias. So-

lamente en 1960 alcanzaron la cifra de 346 millones de d&la
res, gue superaba ampliamente el promedio anual (126 millo-

nes de dbSlares) del sexenio anterior. (185)

Es interesante anotar gue la obtenci®n de capitales del ex-
terior para financiar la mayor actividad econ&mica del Esta
do desde 1960 se hizo posible gracias a la existencia de un
ambiente internacional favorable al otorgamiento de cré&ditos

a los pafses latinoamericanos. IL.a alianza para el progreso

-oficialmente instalada desde 1961- marcd el inicio de una
etapa en la politica exterior de los Estados Unidos en la
gque, contrariamente a lo gue ocurrfa a comienzos de los ahos

cincuenta, existfa el prop&sito de proporcionar mayores prés

tamos a los gobiernos del hemisferio. Pero no s6lo la acti-

tud oficial de los Estados Unidos exa favorable:; la banca

privada norteamericana vefa tambi&n con muy buenos ojos a la
economia mexicana y se aprestaba a entrar en negociaciones
con los dirigentes del palis.

Asi, al iniciarse la dé&cada de los sesenta estaba claramente

establecido un nuevo esguema de las relaciones econSmicas
exteriores de Mé&xico,

en el gque estaba implfcita una nueva
forma de dependencia,

bastante pronunciada, pero con modali
dades distintas a las gque se encontraban presentes en los

primeros afios de la Revolucifn Mexicana. Este esgquema es

similar al gue rige las relaciones exteriores de otros paf-
ses de mayor desarrollo econfmico en Am&rica Latina.

Ahora
bien, en el caso de M&xico,

la cercania de los Estados Uni
dos proporciona a sus relaciones exteriores un car8cter es-—

pecial; a causa de la vecindad geogr&fica se dan entre ambos

paises vinculos particulares que tienen una influencia muy

grande en la vida interna de Mé&xico y contribuyen, no poco,

a la complejidad de su dependencia con respecto a los Esta-
dos Unidos.
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No s6lo el gasto pGblico propicié la recuperacidn industrial;

las facilidades fiscales otorgadas por el gobierno impulsa-
ron ademis a los empresarios a invertir desde 1954 a partir

de aguel afio, porgue en el anterior no habfa habido en reali
dad cambio importante alguno en la politica fiscal de la fe-

deracidn; lo UGnico que se habia hecho para no desalentar a
los inversionistas habfa sido asegurarles gue no se modifica
rfan las tasas impositivas ni se crearfan nuevos gravamenes.

(186) )82"%'

CeRTar un cambioc, desde 1954,

La polftica fiscal iba a rep
una papel mucho més positivo para la promocibn de las activi
dades econdmicas al elevdArse considerablemente las exencio

nes y los subsidios. (1¥64) Las reformas a la Ley del Impues
to sobre la Renta tendfan a facilitar el pago de las obliga
ciones fiscales, a eximir a los grupos de bajos ingresos del
pago del impuesto correspondiente y a promover la reinversién
de tales propésitos, la Ley no inclufa distinciones importan
tes en los impuestos por los diversos tipos de actividades;:

s6lo introdujo modificaciones gue ampliaban en algunos casos

las exenciones y reducian en otros el pago del impuesto.

CcComo parte de las exenciones inclufdas tendfan a refortale-
cer el ingreso de los compradores potenciales de productos

los sueldos hasta de 300 pesos mensuales gueda-—
Asimismo, como las exen-—
los ingresos de

nacionales,
ban libres del pago de impuestos.
ciones intentaban promover la recuperacidn,
las empresas industriales y comerciales hasta poxr 100 000

pesos anuales y los de las explotaciones agrfcolas hasta por

200 000 guedaban exentos del pago del impuesto sobre la -
renta. Las cooperativas tambi&n salfan beneficiadas con es

ta medida al verse totalmente eximidas del impuesto y quedar

sometidas exclusivamente al impuesto por sueldos y salarios.

Para inducir aun m&s a los accionistas a reinvertir parte
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de sus utilidades, se modific6 la tasa impositiva para las
distribuidas, de modo gue ahora se tenfa gue pagar el 15%
sobre este tipo de ingresos. Para evitar gue por esta me-
dida se ocultaran las utilidades con supuestos pagos de ele
vados sueldos, los mismos se gravarfian con una tasa progre-—
siva mayor si pasaban de 14 000 pesos mensuales. Como medi
da de consolacifn se acordaba gue las empresas que obtuvie-
ran pérdidas en un ejercicio fiscal las podrfian deducir de
los dos ejercicios siguientes. (187)

Con las modificaciones anotadas se pretendfia hacer de la po
litica fiscal una herramienta que alentara la recuperaci®én
econmica del pafs.

Las disposiciones monetarias gue adopt8 el gobierno desde
1953 fueron francamente expansiocnistas; tendientes a contra
rrestar el descenso de las actividades econfmicas y a compen
sar las restricciones inciiales del gasto pGblico.

Para evitar gque estos recursos se canalizaran indebidamente
hacia actividades especulativas o comerciales, las autorida
des obligarfan a los bancos a mantener ciertas proporciones
en sus inversiones; el 70% deberia destinarse a la produc-—

cidn y solamente el 30% al comercio. (188)

Este largo periodo se ha convertido en la rxeferencia necesa
ria para el an8lisis del desarxollo econSmico de M&xico; al
principio de los sesenta, en parte como resultado de los nu
merosos desequilibrios gue se habfan acumulado durante los
afios sesenta, y en parte a rafz de un manejo indebido de la
politica econfmica, la economfa se alejd de la senda de cre
cimiento estable que habfa seguido previamente y, desde en-
tonces, no han cesado sus fluctuaciones. Por lo tanto, la
era del desarrollo estabilizador se habifa vuelto al mismo
tiempo un paradigma para los observadores del desenvolvi-
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miento de !M&xico y una fuente de nostalgia entre los funcio

narios pGblicos.

El comportamiento macroeconfmico estuvo a una considerable
La tasa promedio

profundizacibn financiera de la economfa.
Los pasivos to

de ahorro aumentd de 13.5% en 1959 en 1967.
tales del sistema bancario creciente de 28 a 38% del PIB en
el perfodo 1959-1965 y alcanzaron 43% en el perfodo 1965-
1967. El d&ficit del sector pGblico siempre fue menor al
25% del PIB. Los ahorros externos s6lo representaron 19%

de la inversidn neta en promedio, y a la deuda externa del

sector piiblico aumentd de 813 millones de d&lares en 1960 a
3 792 millones en 1970. Los salarios reales crecieron a
una tasa anual promedio de 2.5% entre 1959 y 1967. (189)
Para 1970 esta estrategia de crecimiento parecfa haber lle-
o por lo menos ese era el t&rmino que

gado a sus "limites",
Algunos factores de desequilibrio

se usaba en esa &poca.
estaban apareciendo, a saber:

Aungue el crecimiento habfa sido permanente y considerable,

la distribucidn del ingreso no se habfa mejorado sensible-

mente durante ese perfodo; ocurrid una redistribucién del

30% mis bajo y el 30% mis alto en favor de los grupos intexr
medios (21-40% restante), cuya participacifn auments de -
nacional; el precio relativo del -
capital estaba cada vez mis distox
de las polfiticas proteccionistas y
Esto se volvid

22.7 a 24% del ingreso
trabajo con relacibén al
sionado, como resultado
de los subsidios fiscales a la inversién.
un problema importante gue mengusd, la capacidad de la econo
mia para absorber el crecimiento de la fuerza de trabajo -
implicita en un crecimiento de la poblacifn de 4.5% por

ano.
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LA ESTRATEGIA DEL DESARROLLO COMPARTIDO 1970-1976

El nuevo gobiernco encabezado por el Presidente Echeverrfa
establecid como objetivo obtener mayores niveles de creci-
miento para aumentar el empleo y mejorar la distribucisn del
Después de una leve recesifn en 1971 cuando el -~

ingreso.
debido en gran medida a una reduccidn

PIB s8lo crecis 4.1%,
en 11% del gasto pliblico real como ocurre con frecuencia al
el gobierno emprendidé una nueva fa
En ese aho, la inversi&n pfi

Asf, por ejemplo,

principio de un sexenio,
se de gasto expansivo en 1972.
blica crecifn 41.7% en té&rminos reales.
se emprendieron importantes proyectos industriales en petrg
lec y acero para resolver los cuellos de botella existentes.
estas medidas no estaban respaldadas por una -

Sin emabrgo,
la emisifn primaria y el endeudamiento ex-—

reforma fiscal:
terno se volvieron fuentes significativas de financiamiento
del gasto pidblico. (‘nA)

el dé&ficit del sector ptGblico crecis del
la combinaciéfn de una polftica fiscal
gue indujo un crecimiento real del PIB
vy de una recesién en los Estados

Como consecuencia,
2.9 al 3.7% del PIB,
expansiva en Mé&xico,
del 8.4% en 1972 y 1973,
causada por el aumento en el precio del petrSleo,

Unidos,
de M&xico, tanto la infla-

fue muy dafina para la economia
ci6n como el endeudamiento externo crecieron significatica-
el fndice de precios al consumidor se elevs en 7.4%

mente;
el endeudamiento externo, au

en 1972 y 21.3%; por su parte,
mentd de 4 B800 millones de dSlares en 1972 a 7 300 en 1973

y 10 500 en 1974. Infortunadamente, la leccién de 1973 no
fue recordada cuando el choque petrolero de 1979. (g’*)

Para 1974, los desequilibiros internos y externos estaban -

creciendo para alcanzar proporciones insostenibles en 1976:
fue de 500 millones de dSlares.

durante el primer trimestre,
alcanzando -

La deuda pGblica externa siguidf elevindose,
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18.3 mil millones de dSalres en 1976. El 31 de agosto de -
1976, el gobierno dejd que el peso flotara, alcanzando una
paridad de 20 pesos por dSlar a final de aho.

E1l 13 de septiembre de 1976 una carta de intencidn para un
acuerdo de facilidad ampliada fue enviada al F.M.I. El 1

de octubre se ordend un aumento de emergencia de 23% en los
salarios: como resultado, los salarios reales eran 10.3% ma
vyores en octubre de 1976 gue en €l mismo mes del afio ante-
rior. A finales de octubre se logr$ un acuerdo con el F.M.I.
El programa de ajuste requerfa una reduccidn del dé&ficit gu-
bernamental a 6% del PIB para 1977, 4% en 1978 y 2.5% en -
1979. El endeudameinto externo se vefa limitado a 3 o000
millones de dSlares durante 1977 y un techo correspondiente
se establecfa para el cr&dito interno del Banco de ME&xico.
El1l gobierno se comprometi& a no aumentar las restricciones
cuantitativas al comercio exterior para estabilizar la ba-
lanza de pagos; y establecer una politica de tasas de inte-—
rés que estimulara el ahorro interno. (J’mﬁ)

EL GOBIERNO DE LOPEZ PORTILLO 1976-1982:
“"DEL BOOM A LA CRISIS"

El nuevo gobierno, ayudado por un capital inicial de confian
za y por el bajo gasto gubernamental ya tradicional en el -
primer afio de su mandato, fue muy exitoso en la instrumenta-
cidbn del programa de estabilizaci®dn en el perfodo 1977-1978.
El dé€ficit del sector pfiblico disminuyd 23% en términos rea-
les, alcanzando 5.7% del PIB en 1977 v 5.4 en 1978, (ﬂ?ﬁ)

La tasa de crecimiento de la oferta monetaria nominal se re
dujo de 30.9% en 1976 a 26% en 1977, aumentando posteriox-—
mente 33% en 1978. El salario medio nominal aumentd 31.4%
en 1977, sobre todo a consecuencia del ajuste de emergencia
de finales de 1976, y 12.9% en 1978: &sto significf una dis
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minucién en el salario miInimo real de 3.2% durante el proce-
so de estabilizaci8n de 1977 y de 4% en 1978. Despu&s de la
devaluacifn de finales de 1976, gque implicd un sobreajuste

de la tasa de cambio necesario para estabilizar el proceso

Qinémico de formacifn de expectativas, la tasa de cambio gue
£fijada en términos nominales (su valor promedio fue de 22.57
pesos por dbélar en 1977 y 22.76 en 1978), y cay8 gradualmen-—
te en t&rminos reales hasta alcanzar su valor de equilibrio

del poder de compra. (190)

Aungue el deflactor del PIB auments de 19.4% en 1976 a 30.6%
en 1977, la tasa de inflaci&n disminuyd 1entémente durante
ese afio: el Indice de precios al consumidor (medido de di-—
ciembre a diciembre) bajf6 de 27.2% en 1976 a 20.7% en 1977
Yy disminuy8 aun m&s a 16.1% durante 1978. El PIB s6lo cre
cid 3.4% en 1977, la menor tasa de la d€cada anterior. El
ajuste externo fue muy rapido: el A&ficit en la cuenta co
rriente disminuy® 48% entre 1976 y 1977, como consecuencia
de un aumento de 1l0.7% en los ingresos y la disminucidn de
5% en los gastos; las importaciones disminuyeron 22% del
primer semestre de 1976 al primer semestre de 1977, y las
exportaciones petroleras aumentarxron 23.4% empezando en un
nivel muy bajo en 1976. Por otra parte, el emplec disminu
v5 1% y las horas trabajadas 1.6%. (191)

Al principio de 1978 se fortaleci la confianza del sector
privado en las polfticas gubernamentales y en el futuro de
la actividad econfmica, en gran medida gracias al aumento
en las reservas probadas de petr6leo crudo de 11 000 a
40 000 millones de barriles, y a la decisifn de explotar-
las. El programa de ajuste fue hecho a un lado. La inver
sifn privada 21.8% en t&rminos nominales durante 1978, fa-
voreciendo la recuperacidn econdmica, que fueron los mis
dinfmicos de la economfa, 24.0 y 13.7% respectivamente. La

oferta monetaria real creci® 15.5%, d&ndole mayor dinamis-
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mo a la demanda agregada. La deuda externa del sector pG-

blico aumentd a 15 000 millones de dSlares en 1977 a 31 000
en 1978.

Cabe destacar algunos de los hechos -y lecciones- mAs impor
tantes de este primer intento de estabilizacibn en la histo
ria moderna de Mé&xico.

La dificultad de controlar el mercado de divisas dada la in-
tegracidn financiera con la economfa estadunidense; una vez
que se produce el desequilibrio, es necesario un sobreajuste

de la tasa de cambio para estabilizar el comportamiento A4di-
némico del mercado; el efecto deflacionario de una devalua-—
cibn, producto por falta de liguidez, a veces por la insol-
vencia, de las empresas privadas con altos niveles de endeu
damiento en moneda extranjera:

el conflicto en el corto pla

z0 entre el ajuste de los precios pfiblicos y la reduccibn de
la inflacidn;

dadas las rigideces de corto plazo en el gasto
corriente y la estructura impositiva, los precios controla-
dos y la inversibn pfiblica son las dos variables fundamenta-
les de ajuste para corregir el desequilibrio fiscal; la recu
peraciftn econmica resultd de un aumento en la inversién pG-
blica real, gue disminuyd 6.3% en 1977 y aumentd 10.9% en
1978. Aungue las expectativas empresariales se tornaron r&
pidamente favorables,

la inversidn privada se rezagd en re—
lacibfn con el gasto pGblico:

disminuyd 7.3% en t&rminos rea
les en 1977 y aumentd 10.5% en 1978.

Aungue el sector exter
su contribucifn a la recu

Cwwi1a)D

La rapida de 1978 marcs el principio de una prosperidad sin
prececente gque durd cuatro afios y gue,

no evoluciond de manexa favorable,
peracifn econdmica fue reducida.

paradbfijicamente pre-—
cedid la peor crisis en cincuenta afos de historia econSmi-

ca en Mé&xico. Entre 1978 y 1982 el PIB crecid a un promedio
de 8.5% y la inflacién alcanzé un

"plateau” de 30% al contra
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rio de 1o gue habfa sucedido en el sexenio anterior,
versibdn agregada en capital fijo,
de 20% del PIB en 1977,

la in-
gque habfa sido de menos

alcanz6 26% del PIB en 1981,

Cual-
gquiera gue fuera el criterio,

el mercado de trabajo era de

la puesta sobre el futuro del petrb-
leo ofrecid muchas ganancias: las reservas probadas fueron
aumentando y su explotacidn crecif ripidamente;

los oferentes. Ademéds,

no parectfa
haber habido mejor momento para explotar esas reservas, =
puesto gque el precio del petrfleoc aumentd 2.5 veces entre
1975 y 1980.

El siguiente ejercicio hipotético aclara el argumento ante-

rior. Supongamos gque un “planeador prudente"™

hubiera administrado las finanzas del
co manteniendo constantes ciertos par&metros
de 1979. En efecto,

a la Dfaz-Ale
jando,

sector pfibli-

en sus niveles
en ese afio, la posici®dn financiera del
sector plblico estaba pricticamente en equilibrio (se puede
argumentar, sin emargo,

gque un planeador realmente prudente
hubiera escogido 1978 como su afno base) . Suponemos pues

dgue, restringimos a las variables siguientes a conservar en
1980 y 1981 sus wvalores de 1979: la proporcifn de la inver-
sidn pGblica gue es financiada con recursos propios: el pre
cio real de los bienes y servicios producidos por el gobierxr
no; el monto de transferencias y subsidios a entidades fue-

ra de presupuesto como proporcidn del PIB, y el valor real
de la tasa de cambio.

Si alimentamos el modelo de simulaci®bn PROGRAMA II con estos
supuestos y tomados como exfgenos los valores de los parame

tros internacionales gue de hecho acaecieron, podemos resol
ver el sistema de manera simultinea para las variables ma-—

croeconbmicas que nos interesan:
déficit gubernamental,
externo,

la inversibn pGblica, el
el endeudamiento pGblico interno y
el endeudamiento privado (calculado para financiar

los niveles de inversidn necesarios), y las exportaciones
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Petroleras y la balanza de pagos esté&n equilibrados) . Los
resultados se presentan en los cuadros de las p8ginas siguien
tes.

El ajuste econfSmico de los desequilibrios internos y exter-
nos, gue habia sido pospuesto durante 1981 mediante el endeu
damiento externo fue impuesto por la realidad en 1982, gue
se aceleraron en febrero de ese aho. El pago de pré&stamos de
corto plazo (la mitad de la deuda de 20 000 millones contra-
tada en 1981 estaba a menos de un afio) y la reduccifn de los
ingresos de Pemex (el valor de las exportaciones de petrSleo
que representaban 72% de las exportaciones totales, decrecie
ron 1l6.5% entre enero de 1981 y enexro de 1982) crearon fuertes
presiones sobre la balanza de pagos. Como resultado, las re
servas internacionales del Banco de M&xico en el primer tri-

mestre de 1982. (Jﬁ\b‘)

El 18 de febrero de 1982, el gobierno dejs flotar el peso.
Al final de ese mes la nueva tasa de cambio habfa alcanzado
45 pesos por ddlar, lo gue implicaba una devaluaciftn de 67%.
Un programa de ajuste posdevaluatorio fue anunciado poco des
Pués. Las medidas principales de tal polftica eran las si-
guientes: una disminuci&6n indiscriminada del presupuesto de
3%, controles de precios y reducciones arancelarias de 1 500
productos b&sicos, y medidas para flexibilizar la politica
de fijacidn de la tasa de cambio y las tasas de interés.

En marzo de 1982, respondiendo a presiones sindicales, el
gobierno "reconocisd" -si bien no decretd formalmente— un -
aumento de salarios de emergencia: 10 & 30% dependiendo -
del nivel salarial. Esto representaba, -despu&s de la deva
luacibn de febrero, el segundo chogue de oferta en lo que
iba del arno. Tuvo efectos desastrosos sobre las expectati-
tivas inflacionarias, sobre los costos y la posicifn de 1li-
quidez de las empresas. La tasa de inflacifn, media con -
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respecto al mismo mes del afio anterior, qué habfa alcanzado
30.8% en enero y 34.7% en marzo, llegd a 49.4 en junio. La
din&mica de la formacifn de espectativas obligdf a un segundo
ajuste importante de la tasa de cambio, lo que trajo efec-
tos perversos de rxetrocalimentacibn entre inflacibn y devalua
cibn.

