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INTRODUCCION 

La presente investigaci6n tiene caro objetivo central analizar el tr~ 

tamiento que se le ha dado al tema de la deuda externa, a partir de un enf~ 

que internacionalista, durante el per.íodo 1982-1985. Asimism:>, busca det€E_ 

minar la posici6n y estrategia de los diversos acreedores y de los países -

deudores respecto a la crisis financiera, a través del estudio de sus reu-­

niones cnnjuntas e individuales. 

La delimitaci6n del tema al p:orfoclo mencionado, olxrlcce ¿¡ c¡uc en los 

dos primeros afias (1982-1984), se identifica una ctap¿¡ en la cual tanto - -

acreedores =rro dctidores manejaron cü problcnu de la deuda dentro del mar= 

del esquema de rccstructuraci6n. Es a partir de 1985, que se empiezilll a·-­

instn.unentar cambios en lu. estrategia de un.ID.as ¡.:i.::trtes, pues los acreedores 

reconocci1 el fracaso del csciuurnu fonclonnnctarist.:.L y muestran una cierta fl~ 

xibilidacl en aceptar f6rmulas de pago diferentes al proceso de reestructur~ 

ci6n; ¡::or su parte, algtll10S países latinoamericanos siguen el camino de 

aplicar alternativas individuales, generando una amplia gama do propuestas 

ele soluci6n desde la pcrs¡.cctiva del deudor. 

l.ils fuentes de infonllilci6n utiliza.das en este trabajo son de diversa 

naturaleza, pero en general, se trat6 de acudir a las fuentes directas. Se 

consultaron principalmente publicaciones del Fondo t-bnetario Internacional 
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y del Banco Mundial; asf corro los docurrentos, resultado de las reuniones in 

ternacionales y de Alrérica Latina más relevantes. En el caso concreto de -

México, se consultaron tambi€n los docurrentos y publicaciones oficiales re­

ferentes a la reestructuración de la deuda de ese pafs con sus bancos acree 

dores. Asirnisrro, t=er la actualidad del terna, se revisaron una serie de ar­

tfculos de diversas publicaciones y revistas especializadas. 

El enfoque de an5lisis que se aplica a lo largo de la investigaci6n, 

se sustenta en un punto de vista personal, que se sitGa dentro de la pcrs-­

pcctiva de los p:iíscs deudores, haciendo 6nfasis en las inicü:itivas que - -

éstos han instrumentado o propuesto. 

La elección del tcrru de estudio se justifica en el hecho de que si 

bien "lu crisis de la deuda cxtcrna 11 es tmu problcnu que compete al área 

eo:ni.6rr..ica, su cnmplejidad e implicaciones, lXlCO u t.OCO han rclxi~::wdo \..!SL: lí­

mite, volviéndose W1a cucsti6n prodaninantc en la esfera de L::is rclu.cioncs 

internacionales, gencrand.o no s6lo lll1a yran actividud en el seno de los or­

ganisrros fin.:mcicros; sino además, la creación de nuevos foros intcrnaciona 

les dedicados a analizur cxclusivarrcntc la dificultad de pagos de los paí-­

scs del Tercer Murrio. En ese sentido, surgen el Instituto de Finanzas In-­

tcrnacional, 6rgano que agrupa ~ la banca privndu internacional y el COnsen 

so de Cartagena, foro de los deudores latinoamericanos. 
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En efecto, a partir de la crisis financiera de México en agosto de 

1982, el tema es discutido en todos los foros existentes, en la búsqueda de 

soluciones -al rrenos de corto plazo- que impidieran una suspensi6n de pagos 

generalizada del servicio de la deuda. Ya que para los acreedores dejar de 

percibir el capital programado por este concepto posiblanente habría provo­

cado W1 grave dese:]uilibrio en las firlanzas internacionales; mientras para 

un número importante de naciones en desv.rollo su grado de endeudamiento ll_c:: 

gaba a niveles realirentc illtos y difíciles de manejar, ¡::or lo que el servi­

cio de su deuda se hilcía insostenible. 

Así la rna,Jnitucl y consccucnciu!;i dl.!L i.iroblana obli<J.:iron a una pronta -

ncgociaci6n entre acreedores y deudores, lus reuniones urucntcs entre arnl:.:ias 

partes se multiplicaron; de la misma fornlD. que las actividades de los orga­

nis1Tos financieros internacionales aumentaron, todns con la finalidad de -­

discutir y presentar salidas a la crisis de la deuda. El resultado de es-­

tas negociaciones fue la accptaci6n de la banca privada de extender los VC!!_ 

cimientos bajo la condici6n de que el dcu:lor aplicara w1 progratrk., ele ajuste 

en su cconaiúa convenido previamente con el FMI. Si bien la rccstructl1.r.J-­

ci6n de la deuda signific6 inicialmente un alivio tan¡::oral para los pai:;es 

en desarrollo, pronto so hicieron evidentes sus lim.itu.cioncs. A cino:> uñes 

de su aplicaci6n ha quedado ampliamente dem:istrado que el esquema ortodoxo 

in1puesto por la b.-,nca internacional s6lo aumenta las ganancias del gran ca­

pital, a costa de w1 mayor deterioro en el ritrro d~ crecimiento de las eco­

nanías deudoras con graves CX)nsccucncius sobre el nivel de vida de sus pue­

blos. 
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En consecuencia, el problema de endeu:lamiento ya no se circuns=ibe -

Gnicanente a cuestiones financieras, las implicaciones sociales y políticas 

sobre los países en desarrollo exigen una soluci6n urgente que realmente -

alivie la carga que representa cubrir el servicio de su deuda externa banc~ 

ria bajo las a:indiciones actuales. 

En este oontexto, el presente trabajr-, busca demostrar.: 

- Que en los diversos foros internacionales auspiciados por los acre~ 

dores -bancos privados, instituciones oficiales y organizaciones financie-­

ras internacionales- no se ofrecen alternativas de fondo para el problema 

de endeudamiento de los países del Terc<>r Mundo, ya que las estrategias y -

enfoques que surgen de dichos foros están orientados a reforzar su posici6n 

de acreedores para mantener el control de la crisis de la deudu externa y 

en general, del sistenu fin..mciero intcrnacio11al. 

- Que existe una estrecha coordinaci6n de tr"1:<1jo y coincidencia de -

intereses entre los banc...us privados, sus gobiernos y organiSITX)s finuncicrou 

internacionales, formancb un frente cx:rnGn para imt::oncr su estratt."'<]iil de so­

luci6n a los países deudores, corro se comprueba en esta investi9.:ici6n. 

- Desde el inicio de la crisis de la deudu cxt°"::na, el prestatario se 

ha encontrado en desventaja frente a sus prestiUTlistas: mienti:-as los bancos 

han m.'c¡ociado en gr:upo, .:ipoyados ¡;or sus gobiernos y los organisnos intcrn~ 

cionales; los deudores han sido obligados u ncc3ociar uno ¡::or uno. Esta - -
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desventaja se ha acentuado porque los países han actuado desorganizada y 

tardíamente -desaprovechanclo el poder potencial de tomar acciones conjuntas­

frente a un bloque acreedor que a lo largo de la crisis financiera ha refor­

zado su unidad y ha mantenido una actitud ampliamente previsora, que le ha 

pennitido crear los mecanismos necesarios para protegerse sobre cualquier 

acción unilateral de las naciones prestatarias. 

- Por tanto, se establece que una alternativa realmente favorable a 

los países detrlores sólo puede sw:<3ir de ellos núsrros, ya sea en forma indi­

vidual o colectiva. Actualmente, c.:d.stcn un sinnGrrcro de valiosas propucs-­

tas de soluci6n al problcmu de la dcur..lu, c.oncrcturrcnte en Alrérica 1....3.tinu; -­

atmque algunas de ellas hiln loc3rado consenso en su elaboración, no se ha 11~ 

gado al consenso para su instrumentaci6n, rci.z6n rbr la cual ciertas naciones 

han optado por aµlicar una fórmula individu01l, tal es el caso de Perú y re-­

ciente.rrcntc Brasil. 

El desarrollo de la invcstü_¡aci6n ccmprcndc dos gr.:indcs partes. La pr! 

1ror.:i p.:irt.c, es en general, de cartictcr tc6rico, en la cuál se establecen los 

antcccdcn.tcs y la cxplosi6n de la crisis de la deuda cxtcn1a; así caro, el -

manejo de la m.iSin:J. a partir del csqucrna de rc..>Cstructuraci6n. 

Así, en el pr.iJncr cup.ítulo se rulalizan los fuctores que determinaron el 

excesivo endeudanúento externo de ori<Jen priv<ldo de un ni:ilrcro importante de 

¡:BÍScs del Tercer Mundo durante la década de los años setentu y las caractco-
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rísticas de este tipo de financiamiento; el capitulo t~rmina dando un panor~ 

ma general de la estructura de la deuda externa por regiones al final de la 

década. 

El segundo capitulo trata la explosi6n y manejo de la crisis de pagos -

durante el período 1982-1985. Inicialmente, se expone la situaci6n de la -­

econanía mundial a principios de los años od1cnta; los cambios en los merca­

dos financieros internacionales y en las caracteristicas de los crá:litos co­

rrerciales, caro antecedentes de l.:i ~risis de 1982. Postcrionncntc, se deta­

lla el proceso de rccstructur.:ici6n cx:.mc tioluci6n .:i lu. crisis de la deuda ex­

terna, estableciendo su CDnccptualidad ~, n1ccunisrro; así cano, las cx:nzcliciones 

e implicaciones para los paises deudores. El proceso de reestructuraci6n 

se ilustra con el caso de México, ya que el es<.JUcma acordado por did10 país 

con sus acreedores ha sicb la base para las rt?e~LtLtCLuracioncs subsiguien­

tes. Por últUro, se presenta una breve cvalllilci6n de los resultac.los <le la 

reestructuraci6n de la deuda externa bancaria después de trt'!S años d<.! su 

aplicaci6n, con especial atención sobre los efectos en la ro1i6n de l\rréric:a 

Latina. 

En la sf2<JUt1C.la µ:ll~tc, se ab:>rdan las reuniones más relevantes en los di­

versos foros internacionales qua se sucedieron a ruiz de la crisis de la deu 

da cxternu durante los primeros tres aibs (1982-1985), lo cual nos pennite 

determinar la p:isici6n, p:ilitica y estrategia de los diferente~ acrec."'Clores 
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y de los paises deudores respecto al problema de endeudamiento. 

Asi, el tercer capitulo se destina a analizar los foros de los acreedo 

res privados y organisrros internacionales que han tenido una influencia de­

terminante en el control de la crisis de pagos del mundo en desarrollo. 

Inicialmente, se estudia el origen, función e importancia del Instituto de 

Finanzas Internacional, 6rgano propio de la banca privada; posteriormente, 

se aborda el papel de los a=eedores oficiales, centrando la atención en 

la participación del gobierno nortearner icano en ese proceso de control; y, 

finalmente, se subraya la participación clave del Fondo Monetario Interna-­

cional en las negociaciones entre la bru1ca internacional y los países deudo 

res. 

El cuarto y últim::> capitulo, se destina a presentar un panora111a gene­

ral de la perspectiva del deudcr. Se revisan las diversas actitudes de los 

paises del Tercer Mwrlo a lo largo de la crisis de 1.:1 deuda, dedicando gran 

purte a las rcl.ll'liones del Consenso de Cnrtagenu., foro lütinoumcricano que -

se crea p.:ira analizar y plantear acciones concretas respecto a su crisis f ~ 

nanciera. Dicho foro, resulta de fundamenteal ÍlllfXJrtancia, dado que prus~ 

ta un nuevo enfoque t¡ue incluye las implicaciones sociales y políticas del 

problaua de endeudamiento. Se cierra el capitulo c.xponiendo brevarente las 

diversas iniciativas de solución propuestas e/o instrurrcntadas por los 

paises de América Latina. 
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Corro resultado de la investigaci6n, se incluye una serie de conclusio­

nes que confi:anan las pranisas implícitas o explícitas en este trabajo; as!_ 

misno, se presenta una alternativa al agobiante ¡::i:oblana de la deuda exter­

na de los países del Te=er Mundo. Es importante señalar que, aun:¡ue esta 

investigaci6n pretende dar un panorama general de la situaci6n de la deuda 

externa; sin anbargo, se centra en el aspecto de las negociaciones inteD"la­

cionales, por lo que crearos importante puntualizar que el estudio del tana 

no se agota aquí, por el contrario, reafirrra la necesidad de abordar ampli~ 

rrente oti:os aspectos = serian: la operatividad del derecoo económico i!l 

ternacional, la viabilidad de los organism::>s financieros internacionales, -

etc. 



PRIMERA I' ARTE 



CAPITULO I 

EL EXCESIVO ENDEUD.AMIENIO EXTERID DE LOS PAISES 

EN DESl\Rl10LID 1971 - 1980 



- 11 -

Esta pr:ilrera parte de la investigación tiene == propósito estudiar -

los orígenes de la crisis de la deu:ia externa y también analizar la partici_ 

paci6n de los acreedores y deudores en la gestación, crisis y soluci6n del 

problana de endeudamiento de las naciones del Tercer Mundo, a partir de un 

enfo:;¡ue internacionalista. Si bien, el desarrollo de esta parte resulta un 

tanto arrplia, se explica en la necesidad de establecer el marco de referen­

cia y los instrunentos de análisis suficientes para u.ra mejor oomprensi6n -

del debate sobre el tana de la deuda externa que surge en el seno de todos 

los foros internacionales a raíz de la crisis de pagos de 1982. 

Por tanto, este pr:ilrer capítulo se dedica a establecer los factores 

que determinaron que la banca intcrnucional canalizara gran parte de sus re 

cursos a los gobiernos soberanos; después se explica ¡:o:rque los países en -

desarrollo acudieron al mercado privado de capitales para financiarse. 

1. CAUSAS DE LA "PIUVATIZACION" DE LA DEUDA EXTERNA DE LAS NACIONES DEL 

TERCER MUND'J. 

Conviene iniciar este trabajo señalando los princi¡..alcs elementos que 

se conjugaron pura crear el proceso 11privatizaci6n 11 de la deuda externa.do 

los países en desarrollo, el cual genero un cambio radical en cuill"lto a la -

estructura y volumen de su endeudamiento; esto es, el giro de un fjnancia-­

miento de tipo oficial al financiamiento proveniente de fuentes comerciales. 

Con ese propósito se ennl.l!OC!ran los factores relevantes que contribuye­

ron al exceso de liquidez en los mercados financieros internacionales, tam­

bién se analizan las variables externas e internas que provocaron la 
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creciente demanda de re=sos en 1os paises de1 Tercer Mundo, particularmen­

te 1os de mediano ingreso in=sionaron en fomia activa a1 din<'irni= y volá­

til mercado privado de capitales, convirtiéndose en 1os principales recepto­

res de los créditos de origen privado. 

Hasta 1974, gobiernos e instituciones multilaterales constituían los 

principales proveedores de capital_ externo a los p-~ises en desarrollo, por 

lo que, tenían limitado acceso a los mercados financieros internacionales. -

Para 1971, el financiamiento externo pro¡:orcionado ¡::or fuentes oficiales re-

presentaba las dos terceras partes de: la deuda externa total del gru¡:o en -

desarrollo; mientras el otro tercio consistía en deuda c:on proveedores o ba!!_. 

cos privados, que en general eran créditos destinados al financimniento ca--

mcrci~l a corto plazo y muy ¡:ocas a gobiernos sobcr.:lIXJs o relacionados con -

proyectos ( 1) • 

Sin cnID..Lrgo, se conju9aron varios acontecimientos internucionales que -

dieron lugar a transformncioncs del sistana rronetario mundial cano la intcr-

nacionalización de la banca que ante un mayor impulso de sus actividades se 

=nvirtieron en los principales proveedores de fondos de los países del 

Tercer Mundo. A partir de entonces, hul::o lll1 rtipido incrancnto del volumen 

de pr~starros guc los ban=s privados conce:licron al mundo en desarrollo. 

(1) The l'brgan Guaranty Trust, l'brld Financial Markets, Nueva York, 

Febrero, 19:33, p. 2. 
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Son muchos y canplejos los factores que estimularon la actividad ere--

diticia privada, entre los cuales nos interesa destacar los siguientes: 

prinero, la capacidad de los bancos comerciales de dar crédito a los paises 

en desarrollo aument6 considerablemente porque la demanda de préstamos de -

los paises capitalistas desarrollados no habfa crecido lo suficiente a cau-

sa del ajuste recesivo de 1974-1975, seguido de una recuperaci6n sólo par-­

cial en los años subsiguientes, que culmin6 en 1980 en la P=Or y m1ís prole~ 

gada recesi6n conocida desde la segunda guerra (2). 

En efecto, duruntc la dlicadu ¡:.>asilda los principales problemas que en--

frentaban las autoridades nacionales de los países industriales eran: lu 

i.nflaci6n que pennanecfa d~.siudo alta; tüsas de creciJnicnto bajas o nega-

tivas y altos niveles de dcsanplco, teniendo adversos efectos no s6lo en --

sus co:manías, sino también en las naciones en desarrollo. Dc:mtro de este 

grupo de problemas, abatir 1'1 inflación permaneció caro principal objetivo 

de sus ¡:x>líticas financieras. 

Con el propósito de disminuir los efectos de la recesi6n, los paises 

desarrollados -en especial Estados Unidos- aplicaron mcdidus r0strictivas, 

a::>n la consecuente reducción de la dcmu.nda ele crC'Xlito, r3cnerando a su vez 

w1 exceso de dólares tanto en Estados Unidos cono en Europa. Dichos capi-

tales siempre en la búsqua:lu de la má.xima tasa de ganancia, superaron 

(2) Jorge Espinosu Carranza, "los Mercados Financieros Internacionales y 

los Problanas de la Deuda Externa Latinoamericuna" , en Comercio Exte­

rior, Voltnren 34, Número 3, ~ice, Marzo 1984, p. 240. 
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políticas de regulaci6n rronetaria de sus gobiernos, logrando no s6lo la 

consolidación sino también la expansi6n de la banca transnacional (3) . 

Prueba de ello, fue el máximo nivel que alcanz6 el mercado de capitales, al 

registrar una fuerte actividad crediticia en la segunda mitad de la década 

pasada y la creaci6n de centros financieros en algunos países subdesarroll~ 

dos c:::x::rrc Kuwait, Hong Kong, Panamá, entre otros, conocidos p:::>r "paraísos f!_ 

nancieros 11 que entre las numerosas ventajas que ofrecen, está la libre ope­

ración de los bancos, pero siarprc controlados por la matriz establecida en 

los países desarrollados (4) . 

Así, la crisis de las ca:>nomía.s industriales tuvo su contr.:ipartc en la 

rápida expansi6n de lu OOnca transnacional encabezada ¡:or las instituciones 

estadounidenses, a la que. se unieron las ctu-ot=eas, canadienses y ja[X>nesas, 

cuarrlo ºel total de pr~stanos externos a entidades no lnncariu.s concedidos 

¡:or los princip.:iles centros financieros se cxpan:Jlú e.n 1973 en rr.ás del 50~, 

en 1974 en 40'"• luego hasta fines de la dl5cada continu6 creciendo a tasas -

anuales que fluctuaron entre el 20% y el 30~. En consecuencia, la masa rro­

netaria controlada por los bancos transnaciomües fue en 1980, casi dos ve­

ces mayor que la de 1970; su tamaño neto supcr6 los 700 mil millones de dó­

lares". (5) 

(3) Rosario Green, "Estado y Banca Transnacional ", Ed. Nueva Imagen -

CEESTEM, México 1984, p. 124. 

(4) Idc¡ro, p. 114. 

(5) Iden, p. 113. 
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Pilemás, de esta expansi6n del capital financiero, inherente a las contre_ 

dicciones del actual grado de desarrollo del sistema capitalista, se surr6 un 

elemento que ccntribuy6 a su fortalecimiento: el excedente de capitales de -

los países miembros de la OPEP -corno consecuencia del alza en los precios 

del petr6leo en 1973-1974- cuyo sepcrávit en cuenta corriente se elev6 de 

7 mil millones de d6lares en 1973 a 68 mil millones en 1974". (6) 

Los gobiernos de los países industriales preocupados po:rquc dicho supe-­

rávit continuaría a niveles muy altos indefinidamente, mientras los pu.íscs de 

la OPEP presentaban llinites en la capacidad de al;sorci6n de tun elevados cap~ 

tales, no s6lo <lpoyaron sino que <ldan.'ii; pronnvieron una m.:iyor <lctividad cred~ 

ticia de su banca privada, sicrrlo las naciones sub:lesarrolladas las principa­

les receptoras de ese cxccxlente de capitales. De esta forma, los bances en -

los cuales los países petroleros C'Olocaron gran parte de sus superávits, se 

encargaron de efectuar el reciclaje de los pctrod6lares. (7) Concentrado -­

üsi, una oferta extraordinaria de fo~os en un número re<lucido de p~íscs, i.:or 

una parte, junto a una demanda equivalente de liquidez que gener6 en los mer­

cados financieros privados un proceso masivo de intennediaci6n finuncicra. 

La mayor parte de este proceso se encauz6 por la via del mercado de eurodiv~ 

sas, cuyo tamaño -medido por el saldo neto de los cré:litos internacionales 

suministrados- aument6 de 100 mil millones de d6lares en 1971, a 810 mil 

(6) The ~brgan Guaranty Trust, op. cit., p. 3. 

(7) Idem. 
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millones en 1980, para llegar a •.in bill6n 20 mil millones de d6lares a dici8!!)_ 

bre de 1982. (8) 

Gracias sólo a este papel de interrrediarios financieros la banca transn~ 

cional increment6 en gran medida la reproducci6n de su capital "se estlira que 

el total de préstarrcs al extranjero de los principales ban=s internacionales 

se dupliO:S de 154 mil millones de d6lares en 1973, a 300 mil millones en 

1976". (9) 

Este proceso de expansión de lus bancos comerciales fortaleci1..io i.:or <..~l -

reciclaje de los p:otrod6lares de los ¡:uiscs ele la OPEP, gencr6 una tlcsordcn<>­

da y cxce~ivn liquidez en el mercado internacional ele capitales, en un no1ncn­

to en que las econcnúas industriales no p:xlfon absorber fuertes volúmenes, -­

debido a su tendencia rccesiva. Ante la nc....--cesidad de colocar en ténninos re:: 

tables sus capitales, la banca privada se \!Olvi6 rná<=; agresiva y novedosa, al 

registrarse un. 11 auge crediticio" hacia al mundo en desarrollo a partir de 

1974, proceso que yn presentaba esa tendencia en la década de los GO's y que• 

dio origen prácticamente a una saturaci6n de créditos ccmcrcialcs hacia 

1981. (10) 

En cfec.to, loo; excedentes de capital de la banca transnacional =ndujo a 

una fuerte canpctcncia intcrbancaria y a una creciente búsqueda de ganancias, 

(9) Rosario Grc'Cfl, op. cit., p. 127 

(10) Jorge Espinosa C<trrunza, op. cit., p. 240. 
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ofrecien<b a los países en desarxollo, préstanos en =ndiciones inicialmente 

atractivas -ventaja que caro verE110s más adelante, fue s6lo transitoria-. -

Esta nueva orientaci6n del capital internacional tuvo una amplia y alegre 

respuesta de estos países con grandes necesidades de financiamiento externo, 

que ante la disponibilidad de fondos se volcaron a =ntratar crá:litos =n -­

los bancos canerciales, cambiando su µ:>sici6n tradicionalmente conservadora 

a una facilidad crediticia hacia los gobiernos soberanos. 

Por su parte, las e=nalÚas del Tercer Mundo presentaron W1a creciente 

necesidad de financiamiento externo. Así, tenerros que a principios de la 

d~cada de los 70 's algunas naciones un desarrollo de mediano ingreso experi_ 

m=ntaron lllla fuerte dem3.llda de rE..'Cursos f in¿¡,.ncicros, 9racias a las p:>líticas 

de e>.-pansi6n econ6mica sustentadas en un eventual "b:xrn petrolero", tal fue 

el caso de Mffi.:io:>, o w1 proceso acelerado etc industrialización C'OlTD el ejem­

plo de Brasil, en muchas ocasiones autoridades de estos países afirmaban que 

pronto se convertirían en nuevos países industriales, lo cual, claro no suc~ 

di6 al cambiar las condiciones favorables de los precios del petróleo y del 

ccmercio internacional en su conjunto, pero s! se convirtieron en los nuevos 

y más grandes deudores. 

De esta forna, la expansión ec:on6mica entre los mayores prestatarios en 

desarrollo fue sostenida a una tasa unual de 5.5 ¡:.ar ciento en 1974-1975, d~ 

bido a que existía disponible el financiamiento para sus importaciones. ID 
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cual, a su vez, ayudó a reanudar el crecimiento en las naciones industriales, 

al o:>ntinuar expandiendo sus ex¡;:ortaciones -al rneNJs temporallrente- a los 

países del Tercer Mundo. (11) 

Sin embargo, los efectos positivos de este alto y continuo financiamien­

to extern:> duraron pe= tiempo, cambios en el =mercio mundial corro la baja -

en les precios de las materias primas, particulanrente del petróleo; y en las 

condiciones de los rrercados internacionales de capital, corro el alza de las 

tasas de interés, fueron i.rrq::crtantes factores que contribuyeron a que esa si­

tuación favorable pronto se revirtiera en un crónico déficit en la balanza de 

pagos. 

Efectivamente, fuera del reducido gru¡::o de paises petroleros, el mundo -

en desarrollo, en general, cxperirrcntó graves problC!l'as en la mayur parte de 

los años 1970, una =mbinación de sucesos hizo que el me:'!io e=n6mio:> inte~ 

cional afectara su crecimiento y que se agravaran sus problemas cconánicos, -

en particular, el ajuste de balanza de pagos. 

Dentro de los acontecimientos externos destacan las fluctuaciones sustaD_ 

ciales en los precios del mercado mundial de los productos pr:U!Brios, la rec~ 

sión de la actividad econ'.imica en las cconanías industriales y la cuadruplic~ 

ción del precio del petróleo en 1973, todos fueron factores importantes que -

(11) Thc !k>rgan Guaranty Trust, op. cit., p. 2. 
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=ntribuye=n a un mayor deterioro de las posiciones en cuenta =rriente de -

la mayoria de los paises en desar=llo no pet=leros, propiciando una urgente 

necesidad de incrementar el financiamiento externo. (12) I.Ds bancos priva--

dos =n alto volunvan de liqUidez financiera, ansiosos de en=nt.rar oportunid~ 

des donde colocarlos en forma rentable, orientaron sus recursos hacia esos 

paises, con el beneplácito de los gobiernos de los paises industriales que 

ap=baron esta decisi6n y dieron la bienvenida al deseo de la banca de respc-'" 

der positivamente a esa demanda de capital externo. 

A partir de entonces, hul:o un rápido increrronto d".". volumen de préstamos 

que los bancos privados =nccdicron a los países en desarrollo, la rcgi6n de 

América Latina se presenta caro la principal receptora de esos recursos, pro-

ceso crediticio que desernbcc6 en una expansi6n progresiva hacia fines de los 

años setenta y principios de los ochenta. 

Si bien, la intcnncdiaci6n financiera de los bancos fue inicialmente po-

sitiva, en particular, los años siguientes a la prirrcra crisis dul pctr6leo 

en que los países efectados por el alza del energ6ti= lo;¡rru-on saldar grcl!l--

des desequilibrios de balanza de pagos, el alto voli.noon y las =ndiciones de 

los préstarros =ntratados hizo que ese financiamiento tuviera gravGs efectos 

posteriores. 

(12) M::>hsin !<han y Heil=lm Knight, "Fuentes de Problenas de Pagos en Paises 

menos Desar=llados", en Finanzas y Desarrollo, Volumen 20, N(im. 4, -­

Diciembre 1983, p. 2. 



- 20 -

A las =n:liciones adversas dentro del ámbito externo se agregaron pro--

blenas de carácter interm que afectaban a los prestatarios: rredidas infla-

cionarias, políticas rígidas del tipo de cambio y restricciones al canercio, 

creando presiones de demanda interna que conllevaron a una pérdida acumulada 

de competitividad internacional, aumentando las dificultades en cuenta =- -
rriente y de balanza de pagos. (13) 

Por tanto, uno ce los principales factores que incranent6 la demanda de 

financiamiento externo fue el d6ficit siempre creciente de las balanzas de -

pagos de los países en desarrollo. Estos d6ficits aumentaron de manera ver-

tiginosa, al misrro tianr::o que instituciones cx:mo el Fondo !>bnc:.!turio Interna-

cional y el Banco Mundial, carecían de recursos suficientes para financiar--

los. /\demás, de que estos organismos SeSJuíai1 1'1 política de limitar sus cr-ª_ 

ditas a los países de me:liano ingreso, por considerar que contaban con la 

madurez y estabilidad e=nónica suficiente para oblener recursos financieros 

de fuentes privadas. (14) 

Ciertamente, la política del EMI y del llan= fue de alentar el endeuda-

núento externo de origen privado de los países del 'l'ercer Mundo, haciendo c~ 

so omiso del destino de los fondos y del ambiente de despilfarro quo preval~ 

cía en gran número de ellos, t.:unpoco, en ese nam.:nto, se hablaba de austeri-

(13) Idem. 

(14) Richard L. Bernal, "IDs Bancos Tr;:msnacional8s, el FJ.U y la Deuda Ex­

terna de los Países en Desarrollo", Corrercio Exterior, Volumen 35, -­

Núm. 2, Febrero 1985, ~~ico, p. 118. 



- 21 -

dad, es s6lo a partir de la crisis de la deuda externa cuando la necesidad -

del ajuste econ6mi= en los países deudores se =nvirti6 en la principal te­

sis y requisito de esas instituciones financieras internacionales para =nce 

der recursos. 

De esta forna, la rápida expemsi6n del endeudamiento externo de origen 

privado de los países en desarrollo fue producto do una =mbinaci6n de ele-­

mentas: su fuerte dananda de cr6:litos ante un lento aumento del financia- -

miento de tipo oficial; y por parto do la oferta, la existencia de una liqui 

dez excesiva en el mercado de eurononedas (*),que para colocarla rentable-­

mente, los banqueros internacionales l.lt.:garon a ejercer presiones sobre los 

gobiernos de las naciones en desarrollo. (15) En efecto, durante la déca-

da de los setenta, p:;ríocb de "auge crediticio" sobretodo a partir de la se-

gunda mitad, era muy =mún ver a los banqueros hacer fila ávidamente en los 

Ministerios de Hacienda y del sector privado, encargadas de =ntratar los 

créditos, ofrecer práctic'1J11Cnte los préstruros. Hecho que, succrlía ro s6lo -

en los países sul:rlesarrollados do alto ingreso, cuyo endeudamiento =terno -

estaba respaldado por sus recursos cnergéti=s o un cierto dcsp<.->gue indus- -

trial, sino com:i se ha n'Cncionado, también se diri<Jían a los países no pet~ 

leros; ante tal neccsidc:i.d de las bancos de colocar sus capitales no realiza-

{*) M:>nedas de cualquier país desarrollado que circulan fuera de sus fron­

teras 11 libren-ente 11
, al margen de las regulaciones y de los intercambios 

mercantiles internacionales, en Fosario Green, 11Estado y Banca ... .. 11
, -

p. 188. 