El S5 de agosto de 1982, el gobierno introdujo el mercado dual
de divisas. La tasa preferencial fue fijada en 50 pesos por
dSlar, misma gue podrfa ser usada para importaciones priori-
tarias, los pagos de intereses sobre deudas pGblicas y pri-
vadas, y la amortizacitbn de pasivos del sistema bancario me-—
xicano. La tasa libre se £fij® en 70 pesos dSlar y debla ser
usada para las otras transacciones. Dadas las caracteristicas
del sistema financiero mexicano y la enorme cantidad de depb-
sitos denominados en d&lares (los llamados "mex-dSlares" re-—
presentaban el 56.6% de los pasivos totales del sistema ban-
cario, cuando sdlo representaban el 38.4% en enero del mismo
afio) un sistema dual era inherente inestable. El riesgo gue
se percibia de un congelamiento de los depbsitos en "mex-d4dé6-
lares" y su conversidn obligatoria a pesos provocS una fuga
de capitales aun mayor, resultando en enormes presiones so-
bre el tipo de cambio. Unos dfas despu&és se congelaron efec
tivamente los depbsitos en "mex—dSlares". Esta decisifn tu-
vo efectos dram&ticos sobre la confianza del pGblico y sobre
la estructura del sistema financiero. En un intento por cal
mar el desconcierto, el gobierno decidif gue los depbsitos

en "mex-dSlares" se convertirfan a pesos a la tasa de 70 re
sos por dblar, pero gue los pr&stamos se convertirfan a la
tasa de 50 a uno (vale la pena que la mayor parte de los ac
tivos denominados en dBlares que cubrifan los depSstios en
"mex-d6lares"” correspondian al encaje legal depositado en

el Banco de Mé&xico). Las pé&rdidas cambiarias correspondien
tes, gue representaban el 2.5% del PIB, fueron absorbidas -
POr un aumento en la deuda interna del gobierno. QQ|c)
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En esa &poca, las expectativas se centraban en: la introduc
cifn del control de cambios generalizado; un aumento de la
desintermediacifn financiara; el riesgo de un atague especu-—
lativo sobre los bancos; el riego de una cadena de guiebra
de empesas privadas y desempleo masivo; el aumento de las
fugas de capital y compras de p&nico de bienes y servicios
reales; la interrupciédn de las importaciones legales, y la
ruptura de relaciones comerciales y financieras normales con
el resto del mundo.
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PREAMBULO A LA CRISIS DE LA DEUDA EXTERNA MEXICANA

A pesar de gue la d&cada de los sesenta es identificada co-
mo el perfiodo en el gue el endeudamiento extexrno se convir-

tid en un instrumento deliberado del desarrollo econdmico,

la eleccidn de este enfocque particular y contraproducente

a largo plazo data de los afios sesenta y puede ligarse al

modelo de crecimiento econfmico conocido como "desarrollo

estabilizador", utilizado también en otros pafses latinocame
ricanos. Sus autores y practicantes sostenian gue la deuda
externa ofrecfa uno de los instrumentos de desarrollo menos
inflaciconarios, gue podrfan contribuir en gran medida a tres
imnortantes objetivos de politica econSmicas:s
de crecimiento econmico sostenida,
cifn ¥y la coexistencia con
jo internacional que regfa

de estos loables recursos,

una tasa alta
una tasa baja de infla-—
el sistema de tipo de cambio f£i-
en aguellos tiempos. El logro

en una &poca en gue la inflacidn
Y tanto la economfa mundial como
el comercio internacional estaban creciendo a gran ritmo.

internacional era muy baja

Por desgracia estas condiciones externas favorables persis-
tieron s6lo durante los primeros veinticinco afios del perfo
do de la posguerra.

Cuando terminaron abruptamente alrede-
doxr de 1970,

el cambio pasf6 en gran medida inadvertido en

las llamadas economias de mercado. Preciamente alrededor

de 1970 el modelo de desarrollo de M&xico empezf a entrar
en dificultades. (192)

Durante los afios sesenta la disponibilidad de recursos finan
cieros externos permitif a Mé&xico sostener un dg;icit per-—
manente en la cuenta corriente de su balanza de pagos, y -
tambié&én cubrir crecientes dé&ficits gubernamentales, sin in-
ducir presiones inflacionarias mediante creacibn
dinero. La entrada de ahorro externo, en virtud
mitfa tambi&n al pais evitar medidas de politica
impopulares tales como una reforma fiscal seria,

excesiva de
de gue per-—
econSmica
resultaba
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muy atractiva en té&rminos politicos y econSmicos. Adem&s,
la magnitud de esta entrada era todavia razonable en compa
racifn con la magnitud de la economfa nacional, ya gque la
mayorfa de los pasivos externos de M&xico eran cré&ditos a
largo plazo y de bajo interé&s, otorgados por instituciones

bancarias internacionales oficiales de desarrollo.

El predominio de los pré&stamos externos oficiales en el en-—
deudamiento externo de Mé&xico habfa empezado a declinar a
mediados de los sesenta. A medida gue continuaban creciendo
las necesidades de capital externo de M&xico se aceleraba
la tendencia de la utilizacifn de intermediarios financie-—
ros privados: Ya para 1973 el 55% de la deuda externa wvi-
gente del sector pfiblico se debfa a instituciones financie-
ras privadas, y para 1976 alcanzabael 15%. (193)

Las cosas continuaron bajo contxol hasta mediados de los anos

sesenta. Auncgue la deuda externa del sector pGblico mexica-—
no continuaba creciendo sostenidamente, su total como por-
centaje es por abajo del 15%. De pronto, en 1976, a causa

de una serie de problemas internos polfticos, sociales y eco
nSmicos gue llevarxon a la contracci®n de la inversién priva-—
da, un pobre desempefio del sector externo, la fuga de capita-
les y la primera devaluacidén del peso tras 22 afios de paridad
fija, la razén del total de la deuda al PIB saltS hasta 28.5%
para no retornar jamas a los niveles de decenios precedentes.

La combinaci®n de problemas de origen interno y externo no
se manejd adecuadamente, sobre todo a causa del advenimien—
to del auge petrolero gue se encargarfa de todo en forma
m&s © menos autom&tica. En consecuencia, el servicio de la
deuda plblica pasd de menos de 45% de la cuenta corriente
de la balanza de pagos en el promedio de la primera mitad
de los afios setenta, a casi dos tercios durante el perfodo
1976-1982, excediendo de algunos afios el 80%. Del mismo -
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modo,

la deuda anual neta del sector ptGblico aumentd de
0.72%

del PIB en 1971 a 16.4% en 1975 y 38.5% en 1982,
otras palabras,

En
a principios de los anhos ochenta M&xico ca-
y6 en la "trampa de la deuda": se hicieron necesarios cré&di
tos nuevos s6lo para pagar los intereses a corto plazo,
mientras debfa renovarse la deuda vigente.

de urgencia se derrumb® cuando:

Este mecanismo

1 La deuda de corto plazo pas& de menos de 53 del total de
la deuda externa del sector pfiblico durante 1978-1980 a
17.5% durante 1981-1982.

2) La tasa de interé&s implfcita de la deuda externa pfiblica
de México pas®6 de poco mas de 7% durante el perfodo 1971
1979 a m&s de 13% en los tres aflos siguientes, y

3)

La exposicidn de algunos prestamistas,

en particular los
bancos norteamericanos,

habfa crecido hasta un grado con
siderado demasiado riesgoso si no cambiaba la polftica

econfSbmica de Mé&xico. Ademas, dado gue a fines de los -

afios setenta y principios de los ochenta,

la tasa de in
terés nominal por varios puntos,

las razones del servi-—

cio de la deuda por comparaci®fn con las exportaciones
de mercancias y el ingreso en cuenta corriente tende-

rian a crecer mis de prisa gue lo conveniente y €l ma-—

nejo de la deuda del sector pGblico empezf a salirse del
control. (194)

En el perfodo 1971-1982, la deuda externa pGblica crecid

a una tasa media anual superior a 25% mis de doce veces en
s8lo 11 afios. (195)

La explosidn de la deuda extexrna del sector pGblico mexica
no tiene muchas rafces, aspectos e implicaciones diferentes,

tanto de caricter externo como interno. Mientras gque algu-—
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nos de tales aspectos pueden ser financieros o econdmicos,

otros son polfticos e incluso sociopsicoldgicos. La acep-—

tacifn de esta hip&Stesis conduce al enfogue del endeudamien-

to externo de Mé&xico, debido entre otras cosas, a la capta-

cibén baja de divisas del pafs contra lo comprometido en el

exterior. Si es correcta la hipdtesis antes mencionada pa-

recer&n muy poco factibles las perspectivas de una solucidn,
© sigquiera un alivio,

complicado por muchos deseguilibrios
va sea en Mé&xXico o en otros pafses en desarrxrollo,
mediante programas de ajuste,
cidn.

internos,

estabilizacifn y liberaliza-—

Asi pues, en los problemas de la deuda externa del sector pl-

blico mexicano pueden considerxrarse:

1) Como resultado de los pr&stamos excesivos contratados
en t&€rminos muy desfavorables desde mediados de los -
setenta.

2) De los usos internos de los recursos prestados gue dis—
tan del Sptimo, por decir lo menos.

3) Del optimismo extremo e infundado respecto al futuro de
los mercados petroleros internacionales, y

4)

De las metas de una maximizacibdn ripida y fi8cil de las

ganancias por parte de los bancos privados internacio-—
nales.

La administracidn gue tomé el poder en diciembre de 1970
considerd gue deberfan atenderse ciertos problemas anterioxr
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mente descuidados, como los patrones de digstribuci&tn del in-—
greso, el atraso de las &8reas rurales, la ma:ginacién de las
comunicades indfgenas, etcé&tera. El modelo de estabiliza-
cién tradicional de fines de los afios cincuenta y de los =~
afios sesenta dejd el lugar a un conjunto de polfticas expan
sivas, © sea al modelo de crecimiento impulsado por el gas-
to pGblico; &ste, habrfa de alcanzar muchas metas al mismo
tiempo; crecimiento econSmico, redistribucidn del ingreso,
promocidn industrial, expansifn del sector petrolero y moderxr
nizacibén social. Aungue las deficiencias del modelo se hi-
cieron evidentes con la crisis econ&mica y financiera Ade
1976, el Qiltimo afic del gobierno gue optara seis afios atr&s
poxr el cambio de la estrategia econSmica, los grandes descu-
brimientos petroleros de mediados de los afios setenta hicie-—
ron a M&xico particularmente atractivo para los prestamistas
privados extranjeros. Con la aparicifn en el escenario po-
litico de la nueva administracibn a fines de 1976 se acele-’
raron los flujos de cré&dito internacional del sistema finan-
ciero mundial al gobierno mexicano y sus dependencias, tanto
financieras (bancos de desarrxrollo) como de otra clase (enti
dades comerciales y. productivas, en particular Pemex, el mo
nopolioc petrolexro estatal). (196) Aunados a las exporta-
ciones y los ingresos petroleros en r&8pida expansién, los
pr&stamos externos se conviertieron en el instrumento prin
cipal de la politica econfmica. Aungue el cré&dito externo
ayudd durante algtin tiempo a promover uno de los perfodos

de crecimiento econfmico mis rdpido en la historia mexicana,
también hizo gue los gobernantes consideraran innecesarias
las reformas fiscales pospuestas durante mucho tiempo y el

ajuste del tipo de cambio sobrevaluado. Estas dos omisio-

nes de politica, muy graves, aunadas al gran incremento del
costo de los recursos financierxros externos, produjeron en
1981-1982 una nueva crisis econSmica, mucho m&s profunda -
gque la de 19876. En virtud de que Mexico se habfa converti
do en 1982 en el segundo deudor externo mis grande del mun
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do subdesarrollado,

este aspecto particular de la nueva cri
sis de M&xico atrajo la atencifén del mundo exterior.

De otro modo no podri entenderse cabalmente la crisis econb-
mica surgida en M&xico en 1982. El nuevo modelo adoptado en

1976 pero sb61lo parcialmente nuevo. Sus metas de polftica

econdmica: una tasa alta de crecimiento econdémico con hinca
pi& en la industrializacifébn y la creacidn de empleos era la
misma del modelo anterior. Sus dos pilares principales se-
rian los préstamos externos y un solo producto de exportacién
(el petrbleo); ambos factores resultaban muy inciertos. Las
consideraciones sociales desaparecieron del modelo de 1976,

lo gue se conserv® del modelo de 1970 fue el crecimiento pPro
movido por el gasto pGblico.

A fines de los afios setenta habfa més prestamistas potencia-—
les para Mé&xico que prestatarios mexicanos. No s6lo la pren
sa financiera internacional sino tambi&n los subsecuentes

Secretarios de Hacienda Mexicanos de este periodo observaron
tal fenbmeno. La oferta excesiva de crédito hizo gque Mé&xico
elevara su participacifn en el total de los eurocré&ditos otor
gados a los pafses menos desarrollados de 6% a principios de
los afios setenta a 11% en 1975.

Entre 1977-1979 el pails se
convirtid en el mayor prestatario de euromonedas.

. bDado gue
los bangueros privados extranjeros consideraban a M&xico una

de las economias mis prometedoras de los pafses menos desa-
rrollados. (197)

La administracidn pGblica nacional enfrentf6 el asunto del

A&bito extenso y en el acuerdo de restructuracibn,

firmado
el 29 de marzo de 1985,

se establecidb:
1) La postergaci®dn de 48 700 millones de dBlares de los
pagos del principal con vencimiento entre 1985 y 1990,

Y Su restructuracidn en préstamos con vencimiento du-
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rante un perfodo de 14 afios, el Gltimo en 1998 con in-
clusidn del pago de intereses s6lo para el primer afo.

2) La revisidén de los acuerdos anteriores gue cubrfan cer-
ca de 23 mil millones de d&lares en pagos del principal
que originalmente se vencfan en 1984, la reduccibn de
las tasas de interé&s y el otorgamiento de vencimientos
mayores y,

3)

La reapertura y el otorgamiento de té&rminos mas favora-

bles para un préstamo de 5 mil millones de d&lares fir-
mados en 1983,

Es importante advertir que el arreglo de restructuracidn se
firmd a 1o largo de dos rondas.

La primera (gue implicaba
28 600 millones de d&Slares)

se concluyb el 29 de marzo de

que iImplicabka 20 100 millones de db&lares,
se concluyd el 29 de agosto de 1985.

1975; la segunda,

Esta segunda restruc-—
turacibdn era muy importante para México,

cinco meses después del primer arreglo

de la deuda extexrna de largo plazo del
munidad financiera

programa econdmico
ciero del Gobiexrno

primera nacidn que

pues demostraba gue
de restructuracibn
sector pdblico, la co

todo su alcance el -

a corto plazo y el comportamiento finan-
Mexicano.

mundial aceptaba en

De esta manera Mé&xico fue la
concluyd una renegociacidn multianual de

sector plblico con la comunidad financiera -
internacional. (198)

la deuda de su

Por otrxo lado,

las probabilidades de gue Mé&xico salga a me-
diano plazo de

la crisis actual son mayores que las del res
to de la Regibn. Pero las condiciones contienen una lista
tan larga de cuestiones externas por satisfacerse y de pro-
blemas estructurales internos por resolverse, gue resulta

completamente imposible una proyeccibdn del comportamiento -

de la economia mexicana entre 1985 y el afio 2000, al igual
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que las especulaciones acerca del futuro mis remcto. Ademas,
dos grandes desastres afectaron a Mé&xico en el otofio de 1985;
la aceleraci®tn de la baja de los precios internacionales del

la parte central de
que provoced dafios estimados en varios miles de millo-
nes de dblares. (199)

petr6leo y el gran terremoto ocurrido en
Mé&xico,

Las autoridades financieras mexicanas declararon en el otcofio
de 1984 gue M&xico, en virtud de gue necesitari cerca de 20

mil millones de db6lares en el perfodo 1985-1990 ademis de 1la
restructuracitn de su deuda plGblica, estaba considerando un
cambio radical en su estrategia de endeudamiento,

reduciendo
su utilizacitn de pré&stamos de los bancos comerciales a pe-—

sar de que el pais esperaba recuperxrar en 1985 el acceso irres
tricto a los mercados de capital internacionales,

cuestidbn
que no se ha resuelto en los Gltimos anRos.

(200)
Sinopsis de las propuestas para la conversifn de la deuda ex
(201)

Conversién(gé%ia¥j/[ Conversifn Total

Creacifn de un mer

terna vigente de los paises menos desarrollados.

Mediante los meca-

Conversién en ins-—
nismos del mexcado

cado secundario trumento financie-
ro cuya amortiza-—
cibn se ligarfa al
ingreso anual de -
divisas del deudor
(N. ABILEY)

Conversifn en accio
nes de las empresas
del pafs deudor

(A. MALTER)




Mediante arreglos
pGblicos multilate
rales

Otorgamiento de una
garantfa colectiva
oficial de la deu-—
da

Las instituciones -

nacionales gue otox
gan cré&ditos para
la exportacibn ase
guran los présta-—
mos siempre gque el
deudor no rebase el
maximo de la deuda
establecida por el
FMI

(LEVER)

El FMI extiende por
mis de 10 afios la
duracidn de sus -—
programas de ajus-—
te y ofrece garan-—
tfas de los pagos.
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Conversifn en abo-
nos pGblicos intex
nacionales de lar-—
go plazo con nuevas
condiciones de ser-—
vicio

10% de descuento so
bre el valor de los
pré&stamos

(KEMNEN)

Reduccién de la ta
sa de interés
(WEINERT

Renegociacidn de -
condiciones nuevas
de modo gue el ser
vicio de la deuda
no represente mas
de 25-30% del va--
lor de las exporta
ciones del pafs -
deudor

{(ROHATYN)
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DEUDA EXTERNA, RENEGOCIACION Y AJUSTE EN MEXICO

En 1982 Mé&xico enfrentd la crisis m8s aguda de las recien-—
tes dé&cadas, después de haber crecido a una tasa promedio
de 6.5% durante mas de cuarenta arios.

El dé&ficit manufacturero externo se financi8® en los dece-
nios de los cincuenta y los sesenta con exportaciones agrf-
colas y de turismo, y en los afos setenta con ventas extexr
nas de petrdleo y endeudamiento en el mercado internacional
de capitales. La magnitud de la crisis de 1982 condujo a

la adopcibn de un programa inmediato de reordenacifén econs-
mica y a la elaboracidn de una nueva estrategia de desarro-
llo gque permitid avanzar en un profundo cambio en la estruc
tura de la economia. La deuda externa, gue superaba los -
80 mil millones de dblares se habfia transformado en uno de
los principales determinantes del déficit de la cuenta co-
rriente, pues los pagos de intereses eran mayores que la dig
ponibilidad neta de recursos provenientes de la cuenta comerxr
cial y de los servicios no factoriales. (202)

La contraccién de las importaciones y la diversificacibn y
el crecimiento de las exportaciones son instrumentos insufi-

cientes para corregir el desequilibrio externo. El serxvicio
de la deuda actualmente es un componente estructural no s6lo
del deseguilibrio externo sino tambi&n del desequilibrio en-
tre ahorro e inversibn.

A fines de 1982 el Gobierno Mexicano elaboxd los programas
de ajuste y cambio estructural, y en ese marco acordd con el
F.M.I. un programa de estabilizacifn con la modalidad de ex
tensibn ampliada por un perfodo de tres afhos.

En lo referente al cambio estructural, Mé&xico ha realizado
“importantes avances.' Asi, la racionalizacifn de la estruc-
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tura de la proteccidfn ha permitido lograxr gue en la actuali
dad m&s del 90% de las fracciones arancelarias esté&n exen-
tas del requisito de previo. El redimensionamiento del sec
torApﬁblico ha reducido el ntGmero de empresas industriales
del Estado de 412 a 151, lo cual ha implicado gue su parti-
cipacifn se concentre en 13 ramas industriales, situacidbn
gque contrasta con su presencia en 28 de las mismas en 1982.
(203)

Los esfuerzos de ajuste interno fueron importantes a tal -
punto que el déficit econfbmico gque llegd a 16.8% del PIB en
1982, se redujo a 10.7% en 1983. Sin embargo, el costo fue
significativo y el producto interno bruto decrecid conside-—
rablemente durante el Gltimo afio mencionado. El ajuste in-
terno y la relativa mejoria de las condiciones externas per
mitieron recuperar un crecimiento moderado entre 1984 y- -
1985. No obstante, en 1986 el chogue externo derivado de
la cafda abrupta de los precios del petr8leo ocasion$ una -
reduccidn de los ingresos de divisas cercana a los 8 500 mi
llones de d&lares.

En febrero de 1986 el Cobierno Mexicano plante la necesi-

dad de gque la comunidad financiera internacional compartie-—

ra el mayor costo de los nuevos ajustes. Las negociaciones
con el F.M.I. se basaron a partir de ese momento en un nue-—
vo enfocgue de ajuste con crecimiento vy cambio estructural

- que buscd asegurar: 1) La disponibilidad de recursos fres-

cos para alcanzar aumentos pero sostenidos del nivel de ac-—
tividad; 2) El aislamiento relativo de la economfa nacio-

nal respecto a las fluctuaciones imprevistas del mercado -

mundial, vy 3) Que se utilizara el saldo operativo del sec-—
tor pGblico, ma&s gue su saldo financiero, como criterio pa-—
ra evaluar el desempefio fiscal del Estado.

En este marco, el pafs entablf negociaciones para obtener
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un crédito nuevo por 12 mil millones de d&lares por parte de
la comunidad financiera internacional.

Este acuerdo es la base para poner en marcha el Programa de
Aliento y Crecimiento gue supuestamente asegurara la obten-
cibn de un crecimiento moderado de la economfa y gque se pro
fundizara en las medidas de cambio.

Durante el perfiodo 1983-1986, la naturaleza del ajuste tuvo
que darse vfa contraccifn en la inversifn, la cual decayd
del 28 al 18.4%, mientras gue el ahorro se mantuvo inaltera
ble, alrededor del 24%. Ante la nula disponibilidad de cré&
dito externo en 1986 el costo de ajuste se absorbiS interna
mente, lo gque implicd una cafda en el PIB real de 3.8%, una
inflacién del 105.77%, una p&rdida del poder adguisitivo del
salario mfnimo de 8.1% y una devaluacibn en el mercado con-='
trolado de alrededor del 150%. Sin embargo, de no haberse
tomado medidas adecuadas se hubieran generado deseguilibrios
aun mayores. (204)

Por lo gue respecta a las negociaciones de la deuda externa,
pese a los importantes avances logrados, en particular los
referentes a la realizaci®n de un ajuste con crecimiento

v la utilizacibfn del criterio de d&ficit pGblico operativo,
la crisis de la deuda de México, al igual gue la de otros
paises, no se puede considerar superada. Por ello es nece-—
sario proseguir con esquemas de negociacifn creativos e inno
vadores gue aseguren el crecimiento en el largoe plazo, hecho
gue permitirid el cambio estructural y el avance en la gene-—
racitn de empleos y en el crecimiento de los satisfactores
b&Asicos gque demanda nuestra dinSmica poblacifn. Esto impli-
ca continuar ajustando el servicio de la deuda externa a la
capacidad real de pago de la economia y lograr gue la comu-
nidad financiera internacional comparta de manera aun mas-—
significativa los costos de los procesos de ajuste deriva-—-
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dos de un endeudamiento en el gue fue corresponsable.

A partir de la segunda mitad de la d&cada de los sesenta, -
el estancamiento de la produccibfn agrfcola, gue condujo a la
reducci®Sn de los superlvit exportables, y la pé&rdida de las
ventajas asociadas al proceso din&mico de sustitucifn de im
portaciones empezaron a hacer mis evidente la restriccibn
externa que pronto se manifestf en el aumento del d&ficit en
cuenta corriente de la balanza de pagos y en

necesidades de endeudamiento externo. En el

las crecientes
afio de 1976 1la
un fenSmeno de
de un d&ficit

pGblico elevado y de un tipo de cambio sobrevaluado como re
sultado de la polftica de paridad fija ante una aceleracidn
de la inflacifn interna a partir de 1973.

situacibn se torné inmanejable al producirse

fuga de capitales en gran proporcidn, efecto

Ante estas circunstancias el Gobierno planted un programa

de estabilizacibn que'concluy6 un acuerdo con el Fondo Mone-—
tario Internacional.

Este acuerdo implicd una devaluacidn
del peso en agosto de 1976,

un ajuste fiscal para el afic de
1977 y el propbsito de liberalizar el comercio internacio-
nal.

Aungue el programa deberfa durar un perfodo de tres
afios, de 1976 a 1978,

la polftica restrictiva fue ripidamen-—

te abandonada ante la posibilidad de una exportaci®n masiwva
de petréleo,

lo cual permitid la superacifn casi sGbita de
la restriccibn externa.

Las buenas expectativas en cuanto a los ingresos externos

permitieron gque la recesifn econémica s6lo comprendiera los
afios de 1976 y 1977,

anual de s6lo 3.8%,

cuando la economfa crecib a una tasa
muy iInferior al promedio histSrico.
Los mayores grados de libertad en la posicitn de balanza de
pagos permitieron gue el pais retomara su crecimiento econg

mico en forma notable; de 1978 a 1982 la tasa de crecimiento

fue del 8.4% en promedio anual. Los abundantes recursos fi-
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nancieros provenientes del exteriorxr sirvieron de plataforme

para este espectacular dinamismo.

En lo que se refiere a la estructura de precios relativos
se han eliminado los principales rezagos de los precios y
tarifas de los bienes producidos por el sector ptiblico, se
ha mantenido una elevada devalwuaci®fn real del tipo de cambio
Y se ha asegurado una tasa de interé&s real positiva de los

ahorradores. Esta dimensién dei cambio ha presentado avances

notables que se evidencian al considerar que el saldo econ&-—
(ingreso total menos gasto

mico primario del sector pblico
exclufdo el pago de intereses) ha pasado de un d&ficit del
6.4% del PIB a un superivit cercano al 2.0% entre 1981l y 1986
(ré€gimen de Miguel de la Madrid). (205)

A este aparente saneamiento de las finanzas pGiblicas han con
tribuido la eliminacif6n de los rezagos de los precios y tari

fas de las empresas del sector, la reduccidn del gasto co-—~

rriente y de inversidn, y el aumento de ingresos tributarios.

Estos Gltimos ser&8n la principal base de la continuacifn del
iltimos afios, a partir del incre
gque se derivarid de la reforma
de la UniSn por el Ejecutivo Fe

sanemaitno financiexro en los
mento real de la recaudacifn

fiscal propuesta al Congreso

deral (tesis del gobierno de la Madridista).

De tal manera se decidi8 desincorporar 702 empresas de 1 155

existentes en diciembre de 1982. La mayorfa de las desin-

corporaciones se han concentrado en empresas paraestatales

de participaciétn mayoritaria y én fideicomisos operativos y.

de mandato. (206)

En términos sectoriales el ajuste m&s importante se realizd

en la esfera de energifa, minas e industria paraestatal.- En

Esta el nGmero de entidades se redujo de 412 a inicios de 1la

presente administraci&dn, a 151 a fines de 1986, lo cual im-—
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pPlicd la eliminacidén de la participaci®n del sector pGblico

de 15 ramas de las 49 gue componen la industria manufactu-

rera mexicana. En especial el Estado se ha retirado de ac-—

tividades que son adecuadamente cubiertas por los sectores
social y privado. (207)

Las desincorporaciones se han realizado por medio de diferen
tes modalidades: ventas a los sectores social y privado, 1li-
quidacibn de empresas inviables, fusidn de entidades y muni-
cipios de empresas importantes en té&rminos de algunas econo-—
mfas regionales.

Con el objeto de hacex viable el Programa de Aliento y Cre-—
cimiento en t&€rminos de financiamiento externo,

se procedid
a acordar con el F.M.I.

un convenio gue merecib juicios de
originalidad respecto de las pré&cticas habituales de ese oxr
ganismo. El acuerdo parte del reconocimiento explicito de
la necesidad de asegurar una tasa de crecimiento del 3.4%
al afio para 1987-1988 (cuestidn gue no se obtuvo). Esta evo
lucibn de la economfa se supuso lograr independientemente
de posibles fluctuaciones desfavorables del mercado petro-—
lero internacional,

a partir de un mecanismo de financiamien
to automitico compensatorio si el precio promedio del barril

de petrSleo de exportacibdn mexicano cae por debajo de los 9
dBlares. (208)

Se acepts un nuevo concepto t&cnico de Ad&ficit fiscal para
fines de vigilancia gue reconoce el efecto distorsionante

de la inflacibfn en el concepto tradicional del dé&ficit fi-—
nanciero. Es decir, de este Gltimo se excluye el pago de
intereses de la deuda por concepto de inflacifn, gquedando

dentro del operacional lo relacionado con el pago de intere
ses reales.

Una vez gue Mé&xico f£irmé el nuevo: acuerdo conel F.M.I. se
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procedif a iniciar negociaciones con 360 bancos de todo el
mundo con la finalidad de renegociar los adeudos pfiblicos y
pPrivados gque representaban poco mis de 50 mil millones de
dSlares, al mismo tiempo gque se solicitaban créditos por

7 700 millones de d&lares. (209)

Después de que un conjunto de pequeiios bancos puso una serie
de objeciones para participar en el paguete financiero, se
logrd firmar el acuerdo respectivo mediante el cual nuestro
pafis logrd tener acceso a los recursos mencionados. En lo
referente a la restructuracibfn de la deuda que con anteriori
dad fue renegociada en 1982 y cuyos vencimientos comenzaban
en 1987, se logrd que con &stos filtimos se cambiaran a un -

rlazo de 20 anos por 7 de gracia. La suma restructurada por
este concepto es de 43 700 millones de d&lares en deuda plG-
blica ¥ 9 700 millones del sector privado. (210)

Las negociaciones comprenden la restructuracidn de adeudos
con el Club de Paris por 1 800 millones de dSlares. Se lo-
gr6 qgue la sobretasa o gpread gue aplican las institucio-
nes bancarias se reduzca aproximadamente a 1.12 a 13/16.

CUADRO 5. CONVENIO DE CREDITO CONTINGENTE CON EL F.M.I.
(STAND-BY AGREEMENT) (211)

Variables bDescripcidn

Duracidn 18 meses (julio de 1986 — diciem
bre de 1987)

Monto de recursos Se solicitan recursos financie-—
ros poxr 1 400 millones de DEGS

Reforma estructural Ampliaci®dn de la base gravable
del Sistema Tributario del impuesto global de las em-—
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presas.

Ajustes a rezagos entre el im-—
Puesto causado e impuesto co-

brado.
El esfuerzo se calcula en 1l.3%
del PIB.
Ajustes a precios y ta- Esfuerzo por aumentar los ingre
rifas del sectox pGblico

sos en 1.2% del PIB en los 18
meses del acuerdo.

Gasto pfiblico El gasto pGblico total de bienes
vy servicios se redujo a 26.5%
del PIB y en 1985 y alrededor de
25% en 1986; para 1987 se consi-
dera una produccifn de alrededor
de 0.5% del PIB.

Desicorporacién de

Existfan 1155 entidades paraes-
entidades pGblicas

tatales en 1982; en la actuali-

dad sblo existen 697 y seguirén

reduciéndose en los proéximos me
ses.

Politica monetaria Se mantendri el acceso al cré&-

dito del sector privado de

acuerdo con la disponibilidad
de recursos.

Politica cambiaria Flexibilidad de la politica pa
ra proteger la posicibn compe-—
titiva externa de Mé&xico, for-
talecer la posicibn de las re-—

servas internacionales y faci-

litar la liberacifn de la polf
tica comercial.
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Endeudamiento externo Se calcula en alrededor de 12

mil millones de d&lares para cu
brir la brecha de financiamien-
to para 1986-1987 y reiniciar
asf el crecimiento econfmico y
la viabilidad de los pagos ex-
ternos.

Politica comercial Se elimin el requisito de perxr
miso previo de exportacién a

3 604 fracciones arancelarias
adicionales que representan al
rededor de 36% del valor de -
las importaciones en 1984, ME
xico se incorpord a la ronda
de negociaciones comerciales
del GATT en septiembre, como
miembro oficial.

Politica de inversidn

Se mantendr&8 una politica se-—
extranjera

lectiva para promover inversio
nes en campos relacionados -
con exportaciones no petrole-
ras y transferencia de tecno-
logfa.
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El. PROBLEMA NO ESTA RESUELTO, ya qﬁe el servicio de la deu
da externa excede a la capacidad real de pago de la economia
nacional, lo cue expresa gque en Mé&xico (con una tasa de in-
versibtn en relacién con el PIB alrededor del 28% en los arios
anteriores a 1982) se encuentre ahora en una situacifn en la

gue dicha tasa apenas llega al 18% en 1986, cuando los desa
£ffos que enfrenta le exigen no s6lo una elevacibn considera-
ble de la eficiencia econfmica de su aparato productivo, si-
no sobretodo y fundamentalmente una aceleraci®8n del proceso
de acumulacidn de capital gue permite cambiar su estructura
Y reconvertir su industria. Esto resulta obstaculizado'por
1a magnitud del servicio de la deuda externa gue ha hechodisg
minuir en una cuarta parte la histb8rica tasa de inversidn -
mencionada, haciendo caer tambié&én los salarios reales y fre-
nando el crecimiento del empleo. (212)

Como es sabido, el problema fundamental que aqgueja a los paf
ses de Amé&rica Latina es la deuda externa, gue para fines de
1986 alcanzd un total de 382 080 millones de dblares, y el
servicio gue &sta implica. En 1986 el pago de intereses de
la deuda externa latinocamericana fue de 28 400 millones de
db8lares, los cuales representaron el 35.1% de los ingresos

de sus exportaciones. (213)

Las naciones gue en 1986 destinéron un mayor porcentaje de
sus exportaciones al pago del servicio de la deuda externa
fueron: Argentina, 51.8%; Bolivia, 46.7%; Mé&xico, 40%;
Chile, 39.2% y el Brasil, 37.7%. (214)

México ahorra aproximadamente 24% de su producto, una de
las tasas mis altas de los pafses semiindustrializados. La
reduccidn de la inversidn, en especial la del sector pGbli-—
co, se ha realizado para contener la absorcifn interna, gue
implic6 una transferencia neta de recursos del pals al exte
rior por un equivalente a 6.2% del PIB en 1986. 'lLos costos
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del adjuste se pueden obgervar en los resultados de la econo-—

mia mexicana en el aifio anterior; decremento del PIB,
la tasa de desempleo urbano,

alza en

disminucién de los salarios rea-
les v elevaci®dbn en el nivel de precios.” (215)

Es imperativa una reforma en la economfa mundial gue evite en
lo posible continuar reciclando la deuda sin un ajuste en el

comercio exterior por parte de los pafses industrializados.

En otras palabras, la solucidn para gque la economfia mundial
funcione adecuadamente se encuentra estampada en tres proble
mas fundamentales: el ajuste,

la liguidez internacional y la
confianza en las reservas.

El problema del ajuste se traduce en como reducir el dé&ficit
en la balanza de pagos; el problema de la liguidez en como

financiar el Aéficit en la balanza de pagos a un determinado
tipo de cambio, y el problema de la confianza,

en las difi-
cultades para conserxvar el valoxr de los activos gue mantiene

como reservas en el banco central.

La solucidn del problema del ajuste demanda resolver los de
segquilibrios externos tanto de los paises desarrollados co-

mo los paises en desarrollo. Por otro lado, de los prime-

ros el d&ficit comercial norteamericano y el superfvit ja-—
ponés han llegado a constituir verdaderos problemas estruc-—

turales de la economia internacional. Los Estados Unidos -

tenfan un déficit comercial de 170 mil millones de d&lares
en 1986, producto no s6lo de la sobrevaluacibtn del dblar,
sino también en la disminucibn significativa de la produc-

tividad industrial en los Gltimos afios.

En Jap®fn, por su
parte, presenta superivits estructurados derxrivados de una
estrategia de crecimiento econdmico basados en dos terceras

partes de la demanda externa;

esto es,
las exportaciones. Asi,

el crecimiento de -
para 1986 el superivit fue de 36
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%\r corillag

mil millones de dSlares. (216)

Hasta la fecha observamos que ninguna de las naciones desa-—

rrxolladas, ha implantado medidas internas para corregir su

déficit y su superivit.

comercial de los Estados Unidos genera una ligui-
000 millones_ de d8lares anuales hacia el resto -
efecto que es anulado por~las altas tasas de in-—

El d&ficit
dez de 170

del mundo,

tereses americanas y por los capitales gue atraen, provenien

tes de Europa,el Japbn y los pafses en desarrollo. Dichos
para financiar la -

capitales sirvieron, entre otras cosas,
mitad del déficit presupuestal norteamericano de 112 mil mi
lliones de d&Slares en 1985, En este contexto, los pafses en
desarrollo se han convertido por medio del servicio de la
deuda y la salida de divisas en exportadores netos de capi-
tal lo gue no ayuda a financiar sus d&€ficits sino a incre-—

mentarlos.l” (217)

América Latina dispuso de 37 mil millones de 48—
sin

En efecto,
lares netos del exterior para crecer entre 1979 y 1982;
sSlo en 1984 transfirif recursos netos hacia el ex-
En contraste, el -

embargo,
terior por 27 mil millones de dSlares.
déficit presupuestal de los Estados Unidos ascendi&f a 178
mil millones de dflares en 1984 y fue financiado en 100 mil
He aguf la paradoja: los paf-
lo estin exportando a los
son _abundantes. '/(218)

millones de ahorro externo.
ses pobres, escasos en capital,

ricos gque supuestamente en ello

En lo que se refiere al problema de la confianza, resulta

gque el sistema financiero internacional sigue entrampado

en el "patrén dSlar™. El elevado dé&ficit comercial y fis-

cal norteamericano sexrfa razén suficiente rara gue cual-
sufriera la p&rdida de la confianza

quier pafis en su caso,
en los Estados Unidos

en su moneda como medio de reservaj;
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sSe mantiene fuerte elevando el costo del dinerce, mediante

altas tasas de interé&s, las cuales se encuentran en niveles
gue AQuplican a las de Japfn y Alemania Occidental.,; por este
motivo, la economfa norteamericana se convierte en un lugar
muy atractivo para invertir, lo gue ha llevado a que las -
principales economias industrializadas trabajen muy por de-
bajo de su capacidad productiva y potencial y con elevados
niveles de desempleo. Asf, Robert J. Samuelson calcula una
pérdida de ingreso potencial no generado para la capacidad
ociosa en estos pafses gque alcanza los 550 mil millones de

dblares.