(15) Rosario Green, op. cit., p. 128. 
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ban una evaluación exhaustiva del riesgo bancario. (16) 

En este =ntexto, tanto gobierrios y ban=s acreedores "prácticamente es-

taban aceptando que el financiamiento era requerido en términos de reoonoci-

miento explícito de los problemas eoonómicos y políticos especiales de los --

países del Tercer Murrlo y que muchos de éstos serían incapaces de hacer fren-

te a las obligaciones de su deuda externa". (17) Situación que en la actua-

lidad han olvidado los acreedores, al culpar únicamente a los prestatarios 

del desmedido endeudamiento externo, evadiendo así su responsabilidad y part.! 

cipación en el problena. 

El ambiente de bonanza crediticia se> empcz6 a m:xlificar cuando el segun-

do aurrento de los precios del petróleo en l 979 y el :i.rnpacto de las r..olíticas 

fiscal y nonctaria restrictivas en los países industriales, u.doptadu.s para 

controlar la inflaci6n, dieron CCllTO resultado un 0.stuncamicnto del comercio -

mundial y lll1 agudo incrcrrcnto en las tasas ele intoü'.!~ 11om.inalos y reales. El 

efecto fue un sustancial incrcrrcnto en las obligaciones del servicio de la 

deuda conduciendo a atrasos, los cuales a su vez, precipitaron a W1a repw.nti-

na reducción en los próstamos netos por los ban=s. 

(16) d1ristine Bogdanowicz-Dindert, "Rcestructuraci6n de la Deuda Externa: -

La Perspectiva del Deudor", Comercio Exterior, Volumen 33, Núm. 11, --

Novianbre 1983, pp. 987-988. 

(17) Report by a Conm:>nweGlth Group of Experts, "The Debt Crisis and the 

\\brld Ec;_uuomy". Comnonwcalth Secretariat Publications, IDndres 1984, 

p. 3. 
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Las obligaciones de la deuda, contratadas bajo lo que parecía ser en cir­

cunstancias favorables, ces6 de ser viable. El papel de intermediario jugado 

p:ir los banoos -el ctial hizo el financiamiento fácilrrente dis¡::onible a tasas 

de interés reales bajas durante los 1970's- también prorrovi6 en algunos paí­

ses deudores adoptar p:ilíticas expansivas m1ls para el consuno que para la in-­

versi6n, contribuyendo entonces a sus enormes déficits presupuestales y a la -

aci.imulaci6n de la deuda. 

Las siguientes estadísticas demuestran lo illlterior: el total de la deuda 

externa a largo plazo de los países en desarrollo a finales de 1983 era de al­

rededor de 600-650 mil millones de d6larcs, con 125-150 mil millones de d6la­

res de deuda a corto plazo; y cerca del 85i del total fue contabilizado ¡:or -­

los países en desarrollo no petroleros. L:l deuda se increment6 5 veces des- -

pués de 1973 en ténninos nominales y más del doble en términos rc.:ilcs. Princ.!_ 

pallrcntc, se ucumul6 durante el período 1974-1982 cuando un déficit totul ( y 

aurrcnto de reservas) de 587 mil millones de d6lares por los ¡:.uíscs un desarro­

llo no-pct=leros fue finilllciildo caro sigue: 29% de flujos que no crean endeu­

damiento, inversi6n extranjera directu; 22% por capit.·ü a l<irgo plazo de fuen­

tes oficiales, principalmente cré:litos de oq:ortaci6n y de institucionl!s inter 

nacionales; y el rcrrencnte (4n) ¡:or préstanos de los rrercados privados, la 

nayoría bancnrios. (18) En consecuencia, par01 1983 cerca de la mitad de la 

(18) Idem, p. 17-19. 
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deuda a largo plazo de los países no petl:oleros junto con casi toda la deuda 

a corto plazo y el rápido erdelrlamiento de aJ.gunos exportadores de petroleo, 

se debfan a los bancos privados. 

Hasta aquf, herros ubicado los cambios fundamentales en los irercados in­

ternacionales de capital: la culminaci6n del proceso de rronopolizaci6n del -

capital bancario corro consecuencia de una baja demanda crediticia en las eco­

nomías industriales frente a un crecimiento acelerado del It'ercado de eurodiv.:!:_ 

sas; asf corro, los principales factores que rrotivaron la in=si6n de los paf 

ses del Tercer Mundo C!l1 el ncrcado privado de capitales. 

También, analizanos los principales cainbios en el área de concrcio inteE 

nacional y en el actividad cconánica de los pafses industriales. Tal es el -

caso del alza en los prec.ios del petroleo de 1973 que tuvo un doble impacto: 

¡::or un lado, las excedentes de capital provenientes de los países de la OPEP 

actuaron cono catalizador en la expansi6n del capital financiero intcrnacio-­

nal; por otro lado, para los países en desarrollo inportadorcs de pctr6lco re 

present6 un duro golpe, que deso::¡uilibr6 at1n más su bal<lllza de pagos y ¡xir 

oonsccuencia, increrncmt6 en gran rredida la demanda de liquidez ya existente. (19) 

La rccesi6n de los pafses industriales también tuvo graves repercusio­

nes sobre el mundo en desarrollo, sobretodo porgue su tasa de crecimiento es­

tá estrechamente ligada al ritrro de actividad econ6mica de aquellos paises. 

(19) Jorge Espinosa Carranza, op. cit., p. 240-241. 
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Así, el carácter recesivo de las e=nanías desarrolladas reflejado en altas -

tasas de inflaci6n y desempleo qye registrru:on durante la mayor parte de la -

década pasada, fue resuelto mediante políticas comerciales restrictivas y es­

peculaci6n en los mercados financieros, dando cono resultado el deterioro de 

los precios de las materias primas, -en especial del petróleo-, y el alza -

en las tasas de interés internacionales, respectivamente. 

De esta fonna, el mundo industrial transfiere, gran parte de su crisis -

econ6mica a los países en desarrollo cono hist6ricamente ha sido deirostrado. 

En efecto, ya a principios de la presente década esas naciones habían logrado 

reducir la inflaci6n y se colocnban nuevair<:nte cono principales oferentes de 

fonoos en los mercados cambiarios. Lo cual se explica por el considerable 

incremento en los precios de sus exportaciones, básican'Cntc de bienes de cap.!_ 

tal y por la exportaci6n de capital de los países deudores hacia las naciones 

acreedoras vía pago de intereses, proceso que analizanns en las siguientes 

páginas. />U.entras la posici6n del grupo en desarrollo se agravó a niveles 

nunca vistos: un alto déficit en su balanza de pagos, marcado deterioro en -

el precio y volUJren de sus exportaciones, elevada tasa inflacionaria -en al­

gunos países lleg6 a tres dígitos-, y creciente nivel de desempleo, todo 

esto dentro del marco de una tasa de crecimiento nt.'gativa. (20) 

(20) Fondo 1-bnetario Internacional, "Annual Report 1983". Washington, O.C., 

p. 10-13. 
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En este proceso de privatizaci6n" del endeudamiento del Tercer Mundo, el 

papel del Fbndo M:>netario y del Banco Murxlial, corro instituciones financieras, 

fue rrantener una ¡::osici6n aprobatoria a todo lo que acontecía, en especial a 

la tendencia rronop5lica del sistena rr<Jnetario internacional. En cuanto a su 

p::>sici6n cono acreedores, podenos afirmar que fue baja su actividad, ya que 

si bien el intento del Fbndo fue concentrar la asistencia oficial en aquellos 

países sul::rlesarrollados más seriamente afectados pcr el alza en los precios -

del petróleo, ésta fue insuficiente; además, de las condiciones tan rigurosas 

de acceso a sus trarros superiores de crá:lito creando un gran vacío de finan-­

ciamiento externo, específicamente en los países ni.'ls endeudados. (21) Teira 

que abordarros nás a!l'pliamcnte en el incisc tres. 

(21) Richard L. Berna!, op. cit., p. 118-119. 
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2. CJ\RJ'.crERISTICAS DEL PFOCESO DE "BANCARIZACION" DE IA DEUDA EXTERNA EN 

ros PAISES SUBDESARROLLl\005. 

En este apartado nos interesa detallar el proceso "bancarización" del -

endeu:lamiento externo de los países en desarrollo que ll'Odifio5 en forna radi_ 

cal la estructura y volumen de su financiamiento tradicional. Con ese obje­

tivo, se señalan los cambios de operación que efectuó la banca transnacional 

para canalizar sus recursos a los gobien10s soberanos; también, se analizan 

las características de los cré:litos bancarios -inicialmente favorables- que 

rrotivaron que un nCírrcro importante de esas naciones acu:liera a tal financia­

miento. 

Corro ya se mencionó, las instituciones proveedoras del tipo de financi~ 

miento cancreial son los ban=s privados. Estas instituciones de crédito se 

caracterizan fundamentalmente por el afán de lucro, financían a entidades 

privadas y públicas analizando el grado de =nfiabilidad y solvencia finan-­

ciera, algunas veces respaldadas por gobiernos; en consecuencia, no tienen -

cano principal objetivo el que sus cr.:klitos sean destinados a fomentar acti­

vidades de desarrollo y/o prioritarias para un país, sino maximizar su tasa 

de ganancia. 

La fuerte dinámica de la propia actividad bancaria internacional oblig6 

a que los ban=s cambiaran de formas, buscando adaptarse a las nuevas cir- -

cunstancias. Presionados por las fuerzas del mercado y apoyados en su fun-­

ción de intermediarios de capital, éstos se hicieron más competitivos y agr~ 

sivos, adoptarilo políticas de préstarros más liberales y desplazándose a acti_ 
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vidades nuevas, con una marcada terrlencia a la transnacionalizaci6n. 

con ese prop6sito la banca privada internacional ampli6 y diversificó -

la gama de servicios que ofrecfa, de la cual, poderos distinguir tres tipos: 

a) "Al menudeo" a clientes individualesª 

b) "Al ma.yoreo11 es decir, préstruros para financiar el canercio o pro­

yectos de las grandes empresas y para el financiamiento de balanza 

de pagos. 

e) Servicios por los que so obtiene retribuciones: inversiones de fon 

dos, asesoría financiera, suscripci6n y anisi6n de bonos, operacio­

nes de cambio de rroneda y actividades no convencionales, tal c:omo -

los seguros y arrendamientos. (22) 

Esta divcrsificaci6n de actividades marcó la consolidaci6n de la banca 

transnacional, colocándola caro rc..'<'tora del proceso de centralizaci6n y con­

centraci6n de capital en la fase contCfllX>ránea del sistema capitalista, a 

trav.:ls de sus actividades especulativas y bursátiles con las llamadas eurorre 

nedas y de sus operaciones de préstarro a naciones desarrolladas y subdesarr~ 

!ladas. Por tanto, los bancos transnacionales "son grandes entidades de CO!!_ 

trol de recursos y mercados que =nstituycn partes operativas fundamentales 

de una nueva racionalidad y estructura de poder internacional que busca na><:!:_ 

mizar los beneficios en forma global con estratcqias totales para planificar 

(22) Idein, p. 116. 
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los factores productivos (en este caso capital) tendientes a la dcminaci6n -

no estática, sino dinámica del sistema mundial". (23) 

Dicho =ntrol del sistema financiero internacional implic6 mayor =ncen 

traci6n del capital dinerario frente a las diversas dificultades para su 

orientaci6n hacia los sujetos de crédito tradicionales. (24) Por tanto, -

el fuerte excedente de recursos financieros empez6 a ser =locado en los 

paises en desarrollo, en particular al sector público, tendencia que alcanz6 

su nivel rnáX.irro a partir de 1974. Al parecer la banca no sigui6 un criterio 

riguroso -o no '1uiso hacerlo- en 81 otorgamiento de préstam::>s a sus nuevos 

receptores, sin anba.rgo, existían cit:l.tus indicadores que en la actualidad -

han sido modificados, siendo más riguroso~. En primer lugar, los pafses que 

recibieron mayor finilllciamicnto de tir:o privado fueron los r.x:troleros; se-­

guidos ¡::.or las naciones con altos ingresos dc.ntr.u del grup:> en desarrollo; -

aquellos oon sistanas p:>líticos estables, y claro, que mantuvieran buenas r§:_ 

laciones CXJn la comunidad financiera internacionnl. Si bien, los países que 

cLunplían con una o varias de estas caracter:í.sticas eran considerudos corro 

buenos sujetos de cré:lito como lo fue la regi6n de Arrérica Latina, en gen"-­

ral, la mayorfa de los paises del gru¡::o en desarrollo recilii6 financiamiento 

privado, aun:¡ue en diferentes grados. 

(23) Rosario Green, op. cit., p. 113. 

(24) El resto de este apartado está basado en Rosario Green, "Estado y Ban­

ca 'Iransnacional", Capitulo III. 13., estudio que =ntiene un amplio 

análisis sobre la operaci6n de la banca transnacional en los paises en 

desarrollo. 
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Por tanto, un cambio radical dentro de los servicios de la banca trans-­

nacional, fue considerar a los gobierros soberanos de los países en desarro-­

llo caro im¡;ortantes sujetos de cri&lito. Hecho que rrostraba su necesidad de 

encontrar receptores para el gran excedente de recursos financieros que expe­

rimentaba. 

A su vez, la inclusi6n de los gobiernos corro sujetos de crédito .implic6 

profundas transfonnaciones en el sistana de operaci6n de las instituciones 

privadas en cuanto a volumen y características de los créditos. El rronto de 

financiamiento externo que demanda un gobierno, lógicamente difiere del fÍl1a!'. 

cianúcnto que rcquiert! una anprcsa p:>r grunde que l§sta sea, también es cierto 

que las condiciones en que se otorga el crédito a una y otra entidad cambian 

sustancia.ln'ente. 

Para el financiamiento a gobiernos prestatarios surgieron varios mecanis 

rros de crédito: sindicaciones, carteras, enisi6n de l::onos, etc., siendo el -

primero el mtís com1'.ín dildo sus características. Una sindicaci6n es un crédito 

de alto m:mto, denaninado en d6lares que otorga un conjunto de bant.us {Lle na­

cionalidad diferente) que se asocian en forna transitoria para reunir el capi,_ 

tal y establecer las =ndicioncs del pr6stano. La negociaci6n y contrataci6n 

de este tiµ> de crédito ofreci6 al prestatario la ventaja de =ntar oon fuen­

tes de recursos de disp:inibilidad inmediata, pero irr.plic6 =nsiderables ca.r-­

gos adicionales por concepto de manejo y asesoría financiera. A diferencia -

de las erormes ventajas que ofrecen a los prestamistas: en primer lugar les 

pci:mite diversificar el riesgo bancario, obtienen im¡;ortantes ganancias 
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extras por el manejo del crédito, establecen favorables relaciones de trabajo 

con otros ban=s, situación que fortalece su posici6n de grupo caro acreedo-­

res. 

En cuanto a su organización y estructura cxxno instituciones bancarias, -

tambi~, sufrieron irrqx:>rtantes rrodificaciones: la creaci6n de nuevos centros 

financieros en los países sul::desarrollados caro Bahamas, Gran Caimán, Panamá, 

Hong Kong, Singapur, B3hrein, Abudhabi, entre los más destacados, surgen =rro 

consecuencia de la expansión de la banca cx:mercial y del creciente financia-­

miento hacia los países en desarrollo. La creaci6n de estos nuevos centros -

facilitó las operaciones financieras de Jos bancos privados en los países sti!?_ 

desarrollados; adan1i.s, de que leos permitió realizar las transacciones al mar­

gen de las legislaciones bancarias. Al igu3l que las filiales de las cmpre-­

sas están controladas por su arpresa IT\Cltriz, los centros financiuros en los -

µaíses en desarrollo operan de acuerdo a las directrices de los centros tradi 

cionalcs, ubicados en los países desarrollados corro son Nueva York y londres. 

la preferencia de lu banca transnacional de tener extensiones de sus matrices 

en algunos países en desarrollo radica en las grandes ganancias que obtienen 

al funcionar =n bajos costos de operaci6n y facilitar la espcculaci6n con d.:!:_ 

visas, gracias al control de la liquidez en las diferentes zonas geográf_icas. 

La mayor dinámica de las actividades de la banca privada, as:!: caro la 

ampliación de sus sistemas de operaci6n y sucursales bancarias, tuvieron caro 

principal objetivo el control del sistana financiero internacional y la obt<?!'_ 
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ci6n de mayores ganancias. IUr tanto, la banca transnacional logro importan­

tes ventajas para sus operaciones en el §mbito internacional: 

1) Contar =n mayor liquidez y servir en fonra más eficiente a su clien 

tela de gran:les empresas transnacionales. (Existe una estrecha rel~ 

ci6n entre las enprcsas transnacionales y los bancos de detenninado 

país, en ciertas etapas se presenta el daninio de uno sobre otro, ~ 

¡;ecíficamente en época de crisis predcmina el capital financiero). 

2) Diversificar la cartera. Una cartera diversificada desde el punto -

de vista internacional reduce el riesgo bancario de sufrir consecu~ 

cias dcsf avorables debido a cillTlbios políticos y econánicos en deter­

minado país o en cierta regi6n. Ventaja que canprob5 su efectividad 

cuando cstall6 la crisis de la deuda externa. 

3) Evitar sujetarse a los reglamentos nacionales. La extensi6n de los 

centros financieros natrices hacia los países suJ:dcsarrollados, per­

mite por un lado, evadir las políticas financieras de su país de 

origen y por otro lado, las sucursales operan en países em desarro-­

llo con regulaciones financieras liberales. 

4) Aumentar las utilidades, aprovechando los diferenciales de las tasas 

de interés y las variaciones del tipo de cambio en los diferentes 

mercados rronetarios nacionales, cc::roc> consecuencia de la amplia gama j 
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de cré:litos a los gobiernos y sector privado de los países del Tercer Mundo. (25) 

caro se puede observar, las innovaciones en cuanto a sistenas de opera-­

ci6n de la banca transnacional tenía o::rro principal fin, tener el control de 

la excesiva liquidez internacional y su canalizaci6n con altas tasas de gan~ 

cia, con ese objetivo los bancos empezaron a conceder préstanos a los países 

en desarrollo, convirtiéndose éstos en importantes receptores de los fondos -

de origen privado, cuyo nonto y condiciones eran favorables. 

Las características de los créditos contratados con la banca internacio­

nal, alent6 el acelerado endeudamiento c.xterno de los países subdesarrollados 

en la etapa de "auge cre::1.iticio 11
, se ofrecían en condiciones atractivas y 

flexibles en relaci6n a los anteriores lineamientos de los bancos, como cons~ 

cuencia de la cx::mpctencia interbancaria. 

Así, teneros que entre las principales características destacan: en pri_ 

rner lugar, gran parte de los préstarros fueron en Eurod6lares (*), cuyos vcnci_ 

mientas han sido típicamente de 3 a 5 años, los cuales son amplios en rcla- -

ci6n a la liquidez de los dep6sitos bancarios pero cortos en relaci6n a los -

períodos proporcionados al financiamiento para el desarrollo. En contraste, 

el Banco Mundial presta a más de 50 años bajo sus "créditos blandos", a tra­

vés de la Asociación Internacional para el Desarrollo y a 15-20 años, los 

(25) Richard L. Berna!, op. cit., p. 117. 

(*) Créditos en d6lares ccntratados fuera del mercado darestico de los 

Estados Unidos. 
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préstarros del Ban= Interamericano de Reoonstrucción y Fcxnento (BIRF) para 

países de mediano ingreso. Por tanto, los créd:itos que otorga la banca int'°E_ 

nacional son a plazos mucho más breves que los ooncedidos por organisrros ofi 

ciales y oonstituían el grueso de la deuda acumulada. Sin embargo, en un 

principio esta situación de oorto plazo no entrañare mayores riesgos, ya que 

las renovaciones se"otorgaban con gran facilidad, siendo prácticamente autorn! 

ticas, específicarrente durante el período 1977-1980, pronto se hizo evidente 

lo equivocado de este apreciación cuando a finales de los años setenta se re­

gistró un aumento significativo de la deuda a corto plazo, como consecuencia 

del interés individual de los banoos de protegerse asirnisnos reduciendo el -

período de vencimiento de los préstarros. 

De esta forma, ante la ausencia de nroidas bien definidas petra el refi-­

nanciamiento de los préstanos eurod6lar a su vencimiento, el sistana financie 

ro int=n.-,cional operó sobre un falso concepto de quo la deuda seria pagada -

en un período no realista de mediano plazo. 

En segundo lugar, la mayor parte de la deuda fue contratada a tasas de -

interés variable, "en una proporción para los países no petroleros del 5\1 en 

1972 que se elevó a un 40'6 en 1982, y ir..'.is del 75•; para algunos de los mayores 

deudores". (26) Esto hizo que los prestatarios fueran -y sean- altamente -

(26) Report by a a:rrmonwealth Group of Exports, op. cit., p. 18 
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vulnerables a los incrementos a oorto plazo de las tasas de interés interna--

cionales, cerno se c:crnprobaría pooos años después. Si bien, las tasas de inte 

rés bancario a las que se oontrat6 -LIBOR Y PIUNE RATE*- siempre fueron suP.:: 

rieres a las que se cobraban por pr&>tarros oficiales; sin embargo, "la infla-

ci6n internacional, que de un p:romedio de 2% anual en el decenio de los ses~ 

ta lleg6 a 12% en 1973-1981, hizo que esas tasas de interés terminaran siendo 

negativas en términos reales"~ (27i Pero esta tendencia fue s6lo transito--

ria y no caro los prestatarios suponían que era una nueva características del 

mercado. 

Dicha situaci6n favor<lble se modific6 a principios de los años ochenta -

al iniciarse los· considerables aumentos de lu.s tasas de interés, corro oonsc--

cuencia de las políticas en los países avanzados por reducir la inflaci6n. 

Para tener una idea de los efectos de las alzas c:n las ta~as de intc.rés ínter 

nacionales sobre la deuda de los paises en desarrollo se csti.rnu que "un aune?!!. 

to del l ':. en dichas tasas agrL>ga ¡;<)r lo menos 3 mil millones de d6lares anua­

les a los cargos de intereses sobre la deuda de todas las naciones del Tercer 

Murrlo". (28) . 

LIOOR.- London Inter-b:mk Offercd Rate. Es la tasa intcrbancaria de efe!: 

ta de eurod6larcs en D::lndres. 

PRIME RATE.- Es la tasa prima operada por bancos estadounidenses. Puesto 

que existe una interdependencia entre el mercado estadounidense y 

el de Eurod6lar, el nivel del LIJ30R tiende a acercarse al nivel -

del !'RIME Rl\TE. 

(27) Ricardo Frcnd1-Davis, "La Crisis Finan~iera Internacional y el Tercer -

MW1do", a::rnercio Exterior, Vol. 34, Núm. 10, M&cioo, Octubre 1984, p.940. 

(28) Richard L. Be.mal, op. cit., p. 117. 
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En tercer lugar, una de las caracter:lsticas que result6 altamente atrac­

tiva para los nuevos prestatarios fue que obtenían créditos no-atados, esto 

es, los acreedores otorgaban los recursos sin =ndicionamiento alguno en cua~ 

to a su inversi6n, de manera que los gobiernos deudores contaban con la fle-­

xibilidad de utilizarlo según su criterio o política e=nánica vigente. Si­

tuación que tuvo graves repercusiones sobre el canportamiento de las econo--­

núas nacionales de gran parte de los países endeudados, ya que en muchos ca-­

sos, ese financiamiento externo no se orientó a proyectos de inversi6n, sino 

a importar bienes de a:msurro prescindibles, o peor aun, a veces no se local~ 

zó o justific6 la totalidad del flujo de capital externo; a no ser, sólo vía 

fuga de capitales. 

Sin embargo, este desinterés de los lxm=s en cuanto al destino de los 

créditos, fue sólo aparente porque en la 6poca de abundante liquidez lo que 

urgía era =locar el capital, pero cuando los bancos anpezaron a dudar de la 

capacidad de pago de sus deudores, se hizo especial 6nfasis en la utilizaci6n 

de los fondos que conceden. (29) 

B:>r últim'.:>, durante toda esta época de flujo nusivo de créditos hacia 

los países sutdesarrollados, éstos no tuvieron un registro y =ntrol de los 

pri;starros ni de los canpranisos del sector pablico nás los =ntraídos por paE 

(29) Report by a Conrronwealth Group of Exports, op. cit., pp. 17-20. 
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tiC\llares con garant1a oficial, ni tampo= de la deuda privada sin respaldo -

público, esta última se contrató en condiciones nás desfavorables en tffi:minos 

de plazos (menos de la mitad) y tasas de interi§s (el doble), aumentando consi:_ 

derablanente la deuda con entidades bancarias. Esta deuda externa del sector 

privado ccntriliuy6 en fonna creciente a engrosar la deuda a corto plazo to-­

tal (30). 

Por su parte, los bancos también tuvieron que hacer frente al riesgo que 

implicó concentrar gran parte de sus re=sos financieros en los países sul:xl~ 

sarrollados en calidad de préstarro. Mientras el flujo de liquidez fue rrayor 

que el servicio de la deuda, ese hecho no entrañó ningún peligro; pero cuan-­

do las obligaciones del endeudamiento rebasaron considerable'l'e!lte los cr€di-­

tos recibidos -particularilX'>J1te después de 1980 para hacer crisis en 1982-

al grado de que algunas naciones no pudieron CUI1'.plir con sus compromiscs fi-­

nancieros, los bancos estuvieron a punto de declararse en quiebra. Situaci6n 

que no se concretó gracias a 1'1 unidad que nostraron los bancos y a la crea-­

ci6n de los mecanis=s necesarios -al menos a corto plazo- para que el flu­

jo de capital ¡::or ccncepto de intereses hacia los acreedores ro se detuviera. 

(31). Hecho que puse de manifiesto la capacidad de organización de la l::anca -

internacional = grupo, cuando se trata de defender sus intereses, que a 

(30) Ricardo Ffrench-Davir, op. cit., p. 941. 

(31) Rosario Greeen, op. cit., p. 136-137. 
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pesar del gran peso numéri= de paises deudores, ha :inpuesto sus =ndiciones. 

Ccm:> se puede apreciar, las aparentes ventajas que representaban para 

las naciones del Tercer Mundo los créditos contratados con la banca privada -

internacional fue un factor más que confornó el panorama favorable de "auge -

crediticio" y que tuvo caro resultado un desmedido endeudamiento exterrxo de 

los paises subdesarrollados, que por un tiempo (durante la década de los se-­

tenta) continu6 cubriendo sus déficits en cuenta corriente, pero s6lo míen- -

tras el servicio de la deuda pareci6 ser rranejable. Por otro lado, lo apar~ 

te de las facilidades crediticias dul financiamiento privado se hizo evidente 

cuando los prestatarios empezaron a sufrir las consecuencias de la "bancariz~ 

ci6n" de sus débitos externos: un a:msiderable m:Jnto de deuda a corto plazo 

acumulada, altas tasas de interés y una tendencia creciente de las obligacio­

nes de la deuda frente a una restrucci6n de la liquidez internacional, varia­

bles que están tota:I.nEnte fuera del control de los países deudores y que des­

encadenarían la crisis financiera de sus econonúas poco tiempo despu6s. 

En resumen, tanto la comunidad financiera internacional como las nac:io-­

nes detxioras, hasta principios de los años ochenta confiaban en un panorama -

bastante promisorio, pues las condiciones de cré:lito eran muy fle.~ibles y a:I'}¿ 

daron a compensar la inestabilidad y el deterioro que afectaban a los térmi-­

nos de intercambio ooirercial. R:>r otra parte, los bancos privados =locaban 

sus grandes excedentes de capital que les redituaba importantes ganancias, de 
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esta fema, existía un ambiente de "=rdialidad", fácil a=eso a los recursos 

y tasas reales tajas, en fin tcxlo parec.ía marchar ITnlY bien para oferentes y -

demandantes. No obstante, cambios en el aontexto internacional, la m:xlifica­

ci6n de la actividad crediticia de los banaos privados y los errores de diag­

n6sti= de las econom!as internas del funcionanúentó y perspectivas del sist~ 

ma financiero se =njugaron para nostrar las graves implicaciones del exces.!_ 

vo endeudamiento externo tanto para acreedores corro para deudores. 
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3 .- EL FON!Xl UJNE!'ARIO INTERNACIONAL Y EL BANX> MJrlDIAL cor.o ACREEI:ORES. 

Ya henos mencionado que a partir de la d&:ada de los años 70 los 

d~ficit de la balanza de pagos de los países subdesarrollados se financi~ 

ron en gran IDeaida con pr~tarros de la banca privada internacional, tambi~n 

se estableci6 que este canbic en la estructura de la deuda externa de los -

países del Tercer Mundo se debi6 al fortalecimiento de la banca transnacio­

nal que coincidi6 con el proceso de expansi6n del mercado de capitales, ad!:_ 

rrás de las ventajas iniciales que ofrecía el financiamiento de origen COl1le:E. 

cial. 

Otro factor quecontribuy6 a que las naciones en desarrollo optaran 

por ese tipo de recursos fue sin duda el limitado financiamiento de las - -

principales instituciones financieras internacionales -el Fondo t-bnetario 

Internacional y el Danco Mundial- a pesar de los diversos mccanisnos que 

crean para aumentar el flujo de sus recursos hacia los países en desarrollo; 

y a las duras condiciones que imponían a dichos países, desalentándolos o, 

al menos, ro rrotivándolos a aprovechar esas disponibilidades (32) . 

Por consiguiente, el prop6sito de las siguientes páginas es estudiar 

el papel del FMI y del IlM como acreedores durante el periodo que nos ocupa -

(la d&:ada de los a.;¡os 70), haciendo una breve revisi6n de su papel original. 