Adem&s, los intentos por adoptar una moneda gue sustituya al
d6lar han fracasado. Tal es el caso de los derechos especia-
les de giro (DEG). A fines de 1985, en una reunifn en Corea
del Sur, el Grupo de los 24 propuso concretamente emitir

DEG por 20 mil millones de dSlares. En su lugar los Estados

Unidos presentaron el Plan Baker gue proponia otorgar finan

ciamiento por el mismo monto por medio de la canalizacib6n de
dSlares existentes en la Banca Comercial. (219)

De lo anterior se deduce gue el problema del ajuste o de co
mo reducir los desequilibrios, el problema de la liguidez o
de gue modo financiar los desequilibrios y por Gltimo el pro
blema de la confianza aun son obsticulos no superados en el
sistema monetario internacional actual. Aguf cabe destacar
el importante papel gque désempeﬁan los retrasos (Lags) en
el ajuste de los voltmenes del comercio al tipo de cambio.
Estos retrasos son importantes dado gue la devaluacifn del
dSlar fue un abrupto revés a su revalidacibn, asiI gue los
efectos retrasados de un dSlar al alza permanecen activos
aun cuando el dflar es la erosidn y la pé&rdida de competi-—
vidad de la tecnologfia estadunidense en los mercados inter

nacionales.
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En este contexto y para el caso mexicano, serfa necesario
reconocer que deben establecerse mecanismos de renegocia-
cifn gue consideren, por una parte, gue el valor de merca-
do de la deuda es de alrededor de 50 centavos por cada d&-
lar, y por otra, gue es fundamental alcanzar de manera estgA
ble una tasa de crecimiento del PIB del 5 al 6% anual. s&
lo‘asies prosible otorgar el espacio adecuado para resolver
los retos de generar anualmente 900 mil nuevos empleos Yy

la praduccién de bienes bAsicos para 1.6 millones de perso-
nas adicionales cada afo.

En conclusidfn, se reguiere seguir avanzando en el manejo de
la deuda externa con el enfogue de responsabilidad comparti
da entre deudores y acreedores. El peso de la inercia no
debe impedir gque las futuras renegociaciones est&n en mayor
medida determinadas por la capacidad real de pago del pafs.
Todo esquema de servicio y amortizacidn basado en el estan-—
camiento y la contraccibn de las inversiones s86lo diferir$s
y acenturarid la dimensidn de la crisis de la deuda. Una -
solucidn radica en el crecimiento y en el aumento de las ex
portaciones. Con estancamiento de los pafses en desarrollo
Yy proteccionismo de los pafses desarrollados no existe solu
cidén alguna: el sistema financiero internacional no se esta
bilizardy la posibilidad de una ruptura radical en el mismo
seguir8 presente, hecho gque otros deseamos evitar. (220)

Como la mayoria de los palses en desarrollo, Mé&xico ha teni
do tradicionalmente un d&ficit externo en la balanza comer
cial (es decir en sus exportaciones de mercancfas menos sus
importaciones de mercancia) y en su cuenta corriente (es de
cir en sus exportaciones menos sus importaciones mis el com
ponente de sus intereses de su deuda externa pfiblica o priva
da) . A este respecto debemos hacer notar gue a partir de
la Segunda Guerra Mundial los pafses en desarrollo incurrie
ran en un razonable d&ficit de balanza de pagos en su cuen-
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ta corriente, por razones econbmicas, relativas al mayor uso

de recursos financieros reales para promover su crecimiento
y desarrollo.

cCuldl es el significado de los dé&ficit continuos de cuenta

corriente desde el punto de vista de un pafs en desarrollo?

La magnitud del dé&ficit de cuenta corriente de un pafs en un
afio dado determinard en buena medida las necesidades de nue-
vos pré€stamos externos de dicha nacibn; es decir, el monto

del financiamiento nuevo contratado en el exterior se rela-
cionar8 estrechamente al dé&ficit de la cuenta corriente de

ese pais para dicho afo. Tal
nos concomitantes no incluyen

hacer los pagos de capital de

déficit y sus préstamos extex
las divisas necesarias para
la deuda externa vigente. (221)

Ademis de tales préstamos anuales para €l funcionamiento del

Aéficit de la cuenta corriente, aumentari de contfnuo la deu

da externa vigente como funcibfn de los dé&€ficit anuales acu-
mulados. Estes deuda vigente requerird financiamiento de las
amortizaciones gque se venzan durante el afio con el fin de
mantener el mismo original vigente,

ademas del financiamien-
to adicional requerido para cubrir el dé&€fjicit de la cuenta

corriente de ese ano. Estas amortizaciones y las cantidades

del refinanciamiento se registrarin en la cuenta de capital
de la balanza de pagos.

Por tantc, tenemos dos tipos de necesidades de refinancia-

miento externos de un pafis gque deben tenerse

en cuenta para
entender plenamente los procesos de la deuda

externa. (222)

Por otra parte, un pafs necesita refinanciar de continuo las

amortizaciones de su deuda durante cada aho, simplemente pa-

ra establecer y mantener el monto original de la deuda vi-

gente. Puede llamarse "bruto" este tipo de reguerimiento.



4 Sinmgmqg;g§, en la mayorfa de los casos se incluye el monto
"neto" de los pré&stamos en la cifra de los pr&€stamos "brutos"
con el fin de obtener la cantidad total de los pré&stamos del

pafs de gue se trate.

La vulnerabilidad -o incluso en cierto sentido la dependen-~

de un pals respecto del endeudamiento externo en una

v cia-
Cuanto mayor

funcibn de estas dos variales fundamentales.
sea la reduccidn de los d&€ficit de cuenta corriente menores
"netos" de financiamiento externos

ser&n los reguerimientos
en el caso

Yy por tanto seri menor la vulnerabilidad externa;
cuanto menor sea el ritmo de vencimiento
—es decir, cuanto m&s extendido
menores seran las necesidades
y pror tanto ser& menor

de otra variable,
de la deuda externa vigente
sea el "perfil"” de la deuda-
anuales de refinanciamiento externo,
la vulnerabilidad de ese pafs. (223

La deuda, productivamente utilizada y prudentemente contraf-
da, deja mayor margen para la expansidn y el crecimiento de
una pais. Asf pues, se trata de la administracifn de la deu

da externa; en este contexto el prestatarioc deberfa estar en
posibilidades de servir su deuda dentro de par8metros finan-

cieros y otra Indole satisfactorios, de modo gque ‘los presta-

mistas contintGen sintiendo confianza para otorgar el refinan

ciamiento adicional gue se reguiera.

Hasta el primer chogue petrolero de 1973 los principales pres
tamistas de los pafses en desarrollo habfan sido fuentes ofi
ciales. El primer choque petrolero modifics todo eso: las
fuentes oficiales empezaron a guedarse atrds de las fuentes
privadas, esencialmente los bancos, gue asumieron el papel
de intermediarios de los fondos petroleros excedentes hacia

los paises en desarrollo no petroleros deficitarios.

En efecto, el flujo entro de financiamiento de los paifses en
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creci® a una tasa anual cercana
cuando empezS a bajar acelerada
prestatarios como Méxiceo empe-~

desarrollo, incuido México,
al 25% hasta fines de 1981,

Para entonces varios
experimentar una serie de problemas internos y exter
tras un breve

mente.

zaron a
modo gue los prestamistas privados,

nos, de
empe zaron a reaccio-

perfodo de apoyo financiero adicional,
nar individualmente reduciendo de manera dristica los desem
bolsos nuevos. En t&rminos colectivos esto hizo gue los me-
canismos de refinanciamiento tradicionales de los mercados

internacionales virtualmente se cegaran a mediados de 1982.
(224)

A fines de 1976, en el momento del relevo presidencial, MExi
co experimentaba una recesifn econfmica, con un déficit fis-—
cal ampliado hasta 10% del PIB, una posicifn de cuenta co-
rriente deteriorada de casi 3 700 millones de dSlares y una
deuda externa de 26 mil millones - de dSlares en su mayor par-—

te deuda pGblica. (225)

a partir de 1977 se usS una proporcifn considera-—

Asf pues,
provenientes sobre

ble de los recursos financieros externos,
en la expansifn de la plataforma de pro-
duccidn y la exportacidfn petrolera de Mé&xico, y esta indus-—,
tria actud directa e indirectamente como catalizador de la
recuperacitn de crecimiento de toda la economfa. En efecto

en el perfodo 1977-1981 crecid el PIB de M&xico, a una tasa
una tasa elevada no s8lo en relacidn
de 6%. (226)

todo de los bancos,

anual cercana a 8.5%,
con el promedio hist6rico de Mé&xico,
La inversi®n en Mé&xico, tanto ptiblica como privada, crecid
en un nivel histSrico de 20% del PIB a un m&ximo de 25% en
1981. El ingreso per cdpita crecid durante este.periodo a
mientras gque el empleo crecfa a un prome-—

Hubo tambi&n avances en los campos de
y virtualmente

(227)

mis de 6% anual,
dio anual de 5.4%.

la educacifn, la salud,
en todos los sectores de la actividad econSmica.

las comunicaciones,
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Por desgracia este laudable progreso -—-aungue temporal- se
logrd a costa de crecientes desequilibrios internos y exter
nos.

La acelerxracibfn del crecimiento econdmico, inducida por wun
gasto gubernamental en aumento sin su contrapartidaen un in-
greso fiscal adecuado gener® un d&ficit fiscal creciente que
prast de 7.1% del PIB en 1977 a 7.8% en 1980, a un peligroso
14.7% en 1981 y un alarmante 17.9 en 1982. (228)

La demanda excesiva ya no estaba generando empleo adicional
en Mé&xico, sino que se trasladaba a las importaciones, las
gue crecieron a una tasa demasiado elevada.

Paralelamente,
las potenciales exportaciones no petroleras estaban siendo

absorbidas por el mercado interno,

de modo gque el pals depen
dfa cada vez mas de las exportaciones de crudo para satisfa-—

cer la mayor parte de las necesidades de divisas de ME&xico.

En el sector externo la cuenta corriente se deterior8 inexo
rablemente; su déficit pasd de 1 600 millones de dSlares en

1977 (2% del PIB) a 4 900 millones en 1979,
en 1980 (3.5 del PIB),

de dblares en 1981

6 800 millones
v la enorme suma de 13 mil millones
(5.2% del PIB). En este Gltimo afio las
importaciones de mercancias alcanzaron la extraordinaria ci
fra de 24 400 millones de d8lares. (229)

Respecto a los factores internacionales gque han afectado ad
versamente a los paises no petroleros en desarrollo no hay

duda de gque algunos de ellos han tenido tambi&n un efecto
adverso en ME&xico:

la tasa de interé&s real alta y reciente
en el periodo 1979-1982,

el retraso del comercio mundial y
la recesibn de las economias desarrolladas que provocaron
una baja demanda de exportaciones, el deterioro de los té&r-
minos de intercambio para los bienes distintos del petrSleo,

fueron choques externos negativos para la economia mexicana.
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Sin embargo, en el caso de Mé&xico, la cuantificacifdn de to---
dos los chogques externos, en el conjunto del perfodo de 1977~
1982 parece rendir un resultado neto positivo, debido esen-
cialmente a la mejora del volumen y los t&rminos de intercam
bio del petrSleo hasta mediados de 1981. (230) Después de
esta fecha, todos los factores externos parecieron concentrar
se en la misma direccidn negativa para Mé&xico, al mismo tiem
PO gue las politicas internas continuaban acentuando la ten-—
dencia negativa..

Probalemente el error mas fundamental de apreciacifn econémi
ca durante este periodo, cometido no s8lo por M8xico sino -
tambi&én por otros paises, por los prestadores y los observa-—
dores, fue creer gue los precios del petrSleo se mantendrfan
firmes incuestionablemente en el futuro previsible; a partir
de ese punto las proyecciones de la balanza de pagos fuerxron
demasiado optimistas, el gasto pfiblico se expandid demasia-—
do, los pré&stamos externos fueron excesivos, los controles
financieros se relajaron y la politica de tipos de cambio -
fue anBmala. (231)

Despu€s del inicio de la crisis petrolera en 1981, subsisten
varios errores de politica interna; el mantenimiento de un
grupo de cambio sobrevaluado gue promovid la fuga de capital
continuo, alentando su crecimiento ripido de las importacio-—
nes y que generS préstamos externos excesivos el mantenimien
to de los precios del petrSleo gque ocasiond una dr¥Sstica -
cafda en los volfimenes de ventas y de divisas; la falta de
un ajuste adecuade en las finanzas ptiblicas, y la reduccién
de las tasas de inter#&s internas en el Gltimo trimestre de
1982, aunada a un tipo de cambic oficial poco realista, dief
ron un impulso extraordinarxrio a la crisis de la deuda gue
estallara a mediados de 1982. En suma, durante el perfodo
1977-1982 un andlisis cuantitativo de los factores externos
e internos (tanto positivos como negativos) habrfa conducido



a la conclusidSn inevitable de que el deterioro de la balan-

za de pagos de ME&xico se debfa esencialmente a causas_ inter-—

dada la influencia deformadora de las pexr-—
se -

nas: 1981-1982,
cepciones del precio del petrSleo antes de esa fecha,

asignarfa a los factores externos un papel considerablemente
aunqgue no hay duda de que los factores

mayor en la crisis,
internos siguieron desempefiando un papel destacado debido a

la respuesta inadecuada de la polftica econfmica.

Desde 1977 hasta mediados de 1981 M&xico recurrfa principal

mente a los bancos internacionales para satisfacer sus nece
Agquil, conviene sefialar

sidades de financiamiento externo.
dos aspectos:

1) Habfa una utilizaci®n muy deficiente de los cré&ditos de
exportacitn oficiales de otros pafses en relacifn con -

el volumen de las importaciones de Mé&xico tanto de parte
debido a

del sector piblico como de su sector privado,
la asusencia de controles de cambio.

2) Habfa flexibilidad en cuanto a los vencimientos ofreci-
dos por el mercado con el fin de mantener mirgenes com-—
petitivos sobre los pré&stamos bancarios.

No eran raros los préstamos sindicados con vencimiento de -
7.5% ohasta 3 ahos, con mirgenes atractivos en el "entendi
miento" t&cito de todas las partes implicadas en gque dichos
préstamosg serfan refinanciados naturalmente en el momento
del pago, segfn acuerdo de las nuevas tasas y los nuevos mir
genes. En este perfodo se deterioraba el perfil de la deuda
a medida gue M&xico recurrfa cada vez mids al financiamiento
en virtud de gue para los grandes

de los bancos privados:
prestatarios hay un lfmite ffsico superior a la cantidad de

financiamiento de mediano plazo gue podrfa obtenerse cada
es una cuestidn sin respues

mes en fuentes internacionales,
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ta sin la restructuracidn del perfil de la deuda externa ha-
brfa sido necesaria en ausencia de la crisis de 1982,

A mediados de 1982 se interrumpe el flujo de las finanzas
externas de ME&xico;

primero necesiti8bamos refinanciar conti

nuamnente en el exterior las pesadas amortizaciones de la -
deuda a su vencimiento;

segundo necesitibamos obtener un

préstamo con fondos adicionales netos del exterior a £in de
financiar un d&ficit de cuenta corriente y considerable a
mediados de 1981 y mucho mayor después,

debido a la fuerte
caida temporal de las ventas y los ingresos petroleros y a
las altas tasas de intexrés en dA8lares, y tercero, tenfamos
una fuga de capital elevada y creciente desde mediados de
1981, lo que efectivamente requerfia mayores préstamos extexr
nos de México desde un volumen mensual de 1 500 millones de

dflares a mediados de 1981 hasta 3 mil millones de dSlares
en adelante.

2 mil millones de df6lares mensuales o mis en
fondos de medianoc plazo guedaban completamente fuera de -
nuestro alcance en esos mercados. (232)

La respuesta se encontraba en los fondos bancarios de corto
plazo; &stos podian obtenexse con relativa facilidad y rapi
dez de desembolso, y con reguerimientos minimos en cuento a
la documentacidn.

Asi pues,

a mediados de 1981 MExico empe
28 a contratar gran nGmero de cr&ditos bancarios de corto

plazo y a refinanciarlos periddicamente
meses,

(a uno,
ta),

tres o seis
dependiendo del perfodo otorgado por cada prestamis-—
de modo gue para mediados de 1982,

el monto vigente de
los pré&stamos bancarios del sector ptblico a corto plazo
habia aumentado

hasta cexrca de 10 800 millones de d&lares,
aunada al hecho de gue el curso de 1981 habia aumentado a
de dSlares la deuda neta de Mé&xico y minaba
cada vez mwis la
cional,

24 200 millones

confianza de la comunidad bancaria interna-—
tras un periodo de absorcifn de la demanda de fondos
enormemente incrementada.

Los efectos nagativos de este pro



l198.

ceso se dejaron sentir en 1982, cuando las entidades finan-—
cieras individualmente, y luego colectivamente, empezaron
a.- frenar el ritmo de los nuevos pré€stamos y en la Gltima

instancia retrocedieron a mediados de 1982,

ble estaba ocurriendo tambié&n:

Lo inconcebi-
alguncos bancos ni siquiera
estaban dispuestos a volver a prestar los pagos recibidos de

sus mGltiples deudores con el fin de mantener la misma expo
siciébn. (233)

La drastica insuficiencia de los fondos obtenidos en las

fuentes financieras en relacifn con los pagos mensuales glo-
bales del pafs, .estaban provocando una baja extraordinaria

de las reservas del Banco de México. Los bancos no estaban

tomando los préstamos de mediano plazo y algunos de ellos in
cluso trataban de reducir sus cré&ditos de corto plazo neg8n

dose a renovarlos a su vencimiento. Era absolutamente wvital

Y urgente gue redujéramos en gran medida nuestras necesida-

des y divisas, disminuyendo por una parte nuestro déficit -

de. cuenta corriente y por otrxra parte,
nismos para rolar la deuda vencida,

buscando nuevos meca-—
en vista de gue los meca
nismos de refinanciamiento tradicionales se habfan desvane-
cido por lo menos temporalmente.

LA PRIMERA RESTRUCTURACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

En primera instancia existfia la necesidad de concentrar nues
tra atencidn en el sector pfiblico y en particular en las -

amortizaciones gue ya no podrfan ser refinanciadas.

Se en-—
vid (por t&lex)

una comunicaci®&n inicial a todos los bancos

acreedores de Mé&xico el 22 de agosto de 1982, solicitando

una renovacidn de tres meses de todas las amortizaciones de
la deuda de los bancos comerciales s6lo los principales, ya
gue los intereses se continuarfan pagando que se vencieran

para todas las entidades del sector pGblico durante los si-

guientes tres meses, a contar del siguiente, 23 de agosto
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de 1982, con inclusibn del cré&dito vigente de corto plazo.
Las renovaciones se harfan sobre una base de Prime o de Libor,
con la adicib8n de un margen esta-

a eleccifn del prestamista,
participantes. Todas -

blecido para todos los prestamistas
las entidades del sector pfiblico mexicano fueron informadas

de gque se tomarfan medidas administrativas interxrnas para gue
las renovaciones se solicitaran y aceptaran por el prestamisg

ta antes de su vencimiento, con el fin de evitar una situa-

cibn de mora abierta. (234)
Gracias a este té&lex, Mé&éxico detuvo de inmediato la salida

de pagos de sus amortizaciones del sector pfiblico que consti
tufan la mayor parte de los requerimientos globales del pails
para el servicio del capital de la deuda externa. Pero aun-—
gue los pagos de capital de la deuda externa efectivamente

es muy importante advertir que M&xico no
sino m&s bien habfa solicita-
algo similar

se habfan detenido,
habfa declarado una moratoria,
do una renovacidn de las obligaciones vencidas;
al concepto de obtener una extensifn en forma de cr&ditos de

corto plazo.

Al mismo tiempo M&xico anuncid la creacifn de un Grupo Ase-—

soxr Bancario integrado por trece bancos, el cual cooperarfa

con México con el fin de encontrar la via ma&s r&8pida para
la estructuraciftn formal de la deuda pfiblica del pafs en el

mediano plazo. En el grupo asesor estaban 7 bancos comerx-—

ciales de los Estados Unidos y 6 bancos de otros palses pres

tamistas importantes. Estos bancos se encargarfan de las -

comunicaciones con otros bancos dentro de su propio pals y
en algunos casos con bancos de otros paises. La distribu-
cibn de los pafses de los bancos del Grupo Asesor estaba re
lacionado con la distribucidn geogrdfica global de la deuda
externa de ME&xico y cada banco del Grupo Asesor habrfa de
ser un gran prestamista de M&xico en términos de sus cré&di-

tos vigentes. (235) La creacifn de este Grupo Asesor fue
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de gran importancia en la bfisgueda exitosa de la vfa mis -
eficaz para afrontar las complicaciones de la restructura-—
cidn formal de la deuda sobre la base del mediano plazo.

Este grupo de asesores bancarios tenfa en la pr&ctica dife
rentes papeles y funciones: (236)

a) Era un grupo coordinador con el resto de los bancos de
todo el mundo. México tenfa mis de 500 bancos acreedo-
res por todo el mundo, y <casi mil entidades prestamistas
si consideramos las diversas ramas, oficinas, subsidia-
rias y filiales de grupos bancarios. En t&rminos f£isi-
cos y temporales, no era posible ponerse en contacto con
cada uno de estos bancos'para iniciar las negociaciones;
por lo tanto, este grupo actuaba informalmente en nombre
de todos los demis bancos.

b) Era un Grupo Asesor para ME&xico; nuestro pals discuti-
rfa dentro de ese grupo las diversas ideas sobre la reg
tructuracidn, con el fin de asegurarse de que las res-—
puestas de la restructuracién final se efectuaran de -
una manera mds fluida, eficiente.

<) Era un grupo de apoyo con los demSs bancos, una vez qgue
nosotros aceptiramos cierta polItida, ciertos té&rminos
o acciones, era importante gue estos bancos 1lfderes Pro

pusieran la contraparte.

a) Era un grupo para la transmisifn de informacifn de ma-
nera té&cnica, financiera y econSmica, de la Secretaria
de Hacienda a todos los bancos y viceversa.

e) Sobre todo, este grupo actuaba de hecho como el repre-
sentante negociador de la comunidad bancaria internacio

nal.
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El 8 de dicicmbre de 1982, el Secretario de Hacienda daba a
conocexr a la comunidad bancaria internacional (mediante un
famoso té&lex de casi 3 metros de longitud) el plan de res-

tructuraciétn para la deuda externa del sector pGblico mexi-—
cano,

tal como se habfa acordado previamente con el Grupo
Asesor Bancario.

El plan de restructuraci®én solicitaba esen
cialmente gue se restructurasen todas las amortizaciones de
principales debida a los bancos comerciales (exclufdas las
lineas de crédito y otros pré&stamos) gque se vencieran para
las entidades del sector pGblico desde el 23 de agosto de
1982 hasta el 31 de diciembre de 1984,

incluidos los cré&di-
tos bancarios de corto plazo vigentes (a los elevados m&rge

nes convenidos de la Libor m&s 1 7/8% © la Prime mé&s 1 3/4%
a la eleccib6n de cada prestamista, con una comisi®n inicial
de 1%), por un perfodo de 8 afios con 4 de gracia; la canti-
dad total implicada se aproximaba a 23 mil millones de délg
res. (237)

Asi pues, la administraci®tn mexicana presionaba para obtener

un perfodo de cobertura mis largo para las amortizaciones
gque habfan de restructurarse,
gbricamente.

pero los bancos se oponifan cate
incialmente deseaban restructurar sflo
los vencimientos de un afio (1983), de modo que el progreso de M&
Xico pudiera evaluarse anualmente.

loguialmente como el

En efecto,

Esto llegb a conocerse co
"enfoque de la rienda corta®.

En esencia se obtuvo gue las amortizaciones bancarias gue se

vencieran durante los dos y medio anos siguientes fueran re-—
financiadas (es decir restructuradas) a mediano plazo, con

el fin de reducir las necesidades de pagos de divisas del -
patls;

pero debe advertirse gue el interés de la deuda conti~-
nuaba pagindose puntualmente.

La suma aproximada de 23 mil millones de d&lares, cuyo pago
se vencia hasta

finales de 1984, efectivamehte se habfa
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diferido mediante la restructuracién para el perfodo de 1987
a 1990. A la baja de los pagos hasta fines de 1984 siguie-
ron a partir del ano siguiente, enormes requerimientos de

refinanciamiento para el pago de la deuda no restructurada,

Yy a partir de 1987 el efecto acumulado de los pagos restruc
turados. Despu&s de la restructuracidn los pagos vencidos
en 1985 ascendfan a 10 200 millones de dSlares,
8 500 millones, en 1987 a 13 700 millones, y en los tres -

afios siguientes a cerca de 10 mil millones de d&lares anua-—
les. (238)

en 1986 a

La restructuracidn de los vencimientos del sector pGblico -

era s6lo una parte del asunto. Otro problema wvital erxra la

obtenciftn de un nuevo apoyo crediticio para el d&ficit de
la cuenta corriente de Mé&xico esperado en 1983.

El problema se abords tambi&n en la comunicacifn de la Secre
tarfa de Hacienda el 8 de diciembre de 1982,

México prome-
tfa aplicar un programa econmico,

apoyado por el F.M.I., en
que se reducirfa el dé&ficit fiscal del sector pGblico,

elevadisimo méximo de 17.9% del PBI alcanzado en 1982,
8.5 en 1983, 5.5 en 1984 y 3.5 en 1985, a la vez gue se re-
duciria dr&sticamente el dé&ficit de la cuenta corriente ex-

terna del elevado m&ximo de 13 mil millones de d&lares en
1981 a una

en 1983.

del

a -

cifra proyectada en 3 500 millones de dSblares

Estas medidas se sumarfan a otras gue intentarfan
reducir la inflacibn, promover el

da del capital mediante polfiticas
reses y el cambio m&s apropiadas,

ahorro y contener la sali
internas de tasas de inte

alentar la recuperacidn
del sector privado e inducir un cambio estructural global

en la economfa encaminada hacia un mejor desempefio del sec
tor externo, en particular el de las exportaciones. (239)

En los t&rminos de este programa econSmico, M&xico solicitaba
de sus acreedores bancarios un nuevo pré&stamo de 5 mil millo
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nes de dblares a 6 ainos de plazo y con 3 de gracia, lo que

equivalfa aproximadamente a 7% de la exposicifn total vigen
te en Mé&xico.

Por su parte el F.M.I. =-en un estilo novedoso ae asegura-
miento de apoyo bancario para un pafs- pidib a la comunidad
bancaria internacional una r&pida confirmacifn de su compro
miso con la facilidad de 5 mil millones de d&lares para 1983
como un requisito para la presentacifn a su directorio para

su aprobaci®n de una facilidad ampliada de fondos por un
monto global aproximado de 3 900 millones de d&lares, el -~

que se retiraria trimestralmente durante un perfodo total
de 3 anos,

a condicifn de que se cumpliera con las metas -
econfmicas. (240) La comunidad bancaria internacional acep
t5 antes de fines de diciembre de 1982 el otorgamiento de
la facilidad de 5 mil millones de d6Slares durante 1983, E1l
acuerdo de cré&dito se firm6 el 3 de marzo de 1983, El re-
querimiento de dinero nuevo con los bancos se repitid de
manera muy singular en 1984 cuando M&xico obtuvo un nuevo
crédito con valor de 3 B00 millones de dSlares. En esta -
ocasifn en wvista del excelente desempefio de M&xico con el
Programa de 1983, los t&€rminos y las condiciones eran mu-—
cho mejores: 10 afios para pagar, con 5 1/2 de gracia,
tasa Libor m8s 1 1/2 la Prime m&s 1 1/8%,
menor gue la anterior.

a la
¥ una comisidn

LA RESTRUCTURACION DE LA DEUDA PRIVADA

El primer paso consistfa naturalmente en su registro, ya -
que s6lo se tenfa una idea general de su monto to£a1 pero
se ignoraba su compoesicifn, el tipo de prestamistas, el pa
tr6n de la amortizacién, etc&tera. El registro de la deu-
da del sector privado resultd Gtil no s6lo para obtener la
informacifn requerida sino tambi&én para asegurar subsecuen

tes gue los recursos de divisas escasas gque se transfirie-
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ran eventualmente al sector privado por medio del sistema
bancario nacional se usaran para los fines requeridos.

Despu&s de su registro se supo que la deuda del sector pri-
vado a proveedores y prestamistas extranjeros, exclufdo del
sistema bancario recientemente nacionalizado, ascendia apro
ximadamente a 22 mi) millones de dflares v que su calendario

de amortizaciones se encontraban particularmente en el corto
plazo: cerca de las 2/3 partes de la deuda privada vencfan
en un plazo de dos anos.

Se debfan 18 mil millones de d&lares a los bancos yv 4 mil

millones a los proveedores. (241)

En esta esfera gque regquerirfa de una regularizacidfn inmediata
era la de los recursos de los pagos de la deuda contrafida con
proveedores extranjeros. Tales retrasos estaban paralizando
el flujo de materias primas, refacciones y otros equipos re-
gueridos del exterior:; de nuevo contando con reservas parti-—
cularmente bajas a principios de 1983 era necesario inventar
un procedimiento para regularizar tales retrasos sin entregar
temporalmente las divisas gque no se tenfan. Se cref un mexr-
cado similar al depbsito interno de dflares para los deudo-—
res de deuda gue se vencieran desde el 20 de diciembre de -
1982 hasta el 30 de junio de 1983; los deudores podrfan cons
tituir depdsitos en dSlares en bancos mexicanos por la suma
reguerida para pagar las amortizaciores vencidas contra 1la
entrega de moneda nacional al tipo de cambio vigente.

Se crearon cerca de 520 millones de dblares de tales dep&Ssi-
tds para el perfodo antes mencionado, y en gosto de 1983, el
Banco de México anuncid gue en septiembre se pagarfa el 50%
de la deuda vencida, Y el resto a principios de marzo de -
1984. (242)
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Tambi&n existfa en el sector privado, por medio de bancos o
proveedores, una deuda derivada de las oficinas oficiales
de cr&dito a las exportaciones en relacién con las exporta-—
ciones de bienes y/o servicios a Mé&xico. En junio de 1983,
IMéxico firmd en Parfs un acuerdo general con otras 15 nacio
nes; en &€l se sentaban las bases de refinanciamiento, en un
perfodo de 6 afios con tres de gracia. (243) »
Esto asumirfa la forma de una lfnea de cré&dito asignada a
dos prominentes instituciones financieras oficiales de Méxi
co especializadas en las actividades del comercio exterior
(BANCOMEXT y NAFINSA), pero el riesgo comercial subyacente
no serfa absorbido automiticamente por el sector pGblico:
si el deudor privado podrfa entregar oportunamente la mone-—
da nacional suficiente al tipo de cambio prevaleciente cual
guiera de las dos instituciones financieras mexicanas podrfa
utilizar la lIinea de cxé&dito del pais en cuestibn para refi

nanciar el pago en el mediano plazo.

La filtima parte de la restructuracibfn de la deuda del sector
privado se encontraba en la esfera de las amortizaciones del
capital bancario. Como en el caso del sector pGblico gue se
encontraba la mayor parte de la deuda. En primer lugar se
necesitaba una mejora considerable en su perfil de vencimien
tos; en segundo lugar, era necesario inventar un mecanismo
para la reduccibn © aun la proteccidn del riesgo cambiario
para los deudores, ya gque estos iltimos se habfan conmocio-
nado financieramente por la devaluaci&8n del 500% del peso -
mexicano desde principios de 1982; en tercer lugar el d4diff-
cil estado financiero de las finanzas pfiblicas reguerirfa
gque no se crearan subsidios en este frente, y por Gltimd,
debfa inventarse un mecanismo para gue el sector pfblico -~
mexicanoc no asumiera o absorbiera la deuda externa del segc
tor privado ya gque &ste habfa actuado independientemente

con los prestamistas extranjeros, gquienes deberfan conti-
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nuar soportando el riesgo crediticio subyacente. (244)
La solucifén para este problema mfiltiple se encontrd en la
creacidn de

un mecanismo especial para la restructuracidn
de la deuda

del sector privado y la proteccién respecto a

los riesgos cambiarios;

un fondo fiduciario establecido
por el gobierno en el Banco de México,

conocide como FICOR
CA (Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios).

El FICORCA es un complejo mecanismo gue comprende una exten
sa documentacibn,

pero su filosofla conceptual puede enten
derse con tanta facilidad como la de los mercados interna-—-
cionales de cambio futuros; las diferencias de las tasas de
interés entre dos monedas afectarfan su tipo de cambio.

En
los mercados de tipo internacionales se entregarin ambas

mo
nedas en el futuro de operaciones de divisas futuras;

en el
caso de M&xico el FICORCA no es mercado sino un mecanismo

establecidoy 1la moneda nacional se entregar8 al inicio de
la operacibn,

pero el principio es similax. (245)

Una cantidad establecida de moneda nacional ahora por el -
prestatario, el Banco de M&xico, tomando en cuenta las ta-

sas de intereses nacionales menos las tasas esperadas de de
preciacifn de la moneda, deberfa bastar -para la compra de
las divisas necesarias al tipo de cambio-
la fecha futura establecida,

prevaleciente en
en cuenta)

¥ el Banco de Mé&xico (tomando

asumirfa la responsabilidad de entregar las divi
sas en esa fecha.

Unco de los aspectos principales del pro-
grama era gque proporxcionaba créditos en pesos,
costos,

Y

a tasas de
a los deudores privados gue desearan aprovecharlo,

gue la elevada tasa de interé&s prevaleciente en pesos se

capitalizaba parcialmente dependiendo del flujo de efectivo
de cada cliente. (246)

El mecanismo de FICORCA se cred en relacidn con las deudas
de divisas contraidas antes del 20 de diciembre de 1982,



. da bancaria vigente,

207.

s 3 qa /uob-"t‘é L
(s J};A Y, v AD/Q /f/,‘ 4 6
e 1#” ,,/f’”/l/

de Hacienda.

S
”«)>U' con instituciones financieras registradas en la Secretaria
o

Los programas de FICORCA tenfan beneficios

importantes para los prestatarios nacionales, pero s&lo po

drfian aprovecharse con el acuerdo del prestamista extranje
ro para restructurar la deuda a mediano plazo. (247)

El FICORCA dio buenos resultados,

la mayor parte de la deu-
cerca de 12 mil millones de Ad&lares,

registr para su restructuracidn en los términos de FI-
CORCA para fines de octubre -de 1983.
ridad de este mecanismo,

se

En vista de la popula
originalmente aplicado a las deu-—

das contrafdas en moneda extranjera antes del 20 de diciem-

bre de 1982, en 1984 se creb un mecanismo similar para las

deudas en moneda extranjera despu&s de esa fecha. Asf se

reflejaba la preocupacidn de las autoridades financieras

mexicanas por asegurar, en la mayor medida posible, gue la
nueva deuda contraida por el sector privado tuviera un per-—

£1i1 de mediano plazo mediante los beneficios de la cobertu-
ra cambiaria. (248)

LA SEGUNDA RESTRUCTURACION DE LA DEUDA PUBLICA EXTERNA

La primera restructuracidn habfia proporcionado un respiro
prara el pago capital externo hacia fines de 1984;
go, a partir de 1985 habifa
que se vencian en los seis

sin embax
una acumulacibdn enorme de pagos
afios siguientes, sin una posibi-

lidad de encontrar fuentes de refinanciamiento voluntario

consecuencia, desde principios
de 1984 empezaron las autoridades mexicanas a elaborar una

para tales magnitudes. En

propuesta de restructuracidn global gque posteriormente se
presentd a la comunidad bancaria internacional.

La propuesta implicaba la restructuracién de 48 mil millo-—

nes de d&lares de la deuda del sector pfiblico que se vencfa

entre 1985 y 1990, perfiocdo en el gue se encontraban los -
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pagos mas pesados. Los pagos se restructurarxian en un perio

do de 14 anos con un patr6n de incrementos tales gque estable
cieran una suave curva ascendente de pago de la deuda. (249)

La segunda restructuracidén proporcionarfa una baja base ini=
cial moderada para los pagos, del orden de los 2 mil

millones
de dSlares por afio hasta principios de 1989,

lo que darfa -
tiempo para gue Mé&xico incrementara gradualmente su

reingre-—
so a los mercados de cré&dito voluntario.
Todas las proyecciones, los an&lisis
mente discutidos con el F.M.I.,
tuciones bancarias,

vy las cifras, amplia-
el Banco Mundial y las insti-
trataban de enfocar el manejo de la deu-—
da como un esfuerzo integrado de planeacifn macroeconSmica
aunado_al endeudamiento externo.

Hasta entonces se habfa
utilizado un enfogue de car&Scter anual gue se concentraba
esencialmente en los resultados de la cuenta corriente sin

analizar el efecto de las tendencias en el mediano plazo de

las estructuras de la deuda y sus interconexiones, asf nace
7
la negociacién multianual!(zso)

Existe una tendencia erxrfnea al creer que los paguetes de

la restructuracién de la deuda, para M&xico o para otros -

paises en circunstancias semejantes, constituyen una solu-

ciédn para los problemas de la deuda externa. No es asi.

Ademis, de todas sus enormes complejidades mecinicas, el

proceso de restructuracibn, mejora el
deuda del pafs en cuestifn, aliviando
un refinanciamiento brutco anual de la

perfil de pagos de la
asf la necesidad de

deuda extexrna vigente
y mejorando uno de los factores decisivos de la vulnerabili
dad del

deuda.

pals implicado en los campos de las divisas y la

Pero en sfI mismo no hace nada para mejorar el pro=-
la actuacibn de la balanza de la cuenta corriente
del pais, uno de los indicadores decisivos de la mejora de

ceso de
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la capacidad del pafs para servir su deuda externa en el fu-

turo.

Sus beneficios consisten en la coqs%derable mejora del per-—
-£fil de la deuda externa (por lo menos en el caso de las res
tructuraciones de muchos afios obteﬁldos al fin por M&xico),
lo gue alivia la presidn de la obtencisn de cantidades de re
financiamiento correspondientes gue pueden ser limitadas, -

inadecuadas © imposibles de obtener en ausencia de mecanis-—

mos de mercado apropiados.

Tras la adecuada restructuracisSn del perfil de. la deuda ex-—
el primer plano se encuentra en el campo de la polf-

terna,
en su capacidad para generar definitiva

tica macroeconSmica,
mente una mejora sostenida en el desempeiio de la cuenta co-
rriente del pafs, compatible con la recuperacifn de un cre-—
cimiento econdSmico satisfactorio y la recuperacifn de la es

tabilidad financiera.

Durante el resto de 1984 y la mayor parte de 1985 se hicie-
ron esfuerzos para reunir los acuerdos para un monto de res
tructuracifn total de 48 700 millones de d&Slares. Uuno de -
los sobreentendidos que permitieron la restructuracifn mGl-

tiple fue gue M&xico no necesitarfa dinero nuevo en 1985.
En efecto, las proyecciones de la balanza de pagos para el
afnio indicaban gque no se requerfan pr&stamos externos aparte
de los desembolsados por organismos internacionales tales co,

mo el Banco Mundial y el Banco Interamericano y por las fuen
tes bilaterales. (251)

Esto condujo a la solicitud m&8s baja del financiamiento ex-
terno neto sometida al Congresco por ‘el Gobierno Mexicano en
s8lo mil millones de dSlares, contra 4 mil mi-
15 mil millones en 1981 y cerca de 3 mil mi
(252)

trece aflios:
llones en 1982,
llones por afio entre 1977 y 1990.



PAGOS DEL SERVICIO DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA DE MEXICO
(DESPUES DE LA RESTRUCTURACION 1984-1985)

(millones de dSlares)

Perfodo de Pago Principal Intereses* Servicio de 1la
Deuda Total
1986 3 211.2 6 477.9 9 689.1
1987 5 590.7 . 6 661.3 12 252.0
1988 2 962.0 6 083.9 9 045.9
1989 4 358.6 5 831.2 10 189.8
1990 5 059.5 S 322.7 10 382.2
Sub-total 21 182.0 30 377.0 51 559.0
1991—1?95 30 913.0 18 460.21 49 373.9
Ahos
subsecuentes 19 984.3 4 312.1 24 296.4
Total 72 080.1 53 149.2 125 229.3

El 70% de este d&bito fue contratado

sobre la base de una
tasa flotante.