El Fondo Monetario Internacional es una a~;cncia especializada en 

cuestiones noneturias y financieras de lus t·'!.:lciones ttni··l:is que fue consti-

(32) Richard L. IJernal. op. cit., p. 115. 
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tuícb a raíz de la Conferencia de Bretton W:>Ods en 1944. Su =eaci6n fue 

resultado de la necesidad del sistema capitalista de contar con alguna ~ 

glarrentaci6n que estableciera cierto orden en el sistema monetario inter-

nacional y que facilitara las diversas transacciones que incluye las rel~ 

clones econónicas internacionales. Con este fin se le encanendaron tres -

clases de funciones: que estableciera las normas del sistema m:metario i!!_ 

ternacional, que prestara asistencia financiera en determinados casos a -

los países mierrbras y que actuara =ro 6rgano consultivo de los gobiernos 

(33). 

El gran activo ordinario de recursos del Fondo -oro y divisas- está 

fomiado por las cuotas o aportacione:o de cada país mierrbro, dichas cuotas 

están constituidas en un 25'1. por oro y en un 75% por la divisa del país -

mienbro. Para OC!tenninar el monto de tal suscripción se tona en cuenta la 

magnitud OC! la econanía del país respectivo, lrl cuantía de sus reservas mo 

netarias y el volunen da sus exportaciones e importaciones. 

Es muy importante a cuanto asciende la suscripción, yu. que és~"l 7 

sirve de base para la fijación del poder de voto (250 puntos para cada so-

cio, más uno adicional por cada parte de su cuota e<Juivalente a 100 000 -

dólares), así cx:rno para clcterminar el máximo volumen de recursos del l'on-

do de que pueden disponer los países mierrbros para resolver sus prcblemas 

re balanza de pagos (34) . 

(33) Ram6n Tamames 11 Estructura eccnánica internacional", Ed. Alianza, 

Madrid, 1975, p. 62-65. 

(34) Alma Olapoy Bonifaz, "Ruptura del sistema monetario internacional",­

Ed. UNllM, México,1979, p. 55-5G 
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Cualquier país socio del FMI puede ci:>tener recursos -contra entrega 

sienpre de un val.or e::¡uivalente de su propia ll'Oneda- hasta por un 125% de 

su cuota. Este en el supuesto de que el país beneficiario haya entregado 

previanente el 25% de su cuota en oro, ya que el FMI no puede tener nunca 

en moneda nacional de un país mierrbro una cifra superior al 200% de su 

cuota. 

En el memento de ejercitar el derecho a cbtener estos recursos, el -

país en cuestión tiene que ccmprometerse a recanprar el monto de su mane-

da nacional en un plano pre=nvenido. D3 esta manera, los recursos de la 

institución varían en su ccmposición pero no en su monto (35). 

El capitai cel Fondo pasó de 8800 mi.llenes de dólares inicial.es a 

85000 millones en 1983, cCinO consecuencia de las revisiones periódicas de 

las o.lotas y de la incorporación de nuevos miembros, actualirente s01 14 8 

naciones (38). 

Dadas las necesidades del crecimiento del a:arercio internacional se 

hizo indispensable ampliar las posibilidades de cbtención de recursos del 

FMI que permitiera soorepasar los topes antes mencicnados en base al siste 

ma de cuota. Así se crean los =éditos stand-cy o "créditos contingentes", 

que son girados por un país miembro que prevea dificultades futuras de su 

balanza de pagos consideradas no transitorias, y son a:mcedidos a nediano 

plazo. 

(35) Ramón Tamarres, cp. cit., p. 69-70. 

Para profundizar scbre este terna ver Alma Chapoy Donifaz, "Ruptura 
del Sistema Monetario Internacional" q>. cit., cap. III-8. 

(36) fbnéb Monctar.iu Intornucional. "Annual Report" 1983 y 1985, \~ashington, 

o.e., p. 62-63 y 66. 
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otra fonna adicional de re=sos son los créditos s .wap o acuerdos -

bilaterales de =édito que se realizan exclusivarrente entre bancos centr~ 

les y consisten en la =ipra o venta de divisas al ccntado contra la ven-

ta o canpra de esas mismas divisas a un plazo fijo. 

Posteriormente entró en vigor el Acuerdo General de Préstamos (GAB) , 

o:>nforne al a.ial los bancos centrales del llamado 11Gnipo de los Diezº 

(los diez países desarrollados) acordaron otorgar para los casos de errer-

gencia hasta 6000 millones de d5lares de =i:ldito al FMI, en sus respectivas 

rronedas nacionales, para. préstamos financieros bajo previa 11 autorizaci6n 11 

del grupo. 

Por último, se crearon los Derechos Especiales de Giro (DEG) , son sim 

ples partidas contables de una cuenta especial llevada por el fM.I, que se 

asigna a cada país socio en prcporción a su cuota y sólo pueden ser utili-

zados en situación de di:ificit de bala'lZa de pagos y pérdida de reservas. La 

operación que se realiza no es más que un trueque de DEG (37) que obtiene 

el país ex=dentario por divisas convertibles en favor del país en déficit 

(38). 

Los hechos de principios de la di:icada pasada, entre los cuales destaca 

el "shock ''petrolero, manifestaron la ne=sidad de un financiamiento de di fe-

i~nte tipo: financiar a madiuno plazo los déficits estructurales de balanza 

de pagos del grupo en desarrollo, en especial, de los países no petroleros, 

a dicha nea=sidad el !:1'U respondió =eando nuevos mecanismos que permitie-

(37) Para ampliar la información sobre operación e importancia de los IEG 

ver Alma Chapoy Bonifaz, op. cit., p. 88-97. 

(38) Ramón Tamaires, op. cit., p. 70-75. 
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ran a las naci.cre>mierrbros ampliar la disposici6n ele re=rsos del Fondo, 

con ese propósito se establecieron: 

-Servicios del petróleo que incorpora una =enta subsidiaria para 

préstamos concesionales a los países de bajos ingresos que enfrent~ 

ron graneles dificultades a raíz del "shock petrolero" de 1973-74. 

-Fondo de Facilidad Ampliada otorgado en prcx¡ramas rnultianuales, pa­

gaderos de 8 a 10 años. 

-Otro cambio institucional relevante fue la introducción del Finan-

ciarniento Suplerentario, con la característica de que los períodos 

de pago son más lar<JOS que para lCG créditos stand-by. 

-El Financiamiento Ccmplernentario fue liberalizado o ampliado en tres 

ocasiones entre 1975 y 1981. 

-El tope al acceso a=rnulado a los recursos del Fondo fue alargado a 

GOO por ciento (39) . 

A pesar de estas innovaciones para aurrentar el financiamiento que -

otorga el Pondo, éste ccntinuó siendo ¡;.equeño en reluci6n al que demanda­

ban los pu!.ses del Tercer Mundo. Así tenemos que 11 los déficit en wenta -

corriente de estos países se elevaron de 11600 millones de dólares en 1973 

a 99000 1nillones en 1981. Este movimiento representó w1 at.nnento de echo -

(39) Después de la Octava Revisi6n de cuotas (1983) este"nivel fue reduci­

do entre 408 por ciento y 500 por ciento. 
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\ff:eS; mientras el total ele =éditos vigentes del EMI utilizado en 1981 por 

ese grupo de países ascendió apenas a 14 000 millones de d6lares" (40). 

Durante este período los préstanos del Fondo registraren primero un 

ascenso entre 1974 y 1976 para luego caer entre 1977 y 78. En términos cua­

litativos hubo cani.Jios hacia pr03rarnas de financiamiento de mediano plazo 

y facilidades especiales para las mcion8s de bajes ingresos. Pero esta carac­

terística se nodifio5 en gran rredida después de 1976 cuando el Fcndo práct:!:_ 

camente no jugó ningún papel en el financiamiento de los altos déficits de 

los países no r_:e:troleros, debido entro otras razones a la fuerte "oondicio­

nalidad" de gran parte ele los diferentes tipos de =éditos que otorga a los 

p.:úses miembros. Hubo un breve "relaja::Uento 11 en su actitud de condicionali 

dad a finales de los años sd:.enta, pero ésta duro poca tiempo, les países en 

desarrollo que pudieron hacerlo prefirieron efectuar un máximo uso del cré­

dito bancario a:xnercial. 

Esta 11 condicionalidad 11 implica entre otras c:nsas, que el país deman­

dante de los recursos se o:xnprorreta a cumplir determinados objetivos econó­

micos y financieros (.redu=i6n del déficit del sect= público, bajar el ín­

dioo inflacionario, etc.) <..JUe en situación de reoosi6n econEmica son dífici 

les ele alcanzar. Otra característica es que aunque supuestarrente al Fondo 

no le Jnteresa el destino del crédito, la disposición de éste se efectúa en 

"tra'llos" ,ésto depomdiendo del comportamiento del país y de los logros en su 

esfoorzos de ajuste (41). 

(40) Richard L. Eernal, op. cit., p. 118. 

(41) Foport by a ü.:mnonwealth Grc:up of Experts, op. cit., p. 53-55. 
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Las condiciones tan rigurosas establecidas por el FMI a lo largo re -

los años para utilizar sus tram:::is superiores de crédito desestirnularon los 

empréstitos, originando una subutilización del financiamiento del Fondo por 

los países en desarrollo. 

En ese sentido el investigador Richard L. Ilernal (42) afinna que la -

tarea del FMI es eliminar los desequilibrios persistentes de balanza de pa­

gos marced a su calidad de prestamista da última instancia y gracias a las 

condiciones que impone a los prestatarios. 

Por lo cxxnún, el primer cargo que impone el Fondo a los ingreses de -

divisas de los países en desarrollo es el de repatriar las utilidades y pa-

gar la deuda. Y esto lo hac:e, explica el autor, no sólo para asegurar la nP 

vilidad internacional de capital, sino tawbién para estimular el flujo de -

recursos foráneos que =nstituyen a 1renudo el factor que ec¡uilibra la balan 

za de pagos de esas naciones. 

Sin embargo, aclara el autor, el Ft-U carece de capacidad para aplicar 

estas a:>ndiciones en los países desarrollados o en los subdesarrollados ex-

portadores de petróleo. Ya que ambos grupos de manera conjw1ta, se imponen 

rlichas normas y oooperan en el financiamiento de sus déficit de balanza de 

pagos . Por tanto, la función que desem¡:ieila el HU es aplicar las reglas en 

los países en desarrollo a fin de permitirles el ctlITlplllni.ento de sus obliga-

ciones internacionales corrientes, yu. que deba impedirse que sus balanzas de 

pagos tengan desequilibrios cuantiosos y prolongados. 

(42) Autor del artículo "Los bancos transnacionales, el rnr y la deuda ex­

terna de los países en desarrollo", op. cit. , el cual estudia la rela­

ción entre el Ft-U y la banca cx:nercial. 
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Pero la importancia del FMI cerno a=eedor no se ciro.ms=ibe a la 

magnitud del financiamiento que ofrece directamante, sino que permite cbte­

ner préstamos del sistema bancario. Pero el autor aclara,gue el Fondo no con 

sigue los créditos sino estimula los préstanos nediante la creaci6n de con­

diciones que satisfagan a los bancos. De tal fonna, "los bancos y el FMI 

trabajan en estrecho cootacto fonnal y, aún en !!'ayer medida, mantienen una 

cooperación infoI111al" (43) • Hecho que se demostró en forma fehaciente en la 

década de los 70 cuando hubo necesidad de colocar las corrientes de petro­

dólares el EMI alentó el endeudamiento externo de los países en desarrollo y 

no alertó a los deudores scbre el peligro de su excesivo monto y las dific~ 

tades que enfrentarían para cumplir con las cbligaciones de su deuda; y cu~ 

do estalló la crisis de la deuda externa empezó a intensificar su actividad 

negociadora y a imponer programas de esti:lbilización que pcrni.tbr::inryarantizar 

til pago puntual oo la deuda vigente o lcc;rar el reembolso con un mínim:i de -

refinanciamiento y reestructuración (44). 

El Banco Mundial o llaneo Internacional de ~ca1st:rucción y Fonento 

(IJil1F) también fue constituido en la Conferencia de llrettai l~oods, ante la 

necesidad de crear un orgunismo que apoyara la recoostru=ión de Europa en 

la época de la posguerra y que ayudara el desarrollo de los países mianbros . 

Inició sus operaciones =n un capital el<> 10 000 millones de d6lures -integra 

do por las cuotas de los países miembrcs-para llegar a irediados de 1984 a 

5 4 ooo mi llenes. La cuota que aporta cooa miembro es caro sigue: un 2 por 

cien~o es pagadero en oro o en dólares, hasta un 20 por ciento en TOCJneda na­

cional y el resto CBG por ciento) c,ueda cx::iro fondo de garantía para respal­

dar los bonos en:i ti dos por e 1 llaneo en los wercados de capitales , emisiones 

(43) Richard L. Bernal, op, cit., p. 124. 

(44) Idem, p. 118-122. 



- 48 -

que son su principal fuente de recursos. La fomia de votación es muy serre­

j ante a la que rige en el FMI (45). 

A partir de 1950 el Ban= empezó a =ientar parte de sus rerursos a 

los países subdesarrollados, teniendo co:no principal cbjetivo estimular su 

=ecimiento econánico. Con ése prop6sito los créditos que otorga tradicio­

nalmente han financiado todo tipo de cbras de infraestructura, pero en los 

Gltimos años el Ban= ha awrentado sus préstamos para Al desarrollo energé­

ti= (electricidad y petróleo) y del sector social. 

En términos generales, los préstamos del IlIRF tienen un período de 

gracia de cin= ai'ios, son reembolsables durante un plazo de 20 años o nenas, 

y se destinan a los países en desarrollo que se encuentran en etapas más 

avanzadas de crecimiento econérni=. Asimism::i, tmia debidarrente en cuenta -

las perspectivas del reembolso. Todos los pré0>til!Tl0s se hacen a gobiernos o 

han de estar garantizada; por el gcbierno respectivo. 

Con el fin de ampliar y facilitar el acceso de los países de bajos i~ 

gresos a sus rorursos, el Bano:J crea dos organismos oficiales: La Corpora­

ción Financiera Internacional (CFI) que tiene = funcit":n =adyuvar al de­

sarrollo econáni= de los países rrenos desarrollados pranoviendo el creci­

miento del sector privado de sus e=nanías y cantribu;•endo a movilizar ca­

pital interno y externo para ese fin; y la Asociación Internacional de Fo-

1rento CAIF) tiene c=no finalidad prestar asistencia a los países más pebres 

en =ndicianes más blandas que los créditos del IlIRF. 

(45) Ramén Tamarres, op. cit., p. 103 
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Tanto el Banco cano sus afiliados persiguen el objetivo ccmún de pro­

mover el =ecimiento e=nánico de los países en desar=llo encauzando recu;:_ 

sos financieros de los países desar=llados a las naciones en desarrollo (46). 

Caro ya hemos rrencionado,los diversos acontecimientos de la década ~ 

sada provocaron una creciente demanda del flujo de capital extemo de los -

países subdesarrollados, aunque el Ban= trat5 de responder a esta necesidad 

increrrentando sus préstamos, éstos nunca excedieron de los niveles planeados, 

aún durante las épocas de =isis. Incluso se puede hablar de una respuesta -

tardía de la instituci6n, pues es a partir de 1980 cuando crea dos nuevos lT'=. 

canisnns para tratar de arrpliar su papel cano a=eedor: 

-Préstanos para Ajuste Estructural (SAL) se crearon con la idea de pri;: 

porcionar, en fonna rápida créditos a rrediano plazo que ayudaran a 

equilibrar la balanza de pagos del prestatario. 

-ca-financiamiento, son préstamos con recursos provenientes de los ban 

cos c:x:::rrErciales para un detenninado proyecto, en el cual el Banco es­

tá' involucrado. 

La ~rtancia de estos nuevos necanismos no modificaron en grado cu~ 

titativo el nivel total de préstamos otorgados por el llan=. La significa­

ción de los SAL's hasta el rllCllfento ha sido muy pe::¡ueña; asimismo el =-fin~ 

ciamiento es un esquema que no ha resultado atractivo a los fondos comercia­

les. 

En suma, durante este período -y hasta el maneota- el Ban= ha tenido 

una rrcdesta contribución al financianiento de balanza de pagos de los países 

(46) Banco Mundial,"Informe Annual 1985", Washington, O.e., p. 3. 
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en desarrollo. Por ejemplo, el déficit glcbal en 01enta co=iente de los 

países petroleros fue de 110 000 millones de dólru:es en 1981 =ntra un fi­

nanciamiento del Ban= de 10 500 millones de dólares en ese año, incluso -

en el caso de los países de bajos ingresos de Africa las transferencias ne­

tas del Panco han disminuído en fonna sostenida desde 1978 para llegar a 

ser negativos a partir de 1982. 

Este m::idesto papel dal Banco se debe fundarrentalnente: prilrero a la -

dificultad para expandir sus actividaoos de prestamista, debido a su bajo 

capital base y a su cuidadosa política de pennanecer dentro de los limites 

de =édito, y segundo, la dificultad de los gcbicu-nos para mantener nuevos 

proyectos, can.:J consecuencia de los ajustes en su balanza de pagos, ha im­

puesto serias limitaciones en la capacidad de absorción de re=sos de mu­

cltos reo:ptores (47) . 

Car<> ya hemos visto el financiamiento de las instituciones interna­

cionales representó sólo una pequeña parte del financiamiento total del 

déficit de los países en desa=ollo. Si bien, es cierto c_¡ue el !'1-lI ha sido 

una institución útil por permitir la =nsulta y =laboración internacimal, 

se ha demostrado a lo largo de los años que el Fondo no es el organismo 

capaz de enfrentarse a los agudos prcblemas que se han planteado reciente­

mente, en particular los que aquejan al 111ll11do en desarrollo. Dabido, entre 

ot:ras cosas, al sistema de votación que establece el predcminio de los 

diez -~' especia.ltrente de Estados Unidos- en el manejo de la institución. -

Tal es el caso "de los prestamcs de estabilización" que cono:de el FMI que 

implican una disciplina extrerr<1 in\Juesta por las naciones ricas a las pa-. 

bres a través principallrente de reducciones en el déficit ~resupuestal y -

(47) Report by a Ccmnonwealth Group of Experts, op, cit., p. 53-54. 
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congelación de salarios (48). 

De igual manera, "la política del Ban= Mundial ha siilo objeto de crf_ 

tica muy generalizada por su íntima conexión con los intereses o::mcretos de 

la política exterior de Estados Unicbs. En función del ya analizado sistena 

de voto ponderado, p:>r estar su sede en Washington, y ¡:or el hecho tradici~ 

nal de que su presidente ha de ser siempre norteamericano. De hecho el Ban­

= ha servido en muchas ocasiones de instrumento de presión de Estados Uni­

dos". (49) 

(48) Alma Cha¡:oy I3onifaz, op. cit., p. 61-62 

(49) Ramón Tamames, op. cit., p. 106 
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4. EVOUJCIOM y FS'J'RUC'.!U"A nEL :F.NDF.llnAf'IEl'l'TT"l -c:xTFD.'D POR CA'."EIT.Jn.IA DE "AISF.S 

Y P!".SION r.ECGRAFICA 

Los diversos acontecimientos econ6rnicos y financieros registrados du­

rante la década de los a~os setenta corro la contracci6n del comercio interna­

cional, la recesión en las econanías industriale!=i, el doble incremento en los 

precios del petr6lec y el lirr~tado financiamiento de origen oficial, dieron -

corro resulta.do un considerable aLnnento <le la demanda de recursos externos [X)r 

parte de los países en desarrollo; f>Or otro lana, la exnansi6n ne la banca -­

transnacional frente a una ba-?a en la activirtad econ6m.ica en los naíses in·~us 

triales generó una exccsh1a liguir:.ez internacional. La canalizaci6n de estos 

recursos financieros se orientó h.:icia las naciones sub<lesnrrolladas (_Jeneranñ.o 

un extraordinario enc1euc1amiento externo r~c oriqen privarlo en una .Unportante -

número de estos países. F.sta tendencia se 1.TÍO alenta<la por la a tract.i.vc:is -­

ventnja:s ele cré<li to {sólo tenporales) y ¡:or las !"Jrcsiones rle los bancns para 

colocar sus excedentes lí.-_.ruiños. 

Lu conjugación rlc tcx:los estcs lactares, aun::..1ue con ctiferente :Jeso, '~A 

pcriliendo del país, 9eneró el excesivo y rlescirrienacto enrleudruniento que muy -

pronto acarrearía graves implicaciones económicas y f irancieras no sólo a los 

países deudores si.no también al sistana rronetari.o internacional en conjunto. 

r.n este sentirlo, l.:i intención rle este upartar-lo es analizar la evolu­

ción nel enreui'ami.enw externo r.el mun<io er. nesarrol lo en el ¡oerícYlo 1971-SrJ, 

debido al gran número de países que ln irit-.e,r.rin su P.stunio se rp.a.1 iza rx>r - -

grandes ca te:1orías: los m--1yoreP rl(t1Jclores, l0s r:iaís0.S in190rtarlores y eX!XJr~ 

dores de petróleo. Este sistara ñ.e n.:·.-:)i:-4.ar el tena nos pernúte especificar 
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sobre el grado y tipo de endeudamiento, así a:m::> algunas características im 

portantes de cada una de las categorías . 

Con el propósito de presentar una visión más arrplia sobre el panora­

ma de la deuda externa, se presenta la situación del endeudamiento en 1980 

por regiones, mencionando algunas particu1aridades relevantes que nos perrn:!:_ 

tan ubicar la poblanática que actualmente enfrentan. 

Las economías del Tercer Mundo acumularon llll excesivo endeudamiento 

e.'<terno, modificando en forma sustancial su estnictura y condiciones. se-­

' gún datos del Banco Mundial (49) los préstamos de fuentes oficiales consti-

tuyeron 37 por ciento de la deuda de los países en desarrollo a finales de 

1930, contra un 54 por ciento en 1971. Una consecu~cia de la caída de la 

participación oficial fue la declinación de la deuda en términos cnncesion!:!_ 

rios, representando sólo el 23 pcr ciento frente al 39 por ciento para esos 

misrros afus • 

Mientras a principios de la década la mayoría de los préstamos otor-

gacbs ¡::or acreec:bres privados era a tasas fijas; al final de la misma, más 

del 75 por ciento de los fonoos otorgados por ese, tipo rle acreedores fue a 

tasas variables (*). 

(49) El desarrollo de este inciso se basa principalmente en Banco Mundial -

"World Debt Tables", l~ashington, 1981, ya que es una publicación que -

concentra datos sobre la deuda del mayor núnero de países. 

( *) los préstairos rle la banca canercial están típicamente vincula'1os a una 

tasa variable de interés tal corro la LIBOR (Inndon Interbank Offered -

!>ate) incranentada por una scbretasa fija o "spread" para compensar la 

exposición bancaria y la solvencia del país. 
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CUADRO 1 

i 
DEUDA EXTERNA DE WS PAISES EN DESARROLID (1) 

1971-1980 

(miles de millones de d6lares) 

1971 1973 1976 1979 

SAIDO DE LA DEUDA Y DESEMOOISOS 

'fOTAL PUBLICA Y PRIVADA 77.9 117.-7 212.0 372.9 

FlJEN'IES PRIVADAS 35.9 62.0 123.6 235.7 

FlJEN'IES OFICIALES 42.0 55.7 88.4 137.1 

1980 

426.l 

269.4 

156.7 

(1) Los CTilculos de la deuda pública y pÚblicamente garantizada de 98 e=n9_ 

mías en desarrollo, más estimaciones de deuda privada no garantizada. 

Se excluyen dates de China por no estar disponibles; pero sí se incluye 

Taiwan. 

FUENTE, WJrld Debt Tables, World Bank, 1981. 

Ccroc> resultildo del cambio a fuentes privadas de financiamiento, los 

términos de contrutuci6n de la deuda se endurecieron paulatinamente durante 

los años setenta. Mientras la participaci6n de los préstairos oficiales de--

clin6; el pranedio de las tasas de interés y canisioncs subió. Por la misma 

razón, vencimientos y períodos de gracia se a=rtaron. Así, los países en -

desarrollo registraron un dramáti= crecimiento de la deuda a nlL"Cliano y lar-

go plazo, siendo mcxlerado u finales de 1980; sus necesidades de financiamie_!! 

to externo aumentaron, debido al =nst¿¡nte incr"'""nto Je las tasas de inte--

rés y a que los v~=des deudores estuvieron resistiendo los nárgenes o 

11spreads 11 más altos impuestos por los acreedores privados. Ante la urgencia 

de recursos para financiar sus déficits, estos países recurrieron en mayor -
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grado a los créditos de corto plazo en los inicios del preoonte decenio, 

paralelarrente el saldo de la deuda de origen privado era de 269 000 millo­

nes de dólares, 63 por ciento del total; en cnnparacié'n con un 46 por cien 

to en 1971. 

Un aspecto importante del encleudcrniento externo en dicho período es 

la creciente importancia de los prestatarios públicns (enpresas estatales y 

sector público) de la mayoría de los pal'.ses en desarrollo. En efecto los go­

biernos increnentaron su deuda con los mercados financieros a un 38 por 

ciento del total de la deuda (en 1980), de un 15 por ciento en 1971. 

La evolución de las tasas internacionales de interés han sido sumanen­

te volátiles desde los primeros años 1970, lle:Jancb a niveles máximos de 

¡:ios')Uerra durante los últimos años del deCDnio. En efecto, durante el. parí~ 

do 1971-77 aurrcntaron a una tasa pranedio anual de 26 por ciento, contra un 

aumento prcx;resivo mayor del 40 por ciento a partir de 1~178. Sin emtargo, en 

térnú.nos reales fueron negativas hasta mediados de los años 1970: pero se 

volvieron positivas en forma creciente desde 1978 en correspondencia o:>n e~ 

trictas políticas monetarias c¡ue persiguieren los países industriales pa­

ra controlar presiones y ""J?E'Ctativas inflacionariüS. El resultado fue que 

los costos del servicio de la deuda de los países en desarrollo creció agu­

darrente y que los precios de los productos primarios enpeoraron, lo cual. 

llev6 ¿¡ 111ás deterioro de sus relaciones de intercambio y obligó a muchc:>s 

países a la expansión de su endeudamiento externo· y a aurrentar más todavía 

su carga del servicio de la deuda. Los efectos de estos pagc;>s más consider!:. 

bles, caribinados con el impacto de la recesión mundial sobre sus cuentas 

corrientes llevaron a Wla pronunciada reducci6n del crecimiento de 1a pro­

ducción de estoo países. 
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Para 1980 el pago de intereses que hizo el gnipo ele naciones deu<D-

ras registró W1 considerable aurrento, en gran parte, cano conseCJ.encia de -

las tasas de interés más altas pagadas a fuentes privadas. 

Dado que el grupo de países en desarrollo no es hcrnogeneo, sino por el 

contrario, e:{iste rma gran diversidad entre ellos, la importancia de los di-

ferentes factores que explican el deterioro en su balanza ele pagos tienen un 

peso diferente en cada uno de ellos. En tanto que todos los países exportad~ 

res no petroleros se veían gravetrente afectados por el alza de los precios 

del petróleo, los países de roodianos ingresos, sobre tcdo los de AnÉrica La-

tina fueron seriarrente perjudicados por el aurrento de las tasas de interés, 

en razón de su considerable dependencia de empréstitos del sistema bancario 

internacional. Por otra parte, para los países de bajos inl)resos, los pagos 

de intereses fueron en generul rrcnos importantes, ya que dependían en. mayor 

gratlo de fuentes oficiales de financianiento en condiciones aJncesionarias. 

Pero estos países se vieron en seria desventaja debido a l.:l pronunciada de-

clinución de los precios de los productos pr.!.:narios, que a rrenudo cx:msti-

tuían sus úniCCls c:-q.>artaciones (50) . 

G!WnJES DEIJlX)RES 

Aproximada!rente dos tercios de la deuda de los países del Tercer Mundo 

son cona:mtru.dos por trece grandes deudores. ce éstos, seis son importantes 

exportadores de mnnufacturas (Argentina, Brasil, Israel, Corea, España y 

Yugoslavia) y cinco son exportadores de petróleo (Arc¡elia, Egipto, Indone- ·· 

(50) Padma Gotur. "L:ls tnsas de interés y el lTll..ll1do en desarrollo11 en Finan­

zas y Desarrollo, NCurero 4, Diciembre 19!l3, p. 33-34. 
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nesia y Venezuela), los dos restantes son India y Turquía, India es el úni-

= del grupo que es un país de bajos ingresos y casi toda su deuda proviene 

de fuentes oficiales, de ésta la mayoría en términos =ncesionarios. 

En 1980, el saldo de la deuda del grupo representó 64 por ciento de la 

deuda total de los países subdesarrollados, la cual· se incrementó en un 12 

por ciento, porcentaje mumo menor en comparación =n el 28 por ciento pro-

rredio anual en el período 1971-78. 

Estos países más endeudados marcaron la pauta de alejarse de los prés-

tamos oficiales e ingresar en los mercados privados. En 1971, dos terceras 

partes de su deuda era =n fuentes oficiales y una terceru o::in privadas, 

pura 1975 la diferencia fue 39-61 y para 1980 de 30-70. La participación 

del endeudamiento del sector públi= creció de 20 por ciento en 1971 a 42 -

por ciento en 1980. 

OJJ\DRO 2 

DEUDA EXTERNA DE ros MAYORES PREsrATARIOS 

1971 - 1980 

(miles de millones de dólares) 

SnLDO DE LA DEUDA Y DESEMOOLSOS 

TOrl\L PUBLICA Y PRIVADA 

FUENJ'ES PRIVADAS 
FUENI'ES OFICIALES 

1971 

36.3 

12.l 
24.2 

1973 

70.5 

39.4 
31.1 

1976 

133.8 

86.0 
47.8 

1979 

241.0 

168 .5 
72 .s 

1980 

270.7 

189.l 
81.6 

(1) Los cálculos incluyen la deuda pública y públicarrente garantizada, más es­

timaciones de la deuda priv<::da no garantizada de los trece grandes deudores: 

Argelia, Argentina, Brasil, Corea, Egipto, España, India, Indonesia, Israel, 

Méxi=, Turquía, Venezuela y Yugoslavia. 

FUENl'E: WOrld Debt Tables, World !3ank, 1981. 
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Asimismo, la deuda privada no garantizada creció fuerterrente durante 

el derenio pasado para alcanzar 62 000 millones de dólares en 1980, rerca -

de un cuarto de la deuda global del grupo. 