BEl nivel de &sta fue calculado tomando 1la

libor a 8.5% y la prime a 92.4% mds 7/8% de la deuda restruc
turada.

Fuente: Secretarfa de Hacienda y Cré&dito PGblico



PRINCIPALES ACREEDORES EXTRANJEROS DEL SECTOR PRIVADO MEXICANO
A FINES DE 1983
(millones de d&lares)

Acreedores (millogzztégagélares) Pagﬁi;ig:ii?g)en
Citibank 1 480.3 - 7.6
Bank of America 1 235.7 6.4
Chase Manhattan 680.6 3.5
Manufacturer Hannover Trust 630.3 3.3
Morgan Guaranty Trust 495 .0 2.6
Continental Illinois 488 .7 2.5
Lloyds Bank 410.5 2.1
Midland Bank 378.2 2.0
Otros 13 574.6 70.2
Total 19 346.9 100.0

Fuentes: C8lculo de Roberto Guti&rrez

S.H.C.P.
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De hecho durante 1985 se pagarfan 1 200 millones de 4a8Sia-
res del dinero nuevo ahora restructurado de 5 mil millones
de dSlares de 1983. Era la primera vez, desde 1982, qgue se
consideraba el pago del principal de los pr&stamos de media
no plazo. Pero el afio deberfa ser mis complicado. Del la-
do fiscal la recuperacibn econfmica generd algunas presio-
nes inflacionarias por encima de las previstas en el presu-
puesto; lo anterior obligéS a las autoridades a mantener las
tasas de interé&s muy por encima de lo esperado y a permitir
una devaluacién mAs ripida del peso, hecho gue aceler$ mas
la tendencia alcista de los precios.

Mientras que apenas se alcanzaban las metas del primer tri-
mestre, se puso en claro gue no alcanzarfan las metas fis-
cales .y monetarias fijadas para junio. A mediados de 1985
al creciente deseguilibrio fiscal se sumé una nueva oleada
especulativa contra el peso y una renovada fuga de capital.

Durante el mes de julio a la devaluacifn del peso en un 20%
le siguif un nuevo sistema de flotacifn gque trataba de con-
tener la fuga de dinerxro al extranjero.

L.as tasas de interé&s se elevaron sistemiticamente para gue
alcanzaran niveles de rendimiento positivos, y durante el
afio se impuso una restriccifn draconiana a la capacidad del
préstamo del sistema bancario que reducfa casi totalmente
la disponibilidad de crédito. .(253)

Asf pues, en 1985 el sector pGblico de M&xico pagh cerca -
de 1 500 millones de dbSlares a los bancos por concepto de
principales, incluidos los 250 millones de dSlares ya men-

cionados. A mediados de septiembre dos terribles terremo-—
tos sacudieron la Ciudad de Mé&xico causando muerte y devas
tacifn por todas partes. Al dfa siguiente, mientras Mé&xi-

<o rescataba a sus muertos y heridos de entre los escombros
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Y ruinas de miles de edificios destruidos, se publicd en

The Washington Post una informacidn filtrada por el F.M.I.
en el sentido de gque M&xico no estaba cumpliendo con las
Y gue habfa dejado de ser
de la institucidn. (254)

metas convenidas por el F.M.I.
elegible para nuestros retiros
Aungue cierta la esencia de la misteriosa historia publica-
su inoportunidad provoc8 gran embarazo al

da en la prensa,
anunci8 de inmediato gue otorgarfa a Mé&xico

F.M.I., el cual
un préstamo de urgencia por un monto total de 300 millones

de délares.

EIL. PLAN "BAKER"

en la reunidn anual de la Junta de Goberna-—

Por otra parte,
Yy el Banco Mundial celebrada en Sefil en oc

dores del F.M.I.
tubre de 1985, se observS un cambio en el enfogue de las au
toridades financieras de los palses desarrollados hacia la
crisis de la deuda. (255) Este nuevo enfogue econSmico pa-
ra solucionar el problema del endeudamiento. El principal
portavoz de esta nueva corriente fue el Secretario del Teso
ro de los Estados Unidos, el serior James Baker, gquien pro-—
pPuso gque a la estrategia original para solucionar el proble
ma de la deuda habfa de agregarle los siguientes puntos b&-

sicos: (256)

a) La adopciSn, por parte de los principales deudores, de
medidas macroeconfmicas y estructurales de gran alcance
—respaldadas por las instituciones financieras interna-
ciones— con el objeto de reducir la inflacién y promo-
ver el crecimiento econSmico y el ajuste del sector ex-—
liberalizaci6n comercial,

terno. Reformas impositivas,
reduccibn del gasto

apertura a la inversifn extranjera,
plGblico v de la ingerencia del Estado en la economfa,

eliminaci®dn de subsidios, etc.
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Mantener la funcidfn primordial del Fondo y simult&nea-

b)
mente establecer un programa de créditos para apoyar el
cambio estructural por parte de los bancos multilatera-
les de desarrollo. Este programa respaldarfa la adop-
cifn de una polftica econSmica gue contribuyera a orien
tar el aparato econSmico de los pafses endeudados hacia
el mercado. :

c) Un mayor volumen de cré&ditos de los bancos privados a

las g¢randes naciones deudoras para promover programas
Baker sugiri8 gue los

globales de reajuste econSmico.
total de 20

bancos otorgaran nuevos cré&ditos por un
mil millones de d8&lares duranhte los tres afios siguientes.
Esta cantidad tendrfa gue repartirse entre todas las na-

ciones deudoras.

A este conjunto de respuestas se le denomind "Plan Baker"y en
esta fecha constituy8 la estrategia oficial de los Estados
Unidos de los otros paflses acreedores frente al problema de
la deuda.

La opini®fn de las naciones deudoras, entre ellas Mé&xico, fue

si bien constitufa un paéo adelante frente a

gque este plan,
Se sefialaron tam-

la posicidén anterior,
bién los problemas gue podrian suscitarse al asociar el pro

ceso de cambio estructural con una solucibn restrictiva al

era insuficiente.

problema de la deuda externa.

Ademis del efecto mate-

1985 termin®d sin muchas alegrfas.
M&xico termind el -

rial y psicolSgico de los terremotos,
afo con una inflacifn de 63%, ligeramente mayor gue la de
1984; un dé&ficit del sector pfiblico cercano a 10% del PIB,
causado principalmente por los pagos de intereses de la deu
las reservas bajaron casi 3 mil millones de A&-

da interna;
la economfa mostrS cla-

lares y hacia el Gltimo trimestre,
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ras sefiales de retraso, a pesar de un tasa de crecimiento de

3% para todo el afo. El precio del petrfSleo se encontraba

bajo severa presifn y habfa sufrido una baja de 3 a 5 d&Sla-
res por barril en los filtimos dfas del afo.

El presupuesto de egresos de 1986 consideraba un afio de cre-—
cimiento nulo, mientras gque la inflaci®fn se reducirfa a 45%
y el d&ficit del sector pfiblico se disminuirfa a la mitad pa

ra llegar al 5% del PIB: El requerimiento de préstamos ex-—

ternos netos de 4 mil millones de dSlares se destinarfa en
su mayor parte a la recuperacifn de las reservas. Estos
cidlculos se basaban en el presupuesto de un precio medio del
petrbleo mexicano durante 1986 de 22.50 dSlares por barril,

lo gue implicaba una baja de 10% en relaci8n con los propios

' prevalecientes. ( 257)

Sobre estas bases los negociadores mexicanos elaboraron un
gque habrfa de formalizarse a princi-
cuando el precio del petr8leo se
de modo

acuerdo con el F.M.I.
pios de febrero de 1986,
hundi®é de pronto hasta niveles de un solo dfgito,
gque los supuestos originales del presupuesto de Mé&xico se
tornaron insostenibles. (258)

El acuerdo con el F.M.I. no se firmd ya gue las partes es-—
peraron a gue se estabilizaran los precios del petr&leo.

Se generalizaron los rumores de gue M&xico estaba solicitan
do decenas de millones de dfSlares y de que existfa la posi-
bilidad de una mora unilateral por parte del segundo deudor
en vias de desarrollo m&s grande del mundo.

no se moverfa sin una perspectiva m&s clara y 1la
administracifn de los Estados Unidos insistfa en un "progra

que incluyera la liberacifn del comercio exterior, la
la privatizacién de las

El F.M.I.

ma"
apertura a la inversifn extranjera,
empresas del sector pGblico y una reduccifn del dé&ficit Qdel

sector pGblico.
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Aungue estos principios se habfan anunciado ya como parte
del paquete de politicas econSmicas elaborado por el Gobier
no Mexicano para 1986, se pensaban que estaban destinados -
en su mayor parte al consumo externo sin tener claras inten
ciones de llevarlos a la prictica. Tanto se insistfa en la
imposicifn de una presentacién cuantificada, detallada de

tales metas.

El 22 de julio de 1986 se entreg8 al bDirector General del
F.M.I. una "Carta de Intencifn" por parte de la Secretarfa
de Hacienda de México. En ella se describfa un programa de
18 meses (hasta fines de 1987) gque inclufa varios aspectos
novedosos y una inyeccidn gigantesca de financiamiento extrxan
jerb pror parte de los acreedores de M&xico gque ascenderfa a
mis de 12 mil millones de dSlares mis 2 400 millones de prés
tamos contingentes, el programa se ocupaba de la mayor parte
de las preocupaciones de Mé&xico. (259)

a) Se reconocfa el plenc efecto de la baja de los precios
del petrfleo en la balanza de pagces (calculado en 8 mil
millones de d&Slares) y en los ingresos fiscales (estima
Ao en 20% de la reduccibn total a 6% del PIB); por tan-
to, aceptaban un elevado d&ficit fiscal de 16% del PIB
en 1986, asi como la inflacién resultante de tres Afgi-
tos (115%) para el ano. Por supuesto se inclufa una re
duccibn del d&ficit fiscal, de 3% en el perfodo, a re-—
sultas de reducciones del gasto y de medidas para incre

mentar el ingreso.

b) Se protegfa a la economfa mexicana de nuevos chogues ex
ternos inesperados proporcionando un financiamiento adi
cional automitico para el caso de que bajara el precio
del barril del petrSleo a menos de 9 dSlares a lo largo
de un periodo prolongado durante la vigencia del progra

ma.
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Se proporcionaba una inversifn pGblica adicional y su f£i
nanciamiento para el caso de gue la recuperaci®dn de la
economfa fuera més lenta que lo esperado, con ajustes au
tom&ticos de la meta cuantitativa principal.

Se reconocia por primera vez gque el déficit de M&xico
era el resultado de los muy grandes pagos de intereses
nominales sobre la deuda interna m&s bien gue en el gas
to excesivo. En efecto, se destacaba gue Mé&xico habia
producido un superivit fiscal primario (antes del pago
de intereses) continuamente desde 1983,

Se subrayaba el retorno del crecimiento, despu&s de tres
anos de tenso ajuste. En efecto, se bautiz6 el progra-—

ma como el "Programa para el Crecimiento y Ajuste Estruc
tural de Mé&xico".

Se definfan las fuentes de financiamiento en apoyo de
una polfitica enfocada hacia el crecimiento segGn los 1i
neamientos de la estrategia para sumanejo ae la deuda
bosgquejados por el Secretario Baker en SefGl de 1985,

El programa no contenfa ningfin compromiso explfcito -~
acerca de la privatizacib&n, la inversi®fn extranjera o
la liberacifn del comercio exterior aparte de los pla-
nes ya mencionados al respecto.

IL.a crisis se habia evitado. L.os bancos se sentfan alivia-

dos.

Ahora debfa iniciarse el esfuerzo por elevar el finan

ciamiento.

Por otra parte:

a)

El F.M.I. comprometid 1 400 millones de DEGS (cerxrca de
1 700 millones de dSlares) en desembolsos trimestrales



b)

<)
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ligados al cumplimiento de meras cuantitativas por par-
te de Mé&xico. El primer desembolso se condiciond al -
compromiso de la llamada "Masa Crftica", o sea el 90%

de la cantidad gque debfan aportar los bancos comercia-
les; la negociaci®n inicial inclufa la "Carta de_ Intencifn",
el "Memorando T&cnico'" con la descripcifn detallada de

la mecinica, y las metas trimestrales para septiembre
y diciembre de 1986. (20)

El Banco Mundial comprometis 2 300 millones de dSlares
de préstamos netos a M&xico durante el perfodo 1986-
1987. Esto significa que en los dos afios debieron reci
birse m&s de 3 500 millones de d&lares de desembolsos
brutos. ( 261)

La implicacidn obvia era gque habxrfa un contenido mayor
de condicionalidad de las polfticas. Sin embargo, se

percibfa gue los programas de politica sectorial de M&-
xico eran compatibles con la nueva concepcifn del Banco
Mundial de su papel de financiador del crecimiento eco-

némico en los pafses de ingresos medianos muy endeuda-—
dos.

El Banco Mundial estaba ubicado en medio de paguete.
Ademis de su propia condicioconalidad de proyectos y po-
lfticas, la aprobacifn por el Directorio del Banco Mun
dial y la eficacia de ciertos pr&stamos del Banco a ME&
xico en ciertas fechas se plantearon como condiciones
del desembolso de los pré&stamos de bancos comerciales

en un ejerxrcicio sin precedente en condicionalidad cru-
zada. (262)

Los acreedores bilaterales oficiales, orxrganizados en el

llamado "Club de Paris", tambi&n tenfan gue unirse al
esfuerzo. (263)
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Su contribucidn era doble: primero tenfan que aceptar la

antigua demanda de los bancos comerciales de restructu-

rar los vencimientos, de ser posible,

préstamos otorgados a M&xico;
anterior,

el interé&s de los
en segundo, a pesar de lo
tenfan gque seguir proporcionando financiamien-—
to para facilitar el incremento de las importaciones de

México, un elemento vital para el logro del crecimiento
econbmico como parte del programa.

Fuoertemente presionado por el F.M.I., el Banco Mundial,
los bancos comerciales y en Gltima instancia el Gobiex
no Norteamericano, el Club de Parfs otorgd a Mé&xico un

perfodo de diez afios, con cinco de gracia, para el pago
de todos los vencimientos de principal y de 60% de los

intereses gque incurrieran entre el 30 de septiembre de
1986 y el 1° de abril de 1987.

La condicifn de la eficacia del acuerdo del Club de Pa-

rfs a la eficacia del acuerdo contingente del F.M.I.
que, como sefialamos antes,

dependfa de los compromisos
que a su vez s8lo desembol-—

saran su contribucibn si ME&xico cumplfa con las metas
del F.M.I.,

de los bancos comerciales,

negociando ciertos pr&stamos con el Banco
Mundial y desembolsando un minimo de 1 700 millones de
dblares del Banco Mundial y de fuentes bilaterales.

El Japdn. El Gobierno Mexicano negoci® durante cerxca
de un afio con el Banco de Exportaci®fn e Importacibn del
Japbn un programa basado en el artfculo VIII del EXIM-
BANK gue permite el financiamiento no condicionado a

los paises en desarrollo para la ejecucibn de ciertos
proyectos de especial importancia.

Dado gque esta moda-
lidad se habfa inclufdo recientemente en la carta del

EXIMBANK no habfa virtualmente ningGn precedente. (264)
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Tras prolongadas discusiones el Jap&n aprob® tres pro-
vectos:

1l) La conclusi6fn de la segunda etapa de una acerera en
el puerto L&izaro CArdenas en el Pacfifico, suspendida
en 1984 debido a las restricciones presupuestarias.
Se canalizarin a este proyecto 250 millones de 4dSla-
res de la contribucidn del Japén.

2) El1l Proyecto Petrolero del Pacifico, gque incluye un -
gasoducto a lo largo del Itsmo de Tehuantepec, un -
oleocducto de crudo paralelo, una planta petrogquimica
para la producciétn de amonfaco, una refinerfa e ins-—
talaciones portuarias y de almacenamiento en ambos
extremos. Cerca de 500 millones de dflares de finan
ciamiento japon&s se destinari&n al apoyo de este pro
yecto, y

3) Otros 250 millones de dSlares en apoyo del Programa
de Desarrollo de las Exportaciones, un proyecto pro-
movido por el Banco Mundial gue trata de impulsar la
exportacitn de productos manufacturados no petrole-—
ros financiando los insumos importados y la magquina-—

ria reguerida para la produccifn de los bienes expoxr
tables.

El protocolo del gobierno a gobierno se firm& en noviem
bre de 1986 y 1los mil millones de d&lares habrfan de de
sembolsarse durante los dieciocho meses siguientes.,

Un préstamo puente por valor de 1 600 millones de d&6la-
lares se negocié en agosto de 1986 para apuntar las re-—
servas mexicanas de divisas. Once paises de la OCDE -
aportaron 1 100 millones de dSlares, mas contribuciones
simb6licas de la Argentina, el Brasil, Colombia y el
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Despu&s de entregar la Carta de Intencién al F.M.I.
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Paraguay para darle el "togue latino". (265)

El Banco de Pagos Internacionales (BPI),

representante
de los intereses europeos,

canadienses y japoneses, in-
sistid en gue se le pagar8 la tasa Libor m&s 1.5% por
sus pr&stamos, un notorio ejemplo de falta de sensibili

dad gue casi arruind el trato, lo gue no ocurrid gracias

a la decisibdn de Estados Unidos de reducir el interé&s de

su porcifn para permitir un razonable costo promedio.

El "paguete" de los bancos comerciales, por valor de -

7 700 millones de d6lares, constituyf una columna verte-

bral de los arreglos financieros para M&xico y un hito
importante por cuanto contenfa facilidades contingentes
por valor de 1 700 millones de d&lares que no existfan

en las negociaciones anteriores de M&xico o de otros
paflses. (266

el 22 de

Julio de 1986 el equipo mexicano empez8 a desarrollar un en-
fogue conceptual para la nueva ronda de negociaciones, la -
pPropuesta consistia en lo siguiente: (267)

I)

IT)

El servicio de la deuda de los pré&stamos antiguos se -
realizarfan sobre la base de una corriente de pagos de
valor de presente constante que incluirfa intereses y

principales y se extenderfa por un perfodo que podrfa
ser hasta de 25 anos.

El aspecto verdaderamente innovador de la propuesta era
que la corriente de pagos resultante con el procedimien
to de valor presente constante se modificarfa de acuer-—
do con la evolucidén de la razfn entre el precio del pe-
trSleo y las tasas de interé&s. Se definié6 la razén
"normal" como 2.5: es decix:,'

el precio del petrfleo se-
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serfa normalmente igual a 2.5 veces el monto de las ta-

sas de interé&s un precio de 15 d&Slares por barril de pe

tr8leo mexicano y una tasa Libor de 6% serfan "normales",
de modo gue correspondieran a la "unidad".

III) El margen sobre las tasas b&sicas se eliminarfa o por lo
menos se reducirfa considerablemente.

Iv) Con el fin de satisfacer los requerimientos de dinero -
nuevo, la propuesta mexicana original sugerfa gue los
bancos aceptaran como aval un abono de cupfn cero del -
Banco Mundial o de la Tesorerfa de los Estados Unidos
con un valor igual al monto del dinero nuevo tomado pres
tado a su vencimiento.

En virtud de gque el valor de mercado de un bone tal es ahora
s8lo una fraccifn de su valor al vencimiénto, la cantidad re
gquerida por los mexicanos para comprarlé podrfa obtenerse -—
fidcilmente tomando en préstamo una cantidad ligeramente ma-—
yor en los bancos, usando las reservas de M&xico, o por me-—
dio de ambos. Asf pues, los bancos no correrfan ningGn ries
go respecto al principal (s8lo el riesgo de pagos de intere-—
ses) de modo que podrian ocuparse mas libremente de las res-—
tricciones regulatorias.

La propuesta mexicana se presentS a fines de agosto de 1986.
Cuando 1o entendis plenamente el Comit& Asesor hubo conmo-
cién, rechazo, indignaciéfn y, sobre todo en los Bancos Nor-—
teamericanos, una gqueja apresurada ante las autoridades de
la Reserva Federal de Washington acerca de la naturaleza -—
"perturbadora" y del peligroso precedente que establecia.
Los bancos canadienses tambié&n pensaron gue la propuesta era
inaceptable, y los bancos japoneses se declararon "asombra-
dos" . Incluso los europeos consideraron que la propuesta se
ria difficilmente practicable; los bancos alemanes la consi-
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deraron "intelectualmente estimulante! y los suizos fueron
los finicos del grupo gue apoyaron abiertamente el concepto.

(268)

James Baker entonces, Secretario del Tesoro de los Estados
Unidos, habia propuesto en Sefil un afio atrds su famosa estra
tegia para el pago de la deuda, pero sin resultados concre=-
tos. Se requerfa un é&xito resonante para dar sustancia y
credibilidad a la iniciativa norteamerxicana. Mé&xico parecfa
ser el finico pafs capaz de proporcionar tales expectativas.

La sensaci®n de urgencia se agudiz® porque Jacques de Laro-—
siere, Director Generxral del F.M.I., habfa anunciado reciente
mente su retiro a fines del afio 1986, y l1l8gicamente deseaba
sumar el arreglo mexicano a su considerable coleccifn de lo-
gros antes de pPronunciar su discurso de despedida a la termi
nacién de las reuniones de septiembre.

El Banco Mundial, ahora participante decisivo en la estrate-
gia de la deuda, tenfia un nuevo Presidente, Barber Conable,
guien tras 20 afiocs como miembro del Congreso de los Estados
Unidos, necesitaba también un triunfo para dar a su presiden
cia un inicio auspicioso. Dotado de sensbilidad polftica
Conable entendfa tambifn claramente el valor de un avance

r8pido en las negociaciones mexicanas. Los Negociadores Me
xicanos y el Comit& Asesor debatfan lo gue deberfa hacerse
con la propuesta mexicana original. Al reunirse para una

nueva ronda de negociaciones se les inform& gue deberfian te
nexr un "“arreglo" para el momento de la reunién del F.M.I.;
fecha lfmite: el 29 de septiembre de 1986.

Las negociaciones se trasladaron a Washington y fueron asu-
midas por el Presidente del Comit& de los 13 bancos, el Di
rector General del F.M.I. y su Director Asistente, el Pre-
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sidente de la Junta de la Reserva Federal, funcionarios de
la Tesorerfa de los Estados Unidos, el Presidente del Banco
Mundial y su asistente, y el Secretario de Hacienda de M&xi
co. Todos conocfan la decisifn de Mé&xico de cesar el servi-

cio normal de la deuda e introducir la antigua idea de los
depSsitos en pesos si ho llegaba a un acuerdo el 1° de octu-

bre.

Se requirieron otras tres semanas para escibir lo gue habfan
acordado los altos funcionarios y negociar todos los detalles
Finalmente, el 18 de octubre se en-—

gue se habian omitido.
a los bancos acreedores de

vi& el "Documento de Condiciones"
Mé&xico que llegaban a 530. El paguete de los bancos comer—

ciales se descomponfan en su mayor parte de este modo:

Miles de
millones
de dSlares

"Deuda antigua previamente restruc-

rutada" 43.7
"Dinero nuevo de 1983 y 1984" 8.6
"Deuda del sector privado con los

10.0

bancos™"

"Acuerdo de facilidades mGltiples
7.7

de 1986-1987"
. . 70.0

Fuente: S.H.C.P. — BANXICO
por valor de 43 700 millones de d8Slares,

La "deuda antigua",
en el Programa -

gque habfa sido restructurada en 1984-1985,
de Restructuracidn se extendfa a 20 afios con 7 de gracia.
El margen sobre el costo de los fondos se redujo de 1 1/8%

en promedio de 13/16 de 1%, © sea 0.81l%. (269)
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de 1983 a 1984 no se alte-

"dinero nuevo”
pero su tasa de

Las operaciones de
raron en cuanto a su plazo de vencimiento,
inter&s se redujo a un concepto de costo de los fondos y el

marco se redujo tambi&én a 13/16 de 15%. Se elimind el compo-

nente anterios de la tasa primay transform en la tasa Libor

© CD, lo gue tambié&n generaba un ahorro importante porgque -

75% de los pr&stamos estaba ligado a la tasa prima.

La deuda del sector privado organizada y restructurada con
podrfa pagarse ahora en el mismo plazoc de 20
mientras que -

el FICORCA, -
afios con 7 de gracia como la deuda antigua,
originalmente se negociaba un plazo de 8 afios con 4 de gra-

cia. Finalmente, los 7 700 millones de d&lares de dinero

nuevo se negociaron como siguez:

Miles de
millones
de dSlares

Dinero nuevo 1986-1987 5.0

Confinanciamiento del Banco Mundial

1986-1987 1.0

Facilidad de contingencia petrolera

(1) 1.2

Facilidad de Contingencia del Creci-

miento (2) 0.5
T o £t a 1l 7.7

Fuente: S.H.C.P.

La facilidad de contingencia petrolera consistfa en una -
banda de 9 a 14 Adflares por barril de petrSleoc mexicano.

Si el precio del petr&leo bajara m&s alli de los 9 d&lares
durante un perfodo prolongado los bancos aportarfan recur-—
sos adicionales para cubrir la dificiencia hasta 1 200 mi-
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lilones de dSlares. Poxr el contrario, si el precio del petrd

leoc se elevara por encima de los 14 délares y pesxmaneciera

a ese nivel habrfia una reduccidn de délar por d61ar en el -

elemento del dinero nuevo. Era muy prrobable gue esta faci-

lidad no se usara en vista de la evolucibn de los precios del
petrbleo.

"La facilidad de contingencia del crecimiento"consistfa en una
contribucitn adicional de 500 millones de d&lares por 1los
bancos comerciales para el financiamiento de las inversiones

del sector pdblico con grandes efectos de filtracifd4n hacia -
el sector privado, intensa

nido de importacidn.

en mano de obra y con bajo conte
Estas inversiones se considerarfan -

aparte y mis allid de las metas de gasto convenidas con el

F.M.I. en el caso de gque la economfa permaneciera estancada,

de acuerdo con el "indice de produccibd6n manufacturera" del
primer trimestre de 1987 por comparacidn con el primer tri-
mestre de 1986.

El 19 de noviembre de 1986 se completd la

"masa critica",
es decir,

se habian recibido compromisos por té&lex por 6 900
millones de d&lares,

90% de la cantidad esperada de 7 700
millones.

Esto permitirfa la liberacibdn del pré&stamo puente
de los bancos comerciales por 500 millones de d8lares,

as?t
como el primer tramo del acuerdo de stand-by del F.M.I. por
cerca de los 300 millones de dflares de un pré&stamo. Tam—

bi&n liberaba 500 millones de dSlares de un
Banco Mundial para apoyar la liberaci6n del
rioxr. El restante 10% del dinero de bancos
sultd mucho mas diffcil de obtener,
auntomitico. En efecto,

préstamo del -
comercio exte-
comerciales re-—
incluso con el colch&n
habrfan de transcurrir otros cinco
meses, hasta el 16 de abril de 1987, para gue pudiera decla
rarse efectivo el préstamo y darse el aviso de retiro del

primer tramo del paguete por 3 500 millones de dSlares. De
esta iltima etapa del proceso surgieron tres problemas que
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amenazaban gravemente el &xito de la operacidn. (270)

a)

b)

<)

El mal desempefio de la comunidad bancaria norteamericana
en relacidn con la de otros pafses, en wvista de las gra;
ves diferencias de muchos bancos regionales pequefios y
medianos, y de la negativa categbrica de unos 40 &6 50
bancos norteamericanos. Los mayores problemas surgieron
en Detroit, Ohio, Florida y el &rea del Atlé&ntico Medio,
incluido Washington, D.C., donde todos los bancos loca-
les exigfian la cuenta de la Embajada Mexicana como condi
cifn para participar.

El surgimiento s8lido del concepto de la "cuota nacional",
dirigido principalmente a los Estados Unidos, por el que
los bancos de muchos pafses limitaran su contribucifn co-
mo grupos al mismo porcentaje de la cantidad fijada con
gque ellos contribuyeron en los paquetes de dinero nuevo
de 1983 y 1984.

Lo anterior impedfa gue los bancos no norteamericanos, -
instruyeran a los bancos norteamericanos gue sSe negaran
a participar; a medida gue la situacifn norteamericana
se hacia m&s sombria, los bancos no norteamericanos de
Europa y el canad& se "plantaron" efectivamente del
11.6% de su exportacifn en 1982 (en lugar del 12.9% so-
licitado por Mé&xico) en espera de gque los bancos nortea
mericanos mejoraran su desempefio.

varios bancos norteamericanos, en su mayorfa del Medio
Oriente y de algunos paises del SEU de Europa, de pron
to descubrieron gque aunque disfrutaban los pagos regula
res de intereses por parte dé MExico ya no se interesa-
ban en incrementar su exposicibn. Se usaba toda clase
de excusas, sobre todo culpando a las decisiones del -

Directorio, para evitar la presifn internacional. Otros
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40 & 50 bancos ubicados fuera de los Estados Unidos se
perdieron, mientras gue otros decidieron aportar canti-

dades simbdSlicas.

El esfuerzo por obtener el Gltimo 10% ademds de prolongarse
durante 5 meses estuvo prefiado de frustracidn, desencanto y
tensidn. El F.M.I., el Banco Mundial, las autoridades finan
cieras y monetarias de los pafses de la OCDE, los bancos del
Grupo Asesor y el egquipo mexicano trabajaron de manera ince-—

sante.

El resultado fue el estricto mfinimo requerido para cerrar el
trato. Se lograron comprometer 7 787 millones de d&lares,
es decir, una suscripcifn excedente de s86lo 1% aportada por
6 de los 7 bancos norteamericanos en el Comit& para satisfa
cer las demandas briténicas y canadienses en una mayog con—
tribucifn norteamericana. Se hizo cada vez mis evidente la
falta de capacidad de los grandes bancos de los centros mone
tarios norteamericanos para persuadir a los bancos regiona-
les a participar, y la postura de alejamiento e indiferencia
adoptada por las autoridades financieras norteamericanas con
tribuy8 a la actuaciftn deslucida de los Estados Unidos en su

conjunto. (271)
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A MODO DE ALGUNA CONCLUSION

la economfa nacio-

Durante los Gltimos tres meses de 1987,
principalmen

nal mostrS graves y profundos desequilibrios,

te en el sector financiero, gue transformaron el ambiente

favorable gue existfa y qgque se caracterizaba por un auge -
una recuperacifn en la produccidn, el regreso de

el incremento en las exportaciones no petroleras
en comparacid®n con los diez

bursstil,
capitales,
y un fndice de inflaci®n menor,

meses anteriores.

Dentro de esos deseqguilibrios a los gue se aludfa, destacsS

el desplome en los Indices de precios de la Bolsa Mexicana
gue en promedio fue de 66.92% para octubre y no
viembre, y que se encaden8 a la calfda general de las bolsas

de valores internacionales, creando expectativas muy desfa-—-
Yy nacional. Este proceso se vio

inflacionarias que dieron lugar a
gue empezb a reflejarse en fuertes
obligaron al Banco de México a ele

de Valores,

vorables a nivel mundial
acompafiado por presiones
un clima de Jdesconfianza
presiones cambiarias gue

var las tasas de interés
e incluso a retirarse del mercado libre de divisas,
registr&n-—

bancarias para retener el ahorro

interno,
el 18 de noviembre,
dose en consecuencia una macrodevaluaci®dn del 50% del peso
gque lleg8 a cotizarse hasta en 3 -000

para proteger las reservas,

con respecto al dSlar,
pesos en los primeros dfas despu€s de anunciada la medida,

para luego anclarse alrededor de los 2 270 pesos.

Los acontecimientos mencionados produjeron una situacién
tan diffcil que el gobierno tuvo gue acudix a un recurso
extraordinario de concertacifn entre los diversos sectores
sociales para tratar de contener la amenaza de hiperinfla-

Las medidas de emergencia acordadas iban mds alls

cidn. (272)
exigiendo el com

de los esguemas de ajuste tradicionales,
promiso de todos los sectores en un esfuerzo solidario pa-
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ra cumplir con tan urgente priorxidad.

Fue asf como surgid
el Pacto de Solidaridad EconSmica (PSE),
diciembre de 1987.

anunciado el 15 de

El PSE se plante como una estrategia macroeconBmica qgque -
buscaba resolver el problema de la inflacibdn en el pafls.
Se apoyaba en un

diagndstico gue sefialaba gue,
gasto plGblico se

si bien el
co ahos,

habfa venido reduciendo en los Gltimos cin
pasando del 30.5% del PIB al 22%, ain era extrema-
damente alto e inflacicnario,

por lo gque una de las metas
era contraerlo todavia m&s a f£fin de incidirxr positivamente

sobre la reduccidbn del d&ficit presupuestal,

donde se refle
jaba no s6lo el gasto excesivo al gue la demanda pGblica ha
bria dado lugar,
bierno,

sino tambié&én la p&rdida de recursos del go
muy vinculada a la cafda de los precios del petrd-
leo y otras materias primas, en los mercados internaciona-
les. Situacifn gue no se dio sin impactos nocivos sobre la
va de por si pesada carga de la deuda externa.

El mencionado diagndstico sefnhala igualmente

(v de

que se trataron
de enfrentar esas dificultades mediante una
bio contencidbn fiscal en general) que
laxr 7 mil

polfitica de cam
llev® a acumu~-
millones de dSlares en la reserva internacional
(fuera de cré&dito)

Sin embargo, indicaba
habfa podido controlar el impacto de esto sobre
la inflacibn

sual;

en cinco meses.
que no se

que estaba estancada en cerca de 7 y 8% men-
muy alta como promedio y generadora de una vulnexabi

lidad y de una volatilidad muy grandes y muy receptivas a
cualgquier cambio de politica.

Las consecuencias no se hi-
cieron esperar.

Se registrf la seria cafda en el mercado
de wvalores a la gque se hacia referencia y una situacifn de
incertidumbre cambiaria a la gue se unid una serie de ope-—
raciones de pre-pago de la deuda externa privada gue inci-
did sobre el mercado de dSlares,

lo gque al amenazaxy a las
reservas internacionales,

hizo gue el Banco de M&xico 1li-
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berara al d8lar, como ya se indicaba, dindose la mencionada
devaluacibn de noviembre que se adicion8 a las dificultades

ya relatadas de inflacifn alta y rezago en los precios y ta

rifas del gobierno, todo lo cual habfa de llevar a una se-—

rie de emplazamientos de huelga.

debi8 disefiarse enton-—

Frente a este conjunto de desastres,
un plan. Surgid

ces, como ya se apuntaba, una alternativa,
asf el PSE, que buscd reducir el dé&ficit fiscal en 3 puntos
(de 8.5 a 5.5%) a partir de medidas gque afectaban tanto al

gasto (reduccin), como a los ingresos (correccifn de pre-—

cios y tarifas). Esta "prudencia fiscal" llevaba una polif-
tica de encaje legal (correccifn monetaria), tambié&n pruden
te. Ambas medidas se vieron acompahadas de una apertura co-
mercial gue redujo el arancel promedio miximo del 40 al 20%,
Y la propuesta se redonde$ con una polftica cambiaria gue -
buscd, igualmente, gue disminuyera la inflacidn.

Esas fueron las cuatro medidas ortodoxas gue se incorpora-—

pero gue si bien se registraban como necesa-

ron al Pacto,
pPox lo gue debie

rias se anunciaban tambi&n insuficientes,
ron ser complementadas con algunas medidas heterodoxas gue
tienen gue ver tanto con los precios como con los salarios.
La meta era estabilizar precios y salarios y €sto se apunta-—
"precios lider" (buscando la con-

certacifn con las empresas lfder, aprovechando las caracte

rfsticas oligopSlicas de la industria mexicana). El1 Pacto

y como ya se indicaba, a partir de una

18 con una estrategia de

se arm& entonces,
concertacifn amplia gue incluy8 a obreros,
dustriales y gobierno, gue habria de prolongarse mediante

una serie de etapas, hasta el final del sexenio.

campesinos, in-—

La inflacifn busc® encontrar salida en el PSE; la negocia-

cidn de la deuda externa estableci la urgencia de una
para reducir el principal y el pago de in-

guita o perdén,
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tereses, pues se estf consciente de gue las renegociaciones
tradicionales ya se agotaron: los mérgenes se han reducido
tanto para Mé&xico gue ya se acerxrcan al costo de operacidbn
para los bancos; los pagos del principal ya se calendariza
ron a veinte afios y no hay mucho m&s gque hacer;
de "dinexo fresco"

mucho; vy,

el esguema
voluntario o

"forzado" no ha progresado
por sf lo anterior no fuera suficiente,

no se es-
pera que la banca de desarrxollo incremente significativamen

te los recursos gue canaliza a Amé&rica Latina.

Incluso, lo
gque se tiene son transferencias negativas de los principales

deudores del Arxrea del BID (y hasta el ¥F.M.I.).

L.a conclusidn final apunta el hecho de que M&xico no puede
seguir transfiriendo al exterior entre 6 y 7% de su PIB, en
forma de intereses sobre la Y retomar la ru-—
Se llega al convenci-
en verdad puede propiciar el cre
tipo de arreglo en sus finanzas
supuesto el esfuerzo gue se ha-

ce en lo interno), de la naturaleza que propone la nueva es-—
trategia. Es decir,

deuda .externa,

ta del crecimiento al mismo tiempo.

miento de gue los Ginico que

cimiento mexicano, es algGn

externas (sin minimizar por

seguir insistiendo en algGn tipo de -

quita, negociar té&€rminos adecuados para el pago de la deuda
externa,

e insistir en gque &stos se subordinen a la capaci-—
dad de pago del pais en condiciones de crecimiento.
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CONCLUSIONES GENERALES Y PARTICULARES

Haciendo un an8lisis, son claras las lecciones gue ha dado

al resto de los paises latinocamericanos deudores y menos de
sarrollados a las mis recientes operaciones de restructura-
cifn de la deuda externa mexicana de largo plazo, esto puede

pPresentarse en una lista breve perxro ejemplificada de los =
principales problemas comprendidos:

1)

2)

3)

La "bomba de la deuda" internacional seguird aun activa-
da durante algtn tiempo.

La renegociacitn de la deuda externa es un juego de po-
der polftico, econdmico y financiero entre jugadores
muy desiguales en lo individual y/o en grupo.

No s6lo est8 en juego el dinero prestado por los palses
acreedores sino todo el sistema de relaciones que exis-—
te entre los pafses industriales de economfia del mercado
Yy los paises menos desarrollados; en ese sentido la afir
macifbn reciente de la CEPAL de gue "el aumento del costo
de la deuda a resultas de la renegociaci®dn no es mis -
gue una renta monopSlica gue se extrae a los paises (deu
dores) en virtud del surgimiento de un mercado de capita
les no competitivos"”, s8lo es correcta parcialmente; mien
tras gque en el caso de las negociaciones mexicanas se -

ampliaron los plazos, se redujeron ligeramente los dife-—

‘"renciales de las tasas de intereses y se cancelaron las

"comisiones de contratacifn", los acreedores encontraron
otros conductos para compensar sus concesiones pequefias
y cuantificables con las conceciones mexicanas, bajo el
monto de la vigilancia " benigna e informal™ gque -
realizarian discretamente el F.M.I. desde ahora has-—
ta casi la eternidad con el apoyo de las cl8usulas del
acuerdo bilateral sobre aranceles compensatorios cele-
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brada entre Mé&xico y los Estados Unidos.