Este rápido endeudamiento con los bancos carerciales transfonnó la es­

tructura de ¡:ash>0s de los trece grandes deudores cano grupo. Con la exreE_ 

ción de India y Eqipto, enfrentaron vencimientos más cortos y tasas de int~ 

rés raás altas que los prevalecientes a principios de la década, aurrentando 

así los costos praredio de los intereses. Por su parte, los acreedores ofi­

ciales disminuyeron paulati.niJ!11entc su apoyo al grupo (excepto los dos paí­

ses arriba rrencionados) o::msidernndo que ya contaban con el prestigio y la 

solidez ccnnánicu. y financiera que les pcunitía obtener grandes créditos 

de la banca privada intcrnu.cional. 

Bste hecho se reflejó en el pronunciado awrcnto del pago de intereses 

:--1ue tuvieron que enfrentar los mayores OOudorcs. Los intereses subieron a 

un pranedio ele 39 por ciento anual entre 1971 y 1980; y de 12 000 millones 

de dólares en 1978 a 24 000 millones de dólares en 1980. Asimismo, los pa­

gos do rurortización (pü<JO ele c.::ipitall subieron a un praredio de 31 por 

ciento unu¿i,l, con los mayores incrementos en 1978-79, totalizando 31 000 mi 

llones de dólares en 19 80. 

PAISES IMPORI'AJ::9RES _p_!l PETIDLEO DE INGHESCS MEDICS 

Esta categoría integra al mayor nGrrero de países, en la o.ial se encuen 

tran si.etc de los grandes deudores, y el saldo de la deuda a finales de 198Q 

representó 58 por ciento del total de las e=nanías subdesarrolladas, al~ 

zando 248 000 millones de dólai-es. En el período 1971-80 su deuda creció 
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a un praredio anual de 23 por ciento. 

En general, estos países siguieron la tenaencia marcada par los gran-

des deudores: las fuentes privadas se a:mvirtieron en los más importantes -

acreedores, en 1971 a0.1mt.llaba el 56 por ciento de la deuda del grupo, pero 

su participación se elevó al 70 por ciento en 1980. En centraste, la deuda 

total de fuentes oficiales creció más lentarrente -LU1 praredio de 18 por 

ciento anual en 1971-80. 

Un aspecto relevante en este grupo es el predaninio de la deuda priva-

da no garantizada de estas econrnúas, tal es el caso Ce Oú.le, España y Yu-

goslavia que registraron notables incre1ncntos en esta cc:itegoría. 

OJADRO 3 

DEUDA EX'l'ERNA DE LC6 PAISES IMPORI'A!Xl!1ES DE 

PEl'ROLEO DE INGRESOS MEDIOS (1) 

1971-1980 

(miles de millones de dólares) 

1971 1973 1976 
Sl\IDO DE LA DEUDA Y DESEMBOL'.:;(lG 

TarAL PUilLICA Y PRIVADA 38.4 61.0 113 .o 
FUENTES PIUVADAS 21.4 37.5 76.2 
FUENI'ES OFICIALES 17.0 23.5 37.6 

1979 

214.5 

150.5 
214.5 

1980 

247 .6 

173.9 
73.6 

(1) Las cifras incluyen deuda pública y públicamente c1arantizada, más e::it:Ur~ 

ciones de la deuda privada no garantizada dP. los países importadores de 

petróleo de ingresos medios: Argentina, Barbados, 13olivia, Botswana, Br~ 

sil, C..::Urerún, Oúle, Olipre, Colanbia, corea, Costa Rica, Costa de Marfil., 

España, El Salvador, Fiji,Filipinas, Gabón, Ghana, Grecia, Guatemala,­

Guyana, Ilo!lduras, Hong Kong, Israel, Janaica, Jordania, Kenya, Lesatho,­

Lfbano, Liberia, Malta, C.filuricio, Marrueo:>s, Nicaragua, Nueva Guinea, · -

Panamá, Paraguay, Portugal, !1epública Dominicana, Senegal, Seychelles, -

Singapur , Salanón Islas, Sudán, Swazilandia, Tailandia, Togo, Turquía, 

Uruguay, Yeiren, Yugoslavia, Zambia y Zimbab....e. 

FUENI'E: World D=bt Table, World Bank, 1981. 
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PAISES EXPORrADORES DE PE.TIDLEO 

La deuda total de este grupo permaneci6 en 129 000 millones de d61a-

res a fines de 1980. De esta el 77 por ciento era debida por cin= de los -

grandes prestatarios -Argelia, Egipto, Indonesia, Méxi= y Venezuela-. C'crno 

grupo, conrentra el 30 por ciento del total de los países en desa=ollo. 

Su endeudamiento global aurrentó 13 por ciento en 1980, porrentaje muy 

bajo del 24 por ciento anual entrG 1971-80. Apoyados en su "auge petrolero" 

estos países tuvieron la cap,¡cidad de arudir mucho antes y =n mayor fre­

cuencia al financiamiento ccmercial, por ejemplo en 1971 ya tenían acumula-

do el 52 por ciento de su deuda =n fuentes privadas, participación que au­

mentó a 69 por ciento en 1980. Dentro ele este =ecimicnto la deuda pública 

fue el más importante fn.ctor / pues aum.entó en praredio 40 por ciento anual 

entre 1971-80, alcanzando 65 000 millones de dólares en 1980, de ésta Mt'.lxí-

= y Venezuela fueron los mayores prcstat<:>rios del grupo. 

OJADro 4 

DEUDA EX'l'ERNA DE L03 PAISES EXPOm'AD?RES DE PE.TIDLEO (1) 

1971-1980 

ún.iles de millones de dólares) 

1971 1973 1976 1979 
SALIXl DE U\ DEUDA Y DESE:IUJOLSOS 

TarAL PUBLICA Y PRIVADA 18.4 29.5 61.4 114.2 

FUENI'ES P!UVADAS 9.5 l!l .O 40.7 79.3 
FUENI'ES OFICIALES 8.9 11.5 20.7 35.0 

1980 

128.6 

88.8 
39.8 

(1) Las cifras inclu~n la deuda pública y públicarrcnte garantizada, más es­

timaciones de la deuda privada no garantizada de los países exportadores 

de petróleo: Argelia, Congo, Gabón, Ecuador, Egipto, Indonesia, Malasia, 

MéxiD::', Nigeria, Q11án 1Perú, Siria, Trinidad y Tobago" Túnez 

la. Se excluye Irán e Iraq. 

FUEN!'E: World Debt Tables, \·brld Pank, 1981. 

y venez~ 
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PAISES IMPO!U'AOORES DE PEI'RJLEO DE BAJOS INGRESOS 

Este grupo d3 países depench en su mayoría ch. fuentes oficiales para 

su financiamiento externo. Más del 85 por ciento d3 la deuda de este grupo 

es con prestamistas oficiales, prq:¡orci6n que cambió poco a lo largo de la 

década. El crecimiento más rápido fue el tipo de deuda multilateral*, el -

cual aU!l"ent6 de 21 por ciento anual entre 1971-80 oanparaC.b con un 10 por 

ciento pranedio de la deuda bilateral. 

Exclu;-endo la Pepública Popul= de Cl1ina, este grupo representa alred~ 

dor del 25 por ciento de la población mundial y sumaba s6lo 11 ,cor ciento de 

la deuda de las economías en desarrollo a fines de 1980. El saldo de la deu-

da subió a 49 000 millones de 43 000 millones en 1979, a un pranedio anual -

de 13 por ciento entre 1~71-80. Este =ecimiento fue menor =nparado con el 

21 por ciento registrado por todos los países en chsarrollo. 

Gran pro¡::crci6n -76 por ciento- del endeudamiento de los países imp=-

tadores de petróleo de bajos ingresos fue en ténninos concesionarios. Una 

importante fuente de asistenciu concesional ha sido la Asociación Internacio 

nal para el Desarrollo (AID) ; sus =éditos vigentes aurentaron de 2000 millo 

nes de dólares en 1971 a 9000 millones en 1980. 

(llaneo Mundial, bancos de desarro 

llo regionales y otros orc;anismos multilaterales) . 

** Créditos de gobiernos y sus agencias (incluyendo bancos centrales) , así -

cano de instituciones p(iblica.s auté.nanas. 
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QJADFO 5 

DEUDA ElITERNA DE L0s PAISES IMPORI'AOORES DE PEI'IDLEO 

DE BAJC\S IN;;RESOS (1) 

1971-1980 

(miles de millones de dólares) 

1971 1973 1976 1979 
TOTAL PUBLICA Y PRIVADA 15.9 20.2 30.2 43.0 

FUENI'ES PRIVADAS l. 7 2.4 3.5 5.5 

fUmrES OFICIALES 14 .2 17.8 26.7 37.5 

BILATERAL 11.5 13. 7 19.8 25.6 

MULTILA'.l'ERi\L 2.8 4.0 6.9 11.9 

1980 
48.6 

6.2 

42.4 

27.5 

14.9 

(1) Los cálculos ccmprenden deuda pública y públicamente garantizada más 

estimaciones de la deuda privada no garantizada de los países :!Jnporta­

dores de petróleo de bajos ingresos: Afganistán, Alto Volta, Bangladesh, 

Benin, B..Jrma, Bun.mdi, Chad, Caroros, Eticpía, Gambia, Guinea, Ilaití, 

India, Madagascar, Malawi, Malvinas, Malí, Mauritania, Nepal, Níger, 

Pakistán, República Centroafricana, R,./anda, Samoa ü=idental, Sierra 

Leona, Somalia, Sri Lanka, Tanzania, Uganda y Zaire. 
F\cnm: 1·10rlrl llebt '!'ables, \'.brld Bank, 1981. 

El totü.l de la deuda con fuentes privadas aumentó a 6 000 millones de 

dólares en 1980 de 2000 millones en 1971. Reflejando el hecho de que pocos -

países del grupo fueron capaces de contratar créditos :!Jnportantes en términos 

a:::merciales. 

Estos países a diferencia de los grandes deudores se vieron rrenos perj~ 

dicados por las alzas en las tasas de interés internacional; pero fueron se­

riarrente afectados a raíz de los incrementos en los precios del petróleo de 

1973 y 1979. Estos hechos dieron lugar a un grave deterioro en sus cuentas -

==ientes, que luego se acentuó con el ritmo más ·lento de la actividad econ§. 

mica de los países desa=ollados y la =ntra=ián del carercio mundial que, a 

su vez, disminuyó sus exportaciones y originó una importante baja de los pre-

cios de la mayoría de sus principales exportaciones. 
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SITUACICN DE IA DBUDA EXTEruU\ POR REGIONES EN 

1980 

Antes de presentar la ;;ituaci6n de la deuda externa para 1980 de cada 

una de las diferentes regiones que integran el rm.mdo subdesarrollado, es im 

portante hacer algunas observaciones. 

En base a la presentación anterior sobre la e\/Oluci6n del endeudami~ 

to externo por categorías de países, podem::>s distinguir entre los de media­

no ingreso -gran núrrero de ellos pertenecen a la región de América Latina­

cuya deuda externa esta básicamente contratada con bancos canerciales, y 

las naciones en desarrollo de bajos ingresos, fundament¿.lrnente localizar.as 

en Africa y sur de Asia, las cuales relativmiente tienen poca deuda banca­

ria; pero se increnent6 su endaudamiento en las tj.pcs de créditos para la 

exportación y asistencia oficial para el desarrollo. 

Para los países de rredianos ingresos 19 80 fue un año en que empezaron 

a resentir los efectos de un excesivo endeudamiento externo y a tener probl<;:_. 

mas en el refinanciarniento del misrro. 

Entre las países de bajos ingresos existen algunas diferencias en Asia 

y Africa. Para la región de Asia cano un todo, la situaci6n no era crítica, 

tanandc en cuenta que la mayor parte da su deuda esta en la fonna de =éditcs 

a largo plazo altamente concesionarios, tales corno los préstamos de la Agen­

cia Internacional del Desarrollo (AIO), además de su capacidad para diversif~ 

car sus exportaciones. 

En contraste, los países africanos vieron increrrentar su deuda externa 
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total cClllo prop::>=ión de sus ga'1ancias por exportación de oerca de 90 por -

ciento en 1970-73 a casi 200 por ciento en 1981., o:::mo consecuencia del de~ 

rioro en sus ténninos ele intercambio, declinación ele l.a asistencia para el 

desarrollo en ténninos reales y un uso mayor de empréstitos no conoesiona­

rios, además de los graves problemas internos cano la sequía y deficiencias 

en el área de producción que los obliga a cxinprar alimentos a través de =é­

ditos ext<>=os \51) . 

~-~l!:"':..!2.:;L..l':'!:II\ll.-'\ (Véase Al'lF.:{O 1 para los países que integran la región) 

198d .f'.u•:: un <:l!io díficil para la reql6n .. Los ingresos por exportación -

crecieran le:itarrontc debido a las pOOres condici01es ¿¡grícolas y al mayor ~ 

terioro do los precios de las matcri0.s prlm.:is. Jespecto a las importaciones, 

el aum=nto a los precios del petróleo aunado u los fracasos en las cosechas 

ccmplicó su situación eccnérnica. POL otro lado, el aumento a las tasas de in 

terés agregado a los problanas del servicio de la deucUi de esos países agra­

vó su situación financiera. 

Cerno resultado de estos factores y sus limitaciones para hacer frente 

a la crisis internacional, diez paí9as micanbros de este grupo tuvieron que -

reestructurar su doudCI entre junio de 1979 y novianbre 1981. La mayoría de -

ellos fueron negociados a truvés de las reuniones del "Club de Parls" soste­

nida bajo un acuerdo infonnal con los países acreedores desarrol.l.ados,. 

La deuda de estos países awrentó a 38 000 millones de dólares en 1980, 

la cual se presenta muy dispersa. Los deudores más grandes df;l grupo son 

(Sl.l Report by a Canmonwealth Group of E><perts, op, cit., p. 39-43. 
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Nigeria, Costa de Marfil, Zaire y Sudán, aa.mrulando 43 por ciento de la deu 

da total del grupo y 60 por ciento de la deuda ron acreedores privados. 

ESTE DE .1'.SIA y EL PACIFICXJ* (Vllase ANEXO 1 para los países que integran la 
región) 

En 1980 las economías de esta regifu continuaron dependiendo en gran ~ 

dida del financiamiento externo para hacer frente a sus déficits en cuenta -

corriente -el cual fue de 13 000 millones cb d6lares en 19 80, muy arriba del 

registrado el afD anterior 6 000 millones de d6lares-. S6lo Indonesia expe-

rimentó un superávit en cuenta corriente. 

La deuda externa del grupo oonstituy6 15 por ciento del total del endeu 

damiento de los países del Tercer Mundo, siendo de alrededor de 62 000 millo-

nes de d6lares. Los dos más grandes prestatarios son Indonesia y Corea del 

Sur, concentrando 61 por ciento de la deuda pÚblica del grupo, ambos países -

están incluidos entre los trece: deudores más grandes. 

En 1973 cerca de la mitad de la deuda pGblica y públicamente ga:.:-antiza-

da de la región era debida a a=eedores oficiales, y para finales de la déca­

da se registr6 un brusoo giro, en que los préstamos (incluyendo los oficiales 

a tasas ccrrerciales) en té.nninos no-concesionarios representó el 78 por cien-

to. 

Las altas tasas de interés fijas y los spreads más altos sobre los pré~ 

tamos u tasas de inter~s variable, tuvieron cano resultado tm incranento 

(alrededor del 30 por ciento) en los pagos de intereses en 1980; pero gracias 

a una fuerte actividad exportadora del grupo y a la estabilizaci6n de la deu 

da total, el servicio de la deuda permaneció en tt;rminos manejables. 

*Se incluye Ta:i.wan y se excluye Olina. 
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AMERICA LATINA Y EL CARIBE (Véase ANEXO l para los países que integran la 
regi6n) 

La deuda externa aurrentó moderada:nente (13 por ciento) en 1980, después 

de un crecimiento acelerado entre 1971-78 a una tasa pranedio anual de 26 por 

ciento. 

El grupo acumuló 39 por ciento de la deuda global de las e=nanías en 

desarrollo. a.iatro de los grandes deudores (Argentina, Brasil, México y Vere­

zuelal pertenecen a esta región, concentrando las tres cuartas partes de la 

deuda del grupo. 

En 1980 el crecimiento econánico bajó considerablerrente en la mayoría 

de estos países, al mismo tierrpo, el déficit en o..ienta o:>rriente del grupo 

(excluye.,do Venezuela) subió de 21 000 millones de dólares en 1979 a un esti-

mado de 32 000 millones, CQ1lO resultado de =stos petroleros más altos y de-

terioro de los precios de las materias primas; así cano las crecientes tasas 

de interés que agreg=on 4 000 millones de dólares al déficit de 1980. 

Desde 19•9 se empezó a registrar una declinación en los pagos del prin-

cipal, cano consecuencia del deterioro en la balanza de pagos y de la rigidez 

de los mercados financieros. Estos hechos limitaron el refinanciamiento de la 

deuda, por tanto Arc;entina, Brasil y ~xico tuvieron que reestructurar sus-

tancialmente su deuda pública en 1978-79. 

Los pagos de intereses sobre la oouda pública alcanzaron l3 000 millones 

de dólares en 1980, más del triple desde l977. De éstos, airea de ll 000 mil~ 

nes fueron pagados a acreedores en los mercados financieros. Así, la dependen-

1 
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cia de estos prestatarios del capital canercial continuaba =eciendo; en 

1980 la participación de los préstamos concesionarios en la deuda pública 

total cayó abajo elel 8 por ciento, y por primera vez los préstamos a tasas 

de interés flotante_ ccmprendieran más de la mitad de la deuda pdblica. 

Para el grupo, las exportaciones =ecieron en forma importante, pero 

el pago de intereses absorbió 11 por ciento elel total de ganacias por ese -

concepto en 1980. 

SUR DE ASIA (Véase ANEXO l para los países que integran la región) 

La eleuda total a mediano y largo plazo permaneció en 33 000 millones 

de dólares a finales de 1980. La India, el único mayor deudor ele la zona, 

debía más del 50 por ciento de la deuda del grupo. 

Casi el total de la deuda de la región (96 por ciento) provenía de 

fuentes oficiales. Ccm:> proporción del total, la asistencia bilateral decli 

nó de 76 por ciento en 1971 a 63 por ciento a finales de 1980; por otro la­

do, la deuda con instituciones multilaterales representó el 33 por ciento en 

este ílltimo año. 

En 1980, los pagos del principal fueren más altos que en años anterio­

res, pero los pagos por concepto del servicio de la eleuda fueron canparative_ 

mente bajos para esta región, cano resultado ele la estructura de su deuda. En 

general, los ténninos de los préstamos provenientes de a=eedores oficiales 

mejoraron a lo largo de la década. En el año referido, la tasa de interés -

pranedio scbre nuevos préstamos fue de 2.6 por ciento, el vencimiento y pe­

ríodos de gracia praredio fi:eron de 33.3 años y 7.5 años respectivarrente. 
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NORTE DE AFRICA y EL MEDIO ORIENTE (Véase ANEXO l para los países gue integran 
la regi6n) 

La situaci6n cle la cleuda e><terna de este grupo enfrent6 agudos incre-

nentos en los pagos ele principal e inte:i:eses. 

El total de la deuda a mediano y largo plazo para la región en 1980 :;e 

estimaba en 45 000 millones de dólares. La :i:elaci6n de. la deuda se mantuvo -

a 53 por ciento con acreedores oficiales y el resto con privadas. Sin embargo, 

por país la estructura de la deuda difiere marcadarrente; los mayores deudo-

=s del grupo -Argelia y Egipto, ambos representaban alrededor del 60 por - -

ciento a .finales de 1980- presentan un gran contraste. Casi 85 pcr ciento de 

la deuda pública de Argelia se debía a acreedores privados (principalmente 

instituciones financieras, pero Egipto debía ese mismo porcentaje a organis-

mes multilaterales y bilaterales, la mayoría de ésta en términos a:incesicna-

les. 

El alzu en las tasas 03 interés, al igual que en otras regiones, también 

increrent6 el pago de intereses pero en 11Enor rredida; sólo Argelia y Ma=ue 

cos fueron sensibles al aumento. 

Del total de la deuda pública vigente a finales de 1980, menos del 20 

por ciento había sido contratado a tasa flotante. 

PAISES MEOITERR!\NEO.S MAS DESARroLLl'IDOS (Véase !\NEXO l para los países que in­
tegran la regi6n) 

Estas econanías tenían una deuda de 83 000 millones de dólares en 1980, 

repre.sentando casi el 20 por ciento del total de la deuda de los países en -

desarrollo. su endeudamiento creció a un praredio anual ee 23 por ciento entre 

1973-80. 
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A este grupo pertenecen cuatro de los grandes deudores -Israel, Espa­

ña, Turquía y Yugoslavia- y sus e=nanías canparativa'l'ente desarrolladas 

permitió que muchos prestatarios privados =ntrataran deuda sin garantía 

del gobierno. En efecto, la deuda privada no garantizada ha crecido más rá­

pido que la deuda pública, (representaba cerca del 40 por ciento &!l total -

en 1980) . 

I,a importancia de la deuda no garantizada junto =n el impacto de la 

reestructuración de Tui:quía, dificult6 la situaci6n de la deuda en 1980. El 

grupo depende en forma importante de las importaciones de petróleo y sus 

pagos externos cambiaren adversamente en 1979-80. 

A pesar de la importancia de los acreedores privados para el grupo, -

e):iste una considerable diversidad entre estos países, en sus fuentes de fi­

nanciamiento. España y Portugal deben cerca del 80 por ciento de su deuda 

pública a prestamistas privados; para Turquía e Israel el grueso de su deuda 

pública ere. a::nprestamistas oficiales, reflejando inllortantes programas de -

asistencia a eGtos países (52) . 

(52) Ean= Mundial, "World Debt Tables". Washington, D.C., p. 3-34. 
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1 • ORir;m nr: IA CRISIS l?INA.lllCIF.RI\. DP. I.OS PAISES E"I DESARROLID 

Las causas inmediatas de la crisis de la deuda extei:na est&1 

en la recesión progresiva desde fines de los 70's en los países indus­

triales asociado al aumento de las tasas de interés. No obstante, los 

orígenes ya estaban presentes en hechos anteriores: la explosión en -

los déficits en cuenta corriente de los países del Tercer Murrlo y el -

financiamiento de los misrros por los bancos privados. Las políticas 

fiscales y monetarias restrictivas adoptudas r::or las naciones desarro­

lladas para controlar la inflación tuvieron caro resultado el estanca­

miento del canercio mllirlial y un agu::lo ilumento en las tasas de inter6s 

reales y ncrninales, generarrlo una drástica baja en las ganancias por -

exportación y un sustancial incremento en las obligaciones del servi-­

cio de la deuda, conduciendo ambos elementos a atrasos en los pagos, 

y precipitando a su vez, una repentina contracción en los préstanos 

que otorgan los bancos canerciales. (53) 

Efectivamente, a partir de 1980, las diferentes variables 

econ6nicas ya mostraban los inicios de la peor y más prolongada crisis 

conocida desde la Segunda Guerra Mundial. los grandes países capita-­

listas enfrentaban tasas de c::-ecimiento bajas o negativas y una infla 

ci6n demasiada alta. Este prolongado estancamiento de la demanda y la 

agu::la revilluaci6n del dólar tuvo un drástico impacto en los precios de 

(53) Report by a Comnon'-"'!alth Group of Experts, Op. Cit., p. 17-18. 
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J.as materias primas.. ''Dichos precios se increrrentaron a una tasa anual 

de 25 por ciento entre 1979-80, canenzando a caer a principios de 1981, 

para fines de este mismo año, los precios estaban 33 por ciento abajo de 

los registrados a finales de 1980." (54) 

La aguda caída en los precios de las materias primas constitu­

y6 un elemento linp:lrtante en la reducción de la inflación en las nacio-­

nes industrializadas. En efecto,"en 1982, este grupo de países registró 

una tasa inflacionaria pro.'Tedio de 5 por ciento, en contraste con la 

tasa anual de 9-10 por ciento a fines de 1980." (55) CO!ro contraparte -

de esas políticas deflacionarias, se afectó en grado considerable los 

ingresos por concepto de exportación de la mayor.fa de los países en de~ 

rrollo, particularmente de los exportadores de petróleo, dificultando su 

capacidad de pago del servicio de la deuda e..xten1a. 

A mediados de 1982, las economfas de los paises industriales -

estaba estacionada en un prolongado periodo de baja actividad econ6mica. 

El crecimiento del PIB en estos países pranedió sólo 1 1/4 por ciento 

anual en 1980 y 1981, canpa.rado con un 4 por ciento entre el período 

1977-79. Aunque, por supuesto, se presentaron variaciones de país a 

país, por ejemplo, la econan!a japonesa fue consistente y más fueite du­

rante este lapso de 2 años, mientras la econan!a inglesa fue más débil, 

(54) 'Ihe Margan Guari.l11ty Trust, world Financial Markets, Nueva York. 

Marzo 1983, p.2. 

(55) Fondo Monetario Internacional, "Annual Report 1982", Washington, 

p.3. 
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registrando reducciones de 2 por ciento anual. (56) 

Asfmismo, el desempleo subi6 a niveles más altos de antes de la 

Segurrla Guerra Mundial. El bajo crec;imiento de la demanda en términos 

reales a partir de 1980 tuvo C010 resultante un amplio margen de recursos 

eccn<'.Xni.=s subutilizados, especialmente de mano de obra en todo el mundo 

industrializado. Para m=diados de 1982 el desempleo había aumentado un 8 

por ciento en pranedio oornparado con un 5 por ciento en 1979. (57) 

Si la situaci6n eccn:smica se presentaba crítica para las nacio­

nes desarrolladas, más grave aún lo era para los países del Tercer Mundo 

que sus perspectivas econ6micas dependen en gran medida de las políticas 

y ritmo de crecimiento de los primeros. 

Así, la producci6n total del grupo de países exportadores de 

petr6leo declin6 en "cerca de un 2.5 por ciento en 1980, 4.5 por ciento -

en 198ly 5 por ciento en 1982." (58) Olm:J ccnsecuencia de una marcada r~ 

duoci6n en la demanda mundial de petróleo debido principalm:.!nte a la r"~ 

si6n internacional y a las reacciones de los consunidores de petróleo an­

te los increnentos de los precios del energético de 1979-80. No obstante, 

estos hechos, dichos países fueron capaces de mantener tasas de =ecimien 

to de 7 por ciento en promedio durante el período 1979-1981. (59) 

(56) Idem, p. 7. 

(57) Idem, p. 10. 

(58) Idem, p. 12. 

(59) Idem, p. 13. 
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A diferencia de las políticas de expansi6n que adoptaron este 

grupo de naciones a raíz del in=emento de los precios del petróleo de 

1973-74, las políticas que se tanaron después del aumento al precio del 

crudo en 1979-80 fueron relativam:mte más cuidadosos y no s6lo eso, sino -

que adem<'is varios de estos países rrostraron terrlencias a bajar el creci- -

miento del gasto del gobierno durante 1981 en respuesta del cambio a la ~· 

ja en los ingresos ¡:or e:-.-portaciones petroleras, esta tendencia llegó a 

ser más arrplia en 1982, cuarrlo algunos paises se vieron obligados a efec-­

tuar recortes significativos en los gastos planeados. Así el crecimiento 

en los gastos del gobierno, había prcme:liado más del 25 por ciento en 1980, 

se redujo a un 20 ¡:or ciento en 1981, para llegar a sólo un 5 por ciento -

en 1982. (60) 

En cuanto, a pagos del sector externo, los países más profwrla y 

· .. ·isiblancr.t12 afectüdus fueron el grupo exp..:irtadot~.s cl8 ~Lrúleu~ El su- -

perávit de CUE!nta corriente de este grupo, ya drásticurnente reducido en 

1981 fue eliminado en 1982 debido a la aguda caída en el voltmien de sus 

exportaciones petroleras y a la baja en los precios del energdtico. Mien­

tras el déficit en cuenta corriente de los países 1>.:> petroleros fue redu­

cido significativamente en 1982, a pesar de los bajos ingresos por sus ex­

portaciones , debido a una importante disminuci6n de sus im¡x:irtaciones. 

la balanza registrada en cuenta corriente de las naciones industriales en 

conjunto rrostró poco cambio, penna:ncciendo cerca de cero. 

(60) Fon<1o tJtonc::tct.i:.io I11tt:.!rnücional, 11Annual R<=p:>rt 1983", Washington, p.12. 
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Estas nodificaciones de la balanza en cuenta corriente desde -

1981, fueron accnpañadas de notables cambios en los flujos de financia-­

miento. A partir del segundo s6Tlestre de 1982 se ei-.-periirent6 una reduc­

ci6n en la proporci6n de los flujos de capitales internacíonales hacia -

el sistema bancario privado. Las naciones exportadoras de petr6leo, 

siendo los principales proveedores de fondcs en 1979-1980, particularme~ 

te a través de canales bancarios, pasaron a ser usuarios netos de los 

fondcs bancarios internacionales en 1982. Por otro lado, los paises in­

dustriales cuyos préstamos del sistema bancario canercial había excedido 

sus depósitos en 1979 y casi los igual6 en 1980, volvieron a situarse en 

1981 y 1982 corro principales oferentes de forrlos de los m=rcados finan-­

cieros internacionales. 

En relaci6n al grupo de países no e>..-portadores de petr6leo, 

1981-1982 fueron años marcados por una aguda crisis econ6mica, "en pran.<". 

dio su producci6n real se increment6 s6lo 1.5 por ciento en 1982, 2.5 

por ciento en 1981, corrparado con una tasa de 5 por ciento registrada en 

1979 y 1980." (61). Este hecho se explica por un lado, en el prolong~ 

do estancamiento de la actividad en el mundo industrial, que tuvo caro -

manifestaci6n directa la disminuci6n del voll.l!l"en de las exportaciones de 

esos países y el deterioro de las términos de intercambio, "así de un 

9 por ciento en 1979, baj6 a un 5.5 por ciento en 1980 y hasta un 4 por 

ciento en 1981" (62), por otro lado, la segunda alza extraordinaria de 

(61) Iden, p. 13 

(62) Idem, p. 19 
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los precios del petr6leo ocurrida en 1979-1980, sumada al aumento de las 

tasas de interés en los mercados internacionales de capital, futn::on im¡;oE_ 

tantes factores externos que contribuyeron a la crisis de IJ<ilanza de pa­

gos que padecen un gran núrrero de estos paises. También, factores de 

orden interno tuvieron im¡;ortante gravitación en los problemas de balanza 

de pagos, tales =no la sustentaci6n de polfticas expansivas del gasto 

total, al agravamiento del déficit fiscal y el mantenimiento de cambios 

sobrevaluados. A pesar de la introducci6n de polfticas de estabilizaci6n 

por la mayor.fa de estos paises, para lograr reducir las altas tasas infl~ 

cionarias los resultados fueron limitados, la tasa inflacionaria para 

todo el grupo después de aurrentar a 32 t::or ciento en 1980 comparado con 

20 por ciento en 1978, fue reducida en sólo un 1 por ciento (31 por cien­

to) en 1981, y prácticamente el nivel de inflación se "disparó" en 1982 

cuando la tasa inflacionaria llegó a tres dfgitos en algunas economías. (63) 

El estancamiento del ccrnercio mundial en 1980-1981 y las altas 

tasas de deserrpleo generados por la recesión, provocaron mayores polf.ti-­

cas proteccionistas por parte de los paises industriales, aumentando as.r 

el canercio entre paises desarrollados y reduciendo las .importaciones, e~ 

pecff icamente las provenientes de las naciones del Tercer Mundo con gra~ 

ves inplicaciones para éstos, asf teneros por ejemplo, que para el grupo 

de paises no exportadores de petr6leo se registró una reducci6n en la 

exportación de mercancfas a prácticarrente cero en 1982, ccmparado con un 

(63) !dan, p. 12 
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6 PJr ciento en 1981. F.sta caída en las exportaciones coincidió con 

una aguda tendencia a la baja de los precios de las materias primas. 