Bajo la superficie de las diplomfticas declaraciones -
oficiales de los pafses acreedores acerca de una comu-—

nidad de intereses entre acreedores y deudores en busca
de una sclucidn justa y viable,

la renegociacidn de la
deuda a largo plazo constituye un juego muy rudo; las
habilidades y los talentos de los negociadores mexica-—~

nos eran iguales a las de sus homflogos extranjeros;
obstante,

no.
sus respectivas posiciones de poder eran desi
guales.

Con el apoyo pleno de sus gobiernos,

los acree-~
dores intentaban conseguir la maximizaci®n de las ganan
cias de todo tipo a largo plazo, mientras que un pails
deudox, como en este caso M&xico, s8lc guerfia minimizarx
sus pérdidas.
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ANALISIS FINAL

1) El papel futuroc del F.M.I. en América Latina ha sido de
terminado poxr la crisis de la deuda externa de 1982.

Ademéis de supervisar los programas de la Regidn, ahora
el Fondo tiene gue orguestar los ejercicios de refinan-
ciamiento de la Regifn con los acreedores de la balanza

el

comercial. Durante el perfodo anterior a la crisis,
Fondo trataba los problemas por separado, en tanto gue

ahora estd obligado a ayudar en la organizacifn del pro
ceso de ajuste para las deudas externas de toda el Area.

La interrogante m&s amplia es la gue se genera en el con
texto de la compatibilidad pageo de la de deuda/crecimien-

cuestiones que dan una condicionalidad m&s al Fondo
independientemente

to,
en cuanto a sus tratos en la Regibn,

de su interaccién con el Banco Mundial.

Hasta el momento no se ha creado un organismo monetario
¥ gue coadyuve al equili-
ni

2)
capaz de sustituir al F.M.I.

brio de las balanzas de pagos de los pafses miembros,
gue evite su coactividad. De lo anterior se desprende
gque se deberfan crear grupos u organizaciones gue inten

taran cuando menos realizar cambios estructurales en el
seno del Srgano monetario internacional en cuestibn.
Un ejemplo inicial es el llamado "Grupo de los 8" ("de RIio").

3) El o los grupos regionales de presidn no deben permitir
que el Fondo Monetario Internacional intervenga en asun-—
tos de politica interna cuando se presenten los pré&sta-—

mos de agqué&l a cualgquier nacifn hemisf&rica.

Es evidente que la politica proteccionista gue han lle-

4)
vado a cabo las administraciones gubernamentales a par-
"desgastado" y

tir de la dé&cada de los cuarenta se ha
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6)

234,

que su consecuencia ha sido la mayor polarizaci&n de los
niveles de ingreso de las poblaciones nacionales; es —

pues gue actualmente la coyuntura permite la asociaci&n
efectiva a un GATT (en proceso) y un mercado abierto
con el propSsito de mejorar la calidad interna de los
productos, una bfisgqueda de la mejor reparticifn de la
rigueza y la obtencifSn de una mayor competitividad a ni

vel internacional.

Se ha visto gue los modelos implantados en M&xico como

(de loa cuarenta), "el estabi
y del llamado "desarrollo con
han sido ineficientes y vul

el "desarrollo sostenido"
lizador", "el compartido”
rlaneaci&6n®" (De la Madrid),
nerables ante los embates y directrices del poder hege-—

ménico de las potencias, produciendo efectos internos de

diversa Indole, incluso la crisis gue actualmente pade-—

cemos .

La actual crisis mexicana debe ser observada desde un

punto de vista histérico, debido a gue su caracteristi-

ca esencial es el endeudamiento externo contemporineo

tiene orfgenes desde los afos 50's. Por otra parte, se

debe agregar gue el pafs se endeudf criticamente duran

te' el sexenio lopez portillista, supuestamente soporta

de petrS8leo encontradas en el sur
éayeron los precios por exceso de
(oferta), con el hallagz

do por las reservas
del pafs, hasta que
produccidfn por parte de la OPEP
go de los mantos del Mar del Norte y la fuga de capi-
tales del pafs hasta el agotamiento de las reservas -
monetarias, produciéndose una moratoria temporal al pa
go de la deuda y presentindose un control de cambios

generalizado, nacionalizacién de la banca privada y 1la
aparicifn definitiva de la crisis econSmica brutal gque
hemos padecido y gque ha empobrecido al 85% de los mexi-
canos y enriguecido al resto por medio de la especula-
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cidn y la acumulacién, bajando el producto anual p&r ci-
pita de 1 800 dblares a 1 00O.

Dadas las caracterfsticas del F.M.I. ¥y el hecho de gue
en el seno de su organizacifn predominan los paises pode
rosos (porgue su aporte al Fondo es mayor) resulta nece-
sario modificar las reglas de condicionalidad de los -
pr&stamos de "estabilizacifn" a los pafses miembros de
Latinoam&rica, para gque un problema actual como el.de la
deuda externa del Srea sea mas manejable. Asimismo, que
la actitud de los acreedores privados y del mismo Fondo
tome en consideraci®n toda una serie de factores polfti-~
cos, econSmicos y sociales, si es gque desean recuperar
el pr&stamo o la "inversi®fn", porque si los paises lati-
noamericanos carecen de crecimiento y no se allegan divi
sas adicionales a las gue cuentan actualmente, podrfia
darse el caso de una moratoria subcontinental.

Si se estid dando el caso de gque los pré&stamos a los pro-
vectos presentados por Latinocam&érica al Banco Mundial

no se llevan a cabo, se debe a gue muchos de los paises
involucrados no presentan la correspondiente contrapar-

tida (pari-passu).

Es necesario resaltar gue la deuda pGblica externa mexi
cana en 1977 era de 15 mil millones de dSlares y gue al
afio siguiente se duplict en tanto fue en 1981 alcanzaba
los 65 mil (20 mil de ellos a pagar ... en un afio). De
lo anterior se desprende gue durante el r&gimen de L&pez
Portillo el pais se endeudd de manera irreversible. Su
politica econSmica se erigif como la base de la crisis
actual, la cualves la m&s profunda gue ha sufrido en to-
da la historia del siglo (seguida por otra administra-—
cifn gue lo gue ha realizado es la proteccibn al gran ca

pital y desprotegiendo a la gran masa) .
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No resulta novedoso sefialar gue la deuda externa mexica
na per cApita actualmente es superior al ingreso por

habitante. El fenbmeno de ambos indicadores explica el

proceso de la "desacumulacidn" capitalista.

Si a la luz de la revolucidn cientffica-tecnolSgica (los
pafises industrializados viven actualmente una gran muta-

cifn hist6rica) y trazlramos el mapa de la distribucibn

de la riqueza mundial, verfamos gue la divisibn interna-

cional del trabajo ha seccionado al planeta en dos gran-—
des zonas: los pafses deudores, dque aglutinan al 75 por
ciento de la humanidad; y los acreedores, gque represen-—
tan tan s6lo un 25 por ciento.

Debido a esta realidad innegable los paises subdesarro-—
llados se han convertido durante las Gltimas d&cadas en
los cl&sicos "exportadores"

de capital, ya sea por el
pago de la deuda, por la

"fuga de capitales", o bien a
través de los mecanismos que utilizan las empresas trans
nacionales para asegurar sus ganancias.

El problema de la deuda externa es incomprendido de ma-—

nera singular: en los pafses deudores se analiza como

si fuerxra politico pero con soluciones econSmicas;
caso de los acreedores,
ce come econfSmico,

en el
por el contrario, se le recono-—

perxo sujeto a soluciones politicas.

En cuanto a la renegociacifn -cuya fundamentacién central

es la postergaciftn de la fecha original de pago de la
deuda-,

se presenta como un mecanismo coyuntutal,
mentado desde el exterior,
bal.

instru
Y no como una solucibfn glo-

En México, las grandes restructuraciones no han propi-

ciado sino la prolongacif8n de la crisis por la que ac-
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tualmente atravesamos. La deuda externa (gue nadie pien
8a pagar ni cobrar) ha dado origen a un nuesve snfogque:s
el pago de intereses y no de capital, reproduciendo el
esquema de la maximizacif6n del mismo. Los bangueros in
ternacionales conocen bien esta l6gica.

La acumulacitn del capital gue dio origen al endeudamien-
to en gran escala, es la etapa del capitalismo financie-
ro y se convirtid en el primordial multiplicador de ri-
gueza de los paises industrializados. Sin embargo a su
vez conforma un mecanismo idSneo por excelencia de “"desa
cunulacidn” en los pafses subdesarrollados y constituye
el mayor freno para su encarecimiento y sus ahorros in-
ternos.

Es cierto gue si el mayor ahorro interno se consigue me-
diante la disminucifn del consumo, se originari un des-—
censo en las importaciones, hecho gue a su vez puede -
suscitar un excedente de divisas; esto no eliminarfa el
pProblema, simplemente lo plantea en forma de magnitud,
aungue estd sujeto actualmente a acuerdos de los miem—
bros del GATT.

En suma, lo gue se refiere a la deuda externa destinada
a 1la capitalizacidn y, por lo mismo, susceptible de cum
Plir un importante papel en la promocifn del desarxrrollo,
depende, entre otras cosas, de su capacidad para incre-
mentar el ahorro interno y aumentar la inversifn encami
nada hacia fines productivos.

El analizar la acumulacifn de la deuda externa es funda
mental para entenderxr el problema. De 45 millones de pe-
sos en 1924, se elevd a 303 millones de dSlares en 1950,
vy a 1724 en 1964; en 1970, al finalizar el sexenio de
Gustavo Diaz Ordaz, alcanza los 4 260; en 1976, a la -
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salida de Luis Echeverfa Alvarez, sube a 19 606; en -

1982 asciende a 85 000, y de ese afio hasta el presente
se estima gue alcanzar& los 105 mil millones de d8lares.

En resumecn, entre 1970 y 1986 se multiplic m8s de 20 -

veces.

En 1982 los cré&ditos prevenientes de bancos privados in-
ternacionales representaron el 90% del endeudamiento.
tradicionalmente, y especificamente duran
ha sido uno de los principales cam
la gue ha

Nuestro pafls,
te la dltima dé&cada,
pPes de la lucha interbancaria transnacional,
sido ganada por los intereses norteamericanos tanto por
la via de la inversidfn directa como por la indirecta

(deuda externa).

Mientras la crisis afectd la capacidad de pago externa
de los deudores, esto ha fortalecido a los acreedores
Yy actualmente estin en posicidén de compartir el costo
Este deberd ser necesariamente en favor
y de la estabilidad
mun-—

del reajuste.
de los deudores en el corto plazo,
polftica del sistema financiero y de la econonfa

dial, en el mediano y largoc plazo.

Dadas las polfticas de los pafses deudores podrfamos

afirmar gue:

a) La solucibn estable, duradera y equitativa de 1la
deuda trasciende al Smbito de los mecanismos de mer
cado y requiere de la voluntad polftica comGn.

No habri solucifn duradera si no se estabilizan los
precios de las materias primas y se establece uhn
limite a la transferencia de recursos de los pafses

endeudadors hacia el mundo industrializado.

b)

a) El F.M.I. debe respetar la capacidad de pago de cada
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pafs al recomendar politicas de ajuste, y tomar en

cuenta las necesidades de crecimiento econfmico de
cada uno de ellos.

Se deben establecer diferencias de tratamiento entre
la anterior y la reciente.

El F.M.I. deberia otorgar financiamiento adicional

para cubrir la cafda de los precios del crudo y
otras materias primas,

por medio del mismo sistema
interno de financiamiento compensatorio gue fue uti

lizado en 1974 para auxiliar a los importadores de
petrdleo.

Que el "Plan Brady" destine los recursos necesarios
para eliminar los efectos en la baja del crudo y
otras materias primas, tal como lo establece el -

acuerdo firmado en 1986 porxr el F.M.I. y nuestro pais.
Que se reduzcan los intereses (Plan Brady).

Oue se reforme el Sistema Financiero Internacional
Y gue se forme un Comité& Igualitario en el F.M.I.

entre industrializados y en desarrollo, que actGe

por consenso y no por peso relativo, para discutir
las reformas del sistema financiero.

Que el Banco Mundial incremente a 6.2% real, anual,

sus cré&ditos a paises en desarrollo, hasta llegarx
a 1990 con piso de 21 mil 500 M.D.D. anuales.

Continuando con otras tesis sobre polfticas del endeuda-
miento externo podemos considerax:

a)

Que los acreedores asuman la responsabilidad gque -
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tuvieron en el desorden creado por la deuda externa
Y gque los ajustes sean reciprocos.

Es necesario modificar acuerdos vigentes en materia
de amortizacidn ante el deterioro de los precios de
las materias primas y el neoproteccionismo.

Respaldar "acciones de emergencia" tomadas indivi-
dualmente por los gobiernos de los pafses que inte-—

gran el consenso, para introducir modificaciones en
acuerdos urgentes.

Que en las negociaciones se incorpore el concepto de
"condicionalidad", mediante el cual se reconoce gque
se impone una revisifn de contratos cuando situacio-
nes de emergencia alteren el cuadro de pagos. Otra
nocifn establecida es la de
gral",

"Corresponsablidad Inte-—

segtin la cual a los ajustes por parte de los-
acreedores.

Dar tratamiento diferencial a la vieja deuda (contra

tada antes de 1982), con respecto a la nueva,.

Transformar los intereses "inflados" en intereses -

reales con el objeto de garantizar el pago.

Que el aval del F.M.I. otorgue garantfa oficial a

los acreedores con el fin de eliminar la categorfa

de "pafs de riesgo" gue implica la aplicaci®n de -

sobretasas superiores al 2 por ciento, con lo cual

se reducirfa drSsticamente el costo del servicio.

Que los Bancos Centrales (por ejemplo: la Reserva

Federal) funjan como avales directos de operacio-
nes de pago de servicios en la refinanciacién de la
vieja deuda.
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i) Que se explote la posibilidad de transformar en in-
versifn extranjera directa o convertirla en moneda
nacional.

Que la corresponsabilidad entre deudores y acreedores
se acepte de modo gque ambas partes se sacrifiguen en sus

exigencias.

Que las condiciones econSmicas favorables permitan -—

el crecimiento de las exportaciones no petroleras y 1la

estabilidad en los precios de las materias primas

Que las condiciones de pago permitan el crecimiento.

Que se aprovechen las circunstancias actuales para bajar

las tasas de interé&s a sus niveles histSricos reales.

se modifigue la postura ortodoxa de los acreedores

Que
el fin de reanudar flujos adicionales en condiciones

con
favorables.

Al concluirse el decenio pasado e iniciarse el de los

ochenta, se dic un vigoroso proceso de retorno a la de-

mocracia como forma de gobierno y de convivencia social.
Este proceso se ha visto obstaculizado por la necesidad

de adoptar polfticas de ajuste recesivo para servir los
intereses de la deuda externa. La reduccién del gasto

pfiblico, el congelamiento de los salarios y la inflacidn
desbocada hacen diffcil el proceso de consolidacif8n de-—
sobre todo tras la penosa experiencia vivida

mocr&tica,
Estos hechos muestran

bajo los regimenes autoritarios.
cufn vulnerable es la Regifn y el reducido alcance de

la capacidad de maniobra gue cada uno de los palses tie
nen para idear y aplicar politicas econfSmicas gue tien
dan a retomar el ritmo de desarrollo econSmico y social
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anterior, y a distribuir eguitativamente sus frutos.
Con todo, y pese a la continua zozobra, el proceso demo
cr8tico ha mostrado un enorme vigor social y un gran

respaldo popular e institucional.

asi como de los pronunciamientos y los hechos registra-

El estudio de la r ealidad econbmica latincamericana,
dos en el plano politico,

indican gue los pafses de 1la
Regibn est&n llegando a situaciones diffciles de sopor-—-
tar. Se est8n alcanzando los lfimites de la tolerancia
social y polftica de manera gue se est8 4gestanao

el -
m&s propicio de los ambientes para el surgimiento de la
violencia,

la intolerancia y la polarizacibfn de posicio
nes. Este clima conspira contra la aplicacifn de polfl-

ticas gue logren el crecimiento econémico dentro de un
consenso democritico.

En Mé&xico, el costo ha sido considerable.
to econbdmico

anfos,

Un crecimien-—
pré&cticamente nulo durante los Gltimos

una reduce¢idn de cexca de 15% en el PIB per cdpita
Yy una baja de 50% en los salarios reales durante el mis

mo periodo, hablan de las consecuencias sociales y polf
ticas de la crisis de la deuda.

En las primeras restructuraciones de la deuda externa
durante la administracién del Presidente de la Madrid
v en lo relativo a la condicionalidad adoptada por el
F.M.I. hacia la politica de gasto pGblico en agosto del
85, se considexd el "adelgazamiento de la burocracia",
cuesti®dn gue se llevd® a cabo modificando el organigrama
de la administracibn centralizada y recortando personal,

calculé&ndose en un orden de 100,000 burScratas gque gque-—
daron sin empleo,

cosa cuestionable ya que si el pafls
cuenta con 3.5 millones,

ésto sB6lo representd el 3% so-
bre el total.
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El "Plan Baker" tuvo como ejemplo de aplicacifn nuestro
pais y ademés de lo descrito en el apartado 6.4,

se le
“sugirib" a la Administracifn de la Madrista las siguien
tes cuestiones:

a) Reprivatizaciftn de la economfa.
(desincorporacifn de las empresas pGblicas)

b) Liberalizacifn del comexrcio.

c)

Apertura a la inversifn extranijera.

Esto ha continuado durante el gobiernoc de Salinas de Gox
tari con mayor é&nfasis.

El "Plan Brady"

fue elaborxado por el Institute for Inter
national Finance,

gque es un centro de cabildeo de los
bancos comerciales. En un reporte titulado "El camino a
seguir para los paises de ingresos medios", publicado en
enexro de 1989, este instituto establecfa la necesidad de

asumir una estrategia de reduccibn de deud& en lugaxr de
nuevos préstamos,

que la deuda debla aborxrdarse caso por
caso,

reduciendo la transferencia de dinero nuevo y gue
los préstamos viejos requerfan garantfas.

La exposicibn del Secretario de Hacienda ante la Comi-
si6n permanente del Congreso asegur®d gue la transferen-
cia de recursos seria en el afio de 1989 por un total del
2.7% del PIB, esto conlleva a pensar gque seri del oxden

de 4 000 millones de dblares, gque es mis O menos el 80%
de la reserva del Banco de Mé&xico. ( A ) La meta del
2%

puede cumplirse si se dan flujos de inversiftn de ca-
pital privado,

retorno de capitales y la inversifn ex-
tranjera.( B )

El ahorro total derivado de la renegociacién de la deu-
da 1989 representa el 1% del PIB. ( C)
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Se requiere una nueva negoéiacién y postura de la deuda,
va gue es imposible gue continfie la transferencia al ex
terior del orden en gue absorban hasta el "% del PIB,
considerando gque el pafs ha liguidado entre principal

e intereses 115 mil millones de pesos entre 1975 y 1988,
gque supera el valor actual de la deuda gue es de 105 -
mil millones de d&lares. ( D )

Las limitaciones gue han sido impuestas al crecimiento
econfmico por un_ ambiente externo adverso, continuan
siendo muy fuertes. Entre estas limitaciones est&n las
obligaciones exorbitantes altas del servicio de la deu-
da_externa, bajos precios en los productos primarios y
el estancamiento del volumen de exportacidn de bienes

manufacturados.

Debido a persistentes desequilibrios en el sector exter
no (ya la ausencia de nuevos flujos de capital:) muchos,
sino todos los paises de la Regifn, estdn siendo forza
dos a adoptar programas‘de ajuste gque estidn afectando
notablemente los niveles de importacifn, el nivel de ag
tividad econfmica, el empleo y los niveles de vida, un
ajuste dramitico y de consecuencias socioeconfSmicas ne
gativas, parece haber llegado a ser comGn en Amé&érica La
tina durante los afios 80. El nfimero de palses que est&n
llevando a cabo prxogramas de estabilizacifn por su pro-—
pia cuenta o con ayuda externa, ha crecido sustancial-

mente.
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