Por otra parte, la redu=i6n en el otorgamiento de =é:litos 

bancarios internacionales a partir de 1981, =ntribuy6 en fomia :importél!l 

te a una fuerte disminuci6n en las imp::>rtaciones reales de los pa:ises no 

petroleros. La combinaci6n de toros estos factores, tuvo corro resultad:>, 

una tasa negativa en el crecimiento del volunen del canercio internacio­

nal de un 2.5 por ciento, la prjmera ~eclinaci6n rlesc'le 1975. (64) 

C'.cno se purb apreciar, ~ur.ante l9R2 la recesión en la activi­

nad e=n6mica se intensific6 en la rnayoria c'le los países. No obstante, -

mie.ntras se re::¡istraban progresos en varias econcmías inrlustrial~ -corro 

fue "lisminuir la inflaci6n- la situación ¡:-a.ra los países en nesarrollo -

era real!nente rlíficil ya que arlGTI::is de los pi:oblanas que enfrent:aban co­

rro tasas negativas rle crecimiento, la espiral inflacionaria, baia en el 

volumen y valor 'ie sus exportaciones, se sumaba uno m3s : la elevarla car­

ga del E;ervicio rle la rleucla y la dificultarl cada vez mayor para hao;ir 

fr:ente a sus ccmpranisos financieros internacionales, lo cual conñujo a 

una re=nsirleración <le su prestir¡io crerliticio !JC>r parte ~e los presta-­

mistas conerciales y al abru?to recorte en los fluios rle financiamiento 

priva-U. 

(64) l"onno M:metario Internacional, <>':'· cit., p. l:J-24 
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Con el prop6sito de salir lo más librados posible de la =isis 

internacional, los países industriales aplicaron diversas políticas res-

trictivas: se observ6 un progresivo oontrol sobre las tasas de interés 

y los flujos de capitales oon el exterior. ~das que incidieron dires:_ 

tamente en los países del Tercer Mundo, en particular, sobre los grandes 

deudores. Así el contexto internacional se deteriora y ello repercute -

en el :§mbito financiero. 

Hasta 1979, el volunen del ingreso de la deuda bancaria crecía 

30 por ciento anual, mientras la tasa nedia de interés bancario para ese 

año era de 14 por ciento (incluídos los recargos por m.fu:genes de inte~ 

diaci6n), por tanto, los ingresos netos de capital excedían oon creces -

los pagos de intereses, además quedaba un remanente para financiar las -

opciones de o::xnercio exterior. Paralelamente, las exportaciones crecían 

en -el orden de 9 ¡:or ciento anual, =mpleircntilmlo así la disponibilidad 

de divisas. sin embargo, en 1980, el crecimiento de la deuda externa de 

los países en desarrollo cayó a la mitad en relaci6n oon años anteriores, 

inici<índose un deterioro acelerado en estas relaciones econl'.rnicas, a =!:'. 

tinuaci6n se hace una breve revisi6n de los principales factores que rro-

tivaron dicho cambio. (65) 

Hasta finales de los años setenta, "las instituciones interna-

cionales y los países industriales apoyaban los programas de préstanos y 

encaniaban el papel de los banoos en el proceso de recirculaci6n. Las na 

(65) Ricardo Ffrcnch Davis, op. cit., p. 942. 
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cianea en desarrollo estaban satisfechas de recibir =&:litas , que les -

permitían posponer su adaptaci6n a las =isis del petr6leo. Gracias al 

dinero prestado pod!an seguir consumiendo, a1ln después que el =ecimien­

to de la produr.ci6n errq;iez6 a bajar. Lo empleaban para pagar a los arpl~ 

dos ptíblicos, para =nprar petr6leo y para importar bienes de consuno, o 

bien lo destinaban a proyectos de infraestructura. Nadie -ni los bancos, 

ni las instituciones internacionales, ni los rnisrros países en desarrolla­

se detuvo a preguntarse o:5m:> se obtendrían las divü.as necesarias para -

pagar los cr~itos". (66) Ciertamente, el alto volumm de los prés~ 

mas contratados, mostr6 la dependencia de las econan!as de los países 

deudores del financiamiento exten'lo bancario para cubrir su déficit en 

cuenta co=iente, un ejarplo con=eto de esta situaci6n fue el caso de 

"América Latina que en 1980 registro un déficit en cuenta ==iente equ:!:_ 

valente al 5 por ciento de su Producto Interno Bruto (PIB) , que fue cu­

bierto con el ingreso neto de capitales financieros. (67) Factor que -

los hizo altamente vulnerables ante cualquier canibio en los irercados fi­

nancieros privados. 

Tal es el caso, de las tasas de interés, cuyo nivel se mantuvo 

moderadam:nte alto en el lapso 1977-80, cua?Xlo su aummto era más o rrenos 

proporcional a la inflaci6n internacional. En 1981, la situaci6n carnbi6 

bruscarrente, pues mientras la inflaci6n era baja o cero, el nivel de las 

tasas de inter~ continu6 su marcha ascendente. Otro factor que contrib!,! 

(66) Cu:istine Eogdanowicz-Bindert, "Reestructuraci6n de la deuda ••• ", 

p. 988 

(67) Jorge Esp!noza carranza, op. cit., p. 242 
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y6 a este "sobreajuste" de las tasas de interés fue la apreciaci6n del -

d6lar frente a otras monedas duras ya que las deudas se encontraban ma~ 

ritariamente en la divisa estadounidense, a diferencia del intercambio :.. 

c:arrercial que exhibe una diversificaci6n mayor de las monedas en que se 

realiza ... (68) Estos elementos provocaron que en 1981-82 se registraran 

tasas de interés bancario exageradarrente altas, por ejemplo "la PRIME -

RATE subi6 de 9.1 por ciento en 1978 a 18.9 por ciento en 1981 y la 

~ de 9.2 por ciento lleg6 a 16.8 por ciento en los mismos años" (69), 

dichos tasas se aplicaron no s6lo a los nuevos créditos, sino a gran pa;: 

te del monto total de la deuda bancaria. 

En consecuencia, "los pagos anuales p:::>r concepto de intereses 

que hizo el grupo de pa:!ses en desarrollo no p:otroleros aumentaron de 

13,000 millones de d6lares en 1977 a l1'ás de 60,000 millones desde 1982". (70) 

Esta tendencia alcista de las tasás de interés tiene un segun-

do efecto: el endurecimiento de los términos de financiamiento de.tipo -

oficial. Otro impacto negativo adicional es que exacerba el problema de 

liquidez en los paises deudores, ya que precipitan la salida de capitales 

privados. Asf, la oportunidad de obtener ircportantes ganancias gracias 

a los altos réditos de los dep6sitos en d6lares en cuentas en el exterior 

prarovi6 la fuga de capitales de las naciones enycsarrollo. (71) 

(68) Ricardo Ffrench-Davis, op. cit., p. 940-941 

(69) Re¡x:>rt by a camonwealth Group of E><perts, op. cit. 1. p. 20 

(70) Idem. 

(71) Iclem, p.22-23 
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Por consiguiente, las altas tasas de interés del período 1981-

82 generaron grandes e inesperadas adiciones al costo del servicio de la 

deuda, no s6lo para los nuevos préstarros, sino también sobre una propor­

ci6n considerable de la deuda ya vigente. En efecto, la escalada de los 

costos del servicio de la deuda existente, tuvo un fuerte impacto sobre 

la balanza en cuenta corriente, lo cual contribuyó a fonnar un círculo -

vicioso de necesidades de f inanciarniento adicional y más aún de incr~ 

tos en el pago del servicio de la deuda. A través del período 1979-81 

un nt1rrero de países no petroleros, particularrrente los grandes deudores, 

acudieron al financiamiento de corto plazo, esta proporci6n relativairen­

te alta en relaci6n con la deuda total caus6 una nayor concentraci6n 

del vencimiento de las obligaciones externas. 

lD cual dio corro resultado, nodificaciones importantes en al­

gunos países e:n cuanto a los períodos de vencimiento de su deuda contra­

tada. vearros, el total de la deuda externa estimada de los países en d~ 

sarrollo no petroleros en 1981 era 555,000 millones ele d6lares, CO"I'=a­

da con 339,000 millones en 1978. La deuda a largo plazo con los bancos 

y otros acreedores privados en 1982 cariprendi6 aproximadairente la mitad 

del total. lb obstante, la proporci6n de la deuda a corto plazo aument6 

de rrenos del 15 por ciento en 1978 a 18.5 por ciento, mientras la parti­

cipaci6n de la deuda a largo plazo con acreedores oficiales cay6 de 35.0 

por ciento a 31.5 por ciento en 1982. (72) 

(72) Fondo t<lonetario Intcrnacional,op. cit., p. 30-32. 
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Pero esta caracteristica de corto plazo de los créditos empez6 

a afectar a los prestatarios, cuando la renovaci6n de los créditos ya no 

fue tan autom!itica, debido a que la reducci6n drástica del ingreso de di 

visas por exportaci6n y la enonre deu:'la aCU11U1lada, dificultaban el refi­

nanciamiento de la misma. Asi, los bancos reaccionaron limitando el 

acceso a sus recursos, prestando nás atenci6n al uso final de los fon-­

dos y a pedir garantias para sus préstanos. Por su parte, los paises en 

desarrollo, en especial los grandes deudores, siguieron captando recur­

sos de fuentes =irerciales a pesar de que se otorgaban en términos muy -

onerosos para financiar sus altos presupuestos. Si considerarros la deu­

da bancaria global de los paises del 'l'erc= Mundo, se tiene un coeficien 

te de amortizaci6n anual que hacia 1980 ascendi6 a 40 por ciento, coefi­

ciente que registr6 un nivel atín más elevado al año siguiente. Poniendo 

de manifiesto una gran m::ivilidad o volatilidad de los recursos financie­

ros de origen privado. Ante esta circunstancia, los prestatarios se en­

contraron frente a un doble problema: por un lado, las condiciones del -

mercado de capitales li..rn.itaron el ingreso de flujos de capitales exter-­

nos y por otra parte, se acumul6 un segmento importante de deuda a corto 

plazo, la cual incluye arrortizaci6n y pago de intereses. 

De acuerdo a estos antecedentes, la balanza financiera ya te-­

nia un peso importante dentro de la cuenta corriente del sector externo. 

El déficit en ésta ya no era s6lo resultado del registro de una balanza 
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carercial desfavorable, ccm::> fue en el pasado, sino tambi!ln a la carga 

que ha llegado a significar el pago de los intereses de la deuda. Esto -

es, los términos del financiamiento tanan un puesto destacado junto a los 

términos de intercambio. Es notable c6rro, en 1982, Amé.rica Latina en su 

conjunto logró un fuerte superávit en su cuenta corriente cc:mercial 

(10,000 1ni.llones de dólares), en tanto, que .registra un déficit de 34,000 

millones por pagos netos de utilidades e intereses. (73) 

Estas m::dificaciones en las características de los instrurrentos 

financieros generaron Wl carnbio hacj¿¡ ur1u. menor expansión de las p:>l.íti-­

cas financieras de los países in::lustri.:iles y un agudo incremento en los -

requerimientos de financiamiento de muchos de los grandes deudores. El -

descrden en el sistenu financiero que predominó durante 1982, reflejó y 

contribuyó a la declinación del nivel de la activid.:id econ6mica mundial. 

IDs acontecimiento econe'rnicos tuvieron un significante :iltlpacto 

sobre la capacidad del servicio de la deuda y la posición en la balanza -

de pagos de los paises en desarrollo, especialmente aquéllos con enorrre -

deuda externa a tasas flotantes = ya henos visto. Las exportaciones 

clel mundo en desarrollo fueron tambi!in adversamente afectadas por la de­

clinación en la actividad econ6nica, la cual fue acaTipañada por una agu:ia 

caída en los precios de las materias prünas, estancamiento en el comercio 

mundial y medidas proteccionistas en los paises industriales. La CClllbin~ 

(73) Ricardo Ffrench-Davis, op. cit., p. 942 
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ción de estos factores externos, la presencia de programas de inversión -

a gran escala y los déficits gubernanentales (en algunos países) pronto -

e.rearen la necesidad de niveles más altos de financiamiento externo y de 

programas de ajuste más severos. Así, influenciados por la ex¡:ectativa -

de una pronta recuperación de la recesión mundial, algunos países incre-­

rrentaron su crédito internacional, particulanrente de corto plazo. 'lbdos 

estos hechos empezaron a crear serias dudas en los prestamistas sobre la 

capacidad de pago de sus deudores. 

t-tientras se increrrenta.l::xl.n los requerimientos de recursos exter­

nos de un buen número de pa.íses en desarrollo, el desorden en los merca-­

dos financieros en los últirros ITeses de 1981 y primeros de 1982 contribu 

yó a una seria reducción en la disponibilidad de crédito internacional, a 

una redistribución del crédito entre los grupos industrial, exportadores 

de petróleo y no petroleros, y al mantenimiento de las altas tasas de int>'_ 

rés. El total de préstam:Js bancarios netos a los países en desarrollo no 

petroleros fue de 50, 000 millones de dólares en 1980 y 1981 , reduciéndose 

a 25,000 millones en 1982. Esta declinación se debió en parte al deseo -

de los bancos para prestar s6lo a ciertos países en desarrollo. También, 

hubo cambios en cuanto a las fuentes de los fon:los bancarios, la elbnina­

ción de los depósitos de los países petroleros fue sustituida p::>r un in-­

=emento en los depósitos provenientes de las naciones industriales. Con 

virtiéndose los países petroleros desde 1981 en importantes deudores. (74) 

(74) Fondo M:inctario Internacional, op. cit., p.· 76-78. 
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Esta reducci6n de las corrientes de nuevos créditos bancarios 

=e6 una gran inestabilidad en el acceso a los fondos. Ya no se trat6 

s6lo de un rrenor volumen global y una tasa real desrresuradamente alta, 

sino también de una gran incertidumbre respecto del monto de recursos -

disponibles para cada paj:s en particular. 

La aguda baja en los préstarros bancarios netos a los paises -

en desarrollo reflej6 el creciente temor de la canunidad bancaria ínter 

nacional de que la inesperada prolongaci6n de la crisis econónica tuvie 

ra serias implicaciones para las capacidades del servicio de la deuda -

de los grandes prestatarios entre los paises en desarrollo. Reco=cien 

do que las ganancias por ex¡:ortaci6n de un buen nCíirero de estos paises 

eran muy bajas y que el rronto del endeudamiento y las obligaciones del 

servicio de la deuda estaban sierrlo extremadamente altos en relaci6n a 

sus ingresos ¡:or exportaci6n, los prestamistas se alarmaron y se rrostr~ 

ron renuentes para otorgar nuevos =éditos a alounos de los más grandes 

deudores. (75) Este tope al flujo =editicio, se agudiz6 ante las di 

ficultades de los grandes prestatarios para refinanciar su deuda, lo que 

gener6 una mayor crisis de confianza. 

As1 tenerros, que mientras el crecimiento de la deuda bancaria 

fue alrededor del 10 por ciento en 1982 (cifra similar para América La­

tina y para el resto de los paises en desarrollo), la tasa de interés -

fue del orden de 16 ¡:or ciento, por tanto, los deudores recibieron fon­

dos en menor cuantía que los requeridos para el pago de intereses. (76) 

(75) Idern, p. 34-37 

(76) Ricardo Ffrend1 Davis, op. cit., p. 943 



- 86 -

Para canpensar esa diferencia los países prestatarios recurrie­

ron a otras fuentes: pri.nero, girando sobre sus reservas internacionales 

y, después, pidiendo ayuda al Fondo MJnetario Internacional. "IDs paises 

en desarrollo no petroleros recibieron préstarros del EMI por 1,200 millo­

nes de d6lares en 1980, 5,600 millones en 1981 y 6,300 millones en 1982 -

(todas cifras netas}. Adaras, perdieron 7,100 millones de reservas en --

1982, mientras que en 1980 y 1981 habían acumulado, respectivamente 4,500 

y 2,100 millones. Pese a los diversos recursos a los que se acudi6 fue~ 

ron medidas, por su naturaleza, insuficientes. En consecuencia, los atr~ 

sos de pagos aumentaron 2,400 millones en 1981 y 7,100 millones en 1982". (77) 

ConcreUindose así la posibilidad -ha:.;t:a enton=s latente- de que los paf 

ses det.rlores no pudieran cumplir con sus obligaciones financieras de un -

excesivo endeudanriento externo. 

Si bien es cierto que estos cambios en el =ntexto econ6rni= y 

en el sistana financiero internacional afectaron a tcdos los países en de 

sarrollo, es importante distinguir entre la deuda del pequeño número de -

grandes deudores, la cual es central para la viabilidad del sistema banc~ 

rio mundial, y la deuda del gran neirrero de pequeños deudores, cuyo mJnto 

también es un serio problema, pero menos determinante para el sistema gl~ 

bal. ID cual se manifiesta en el siguiente cuadro: 

(77) Cllristine Bogdanowicz-Bindert, "Reestructuraci6n de la deuda ••• ", ' 

p. 988. 
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CUADRO 6. 

DISTRIBOCION DE IA DEUDA. EXTERNA POR GRUPOS DE IOS 

PAISES EN DESARROLID ?-D-PETIDLEROS 

1 9 8 2 

(en miles de millones de d6lares} 

Mayores 

Deudores ];/- % -

Países de bajos -
ingresos (excepto 
China e Irrlia} - % -

56.6 

Deu:ia a =rto pla7.o 

447.0 

99.7 

347.3 

73.0 

88.4 

69.5 

3.0 

9.2 

2.7 

10.7 Deuda a largo plazo 53.6 

Otros 

Pa!ses 

108.8 

10.0 

98.8 

];/ ws 20 países, del grupo de naciones en desarrollo no petroleras, más 

endeudados =n a=eedores privados: t-~i=, Brasil, Argentina, Chile, 

Perú, Ecuador, COlcmbia, Corea, Filipinas, Tailandia, Malasya; Grecia,. 

Marrue=s, Egipto, Yugoslavia, Israel, TUrqufa, Portugal, Rumania y 

Hungr!a. 

~/ El resto del grupo (incluye Olina e India} • 

Pl.JENTE: Annual Re¡:ort 1983, International Monetary Pund. 

~/ -%-

17.8 

8.9 

19.8 
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Corro se puede apreciar en el cuadro anterior,· un n(lriiero impor­

tante de los mayores prestatarios se localizan en América Latina .. · ·-No ob~ 

tante, los grandes deudores adicionales están dispersos entre otras regi~ 

nes. 

La distribución desigual de la deuda e.'<terna es muy marcada. -

A finales de 1982, los veinte países m!is endeudados acumularon 73 por -­

ciento de la deuda total del gru¡;:o y alrededor del 88 por ciento de la 

deuda global a aorta plazo. El rnismo gru,_= de países proporcionó s6lo -

la mitad de todas las exportaciones de bienes y servicios en 1982 y pro­

dujo s6lo un pea:; nás de la. mitad Lle su Prcducto Interno Bruto. 

Otro gn1¡xi de paises, cu:yo P"r.Zi.l de la deuda externa Qifiere 

e!-::t:caordinariamente del patr6n promedio, ~-:·.m 1as r.:.aciones de Pajos ingr!:: 

sos que no acudieron rrn.'.d"lO a las fuentes privr.i..dc..s; pero los prési.::.c:;..,\:lS -

a largo plazo contratados bnjo asistencia de de:krrollo oficial es g~ 

ralrnente mcis grar.d.e en relac;i6n a SU5 exportacim~;;.: .. :.. Aun...JUB, los paises 

de bajos inr;resos proporcionan ~6lo 4 por ciento do l¿¡s exportaciones -

de bienas y servicios de tcdos los pa!Ges en desa.T."1:'ollo no petroleros, 

acumulan cerca del 10.5 por ciento de la deuda fil'.c;Jna total a largo 

plazo. 

Ia distribuci6n geográfica desigual de la deL<la es evidente en 

las agtldas diferencias regionales que presenta el coeficiente deuda/ex-­

portaciones, siendo el mfu> alto en l''Jrérica Latina y el nd.9 bajo en Asia. 
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Para los países no petroleros latinoamericanos, la deuda en 1982 fue 

equivalente a 246 ¡:cr ciento de los ingresos por exportación, mientras -

para la re;¡ión de Asia representó sólo el 81 por ciento. Por su parte, 

Africa, cuyo coeficiente deuda/exportaciones había sido considerablemen­

te más bajo que el pron-.edio para todos los pa:tses en desarrollo no petl:Q 

leras en 1978, llegó muy arriba del p:rom.."'dio en 1982, = consecuencia 

de la declinación en las ganancias por exportación de los pa:tses africa­

nos, nás que p:>r el =ecimiento de los préstamos =inerciales, el cual se 

mantuvo relativamente bajo. (78) 

I..os grandes ca111bios en los rrercudos financieros y en las caras:_ 

terísticas de los créditos bancarios tuvieron su más fuerte impacto so­

bre los paises deudores en el transcurso ele 1982, en p:i.rticula.r sobre la 

región de An"érica Latina, cuya deuda bancaria es müyoritaria (80 ¡:cr 

ciento). As!, en la segunda mitad del año, los problemas del servicio -

de la deuda de nacioncs caro Mé.xico y r~s tarde Drasil iniciaban la cri­

sis financiera. 

La magnitud e implicaciones de una =isis de pagos resultaba 

peligrosa 110 sólo para el mtmdo subdesarrollado, sino para la econcmía 

mundial en su conjunto y en patticular para la estabilidad del sistema 

financie.ro internacional. Ante esta grave situación, los pa!ses deudo-­

res, los bancos privados y las instituciones financieras internacionales 

centraron su atención Gn evitar un rol¿¡pso de las finanzas del mundo, lo 

(78) Fondo M:.>netario Internacional,op. cit., p. 29-34 
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cual, se logr6 a través de la Reestructuraci6n de la deuda externa. A 

partir de entonces, el problema se =nvirti.6 en el tema preponderante de 

las relaciones e=nónicas internacionales =ntemporáneas, desencadenando 

una gran actividad negociadora entre los participantes del CX)nflicto. 
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2 • IMFORTJ\NCIA V. CARl\CTF.RIS'i:'IC7\S nm:. PRDCP.SO PE RF.:FSI'RUCl'URACION 

nE Ll\. DEUDA ='ERNA 

Gran parte de las naciones en vías de desarrollo observaron du­

rant.e la década pasada un =ec:inúento notable en sus ecorx:múas que se ~ 

dament6 por razones diversas en un rápido proceso de acumulaci6n de pasi­

vos =n la banca privada intenl3.cional. Bajo estas circunstancias, el 

incremento de las tasas de interés internacionales a nivoles sin preced~ 

te representó una pesada carga por o:mcepto del servicio de la deuda, lo 

cual, conj1U1tarrente con el ah;timi.enr.n en los ingresos por exportaci6n, -

mayor deperdencia de los vencimientos a <>~rto plazo y 1U1a débil posici6n 

fiscal, dieron lugar a agudos desequilib>:ios '"" la balanza de pagos de 

estos países. 

Tal situaci6n fue llevada en nuchos casos, a un punto de grave­

.dad extrerra, debido a la brusca caída en el otorgamiento de nuevos =é:li­

tos a un gran ntimero de nac.iones en desarrollo, precipitando a mediados -

de 1982 una crisis casi generalizada de pagos inten-.acionales, iniciada -

con la suspensión de pagos de fléxioo en agosto de ese m:i.sm:> año. A raíz 

de la primera reestructuraci6n de la deuda externa me>:icana, se estable-­

cieron mecanismos de consulta y cooperaci6n entre a=eedores, deurlores y 

algunos. on;anism:is internacionales, que fueron rápidamente adoptados en -

nmd1os otros casos; coadyuvando a conjurar el peligro de una dislocación 
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del sistema financiero internacional. Dichos mecaniSil'Os incluyeron una 

serie de pasos comunes para asegurar un proceso de ajuste: un préstano -

"puente" otorgado por el Ban= de Pagos Internacionales, apoyado por los 

ban=s centrales, la reestructuraci6n de la deuda vigente <=n acreedores 

privados y oficiales}, un programa de ajuste =nvenido =n el FMI a menu­

do aoonpaiiado por el crnprorniso de ban=s CCl\lerciale s de otorgar nuevos 

préstarros. 

Asf de pronto un número de países subdesarrollados , especia]Jro~ 

te en .AITÉrica Latina, se encontraron dentro de una severa crisis financie 

ra, atrasos en sus pagos, reestn1cttrraci6n de la deuda, constante uso del 

crédito del FMI y ill1 sustancial giro de sus reservas, creando la necesi­

dad -ante la ausencia de una acción oficial multilateral- de un proceso 

de ajuste involucrando severas reducciones en producción, ingreso e intpOE_ 

taciones. 

A partir de la crisis de pagos constantementB se habla de rees­

tructuración de la deuda externa, pero gran parte de las ocasiones se 

tiene la idea, pero no la =nceptualizaci6n precis01. Por tanto, las si­

guientes p<'iginas tienen =no propósito establecer porqt.1§ se opta por ese 

mecanism:i, qué significa y cuál es su seguimiento, quiénes participan y 

qui\ papel juegan en este proceso. 
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Un país que oonfronta dificultades de servicio de la deuda tie­

ne, hablando en general, tres opciones. Pri.neramente puede suspender los 

abonos a su deuda y acumular oon ello atrasos por servicio de la deuda. -

Pero senejante actuaci6n tiene serias desventajas pues puede debilitar la 

oonfianza en el pa!s, haciéndole dif!cil -si no .imposible- oonseguir em-­

préstitos en el futuro. .l\d<>...rnás, hay otra posibilidad (aunque rara vez se 

llega a ello) y es la de que el pa!s sea declarado fol:Illalmente en incum-­

plimiento de pagos, en cuyo caso, los activos de ese pa!s en el exterior 

(baroos, aeronaves, etc.) pueden ser "embargados'' o confiscados y vendi­

dos para descargar la deuda. 

Una segunda opción puede ser ¡:ara el pa!s el tratar de servir 

su deuda a toda oosta. Pero para ello, pu,,ae tener que restrirrJir su de­

más gastos de moneda extranjera, lo que en general equivale a reducir im­

p::>rtaciones, difícil tarea en muchos pa!ses en desarrollo donde las :únp:>_E 

taciones ya oonsisten en necesidades fundarrentales. As! pues, por moti-­

vos ecorónicos tanto o:::m:> sociales, no puede ser este un curso de acci6n 

viable. 

En tercer lugar, el país puede solicitar una reestructuración, 

la cual es un nuevo arreglo de los plazos de amno del préstam::> original.. 

(También, puede buscar un refi.nanciamiento que, técnicamente, es diferen­

te: supone un préstruro a mediano plazo por la cuant:ía de la deuda vencida, 
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que se paga con las garantías obtenidas con el préstam:>) . 

una r.eestructuraci6n puede cubrir solamente el capital o bien -

el capital y los intereses sobre los abonos que se venzan en un per!odo -

dado (por lo general un año) • la deuda reescalonada puede incluir un pe­

rfodo de "gracia" y un plan "prolongado" de alxmos. Por ejemplo, si' los 

pagos vencidos en 1986 suman $ 100 millones y el pafs logra a=rdar una -

reestructuración =n tm per!odo de gracia de tres años y un perfodo de 

amortizaci6n de cinco años, esto significa que los abonos vencidos en 1926 

se van a pagar durante los años 1989-1993. As.t pues, la reestructuración 

no es solamente ¡:osponer una deuda: c~s extender a varios años pagos qu0 -

se vencieron en un año. Desde luego, entra en ello un costo ¡:or cuanto 

el pafs deudor debe pagar intereses sobre la cuantfa ¡o8ndiente hasta que 

la deuda haya sido amortizada definitiva y totalnente. 

La razón ftmdam=ntal para una reestructur<>ción es dar tiempo: -

en casos en que el problema de la deuda se deba a una 99nuria temporal de 

divisas, el. reescalonamiento da tier!lfO para que mejore la balanza de pagm:; 

en casos en que el proble.-na sea ~ fWldamental, 1'1 reestructuración ali -

via la carga del país y le da tiempo para que se tonen medidas corre<:tivas 

apropiadas para mejorar la balanza de pagos. En este últi.-ri:> caso, es im­

¡::ortante reconocer que la reestructuraci6n no es una patlacea y que no 

puede operar aislada!ll"...nte: s6lo puede tener éxito si está acompañado de -
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roodidas que resuelvan los problemas e=nánicos fundamentales. 

Por tanto, la reestructuraci6n de la deuda a::insiste en un n~ 

vo ~eglo, que por lo general supone una prolongaci6n de los plazos pr~ 

vistos originallnente para el reembolso de una deuda dada o de un conjun­

to de deudas. El reescalonamiento es una de las opciones de que dispone 

un pais que se ve en dificultades en el "servicio" de su deLrla externa, 

es decir, al efectuar los pagos a capital e intereses a ms>d:ida que se -

vencen • 

El proceso multilateral de reestructuraci6n ha abarcado por -

lo general dos tipos de deu:las: la deuda oficial, es decir, los présta­

rcos suministrados o garantizados por gobienios o por organism:>s oficia­

les, y la deuda con bancos comerciales. Loe escalonamientos cte' la deu­

da oficial se gestionan general.Jrente por intennelio de "clubes de acr~ 

dores" de los cuales el más conocido es el Club de Par:Cs. A veces, la 

deuda oficial tambilfu1 es renegociada a través de coru..'Orcios de ayuda, 

según procedimientos parecidos a los de los clubes de acreedores. la 

deuda con bancos ccmerciales es renegociada según =nvenios mzis ad hoc, 

en los cuales intervienen grandes gi-upos y a menudo variables, de ban­

cos de crédito. 
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A) LAS OPERACIONES DEL CLUB DE PARIS. 

El Club de París comenzó en 1956 cuando varios países europeos 

se reunieron para renegociar sus saldos pendientes en cuentas bilatera-­

les con la Argentina. Desde entonces se ha convertido en el principal -

foro para reestructurar la deuda oficial. Pax·a fines de 1982, 60 reneg~ 

ciaciones bilaterales de deuda han sido celebradas bajo su égida, con 4!_ 

tervención de 20 países por lo menos (algunos de ellos más de una vez) • 

El Club se reúne a solicitud del país que trata de reescalonar su deuda 

externa. Convoca a tantos acreedores oficiales =no est€n dispuestos a 

participar. De acuerdo con un convenio no oficial, las reuniones son -

presididas ¡:or un funcionario principal del fusoro Francés, el cual tam­

bién proporciona un corto personal para que actúe cono secretariado del 

Club. G6neralmente, las reuniones del Club de París cuentan con la así~ 

tencia de observadores del Fondo, del Banco M.mdial, de la OQJE y de la 

t.Jr..'CTAD. 

si bien no hay reglamentación formal alguna por la cual se ri­

jan las operaciones del"Club de París -cada solicitud de renegociaci6n ·­

se eval1la por separado- a lo largo de los años han surgido ciertos aspe.e:. 

tos ftmdamentales. !Ds países acreedores se valen de un enfcque ccmún -

en cuanto a las solicitudes de renEgociaci6n, co.n lo que se garantiza 

que sean coherentes los tratamientos de tipos de deuda serrejantes. El 

Club, por ejemplo, ha trazado una distinción clara entre renegociaciones 

de la deuda para aliviar dificultades por el servicio de la deuda, y <!li 

vio de la presión sobre la balanza de pagos, y.asistencia oficial para -

el desa.JXOllo. 

·i 
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En las reuniones, e.l país deudor empieza dando tm informe deta­

llado de su situaci6n e=n5mica y una evaluaci6n de la cuantía y de la "!:! 

turaleza de alivio de la deuda que considera necesario. El representante 

del l!bndo e.'CpOne una evaluaci6n dz la situaci6n y perspectivas e=OOmi­

cas del país -especialmente de l;.alanza de pagos- que ccmprende la posi- -

ci6n de las relaciones del país =n el Fondo. Entonces , el representante 

del Banco proporciona un análisis a plazo más largo de las perspectivas -

econ6micas. Después de las expJsiciones de la UNCl'AD y de otros partici­

pantes, los representantes de los acreedores llegan a un acuerdo sobre 

las condiciones generales de una reestructuración de la deuda del país, 

las cuales entran a ser el tema de negociaciones entre ellos y el país 

deudor. 

El Club de París se reúne normal.mmte durante dos días p::ira un 

reescalonamiento, y los resultados quedan incorporados en un =njuntc Lle 

Minutas A=rdadas. Estas Minutas establecen las normas generales pru:a el 

reescalonamiento de que se trate y sirven corro base para posteriores 

acuerdos bilaterales entre cada acreedor y el país deudor (estos acuerdos 

tambü'in cubren la tasa de interés que se aplicará a la deuda reescalonada). 

Una renegociaci6n llega a tener condición jurídica Cínicamente cuando se -

han alcanzado estos acuerdos bilaterales. 

Los acuerdos logrados por intermedio de deliberaciones de rees­

tructuraci6n del Club de París, normalmente: 
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* S6lo tienen que ver con pr~starros otorgados o garantizados 

por organisrros oficiales de países acreedores participantes; 

* Excluyen deuda a =rto plazo o deudas que ya han sido antes 

reescalonadas (aunque ha habido excepciones en circunstancias especia-­

les); 

* CUbren pagos en atrasos, si los hay, y los que se vencen en 

un período especificudo de 12 meses y en ciertos casos más largos; 

* Reestructuran el 85-90 por ciento de la deuda que se vence 

en el período especificado y dejan margen para un período de gracia de -

hasta cinco años con reembolsos en un período más de hasta cinco años; -

la porci6n no reescalonada se abona ¡;;ar lo general durante el período de 

gracia; 

* Solicitan que no se acuerde al deudor más tratamiento de fE_ 

vor para deuda reestructurada por fuera del Club de París y que no busque 

renegociar otra deuda en corrliciones a::rnparables; 

* Exigen al pafs deudor (si es miembro del Forrlo) que ponga -

en vigor un programa de estabilizaci6n con el Fondo antes de que tengan 

efecto las disposiciones de reestructuraci6n. Ciertos acuerdos han e.x-­

tendido este requisito a todo el período que cubre el acuerdo de reesca­

lonamiento. Ultimamente, los acuerdos también han estipulado que s6lo se 

deberá considerar nuevo reescalonamiento si el país tiene un programa en 

funcionamiento con el Fondo. (79) 

(79) Fondo .vnnctario Internacional, "El reescalonamiento <1e la deuda, 

¿Qul'3 significa? 11
, en F1.i.nar1:.:-:as v Desarr.ollo, Washington, septiem­

bre 1983, p. 26-28. 
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B) REESTRUCTURACION DE IA DEUDA EXTERNA BANCARIA. 

Mientras que la reprograil'aci6n de la deuda oficial --esto es; -

la contraída con los gobiernos de la CXDE (*)- ha sido un acontecimiento 

bast.:mtG comCm durante el per.íodo de posguerra, la renegociaci6n de las 

deudas oon los bancos privados es un fen6meno relativamente nuevo en los 

paises en desarrollo. 

A diferencia de las renegociaciones de la deuda oficial, las 

de los bancos comerciales no tienen un marco de labores canparable al 

Club de París, si bien existen ciertas modalidades y procedimientos para 

las negociaciones entre banqueros y sus p:iíses deudores. Los bancos 

acreedores tienen acuerdos ad hoc para cada ejercicio reescalonado, en -

los cuales·inrervienen a menudo algo así C'OITIO hasta 1,200 bancos de dife 

rentes países, o::>n varios 11.banoos directivos" (que suelen ser los princ!_ 

pales prestamistas encargados de guiar el proceso de negociación. Otra 

diferencia entre los acuerdos con la banca o::imercial y los del Club de -

París es la que se relaciona con la ejecuci6n de los misnos. lDs acuer­

dos del Club de París se logran con relativa prontitud pero su ejecuci6n 

lleva cierto período de tiempo mientras se finnan los. acuerdos bilal:.era­

les separados. lDs acuerdos de la banca =mercial toman a veces largo -

tiem¡;:o de negociaci6n pero pueden ser puestos en ejecuci6n con bastante 

rapidez una vez que se cumplen las condiciones b<;sicas . 

(*) Organizaci6n para la Cooperación y el Desarrollo Ecooomicos. 
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Caro es prácticamente int;iosible tener representantes de todos -

los bancos acreedores en las negociaciones en un m:mento dado, se consti­

tuyen comisiones de dire=i6n o negociaci6n, que a menudo representan a -

grupos nacionales de bancos acreedores, con el fin de negociar con el pafs 

deudor. J?or su parte, el pr'.1.1'.s deudor puede contratar firmns de inversión 

ya sea para que lo asesore durante las negociaciones o para que las diri­

ja en nanbre suyo. Las negocinciones efectivas pueden tener lugar en 

cualquier parte, y el proceso se puede prolongar. En el caso de Costa 

Rica, por ejemplo, se necesitaron 20 meses de actividad esporádica para -

llegar al acuerdo. 

La mayorfa de los acuerdos de reestructuraci6n canercial abar­

can obligaciones a tlEdiano plazo del sector p(jblico en los pafses deudo­

res y que estén cubiertas por garant!as oficinles en los pa.1'.ses sede de -

los bancos acreedores. En ciertos casos, las negociaciones también abar­

can deuda a largo plazo, ya sea mediante reescalonamiento o refinanciami8_!l 

to de obligaciones anteriores, aunque no ha habido un acuerdo general 

sobre la inclusi6n de cráiitos interbancarios en un acuerdo de reescalonE_ 

miento. En otros casos, los acueroos buscan reestructurar los atrasos en 

las obligaciones del servicio de la dewa·. No ha habido tratamiento uni­

fonre de valores y dOCUJTentos de =~to emitidos pGblicamente, incluidos 

los pag~s a t'.asa flotante en tenencia de los bancos, en la reestructurE_ 

ci6n de la deuda con la banca canercial. Ia diversidad de tratamiento 
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acordado a diferentes tipos de deuda con la banca ocmercial, así caro 

también la forma de los acuerdos finales de reestructuraci6n de la deuda, 

son un indicador de la compleja naturaleza de la deuda con la banca care_!': 

cial y de sus p=o:<limie.ntos de reescalonamiento. 

Hay cincn principios básicos en los cuales se f Wldamentan los 

reescalonamientos de la banca ccmercial. Primero, el grupo de los bancos 

acreedores conviene en adoptar un enfoque camt5n. Es decir, que si alguno 

de los bancos del grupo de los acreedores infringe las condiciones del 

acuerdo tratando de buscar la restitución bilateral de sus prést:am:>s, en-

tonces, en virtud de = "claCisula de j_ncumplirniento cruzada", los demás 

bancos no están obligados a ceñirse al acuerdo comt1n logrado con el país 

deudor. Segundo (con ciertas excepciones), el pago de intereses de los 

bancos comerciales debe continuar, aful en el caso en que la deuda princi­

pal se esté reestructurando; en general, los atrasos de intereses deben 

ser liquidados antes de que se firme el acuerdo de reescalonamiento. (80) 

Tercero, hay que asignar la ~s alta prioridad al servicio de la deuda -

bancaria. cuarto, el servicio de las obligaciones privadas no debe su-­

frir alteraciones en lo que concierne al plan de pago de arrortizaciones 

e intereses. Quinto, las negociaciones se deben establecer "caso por -

caso". (81) 

(80) Idein, p. 29 

(81) Comisión Econ6mica para J\tn®'."ica Latina, "Eleirentos para u.'1ll rene­

gociaci6n más equitativa de la deuda externa de .Aml§rica Latir.a", 

Ccitercio Exterior, octubre 1984, p. 1033 
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Mecanism:Js 

A raíz de la =is:i.s irexicana en agoslD de 1982, no se renovaron 

las líneas de cré<li to a =rto plazo y los pagos clel principal de los prés­

tarros se vencieron sin que pudieran cancelarse. Así, de pronto, Méxi= se 

encnntró en rnecilo ñe "la reestructuración de su deuda". 

¿l?ero qué significa re3.lmente este simple enunciaño? Significa 

que el país tiene que hacer frente repentinamente a, rliganos, 500 ban=s -

acreedores, riiez g::>biernos, rbs organizaciones internacionales e innurnera­

bles proveecbres, tocbs los cuales reclaman su <linero. En la práctica esto 

na lugar a innumerables exigencias ñe explicaciones sobr.u qué fue lo que 

salió mal y córro proyecta el país salirse r:le "su" enrerlo. nocenas de ca­

bles llegan a <iiario al Banco Central y al Ministerio de Hacienda. Bancos, 

<)Obienios e instituciones internacionales envían a sus representantes a -

hablar cnn el Director ilel Bana:> Central y cnn el Ministro de Hacienda. 

Algunos acree<:bres piden tratamiento especial, mientras otros amenazan cnn 

una <ianan<'la judicial y cl enbargo r1e los activos del país, Precisamente 

cuancb se necesita que los economistas y los encargad.cis de fonnular las 

políticas tomen cblica"las decisiones r1e ajuste, se ·l<m mantiene ocup¿¡Cbs, 

por el contrario, en reunion<:s con cualquiera que llama a su puerta. 
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Finalrrente, el pa.ts procura conseguir que un grupo m:'is reduci­

do de ban=s represente a la totalidad de los acreedores para negociar la 

deuda; solicita una reuni6n del llamado Club de París, donde tradicional­

mente se rcestrucLura la deuda oficial, e invita a un grupo de trabajo 

del FMI para =ncertar un préstamo a =rto plazo, sujeto a la ejeCllci6n -

exitosa de una serie de medidas =rreGtivas destinadas a estabilizar la -

situación econánica y financie.Y~. 

En este m::mento el paf.s se encuentra camprarrctido en tres se-­

ries .de negociaciones: con el FMI, con los ban=s y con los gobiernos due 

ñas de la deuda bilateral. El resultado es una pesadilla logística y ad­

ministrativa, ya que la canunicaci6n y la.=ordinaci6n entre las diferen­

tes categorías de acreedores son tan débiles cam::i las que hay entre los -

bancos centrales y los propios gobiernos. Todo esto hace que las negoci~ 

ciones se atasquen, mientras la situaci6n se ccmp11-ca mEis. IDs encarga-­

dos de formular las políticas se afanan yendo y viniendo entre Nueva York 

Londres y Miami, mientras continúa la fuga de capitules. El Gabinete se 

niega decididamente a reccrt--:ir el presupuesto, y el n-2rcado negro crece -

cada vez más. 

Al mism::> tiempo, el país recibe consejos u:mtradictorios de 

una docena de partes inter<0,sadas. ills banqueros sugieren no p.oigar a los 

gobiernos, que los tenedores de l:onos participen en la. reestructuraci6n, 

que el dinero f:r.:eso::> provenga de las fuentes oficiales4 Ios gobiernos 
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a=nsei= mantenerse firmes y exigir a los banros mejores rondiciones, 

ab:>gando ¡;orque la ñeuna bancaria oficial y priva<1a se reestructure en 

condiciones canparables • 

Incluso lns instituciones internacionales están en rlesacuerdo 

unas con otras: para aumentar los ingresos presupuestci.rios el fi\lI acepta 

un impuesto a la eiq:ortaci6n que el BIRF quiere que se suprima antes de -

conce<ler un préstarro de reajuste estructural. 

Apartir de esta renegociaci6n de la "leuda externa me.-:icana se 

enpez6 hablar de un "rnercaño rie reest.ructuraci6n11
, con lo cual se quiere 

decir que, corro Brasil o México aceptazon ciertos términos, €stos se apl:!:_ 

caron tumbién a otros países. ()ue la situación f.innncieru o las perspect.:!:_ 

vas del ¡:aís smn o no similares a las ñe México o nrasil carece rle impoE_ 

tancia, si se había ñecirlitb ya insistir en un::i r_Jr::iciu r1e tres a cuatro -

alias, un vencimiento final tie si.etc u cx:ho a?ios, •.::.n nurqen da 2 1/4% so-­

bre la libor y comisiones ele reestructuraci6n ele cuan<b mc;.'10s 1 ror cien­

to. ('32) 

La primera etapa de la reestructuración O:)ncluye cuanCb se lle 

ga a un convenio con el ft-!I, con el Club de Purís y con los banros . 

/\ pesar de que los bancos suelen sos tener que las oondiciones 

rle una renegociación <le rleu<la debieran fonnularse pnra cada p9..ÍS, los 

ejercicios de reprogr<lmación tienen caracter.1stica~; comunes que vale la 

pena destacar. 

(82) Christine !loq.-lanowicz-Dindert, op. cit., p. 928-989. 
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Primero, el plan de la !:anca tiene por lo general un horizonte 

temporal muy reducido. Lo habitual es que se reprogramen los vencimientos 

co=espondientes a s6lo dos años y se deban anortizar en un período de 

cinco a ocho. años.. A su vez, esta práctica tiene su origen en varios pri~ 

cipios. En primer término, la banca estima que la estructura de corto pl~ 

zo de sus re=sos le impide otorgar reprogramaciones a mediano o largo 

plazo. Por otra parte, la banca pretende irrponer cierta disciplina al 

prestatario: una reprogramación a !Th..""<tiano · o largo plazo hace más difícil 

el control de esa disciplina en opinión de los bancos. En tercer lugar, 

un plan de corto plazo es la solución preferida, dado que los banqueros en 

general piensan que las dificultades de pago estÉin relacionadas b1sicamen­

t,;, con factores transitorios. Por últin10, su preocupación y percepción 

del riesgo alientan a los bancos a minimizar. tanto la envergadura de los -

vencimientos reprogramados o:JnP los nuevos ¡:eríodos de arrortización. 

una segunda característica es que las reprogramaciones se apli­

can s6lo a la airortizuci6n de la deL'<la. Los bancos insisten, en cambio, 

en que el pa!s mantenga al dia el pago de intereses y, en el caso de que 

haya atrasos por ese concepto, en gue el deudor los liquide antes de que ·· 

se convenga una renegociaci6n de la deuda. Este esquero~ funciona de mane­

ra normal cuando la carga de la deuda tiene su origen en una acumulación 

excesiva de vencimientos en un período breve. SL-i embargo, co;oo ya se se­

ñaló, en ru1os recientes el pago de intereses ha llegado a representar en -
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sí mismo, un peso =nsiderable. para los países en desarrollo. En conse­

cuencia, los bancos privados han tenido que buscar una f6J:'.ITIUla adicional 

de alivio, la que en 1983 aclquiri6 la m:x1alidad de una concesión más o -

menos forzada, de nuevos préstanos destinados a refinanciar entre 40 y 

50 por ciento de los intereses. 

Una tercera característica de las condiciones de la reprogra­

maci6n es el all!lEnto del costo del endeudamiento. Caro ya se observ6, en 

prácticamente todos los ejercicios de renegociaci6n de la deuda, los ban­

cos han impuesto un fuerte increirento del precio del crG:lito aumentando -

los recargos y ccmisiones sobre las obligaciones reprogramadas y sobre 

los nuevos c.tt!ditos destinados a refinam:iar una parte de la remasa de i!l 

teresas. 

!Ds bancos justifican esta práctica con divarsos argumenl:Ds. -

Uno de ellos es que una reprogramaci6n de la deuda supone un mayor riesgo 

para la banca, ya que ésta e.xtiende el plazo de pago mfü:; allá de los tér­

minos convenidos en el mcmanto de otorgar los préstamos. El costo nás 

alto del endeudamiento o:xnpensaría así el mayor riesgo asumido fXJr los 

acreedores y estaría de acuerdo con el deterioro de la imagen de so.lven-­

cia del prestatario. 

otro argumento se vincula con la idea de que una reprogramaci6n 

favorable a la banca privada es la mejor manera de asegurar el flujo ade­

cuado de prést:am:>s en el futuro. En otras ¡;oalabras, si la banca recil::e -



107 -

hoy un buen trato· los acreedores tratarán bien al prestatario en el futuro. 

Una tercera justificaci6n que se esgrime con frecuencia en cír­

culos bancarios se basa en una noci6n de equidad, según la cual se parte -

del supuesto de que en el pasado los recargos sobre la Tasa Libar y las ~ 

misiones fueron insuficientes para cubrir los riesgos. A su vez, esta de­

ficiencia suele atribuirse a la "feroz ccrnpetencia" entre los bancos durai:!_ 

te los años setenta. Así, se argumenta que el actual increrrento del costo 

del =éiito al reprogramarse una deuda no sería otra cosa que un "ajuste" 

por el precio insuficiente cobrado durante la fase canpetitiva del mercado 

internacional de capitales. 

Una cuarta característica que los bancos han logrado :imponer en 

los procesos de reprogramaci6n ha sido la extensi6n de la garantía del Es­

tado a deudas privadas .contraídas originalmente sin ese aval. 

En la fase inicial de la expansi6n bancaria, las entidades pü~ 

blicas o las empresas privadas, cuyas obligaciones garantizaban los gobi"E 

nos, contrataron la gran mayor.fa de los pr~stamos. Al surgir dificultades 

de pago y la necesidad de una reprogramaci6n o refinanciamiento de la deu­

da, los bancos exigieron que el Estado continuara garantizando la deuda 

renegociada. Sin embargo, a fines de. los años setenta algunos países al"!!_ 

taran que el sector privado se endeudara en el exterior sin garantía guber­

namental. En general, los bancos privados aceptaron esta nueva modalidad, 

pero cobraron un precio mayor por los créditos co11ccdidos bajo el supuesto 

de que :implicaban un riesgo mayor. 

¡f 
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cuando los pro'.ses en que la deuda no garantizada del sector -­

privado constituía una fracci6n importante de la deuda total tropezaron 

cx:in dificultades de pago, los bancos exigieron un cambio en las reglas 

del juego. En efecto, insistieron en que una garantía ex pcst del Estado 

a~a la reprograrnaci6n de la deuda privada. Frente a la resisten-­

cía que al principio rrostraron los gobiernos ante este planteamiento, los 

bancos utilizaron diversas fonnas de presi6n, entre las cuales la reduc~ 

ci6n o supresión de los créditos de corto plazo fueron muy efectivas. En 

muchos casos, l.a banca logr6 su objetivo, con lo cual una parte ilrg;:ortan­

te de la deuda del sector privado que:16 garantizada directa o indirecta-­

rrente por el Estado. 

Un argumento utilizado con frecuencia pcr los bancos para jus­

tificar dicha pol!tica fue que los bruscx:is cambios en la política econ6~ 

ca del Estado para enfrentar la crisis del sector externo -por ejemplo las 

maxidcv¡:¡luaciones- habían erosionado la capacidad de pago del sector pri­

vado. Un segundo argumento de la banca fue el presunto deterioro de la -

capacidad de pago del sector privado que causarían las políticas ecx:in&ni­

cas necesarias para llevar a cab:> el ajuste. 

La quinta característica es que desde 1978, los bancos casi 

siempre exigen a los países deudores tener el visto bueno del FMI. En 

otras palabras, para recibir el apcyo de los grandes bancos acreedores, -
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el pafs prestatario ha debido cumplir un programa de ajuste acordado antes 

con el Fondo. Dado lo prolongado del proceso de renegociaci6n y el hecho 

de que los préstanos bancarios y los del Fondo se desembolsan por cuotas, 

los prestatarios se han encontrado bajo fuerte presi6n para cumplir las di: 

versas metas econ6micas establecidas por el Fondo; de no hacerlo, peligra­

rían las negociaciones con la banca para el convenio de reprograniaci6n y 

el desembolso de una o más de las cuotas de los prestanvs que forman parte 

de dicho convenio. (83) 

El Programa de Ajuste del fMI 

En los proc1r<J11us del Fondo se establecen una serie de objetivos 

en materia de política econ6rnica encaminados a corregir los desequilibrios 

de la balanza de pagos del país deudor. Est.:is metas de política econ6mica 

l:ásicrurente se refieren a: 

REDUCIR DRASTICl\MENTE EL DEFICIT DEL Sf::CIDR PUBLICO 

ABATIR LA INFIACION 

RACIONl\LIZAR I.DS CONTROLES DE PRECIOS 

Rl\CION1\.LIZl\R I.DS SUBSIDIOS 

AUMENrAR I.DS INGRESOS FISCALES 

ESTABLECER UN TOPE AL ENDEUDAMIENTO EXTERNO 

CONTE!'CION DE LOS AUMENI'OS Sl\IARIALES 

AOOPTAR lJW\ POLITICJ\ CAMl3IARIA REALISTA 

CORREGIR I.DS DESEX)UILIBRIOS EXTERNOS (8 4) 

(33) Canisi6n Económica p;:ir.:i llméricu Latina, op. cit., p. 1034-36. 

(84) Jesús Silva-llerzoc¡ Flores, "Carta de Intenci6n de México presen­

tafu al !'MI" , F.l Nacional, enero 4 de 1984. 
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Corro se puede apreciar los objetivos que se establecen en el -

programa de ajuste son pr~cticamente "inalcanzab~es" en su totalidad, da­

da la precaria situaci6n econ6mica de la mayorfa de los prestatarios. En 

este sentido, ha habido considerables cr.fticas sobre las graves consecue!:'_ 

cías de la aplicaci6n de este tipo de ajustes, entre las cuales destacan: 

Primero, el alto costo ecnné:nlico y social en términos de producci6n, ern-­

pleo y disminuci6n del ingreso real. Por ejemplo, el empleo industrial -

en Brasil cay6 8.5 por ciento du.i:-.mtc octubre de 1983 y se re¡:ort6 una 

cafda del salario real de 25 por ciento en ese año. 

Segundo, Jos prograinas ele ajuste no están oricntwdos a satisf~ 

cer la necesidud de incrementar la prcduccl6n de bienes y servicios e.le 

cxportaci6n y sustitutos de .Un¡::ortaciones. El principal mecanisrro utili­

zado por el Fondo para promover las exp:>rtacioncs es la devaluaci6n de la 

m::>ncda. Entre 1981 y mediados de 1983 el tipo de cambio real de México -

se devalu6 en un tercio; el de Brasil en un sexto y el de Yugoslavia en 

tres quintos. (85) 

Aunque los bancos se sienten más seguros cuando median los pró?_ 

granus del FMI, se esperan do todas 11BI1eras a ccrnproror el cumplimiento 

de las metas y los objetivos establecidos. Su cautela es comprensible. 

segün un estudio de dos econcmistas cfol Fondo, en 21 acuerdos de contin­

gencia realizados do 1973 a 1983, no se alcanzaron los objetivos establo-

(85) Rcport by a Ccmm:mwcalth Group of Expcrts, op. cit., p. 59 
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ciclos en 66. 5 ¡:or ciento de los casos, es decir en dos de cada tres. Los 

bancos realizan sus propias evaluaciones sobre la situaci6n de la deuda 

de los países en desarrollo, pero los rretodos evaluatorios varían consi­

derablemente entre un banco y otro. 

El Fl>ll es no sólo el prestamista de últina instancia, sino tam 

bi~ el organismo que disciplina a los países en desarrollo recalcitran­

tes en el ajuste r.:ípido y adecu¿¡do de la balanza de pagos. lldenás de 

ver con agrado esta función del Fondo, a los bancos les gustar.fa tener -

relaciones mtís estrechas con él. l'.SÍ por ejemplo, T. II. Bevan, preside!! 

te del Barclays Bank, ha hecho un llanndo en favor do una m.:ís estrech.:i -

relación de trabajo, que canprcnda mecani!..mos fo.rnulcs e .i.nfomales, ta­

les caro reuniones peri6dicas entre los ftmcionarios del Fondo destina.­

dos a cada país y sus contrarurtes, los principales bancos internu.ciona­

les. El prop'.'.isito de estrechar estos v.ín~'Ulos obedece a la necesidad de 

tener nús inforrnaci6n y debería dar por resultado un sistema de clasifi­

caci6n de los p.:ifses, según sus cualidades caro sujetos de cr6dito. (86) 

Por tanto, el Fondo ha desempeñado un pa¡::cl central en los 

ejercicios de reprogranuci6n de la deuda, sobre todo con respecto a la 

exigencia de que los h.1.ncos otorguen "nuevos crfüi tos". Sin embargo, la 

experiencia rccicmtc irrlica en muchas casos que se subestllraron signifi­

cativam:inte las necesidades de financiamiento de los pafses deudores. 

(86) Richard L. Dernal, op. cit., p. 124. 
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Aún con el otorgamiento de "dinero fresco" por parte de la banca, lama­

yoría de los países continuan confrontando un grave estrangulamiento 

externo que incide fuertenente en la caída de la actividad econánica. (87) 

Es necesario aclarar que los préstanos de la banca privada in­

ternacional a partir de la crisis de la deuda externa no han sido otorg5'_ 

dos en fomia general, por el contrario, han siclo mediante una cuidadosa 

selección. Los términos del nuevo financiamiento para cada deudor son -

detenninados sobre la ba.se de su "rating crediticio" en relación con el 

"mejor deudor". Desde el punto de vista de los bancos esto significa 

que aquellos solicitantes en la peor condición tienen que pagar ~recios 

m'ls altos por la asistencia. As! tenemos que, mientras los bancos, pre­

sionados por el gobierno norteamericano y el FMI, han prestado miles de 

millones adicionales a grandes deu::!ores tales caro Ml'ixico y Argentina, -

los deulorcs nás p:?qUeños que no arrena~an individualm:::!nte al sistema fi­

nanciero internacional han sido hj'.sicamente rechazados. Por ejanplo, en 

el Sur de Sahara de Africa, sólo a Costa de Marfil se le ha éOnccdido 

dinero fresco a largo plazo por los bancos carerciales, en el contexto -

de operaciones de reest:ructuraci6n. (88) 

(87) Conúsi6n Econ6mica para América latina, op. cit., p. 1040. 

(88) Oiristine A. Bogdanowicz-Bindert, "W:>rld Dcbt: 'Ihe United States 

reconsiders", en Foreign Affairs, t-lucvn Yorl;, Invier.no lC)'l5-R6, 

Vol. G•l, No. /. - p. 265. 
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Relaci6n Banros-FMI 

IDs bancos y el Fon::1o trabajan en estrecho contacto formal y, -

a!Ín en mayor medida, mantienen una cooperaci6n infOnnal. Pese a la ause!l 

cia de vínculos formales y a la actitud de no proporcionar documentos a -

los bancos, hay una relación de trabajo muy cercana. En un estudio del -

FMI sobre el endeudamiento extern:> de los países en desarrollo se admite 

que: "Si bien los banros han buscado, por lo general, tener la seguridad 

de que los países aplicarán una política de estabilizáci6n, vinculando la 

ayuda crediticia a un progruma apoy.:ido por los recursos del Fondo, los es 

fuerzas para elaborar un programa cstaJ,ilizador viable h.:in dado a rrcnudo 

por resultado que se hagan exigencias in1plícitas o expll:citus a los ban--

cos. . . En =asioncs, el personal t6cnico del Fondo no s6lo ha intentado 

averiguar en los bancos l<lS magnitudes prolubles relacionadas con una res 

tructuraci6n de la deuda, sino que tarnbi.:;n ha señalado a 6stos el nivel 

de financiamiento que se considera crucial para lograr el éxito de un es-

fuerzo razonable de ajuste". (89) 

IDs bancos deseaban prestar de la manera nñs redittlilble posible 

y con el riesgo mínimo (y los cr&:litos para los paises en desarrollo cons 

tituyen en la actualidad una parte importante de sus operaciones transna­

cionales) . Las operaciones bancarias de pr6st:.::uro .:i los países en desu.r:r~ 

llo tienen dos dirrcnsionesª la prirrera, las corxliciones necesarias para 

la continuidad de los empréstitos; la segunda, asegurar el p.:igo ptmtual -

(89) r.'onño Monetario Internacional, "Externa1 inclcbterlness of <leveloping 

countries". Occasional Paper. \vashington, n.c., mayo 1981, p. 38. 

Citado por Richarn L. Berna!, op. cit., p. 122. 
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de la deuda vigente o lograr el reeml:olso =n un m.úlim:i de refinanciamie~ 

to y reestructuración. La banca canercial transnacional ha prestado a 

los pafscs en desarrollo con la =nvicci6n de que, si surgen situaciones 

que pongan en peligro el pago, se puede confiar en que el FNI vendr<'i al 

rescate.. Dichos bancos también conffan en que, de surgir W1a crisis, te~ 

dr<'in el a¡:.oyo de los gobiernos de sus pafses de origen. IDs l:k"lilcos trans 

nacionales tienen pruebas de esto en lo e=nt'imico ::; en lo polftico, espe­

cialmente los bolncos estadounidenses, que tienen una im¡::ortantc influen-­

cia política. 

No obstante, el rrétodo m.'is im¡:ort;:mtc para asegurar que el FMI 

desanpeñe w1 papel en las relaciones entre los bancos y los pafscs en 

vfas de desarrollo endeudados, consiste en convertir a los proc3r.:urns del 

Fondo en ¡:i.o-rrte de los =nvenios de cr&lito respectivos. 

No existe acuerdo fonnal entre los bancos transnacionalc~:. y ol 

FMI, pero aquéllos buscan proteger sus pr6stamos mediante cl.'iusul'1s cruziO 

das de incumplimiento en sus convenios de crédito. De acuerdo con cll.:..t::· 

un pafs está en suspensi6n de pagos si no goza de una buena posición 0:.;u 

el Fondo, lo cual puede interpretarse caro que no puede utilizar el iin":!! 

ciamiento de dicho organisrro. La expresi6n "no elegible para utilizar -

recursos del Fondoº tiene un significado espec!fic:n, tal caro se dL!tCl.lll.!_ 

na en el Convenio Constitutivo; no obstante, los bancos pueden interpre­

tar esa frase en un sentido más amplio. (90) 

(90) Richard r,. Bernal, op. cit., p. 122-123 
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Los bancos transnacionales estipulan en los convenios crediti­

cios que "el prestatario" está en condiciones de suspensión de pagos con 

respecto al préstarro si el país no figura en un programa del FMI. Asf -

por ejemplo, en el convenio celebrado entre un sindicato de bancos cerner 

ciales y el Gobierno de México se define, en el Artículo X, Sección 10.01 

(j ), lo que constituye un hecho de incumplimiento: cuando "el prestatario 

deje de ser miembro del Fondo ~bnetario Internacional, deje de ser ele­

gible para utilizar sus recursos ó el Conit6 Ejecutivo del FMI y la may~ 

ría de los bancos determinen en base a su discreción que tal suspensión 

constituye un hecho de incumplimiento". (91) 

Este tipo de cl~usula os parte normal de los convenios do cr6-

di to y seg{in los acuerdos de refinanciamiento entre un sindicato ele ban­

cos ccmerciales y el Gobierno ele Jamaica, conformo el l\rtfculo VIII, 

Casos de Suspensión de Pagos, Sección 8.01 (h), se os~ frente a una sus 

pensión ele pagos cuando: "El deudor deje de ser elegible para utiliz= 

recursos del FMI; o el obligado no pueda efectuar canpra alguna de fon-­

dos conforrre al Convenio Ampliado o a cualquier Convenio de Sustitución; 

o el FMI dé por terminado el Convenio Ampliado o cualquier Convenio do 

Sustitución". (92) 

(91) Convenio de Crédito entre un si.n::licato de bancos canerciales y el 

Gobierno de México por 3,800 millones de dólares, 27 de abril de 

1984' p. 10-4. 

(92) Acuerdo de Refinanciamiento entre un sindicato de bancos ccmercia­

les y el Gobierno de Jamaica por 129 millones de dólares, 31 do 

marzo de 1979, p. 30, citado por Richard L. Bernal, op. cit. 
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Estas cláusulas de suspensi6n de pagos del fMI tambi~n form311 -

parte de los acuerdos crediticios con empresas estatales, que tienen la 

garantía de los gobiernos de los países en desarrollo. 

En cx:msecuencia, ''los Wncos correrciales transnacionales violan 

la soberanía de los países en desarrollo al coartar la aplicaci6n de de-­

tenninadas políticas econ6micas, al considerar que el legítirro derecho de 

dichos países para aplicar tales políticas constituye un caso de suspen--

si6n de pagos. los bancos llegan ;:11 extremo de arrojarse el derecho de 

decidir lo que c.unstituye una suspensi6n de pagos; por tanto, nún si un -

país hn sutisfecho todas lus condiciones e.le W1 convenio de cr6:lito, los -

bancos pueden decidir que incurre en condiciones de suspcnsi6n. (93) Así 

por ejemplo, conforne u.l convenio crediticio entre un sindicato de bancos 

cancrcialcs y el C,obicrno de Mfucico, el prcst.:itario cstti en dicha a::mdi--

ci6n si "se prcscntu cualquier hecho o situación O."<traordinaria (incluye~ 

do -sin liJnitaci6n- cualquier cambio adverso en l.:t condición cc...un<Snúca y 

fin;:mciera del prcst.:itario) que permita concluir a juicio razon.:iblc ele 

los luncos que el prest.:itario estará impedido ele cumplir u observar de ma 

ncra nonrol las ol.Jliguciones que le .impone este Convenio". (94} La ex 

presi6n juicio razonable puede intcrprctursc do muchas maneras, tanto 

del ptmto de vista político corro del econónico y puede aplicarse tnnto en 

el ámbito nacional corro en el internacional. (95) 

(93) Richard_ L. 13.Jrnal, op. cit., p. 123-124 

(94) Convenio de Cr&lito entre un sindicato de bancos comerciales y el -

Cobierno ele M6xico ... ", ll.rtículo X, Sccci6n 10.01 (i), p. 10-4 

(95) Richard L. 13ernal, op. cit., p. 124 



1 
- 117 -

De tal forma, cualquier a=i6n que a juicio de los bancos cons-

tituya una situaci6n ele suspensi6n de pagos les pennitirá aplicar una clá~ 

sula que los capacita para exigir el reenbolso inrre<liato de la <'leuda vig~ 

te. Así, "ante cualquier hecho Cle in=iplimiento el Agente (*) solicitará, 

o puede con el consentimiento de la mayoría de los bancos, notificar al 

prestatario, que ñeclara no paga<b el rronto total del principal ae caria 

préstarro, junto oon los intereses acumulados oorresp:mdientes, y cualquier 

derecho o cualquier otra cantic'.añ pagañera conforme al acuerdo hasta la fe 

cha en que se rlé noticia, entoncns el Ac¡ente p:Ylrá decirlir que toñas esas 

obligaciones sean pagañas inmeñiatamente sin ninguna acusaci6n, ñémanda o 

aviso rle cualquier clase". (96) 

Por otra parte, los convenios ñe crédito incluyen un cnpítulo 

sobre "Ccmpromisos del Prestatario" en el cual se establece ccmo uno rle 

los mmprornisos funnamentales del deudor para oon los bancos: elaborar y -

entregar oportunamente, ae acuerao al calenrlario est.ableci.-Jo, un infame 

relacionacb con las Metas <lel Programa de Ajuste P.con6mico, el cual será -

prepararlo en base a la infonnaci6n más reciente c1isponible sobre: 

o nF.FICI'l' DEL SF.J:TOR PfJOLim 

0 Il1\LIWZA nE PAOOS 
0 13AIANZA cet-IERCIAL 
0 DEJJl).Z\ P.X'l'ER"IA 
0 l\Cl'~S DEL Il1\NCD CRNJ:'RAL 
0 RESERVAS INTF:!lNl\CIONALE.S 
0 INJJICPJX)RF'.S M:lNF.1'ARIOS 
0 NIVl"..LES DEL SJ\IAAIO MINIM:J, entre otros. (97) 

(96) Idern, Artículo x, Secci6n 10.01 (o), p. 10-5 

(97) Iñem, Artículo VIII, Secci6n 8.01 (,.¡), p. R-1, r.ocumento 9, p. 1-3 

( * ) El Banco ll<:Jenta es el encargaño ñc ner¡ociar con el país los términos 

y condiciones <"el cr~ito. 
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Otro comprcrniso importante es elaborar y enviar un informe deta 

llado en el que se describa los avances del prestatario en implen'e11tar el 

Programa Ecoráni= y las rrodificaciones que se sucedan sobre los siguien­

tes indicadores: 

CUEN'I2\ CDRRIENl'E 

AMJRl'IZACION DE IA DEUDA EXTERNA 

NUEVO FINAN:::IJ\MIENro EXTERN:J 

NIVEL DE L!\S RESERVAS INTERNl\CIONALES 

NIVEL DE lA DEUDA EXTERNA PRI\11\DA 

Amlx>s info~ deben ser proporcionados oportunamente por el 

prestatario al llaneo Agente, quien a su vez, se encarga de fotocopiar y -

distribuir rápidamente la informaci6n a cada uno de los bancos. (98) 

Resumiendo: son múltiples los intereses generales =munes en-­

tre el FMI y los ban=s comerciales, sobre todo con respecto a las politi_ 

cas econ6micas de los paises en desarrollo¡ no obstante, hay situaciones 

en las que se manifiesta una clara divergencia de intereses o una diferen 

cia de opiniones sobre c6ro manejar un problema particular. Estas dife-­

rencias provienen de las distintas y especificas l6gicas que informan y -

determinan la conducta del FMI y de los bancos. El Fondo tiene un papel 

determinado que cumplir en el mundo capitalista. El alcance y la natura-

(98) Idem, Articulo VIII, Secci6n 8.01 (d) (V), p. 8-2. 
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leza de esta funci6n están detenninados por los pa!ses capitalistas desa­

=ollados que controlan ese organisno. ros bancos ccrnerciales transnac:ie_ 

nales siguen el impulso de la maximizaci6n de utilidades en todo el plan~ 

ta. Los intereses del Fondo y los bancos no coinciden necesariamente y 

pueden ser contradictorios en ciertas circunstancias. El FMI está "preo­

cupado", por ejemplo, pon¡ue los préstanos de los bancos han permitido 

que algunos países eviten el cumplimiento de los programas de ajuste o 

retrasen el logro de éste. Por su parte, los bancos consideran que la 

política deflacionaria del Fondo ha resultado a rrenudo contraproducente. 

Entre el Fondo y los bancos canerciales transnacionales hay una 

interdependencia, pero no se trata de una dependencia mutua o s:irrétrica. 

I.Ds segundos descansan en el primero para disminuir los riesgos del cré:l.!c 

to. En los programas del Fondo se estublecen políticas que disminuyen el 

"riesgo de la sol:eran:f.a 11
, esto es, el rehusarse a pagar los prtlstarros o a 

pennitir pagarlos; el financiamiento de los déficit de balanza de pagos -

reduce los "riesgos de transferencia", tales caro las dificultades para 

oonvertir la 11Dneda nacional en divisas. El Fondo comienza a funcionar 

de manera automática, pero puede recibir presiones de los bancos transna­

cionales, y a menudo está sujeto a esa influencia. El FMI confía en 

que los bancos aprovecharán las oportunidades creadas por sus programas 

y por la insuficiencia del financiamiento que aporta a los paises en des~ 

rrollo. la decisi6n final de conceder o no los préstarros corresponde a 

los bancos. (99) 

(99) Richard L. Bernal, op. cit., p. 125 
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3. EL CASO DE MEXICO 

La =isis financiera de Mfucico y la alternativa que se opt.6 

para su roluci6n -el proceso de reestructuraci6n- son elementos centrales 

para entender la evoluci6n y el curso que t:orl6 el problema de la deuda 

externa de los países en desarrollo. Es por eso, que tenerros interés en 

destinar algunas p1iginas al caso de Mfucico. Conscientes de la compleji-­

dad e i.nportancia del tema, es necesario aclarar que se destacan s6lo 

ciertos aspectos que resultan fundarrentales para los objetivos de nuestro 

estudio. 

El programa arergent<" que negoci6 M:b<iro con la banca privada 

internacional en agosto de 1982, fue detenninante para evitar el colapso 

en los mercados financieros. Asfrnisrro, estableció dos i.nportantes prece­

dentes: Irrpuls6 al FMI al frente de la crisis de la deuda y estableci6 -

el patrón para todas las subsiguientes reestructuraciones. En efecto, 

cuand:> los barqueros se sentaban a negociar con los deudores, los tárminos 

y oondiciones de reestructuraci6n se establec!an sobre la base del 

"ratingº crediticio de Mfucico .. 

El progreso que alcanz6 el pa!s en la aplicaci6n de las nmi-­

das de ajuste ecoróniro y financiero fue calificado de notable por los 
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a=eedores privac'bs, quiénes lo citaban = un "caso irodelo" entre los d.!_ 

versos programas apoyacbs por el FMI. El catp:>rtamiento me><icano fue com­

pensacb por un nuevo préstamo y el acuerdo de la reestructuración pluri- -

anual de su deuda externa. (100) 

No> obstante, a partir de 1985, se errpez6 a rrodificar la imagen 

de ~ico ante sus acreedores privados, a raíz del incurrplimiento de algu­

nas metas econ6micas para ese año, situación que se agravó ante la tenden­

cia a la baja de los precios del petróleo (el cual representa el 70 por 

ciento de los ingresos externos del pafs) • Poniendo así de manifiesto las 

limitaciones del proceso de reestructuración. 

Con el !?rop6sito de establecer algunas particularidades del ca­

so de M:!xi=, a C'Ontinuación destacanns las características esenciales de 

la renegociación de su deuda externa. 

Durante los años setenta, M:!xico se convirtió en modelo de eco­

rx:imfa que ccmbinl el crecimiento =n altas tasas de errleudamiento. IDs -­

años del auge petrolero reforzaron dicha tendencia en grado tal que en el 

perfocb 1977-1981 el producto interno bruto creció en promedio a tasas su­

periores al 8 por ciento, mientras que la deuda externa total pas6 de 

26,583 millones de dólares en 1977 a 72,007 nullones de dólares en 1981. -

No obstante, desde ese Ciltirro año, el ende,1clamiento se revirtió ante la 

(100) ~e M:>rgan Guaranty Trust, "U~xicn: progress and prospects" en 

W:>rld Financial Markets, mayo 1984, p. l. 
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retra=ión de la liquidez internacional. Esto se c:anb:i.00 con tasas de 

interés m!'is altas, aguda recesión de la econcrnía norteamericana y una ine5!_ 

parada baja en los precios del petróleo. (101) El efecto de estos fac"9_ 

res representó un costo no previsto para ~ice de 11,000 millones de d61~ 

res s6lo en 1961, que aunado a la masiva fuga de capitales agravó el pro-­

blema de liquidez del pa1s. Todo ello llevó a un endeudamiento neto de 

19,000 mil millones de d6lares, nás del 50% de aumento .,...., un año del saldo 

de la deuda de 1960. 

J?ara 1962, la situación se tornó aGn rr.:'.s desfavorable ya que 

junto a los problemas externos se conjugaron severos problemas internos 

que obligaron al gobierno a tomar medidas ecorónicas drásticas. Se devaluó 

la noneda en dos ocasiones y se lanzó un programa de ajuste que buscaba 

disminuir el gasto, el endeudamienb..> y el aurrento en los precios. A pesar 

de estas medidas, la imagen externa y el acceso a re:=sos del exterior se 

deterioraban cada d1a. Ante lti suspensión de nuevos financiamientos de 

corto plazo para servir la vieja deuda, el 22 de agcsto se negoció una rro­

ratoria de tres meses en los pagos con la finalidad de ganar tiempo :,• co-­

menzar a plantear el ?.:iquete de reestructuración. (102) 

e.abe mencionar que, México ya hab1a tenido problemas financieros 

(101) Francisco Hernández y Puente, "I.os errores de ayer y las catástrofes 

de hoy", en Econcmfa Informa,U.N.A.M., noviembre 1964, N:). 122, p. 55. 

(102) Secretaria de Hacienda y crédito PGblioo, "Estrategia de la Reestruc­

turación de la Deuda i:xterna de ~ice", octubre 1965, p. 9-10. 
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graves en el año de 1976 y también otros rleucbres habían agotado sus divisas an­

terionnente (*). sin anbargo, nunca antes el problena de la deuda de un país ha­

bía alcanzacb la magnitua y complejirlarl de la que ahora Méxiro enfrentaba: el 

total de su deuda externa (*"*) excedía los 80,000 millones rle dólares y casi un 

30 por ciento vencía dentro de un año o menos. Más aún, 1.a exposici6n s6lo de 

los banros norteamericanos era enorme, igual al 44 por ciento de los activos va-

riables de las nueve instituciones más grandes. Era entonces claro, que si no se 

manejaba propiamente 1.a crisis mexicana, crearía pániro en los mercados financie 

ros poniendo en peligro la estabilirlarl del sistana bancario internacional, sobre 

todo la de la banca norteamericana. La respuesta fue una marcada rooperaci6n en-

tre gobiernos y banros, orquestaña conjuntamente por el FMI y el gobierno rle Cs­

taclos Uniclos, que dio o:rno resultacb el rescate de la econanía mexicana, a tra--

vés de un paquete financiero que incluía posp::>ner los pagos rlel principal, nue--

vos flujos de capital y la aplicaci6n ae un drásti= programa de ajuste. ( 103) 

Ias a=iones irrnediatas fueron: "en agosto, se otorg6 un préstamo espe--

cial <le cerca.rle 1,000 millones de c'l6lares, orientados a establecer la 

liquidez de corto plazo de México, el cual "fue negocü1cb por el gobierno 

norteamericano. Es ta facilidad estlllfo aparejada por un crédito del -

mismo monto otorga<b por el Dance de Pagos Internacionales. nid-os préstamos 

(*) A partir de 1974, destacan los casos de Zaire, Zrurbia, SenB3'al, Jamaica, 

Per<l y Polonia. 

(**) Para abundar sobre la evoluci6n y estructura de la deuda externa pública 

y privada de Méxiro, ver Francisro Javier Vidal Donifaz, "La Deuda ExtE?E_ 

na de Méxiro. Des igualdades hasta en la deuña" , en Econanía Informa, 

U.N.A.M,, novierbre 1984, No. 122. 

(103) Christine A. Bogrlanc:Micz-nindert, op. cit., p. 262. 
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"puente" fueron =ncedidos para dar tierrpo y ne;¡ociar un prograna apoyado -

por recursos del Fondo". (104) 

Después que México logró un rápido acuerdo =n el FMI y su apoyo 

financiero por 4,000 millones de d5lares (*),este organiS!ID solicitó a los 

banros internacionales reestructurar parte de la deuda externa mexicana y -

conceder préstanos adicionales a largo plazo". (105) El paquete de dinero 

fresco para 1983 fue p>r 5,000 millones de dólares, tuvo un plazo de 6 años 

que inclufan 3 de gracia a tasas de 2 1/8% sobre la tasa preferencial de 

Estados Unicbs ó 2\¡% sobre la tasa interbancaria de IDndres y una =misión 

de 11;¡% por una sola vez. (106) 

El ejercicio de reestructuración incluyó dos rondas de negocia--

cienes sunumcnte rorrplicadas de la deuda externa del sector pCibli= de Méx.!_ 

co (agosto y septiembre de 1983) , en las cuales se a=rdaron principios y -

términos del acuerdo, mi= que =ncluy6 y se forrre.liz6 legalmente en julio 

de 1984. L:l prirrera reestructuración abarcó w1 m::.nto de 23,000 millones ele 

dólares que vencía entre 1982 y 1984, lX!rmitió al gobierno pa<Jar -

(104) 

(*) 

(105) 

(106) 

!"onrlo !bnctario Internacional, "Annual Report 1983", p. 79. 

La disposición de cada uno de los trarros del crédito estuvo sujeta 

al cunplimiento de roc>tas eron(rnicas y financieras =ntenidas en la 

carta de Intención que presentaba Méxi= anual..rrcnte de 1983 a 1985 

al FMI. 

Idem, p. 78. 

Secretaria de Hacienda y Crédito Público, "Notas sobre la Reestruc­

turación de la Deuda Externa de Méxi= ", septiembre 1984, p. 3. 
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a sus acreedores durante estos años s6lo 3,700 millones =n un aplazamien­

to neto de 19,200 millones de dólares a un plazo de 8 años =n 4 de gracia, 

una tasa de interés que se integra por una sobretasa de 1 3/4% anual sobre 

la tasa Prima ó 1 7/8% sobre Libar, asi can:> una comisión de reestructura 

ción de 1% pagadera trirrestralroente. 

Esta primera reestructuración de una parte de la deuda pública 

externa a =rto plazo tuvo dos importantes in=nvenientes para tvéxico. En 

primer lugar, continuó sienéb a =rto plazo. El pago de la deuda total, -

incluyendo la renegociada, sería mucho más alto para 1985 que la deuda que 

se debia originalmente y continuaría tma tendencia similar hasta 1990. Se 

gundo, los pagos totales (por ejemplo, el total de los pagos anuales para 

todo el periodo de 1982-1990), serian superiores en 11,700 millones des- -

pués de la renegociación. Aunque el aumento en los pagos reflejaban en 

gran medida nuevos cr&litos garantizados a ~i= en 1983 y 1984, también 

se debía al acuerdo de M1lxi= de pagar =misiones más elevadas por los eré 

ditas fres=s as! caro cubrir los cargos de la renegociaci6n. (107) 

SEGUNDA REESI'RUCI'URACION. 

Dentro de la prirrera fase, se resolvi6 el probl= de liquidez 

y se reestructuraron los vencimientos de 1982-84, alargando sus plazos; 

pero cre6 el problema de concentrarlos en los años subsiguientes, de ah! 

que la actual Administración se avocara a una nueva fase del procesó a fin 

(107) Miguel S. Wionczek, "Autopsia de un Acuerdo. El arr!iti= camino de 

la deuda externa mexicana", en La Jornada, marzo 31, 1986, p. 16. 
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de lograr una reestructuraci6n a largo plazo. 

Esta última ronda de renegociaciones de la deuda externa de 

~ico fue iniciada ¡::oco después de la firna, a fines de abril de 1984, -

por parte de la secretaria de Hacienda y un grupo de más de 500 bancos 

privados internacionales de un convenio de préstam:> de 3, 800 millones de 

d6lares que se esperaba cubriría las necesidades financieras del pa:ís 

para el año de 1984. El crédito se otorg6 en majores términos que el anl:E_ 

rior (el de 5,000 millones), en reconocimiento a la buena actuaci6n de 

México en la aplicaci6n del programa de ajuste. A un plazo de 10 años 

gue incluyen 5 y rredio de gracia y tasas de 1 1/8 por ciento sobre la ta­

sa Prima 6 ll; por ciento sobre la tasa Libor y una comisi6n por una sola 

vez de 5/8 por ciento. En ambas negociaciones las partes principales 

fueron la Secretaria de Hacienda y un comité asesor -el "Canité Asesor" -

está integrado por los principales prestamistas privados extranjeros del 

pa:ís y representa a todos los bancos acreedores en las negociaciones de -

reestructuraci6n de la deuda- encabezado poi: nr.:i de los funcionarios de -

más alto rango del Citioorp, William Rhodes. AsímiSJro, intervinieron en 

las negociaciones indirectamente altos funcionarios del FMI y del gobier­

no estadunidense. (108) 

(108) Idan, p. 17. 
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Después de una serie de dificiles negociaciones y gracias al 

estricto apego de México en 1983 y 1984 a las metas de conportamiento eco­

nómico y financiero contenidos en el programa con el FMI, México pudo, en 

la primavera de 1985, concluir el nue= acuerdo de renegociación con el 

Grui:-:> Asesor de Ban=s, a efecto de reestructurar 48,750 millones de dóla­

res de deuda cuyo vencimiento se daba entre 1985 y 1990. (109) Con lo 

cual, se comenzó a atacar el problena de largo plazo, extendiendo los pa-­

gos de principal, durante un per:íodo de 14 años, que al hacerlos más fáci!_ 

mente refinanciables, disminuyera la presión sobre los recursos propios. 

Asi pcr ejC3T1?lo, los pagos del principal de la deuda reestructurada, van 

de cero en 1985, a 250 ntillones éb dólares en 1986, a 500 millones en 1987, 

frente a rrontos de 8, 600 y 5,800 ntillones respectivaJTCnte, antes del 

acuerdo .. Esto se coroce o:::>no "reestructuración multianual". 

r-Ylxico fue pionero en concretar este tipo ele negociación, la -

cual sirvió de base a varios de los principios fundan'Cntales adoptaoos ¡:or 

el Consenso de cartagena. (*) 

La reestructuración nultianual incluyó tres refinanciamientos: 

a) 23 mil millones de dólares que representaban el total de 

los vencimientos de 1982 a 1984 y que ya habian sido rees-­

tructurados en 1982. 

(109) ldem, p. 16. 

( * ) l"Dro latinoamericano inte-¡rar>o n:>r 11 naíses para analizar el pro-­

hlena 'le la neu'la externa, tena r¡ue ahor'lam:is más anelante en el Ca 

pítulo r.1. 
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b) 20 mil millones de dólares de los vencimientos naturales -

entre 1985 y 1990 que = habían sido reestructurados, por 

lo tanto, se reestructuraron un total de 43 mil millones a 

un plazo de 14 aros en un esquena de pagos crecientes a 

partir de 1986. 

c) Respecto a los 5 mil millones de dólares de dinero fresco 

de 1983, su plazo se extendió y su costo se redujo; adici~ 

nalrrente se acordó un prepago de 1,200 millones de d6lares 

para reducir su monto a 3,800 millones. 

características fi.lrdan'entales de la reestructuración. En la 

reestructuración de la deuda externa se lograron los siguientes objetivos: 

l. Mejorar el perfil a través de una reestructuración multi­

anual; principio aceptado por prirrera vez, sentando un precedente imp::>r­

tante para otros países. Se eliminaron las "jorobas" que presentaba el 

calendario de arrortizaciones de la deuda, lográndose un perfil de pagos 

incluso mejor al que existía antes de 1982. 

2. Se logró la reestructuración de 48 mil millones de d6la-­

res que representan todos los vencimientos de la deuda pública externa 

con bancos comerciales entre 1985 y 1990. 



- 129 -

3 . Se logro un ahorro de intereses para todo el período por -

más de 5 mil. millones de dólares. Este se logro por el efecto de susti-­

tuir la tasa preferencial nortearrericana (PRIME) por una tasa de rosto de 

fondeo efectivo -las tasas aplicables son la LIBOR y para sustituir la 

PRIME se usa la de Certificados de Dep6sito, que es b§sicam:mte idéntica 

y en ocasiones ligeram:mte inferior a la LIBOR- y por el abatimiento gen~ 

ral de diferenciales y canisiones con los bancos. (110) 

4. Se incluyó el sistena de "conversi6n de rronedas". Esto es, 

~ice y los bancos ro estadounidenses arordaron que estos Cíltirros puedan 

cambiar una parte de los saldos en dól,u:-es a sus rronedas dorrésticas. 

5. El acuerdo de reestructuración plurianual se fonnalizó sin 

el conpromiso de un nuevo programa de ajuste con el FMI. (111) 

As!, frente al probleiro de la deuda externa de agosto de 1982 a 

1985, Mtfu<ico ha venido siguiendo una estrategia fundarrcntada en los si- -

guiente s principios: 

A) Principios financieros de la Reestructuración: 

l. Atenuar el perfil de los vencimientos de la deuda del sec-

ter peíblioo con los bancos internacionales a niveles realistas que puedan 

ser refinanciados a trav6s de transacciones normales de ircrcado. 

(110) Secretar!a de Hacienda y· Crédito Público, "Estrategia de la rees­

tructuración ... ", p. 12-14. 

(111) S.11. y C.P., "Notas sobre la reestructuración .•• ", febrero 1985, 

p. 5-7. 
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2. Abatir al máxilro ¡::osible los diferenciales respecto a las -

tasas de interés externas de referencia. 

3. Tanar en cuenta =iterios de equidad entre las diferentes 

clases de acreeébres y la necesidad práctica de aprovechar al máxim:> las -

fuentes de apoyo financiero del país. 

4. Mantener e in=errentar el flujo de =éclitos multilaterales 

y bilaterales de largo plazo y bajo costo para financiar el contenido im-­

portado de proyectos productivos prioritarios. 

S. Hacer el uso que convenga de todas las fonnas de financia-­

núento al oomercio exterior. 

B) Principios p:>líticos frente al problema de la deuda. 

A tra~s de los distintos pmnunciarnientos que ha hecho el go-­

bierno de Mt'§xico, destaca cx:rro línea pol!tica Msica ante el problema de -

la deuda externa, ~incipio de corresponsabilidad entre los participan­

tes fundairentales: Países deudores, Bancos, Organisrros M.Jltilaterales y -

gobierrx:>s de los países a=eedores. Entre los principales pronunciamientos 

destacan los siguientes: 

l. 'lbcla soluci6n duradera debe =nsiderar una vinculaci6n ade­

cuada entre los distintos elementos del trinanio OClll'ercio-deuda-financia-­

núento. Esto es, la reactivaci6n del comercio internacional y de los flu­

jos financieros para el desarrollo. 
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2. IDs días 21 y 22 de junio de 1984, ~i= participó, junto 

=n otros diez países de J\rrérica latina, en una reuni6n que se celebro en 

Cartagena de-Indias, Cblombia, =n el objetivo principal de =ear un con­

senso latinoarrericano en torno al p=blema de la deuda externa de la re-­

gi6n. 

Al =ncluir la reuni6n, los Secretarios de Hacienda y Crédito -

pGbli= y de Relaciones Exteriores señalaron que "pese a avances indivi-­

duales en la neg=iaci6n =n la banca internacional, los problerras del ~ 

dio y largo plazo no están resueltos todavía, por lo que se debe, median­

te el diálogo político definir y a=rdar los conpranisos de los gobiernos 

de los países a=eedores, los organisrros financieros y ban=s internacio­

nales y las naciones deudoras, en ámbitos corro la reducci6n de las tasas 

de inter~s. el incremento de la transferencia de recursos reales, la eli­

minación del proteccionisno y la a:incertaci6n de un maro::> de refcrt..!rn..:ia 

para las negociaciones individuales entre deudores y banca internacional. 

3. r.a necesidad de que exista el financiamiento fresco gu" 

permita a la vez, crecer y pagar. Esta tesis mexicana CX>br6 especial 

fuerza en la reuni6n del Fondo /obnetario Internacional, celebrada en Seúl, 

Corea, en octubre de 1985. (112) 

(112) Secretaría de Hacienda y Crédito Públi=, "Estrategia de la rees­

tructuraci6n •.• ", p. 15-16. 
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El segun:'lo acuerdo de reestructuración fue arrpliamente elogiado 

par los actores extranjeros involu=ados en las renegociaciones de la deuda 

mexicana de 1984-1985, oono el FMI, los ban=s centrales de los paises 

acreedores, los ban::Jueo:..-os privados internacionaels y el gobierno de Estados 

Unidos reiterando el caso de M!'lxico oono ejenplo de la manera correcta que 

otros paises deudores deberian seguir. 

CiertanE11te, oono afinra el investigador Mi::¡uel Wionczek, los 

bancos acreedores hicieron concesiones respecto a los vencimientos y las 

tasas de interés y aceptaron, también, la eliminación de la comisión por 

renegociación. corro resultado, "el perfil de pago del principal del sector 

p!íblico para 1985-1998 cambió muy considerc:iblem=nte y los pagos totales del 

periodo se redujeron en 2,153 millones de dólares canparaclos oon los pagos 

que vencerian antes de la renegociación. Esto muestra los mejores términos 

de negociación de este acuerdo en ccmparación con los anteriores (1982 -

1984) ". 

1'b obstante, agrega, las ooncesiones de los bancos OO!llC!rciales 

internacionabs no se garantizaron gratuitarrcnte. Mfu<ioo cedió en el punto 

más .i.rrpoirtnnte de rronitoreo del cauportamiento de la ecorom!a. Si bien 

~ico lograba no tener un nuevo oonvenio con el FMI, siguiendo el sistema 

de fijar sus "propios" objetivos econ6mioos y financieros en consulta con -

el FMI. Cerro supuestamente se esperaba que el Ebrx:lo se abstuviera de 

"prestar dinero" a México a partir de 1986 y en oonsecuencia estaria legal-
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mente incapacitado de tratar de .illponer sus propias condiciones, el orga­

nisno s6lo vigilaría el currpl:imiento de las metas "autoinpuestas", pero -

con una pequeña variante: las revisiones "voluntarias aceptadas sobre el 

desenpeño de Mfu<i=" debían realizarse dos veces al año (*). L3. banca 

internacional tendría acceso a estos .reportes semestrales del FMI, que 

rvrmalrrente tienen carácter confidencial, de tal manera, que corvcerían 

en detalle la evoluci6n de la econ:imia del pais. (113) 

Sin errbargo, esta intenci6n de ~ico de no considerar un pro­

grarra de ajuste con el FMI en 1986, qued6 precisamente en intenci6n, ante 

la recaída de la e=n::>m!a mexicana en 1985, lo que propici6 que''!.os obje­

tivos eco~mi=s del gobierro ro se cunplieran e incluso hubiera algunos 

retrocesos. Debido en primera instancia, a factores internos derivados -

de insuficiencia en la aplicaci6n de las políticas de ingreso y gasto, si_ 

tuaci6n que se ha agravado por causa de factores externos, corro el recien 

te desplorrc de los precios del petroleo." (114) 

No se puede pasar por alto, que el pa.is ha hecho erormes sacri_ 

ficios, logrando alguros resultados espectaculares, en su prop6sito de ~ 

ner la casa en orden. El déficit del sector p(ibli= caro porcentaje del 

(*) D..u:ante el periodo de vigencia del prograrra de estabilizaci6n del 

FMI, las revisiones de la eoorvm!a de sus 11clientes 11 se llevan a -

cabo sobre una base anual. 

(113) Miguel s. Wionczek, op. cit., p. 17. 

(114) Informe del Banco de Wlxico-1985, citado por el El Financiero, 

abril 29 de 1986, p. l. 



- 134 -

PIB disminuy6 de 18 por ciento en 1982 a 7 .5 por ciento en 1984. El tra­

dicional déficit canercial de la e=nooúa fue invertido: en 1983 Méld.= 

registr6 su pri.rrer superávit ccrne=ial de que se tenga maroria, totalizan 

do cerca de 14,000 millones de d6lares. Hecho que fue repetido en 1984. 

La inflaci6n cay6 de un 100 por ciento en 1982, a un nivel má:s rranejable 

80 por ciento en 1983 y 59 por ciento en 1984. (115) 

Pese a estos avances, los objetivos internos fijados en el --

programa de ajuste del FMI no se alcanzaron totalmente ni en 1983 ni en -

1984, debido a que no era posible sin que aumentaran las tensiones socia-

les internas, a niveles más allá de lo tolerable. AsS: por ejenplo, las rre 

ta5 establecidas para 1984 de un déficit del sector públi= de 5 .1 por. -

ciento del PIB y una inflaci6n de 40 por ciento fueron rebasadas. Ambos 

temas han =nstituido materia de acaloradas discusiones entre el go--

bierno mexicano y el Fondo. (116) Por otro lado, el superávit canercial 

que se registr6 no fue resultado de un atnnento enlasexportaciones, sino 

de una drástica redu=i6n de las importaciones, con el consiguiente irnpa~ 

to recesivo sobre el ri t:rro ne crecimiento del pa!s. 

Si bien la implementaci6n del programa de ajuste ha permitido 

al paS:s pagar los intereses de su deuda externa, el =sto e=náni= y so-

cial ha sido muy alto. El severo programa de austeridad ha a=rtado el 

nivel de vida de la mayoría de la poblaci6n. Se calcula que en el periodo 

(115) Jorge G. Castañeda, "Mexi= at the brink", 
Nueva York,Invierno 1985-1986, Vol. 64, No. 

(116) Miguel s. Wir.nczek, op. cit., p. 18 

Foreinq Affairs, 
<.. p. 295. 
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1983 - 1985, los salarios reales de los trabajadores cayeron cerca de un 

50 por ciento. (117) Asimisrro, a partir de 1982 la desocupación se con­

virtió en uno de los problemas más graves del pa!s, pues la tasa de desem 

pleo abierto se increrrent6 del 4.2 al 8% y en 1985 llegó a 15.8%, según -

cálculos del Centro de Estudios del Trabajo. (118) Bajo tales ·condicio-

nes sociales, los subsidios al consumidor que presentan una parte consid;:_ 

rahle del gasto pGblico dif.ícillrente pueden ser eliminados, aun:¡ue el go-

bierno realiza un esfuerzo constante por reducirlos bajo los lineamientos 

del Fondo. 

El apego a los objetivos econ6micos y financieros convenidos 

con el FMI y los logros alcanzados por el gobierno de ~ico durante los 

dos años anteriores, fueron prticticamente insostenibles en 198.5. Según -

establece un informe del Banco de México, la inflación fue de 63. 7 por -­

ciento, en lugar del 35 por ciento estimado cano objetivo original. I~l 

rrente, el d!3ficit se dispar6 y llegó a 9.9 por ciento en relación con el 

PIB, lo que reprcsent6 casi el doble del proyectado que era de 5 .1 por --

ciento. El misrro informe explica que hubo desviaciones, subestimaciones, 

dificultades en el ll'anejo del presupuesto pGblioo y falta de firmeza para 

ajustar los precios y tarifas del gobierno de acuerdo con lo prograll'ildo. 

(119) 

Por tanto, ni con la segunda reestructuración terminaba el p~ 

bleire de la deuda externa para México, sólo unas cuantas semanas antes de 

la fil:"lla del "acuerdo m:idelo de reneg=iación" ya se hac.ían evidentes se-­

rias limitaciones y pocos meses despu!3s de su aplicación era necesaria una 

(117) 

(ll8i 

(119) 

Jorge G, castañeda, op. cit., p. 295. 

El Financiero, julio 18 de 1986. 

El Financiero, abril 29 de 1986. 
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tercera reestructuraci6n. Las dificultades internas y la aceleraci6n de 

la caída de los precios internacionales del petr6leo se =njugaron para 

que los prop6sitos de México para 1986 de no iniciar un acuerdo con el -

FMI y solicitar s6lo el financiamiento privado programado (4,000 millones 

ele d6lares) tuvieran que ser abandonados • ( 120) Asi, el gobierno mexic~ 

no se vio obligado a establecer un nuevo convenio con el FMI (121), que -

sirviera de aval para la contrataci6n y llegada de dine= fresco. (122) 

En este contexto, el principal "cuello de botella" de la ~ 

nomía continúa siendo la deuda externa, su servicio -a pesar de algunas ~ 

joras en los t!'irminos de pago- se convierte cada día más en una carga in-

tolerable para el país. Y es que, las reestructuraciones plurianuales (*) 

(120) Exc~lsior, marzo 7 de 1986. 

(121) M!'ixico firma un nuevo convenio con el FMI el 22 de julio de 1986, que 
constituye un Acuerdo inrovador pues apoya un programa de reactiva-­
ci6n econ6mica y no de austeridad; aporta asimisrro, los mecanisrros de 
protecci6n al programa, tanto frente a i..ni>actos de cará"cter externo -
originados en el petr6leo, caro frente a una insuficiente recuperación 
econ6nica. Véase Gustavo Petricioli, "Carta de Intenci6n de Ml!xico di 
rígida al Sr. Jacques de Larosiere, Director Gerente del FMI", \olashing 
ton o.e. julio 22 de 1986. Mimeo. -

(122) ~xico logra en septierrbre de 1985, la aprobaci6n de sus bancos acree­
dores del programa econ6nico que le da acceso a 12 mil millones de d6-
lares para dos años: la mitad de los nuevos recursos será" facilitada 
por la banca corrercial, y el resto por el Flo!I (l,700 millones) los ban 
cos Mundial e Interamericano de Desarrollo (2, 300 millones de d6lares) 
y crMitos Gubernamentales (2,000 millones) . Para mayor informaci6n -
sobre las características del nuevo paquete financiero, véase Secreta­
ría de Hacienda y Crédito PGblico. "Nueva Estrategia de Neg=iaci6n ele 
la Deuda Externa de ~xico". Octubre 1986. 

(*) Hasta el rrornento sólo se ha formalizado la reestructuraci6n plurianual 
de Chile, Ecuador, Filipinas, México y Venezuela. 
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que ha aceptado la banca privada internacional afectan s6lo capital pero 

los pagos de los intereses no han sido. tocados. El problema de pago de 

los países en desarrollo actualmente radica en la dificultad para cu 

brir los réditos, los cuales continGan siendo cunplidos, excepto PerG y 

recienterrente Brasil (*),gracias a las diversas acciones de los bancos 

acreedores. Cuya política es dejar que el deudor haga su náxim:> esfuer-

za por cumplir con sus obligaciones financieras y cuando le es práctica-

nente irrposible hacerlo, acuden en su auxilio, pero s6lo en el grado es-

trictarrente necesario para que el país cubra el servicio de su deuda. 

Por ejemplo, ante la mayor agudizaci6n de la crisis econémica de los paf. 

ses latinoamericanos en 1985 -sobre todo los exportadores de petr6leo-

los bancos prefirieron reducir las tasas de interés, en lugar de conceder 

créditos frescos. 

En el caso de México, cada disminuci6n de un punto en la tasa 

PRIW\, ahorra al país aproximadamente 800 millones de pésos anuales. Pe-

ro las tasas de interés reales todavía son altas y el servicio de la deu-

da total de México fue de 14,000 millones en 1984, e igual en 1985. Estas 

cantidades representan entre 55 y 60 por ciento de las exportaciones mexi 

canas, lo cual indica que no hay suficiente liquidez para sufragar las im­

portaciones que se necesitan para renovar el crecimiento ecor>Smico sosteni 

do. Por tanto, el aspecto clave es que el servicio de la deuda absorbe de 

masiado de los ingresos de divisas del país. AGn con los nuevos préstanos, 

(*) Perú estableci6 unilateralmente en julio de 1985 que destinaría s6lo 
el 10 por ciento de sus ingresos por exportaciones al pago del servi­
cio de su deuda. Brasil declar6 la suspensi6n del pago de intereses 
de su deuda en febrero de 1987. 
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s6lo posponen el problema pero no lo resuelven. (123) Los misrros 

bancos extranjeros consideran que el nuE!ITO prograna acordado es de cor-

to plazo por lo que no soluciona su preocupaci6n de seguir recibiendo -

el pago del servicio de la deuda, sino que contribuy6 a aprovechar la -

nueva renegociaci6n para introducir refonnas econe.nicas neoliberales en 

~xico. (124) 

(123) 

(124) 

Jorge G. Castañeda, op. cit., p. 295-296. 

Carlos Ranúrez. "Brasil, prueba de fuego a la Banca: flexibilidad 
o crisis total", El Financiero, febrero 24 de 1907. p. 18. 
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4 • BAIANCP. Y LIJllITF'S DF. L7'.S R~IJ\CIONES TECNICXJ-FINl\NCIERAS. 

Durante el peri'.odo 1982-84, 32 países acudieron al mecanism:> de 

reestructuración de su deuda (solicitado o formalizado) , incluyendo deuda 

externa bancaria piíblica y privada, así caro adeudos asociados a operacio­

nes •1e créiito a la exportaci6n. El total renegociado o por renegociar 

ascendió a 156,000 millones de dólares, alrededor del 28 por ciento del to 

tal de la deuda bancaria de los países en desarrollo. Agrupando regional­

mente a las naciones que han reprogramado su deuda externa, no se observan 

contrastes significativos en el contenido y condiciones de reestructuraci6n 

entre l\rrérica L3tina, Africa, /.Wio Oriente y Europa Oriental. 

Si bien los acuerdos de las renecJociaciones se lograron ~ 

por caso y ·contienen diferencias · inp:>rtantes, es pos.ible detectar algun::>s 

resultados generales: los ejercicios cubrieron entre 80 y 100 por ciento 

ae· los vencimientos a mediano plazo 1 se excluyeron nontos previarncnte re-­

calendarizados y se otorgaron nuevos vencimientos de ·3 a 12 aiios con peri<:?_ 

dos de gracia que alcanzaron un máximo de 6 años. Asimisrro, los dif=en-­

ciales sobre las tasas base de interés oscila.."'Dn entre 7 /8 y 2 1/4 y 

entre 1.1/8 y 2 3/8 puntos porcentuales para la LIBOR y PRIME respectiva-­

mente, mientras que las comisiones por reestructuración observaron un nún.!_ 

mo de o y un mliximo de 2 1/8 puntos porcentuales. Los "peores" o ''mejores" 

términos dependieron del "rating" crediticio del solicitante. 
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la región que ha cx:m=etado mayor nllme= de acuerdos de rees-

tructuraci6n o se encuentran en proceso de hacerlo es ~ica latina -

(Cblombia es el dnico país que no ha renegociado sus pagos) . Esta zona 

geográfica cx:momtra aproximadarrente el 75 por ciento del m:mto total 

reestructurado por las naciones del Tercer 1-Urrlo. El resto de pa!ses que 

también han acudido a dicho ll'ecaniSllP se encuentra disperso entre las re­

giones de Africa-Orlente Medio, Asia y Europa Oriental. (*) 

Respecto a rruevo financiamiento, la banca privada otorgó más -

de 33,000 millones de dólares en dinero fresco (**) en el período analiz~ 

do, asociado a las rencgociaciones de la deuda externa. De ese nnnto el 

82 por ciento fue absorbiclo sólo por cuatro grandes -Argentina, Brasil, -

Chile y ~ico- lo cual dt?JTUestra la irq::ortancia clave de esos países 

para la estabilidad de la banca =inercial. (125) 

A medida que se avanzaba en los procesos deo reestructuración 

se registró una tendencia hacia la flexihilizaci6n de las condiciones en 

que se han renegociad:i los pasivos externos, pero sólo en algunos pa!ses .. 

(*) Seglin rrDnto de=eciente de su deuda externa de Africa y Oriente -

M3dio: Nigeria, />Brruecos, Costa de M3.rfil, SUdán, Zaire, zanbia, 

Liberia, I-Edagascar, Togo y />Blawi: de Asia : Filipinas y de Europa 

Oriental: Polonia, Yugoslavia y Rumania. 

(**) Es importante anotar que a partir de 1983, la banca privada casi -

no ha otorgad:> nuevq_s préstanos aut6n:>rros a los pa!ses en desarrc­

llo, sino que han canalizacb sus créditos a través de los procesos 

de renegociaci6n, debido a la presión que ha ejercido. 

(125) Javier G.izmán c., "Sintesis de las Reestructuraciones de la Deuda 

Externa Sanear ia", en llolet!n de Indicadores E=n5micos Internacio­

~. Banoo de ~ico, octubre-diciembre 1984, p. 13-18. 



- 141 -

Efectivarrente, en los aros 1982-83, todos los ejercicios fueron de un al­

cance limitado a problemas coyunturales, conteirpl.ámose s6lo el reescalo­

namiento de vencimientos entre 1982 y 1985. Sin embargo, a partir de 

1984, la renegociaci6n de la deuda externa mexicana narro el precedente -

de reestructuraciones nultiarruales en corrliciones favorables (posterior-­

mente s6lo Venezuela y Ecuador lograron este tipo de acuerdos) y la nayo­

ria de los deudores latinoarrericanos derivaron algunos beneficios de este 

precedente. Pero los paises africanos del SUr del Sahara, tales caro 

Senegal no se beneficiaron del todo, y sus paquetes de reestructuración 

han siclo tipicaJrente más severos que aquéllos acordados aCin p:>r los más 

pequeños deudores latinoairericaros. P.:ira los países africanos, los bancos 

no han reestructurado nada a largo plazo, t1nicrurente los atrasos y pagos 

de la deuda con vencimiento cm lll1D o dos años. Esto significa que cada 

año, acreedores y deudores deben reconvenir a la mesa de negociaciones. 

En o:intraste, paises caro Filipinas y Yugoslavia han sido tratados en for 

na nuy semajante a los grandes deudores latin:>airericanos. (126) 

La reprogramaci6n de parte de la deuda del nundo subdesarroll~ 

do mejoró la estructura de los vencimientos "los pagos del servicio de los 

paises no petroleros disminuyeron en 8,000 millones de dólares en 1982, -

19,000 millones en 1983 y·un rronto similar en 1984". (127) Si ·bien es -

(126) Christine A. B:x;danowicz-Birrlert, op. cit., p. 264. 

(127) J. A. Garrido, et. al., "La Deuda Ex:terna en J\mérica Latina", en 

Cbmercio Ex:terior, No. 10, octubre 1984, p. 995. 
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cierto, que proporcion6 un alivia en sus pagas, también es cierto, que ha 

tenido un alto oosto financiero a través de altas canisiones y diferencia­

les; mientras "para los a=eedores la reestructuraci6n de la deuda ha sido 

un buen negocio, =eanda una situaci6n parad6jica donde frente a un serio 

deterioro en su· cartera de préstanos internacionales, algunos bancos priv!'!. 

cbs reportan sorpresivamente altas tasas de ganancia". (128) 

cano ya se mencion6, generalmente, la aceptaci6n de las bancos 

privados a reestructurar parte de la deuda ha estado sujeta a la aplica-­

ci6n por parte del prestatario, de un programa de ajuste encuadrado en un 

mar= fijado por acuerdas de crédito suscritos =n el FMI. El objetivo -

básico de estas políticas de ajuste ha siclo eliminar aquella parte del 

déficit en cuenta =rriente que no es posible seguir financiando mediante 

la captaci6n neta de préstarros, mejorar la posici6n fiscal de estas nacio­

nes a fin de aliviar las presiones inflacionarias,así caro reducir los de 

sequililirios que se habían venido acunulando en el sector externo. Con -

ese prop6sito las naciones deudoras realizaron varias acciones: dev01lua-­

ciones de su rroncda, diversas medidas para oontrolar las importaciones y 

estimular las exportaciones y rigurosas políticas en materia fiscal rrone­

taria y de ingresos, orientadas a disminuir el gasto interno. (129) 

(128) 

(129) 

Report by a Comronweal th Group of E><perts, op. cit. , p. 32. 

Javier Glznán c., op. cit., p. 3. 
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La aplicaci6n de tales msrlidas obtuvo rrejores resultados en -

los países de Europa Oriental (Polonia, RJ..urania y Yugoslavia) que han l~ 

grado fortalecer su balanza de pagos, aumentar sus reservas e incluso r~ 

ducir su deuda externa. (130) Mientras en la regi6n de América Latina el 

resultado no ha ido rrás allá de permitir continuar pagando los intereses 

de su deuda -pues la reanudaci6n del crecimiento registrado fue relativo­

rrás aGn, la introduj~n una espiral recesiva que esté! prácticamente es­

trangulando la econanfa de los países de la regi6n. 

Pero inclepcndientementc ele cual sean los resultados obtenidos, 

la instrurrentaci6n de los procesos de ajuste, ha tenido un alto costo 

socio-económico para los países deudores en general. En particular, el 

costo en términos de desarrollo para Arrérica Latina hu. sido extrcr!'adame!:!_ 

te oneroso. 

A continuaci6n nnncionanos s6lo algunas evidencias ele este 

costo para los países latinoamericanos. 

De 1983 a 1985, la regi6n transfiri6 al exterior rrás de 

105,000 millones de d6lares a través del pago de intereses y renúsi6n de 

(130) Estos avances han permitido que la banca occidental esté dispuesta 

a otorgar nuevos créditos a los países de Europa Oriental, y ade-­

m1!s, en condiciones verdaclerannnte ventajosas. Para ampliar la -

infornaci6n sobre este tema, ver r:arcll ·Delanoide, "Eastcrn Europe: 

Back from the Brink", en Institutional Investor, octubre 1985, 

pp. 55-57. 
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u ti 1 idades, y solamente obtuvo 18, 000 millones de dólares en préstamos y nuevas 

inversiones. (131.) Estas cifras nos demuestran Cbs hechos relevantes: primero, -

que el objetivo de obtener nuevos crénitos bancarios no se cunplió en su totali-

dad, por el contrario, se produjo una severa disminución de las ro=ientes netas 

de capital, que para la mayor parte de los países llegaron a ser casi nulas en -

1985: y segunCb, pararlójicamente la región se ha =nvertido desde 1982 en expor-

tadora neta de recursos. 

En el sector externo, las importaciones cayeron a un tercio del nivel de -

1980 -de 90 mil millones de dólares- y to:lavía están allí hoy, en 60 mil millo--' 

nes de d51ares por año para toda América Latina. Mientras, las ex¡x:irtaciones pe_E 

manecieron estancadas de 1980 a 1985, en 90 mil millones de dólares por año, a -

pesar de los incranentos en los volúnenes, darlo el deterioro en los Precios. ('') 

(132) 

De tal forma, el supuesto de que las políticas de ajuste genera-

rían los superávits de la balanza o::roercial necesarios para pagar los intere-

ses de la deuda nedi.;mte la expansión de las exp::irtaciones y sustitución ne 

las importaciones, se logró en la práctica sólo me<iiante una enorme ~L"c,--

si6n de las .i.rrp::>rtaciones, lo cual. a su vez, con tribuyó a causar una 

(*) Para 1986, la perspectiva es por debajo de este nivel, debido a la aguda 
declinación en los precios nel petróleo y los granos. 

(131) Jesús Silva-llerzo<J Flores, Dis=so pronunciano en el Seminario "La Cri­

sis de la Deuda: ¿Ajustándose al Pasado o Planeando el FUturo?, Universi­

dad Emery, Georgia, Estados llni<bs, 7 abril 1986. Nacional Financiera, 

El Mercado de Valores, abril 14, 19 86. No. 15, p. 351. 

(132) Iden. 
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=ntracci6n de gran magnitud de la actividad e=romca, del =nsurro y la -

inversi6n. Por otro lado, el deterio= de los precios de las materias pri_ 

mas, asi cx:m::i el p=teccionisrro en los paises centrales, limitan las e:xpc!: 

taciones de los deudores y deterioran sus tl:!rrnin::>s de intercambio. (133) 

El ajuste interno tarnbil:!n fue sustancial y dolo=so. El precio, 

en t~s de desar=llo, fue pesado. "El =ecirniento real acumulado para 

el área, de 1980 a 1985, fue s6lo del 2 .3 por ciento. De hecho, si exclui­

rros a Brasil y O.lba, la cifra es de Cínic:amante 0.4 por ciento. Esto impli_ 

ca un =ecimiento negativo per capita de casi 9 por ciento para toda Arréri_ 

ca Latina y de 11. 4 por ciento, excluyendo a Brasil y CUba." (134) 

Las implicaciones en términos de salarios reales y empleo son -

muy graves. "Al subenpleo estructural se han agregado altos niveles de 

desempleo abierto que afectan especialmente a los jóvenes; la pobreza y la 

marginalidad se han extendido, y se han agudizado los problemas de los 91'.!!. 

P'JS de irenores ingresos. Asirnisrro, la erosión de los niveles de bienestar 

afecta cada vez m!is a los grupos iredios". 

La forma en que ha tenido lugar el ajuste de las e=nomias lati_ 

noairericanas en los últirros años ha p=ducido fuertes efectos recesivos. -

(133) Ar.do Ferrer, "Deuda, soberanfa y derrocracia en J\nérica Latina", en 

D:rnercio Exterior, octubre 1984, No. 10, p. 988 y 990. 

(134) Jesús Silva-Herzog Flores, op. cit. p. 351. 
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El peso del ajuste ha sido soportado por los países deud:lres sin que los -

a=eed:lres hayan contriOOido adecuada!rente. Persiste un sistema de rela-­

ciones ec:on6micas externas de la regi6n en que el esfuerzo interrio que se 

viene realizando desde 1982 ro conduce a una reversi6n significativa de 

los sign::¡s del proceso recesivo; por el contrario los re=sos propios que 

generan los paises deudores son cada vez m1!s limitados. (135) 

Asi, "no obstante el escaso auirento de la deuda externa y a ca!:'. 

sa de la baja de las exportaciones de bienes y servicios, en 1985 volvi6 a 

elevarse la relación deuda-exportaciones. Dicho coeficiente, que en 1984 

había disminuido a 316%, aurrent6 a 340% en 1985, proporción s6lo superada 

por la registrada en 1983 y llUlY superior a las que prevalecían antes de la 

=isis. Asimism:i, la roonna del valor de las ventas externas signifio:5 que, 

pese a la baja de los pagos de interés, la relaci6n intereses-ex¡:ortacio-­

nes se mantuvo por cuarto año consecutivo a un nivel muy alto de alrededor 

de. 36 por ciento". (136) 

lle este rrodo, el financiamiento de los pagos internacionales ha 

cambiado, radicalmante. "lt> se trata, ahora de sostener una nasa de inveE 

sioneB externas y un endeudamiento cuyos servicios se financian =n nuevos 

aportes de capital, sirD de transferir re=sos propios. La dirrensi6n de 

esa transferencia es espectacular y se ha financiado con la disminución 

(135) Norberto González, "Balance preliminar de la ecolXX!Úa latinoameri~ 

na en 1985", CEPAL, en Canercio Exterior, febrero 1986, NO. 2, 

p. 122. 

(136) Ide111, p. 106. 
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del nivel de vida y de la fm:maci6n interna de capital. Es decir, con más 

¡:obreza y con el debilitamiento de la capacidad de =ecirniento a largo pl_e 

zo". (137) 

Por otro lado, la dependencia financiera de los pa:íses de Arrér_!. 

ca latina con respecto a Estados Unid:ls, los mantiene muy vulnerables al -

CO!TlfX'rtamiento del pa1s central del sistema, =ro es el caso de la decisi6n 

norteairericana de mantener elevados los niveles de las tasas de interés 

¡:or convenir a· sus pol:íticas fiscal y nDnetaria. Olyo principal efecto es 

el aUIT'ento de los servicios de la deuda latinoanericana hasta niveles in-­

sostenibles. la deuda se ha convertido as:í, en un factor depresivo y ca6-

tioo que sulx>rdina las ¡:ol1ticas nacionales a factores ex6genos inoontrol_e 

bles. (138) 

De este nodo, pese al rigor de los programas de ajuste, los de_!! 

dores siguen s:irnetid:ls a incesantes presiones y denan<las de sus a=eed:lres. 

"I\:Jr un buen ticrrp:l, hqsta que cambien l<is tendencias inpcrantcs en el 

orden nundial, lo que los deudores debaten oon sus a=eedores y con el FMI 

es su propia ¡:ol:ítica eoon6mica y la asignaci6n de sus propios re=sos. -

FOcas veces, == ahora, hab1a existid:> un grado tan alto de injerencia ~ 

terna en la definici6n de las politicas eoon6micas nacionales". (139) 

(137) 

(138) 

(139) 

Aldo Ferrer, op. cit., p. 990. 

Idem, p. 989 .· 

Idem, p. 990. 
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En estas cirC1.U1Stancias, "el ajuste recesivo deja de ser un fe­

róneno transitorio y se convierte en una foniia de funcionamiento de las ece 

mm!as durante un plazo prolongado. Es dif!cil sostener un esfuerzo tan 

intenso de a:rni:>resi6n del =nsi.nro y la inversi6n durante tm largo lapso 

sin afectar la estabilidad social y pol.ttica y el potencial de desarrollo -

futuro". (140) 

El saldo que han representado las renegociaciones de la deuda -

externa para América latina y en general para la mayor!a de los países deu­

dores, nos pennite concluir los siguientes hechos. Primero, el proceso de 

reestructuraci6n de la deuda externa bancaria fue una solución de tipo téc­

nica que se instrumentó y fue Gtil para hacer frente a los problemas de la 

coyuntura, pero que actualmente resulta insuficiente debido a que se susten 

t6 en objetivos y supuestos muy optimistas. Ya que "el fundamento de los -

enfoques propiciados hasta ahora por los acreedores para encarar el problema 

de la deuda ha sido el de postergar su solución, asegurando su servicio sin 

reducir ei peso de la deuda, bajo el supuesto de que el esfuerzo sería trCl!l 

sitorio porque la reactivaci6n de la economía mundial tender!a a corregir 

en foITIB espontánea este problema. Se eSJ?c!raba que la recuperación de los 

centros provocar!a un crecimiento d~= del valor real de las exportaci~ 

nes y en esta forma se supon.ta que los esfuerzos realizados por los deudores 

para el ajuste serían de corta duraci6n". (141) 

(140) Norberto González, op. cit., p. 123. 

(141) Idern, p. 123. 
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Pero ninguno de estos supuestos se concret6 cabalmente dancb -

= resultaoo una crisis financiera y econ6mica más a::mpleja y más aguda 

que la ocu=ida en 1982. 

Segunoo, es evidente que el proceso de ajuste ha sido inequi~ 

tivo. La notable flexibilidad que han rrostraoo los países de la América 

Latina y en general tecles los deuc'lores, para ajustar sus e=nomías en =n­

diciones tan adversas y enfrentar =n resp:msabilidad su situaci6n, aontra~ 

ta =n la actitud de los ban=s acreenores y los países centrales que alu­

ren la responsabilic'iac'I que les aorres¡:onde. En verc'lad, los deuclores c'leben 

pagar r:or sus propios errores, y lo han hecho a:>n creces, pero no puerlen -

hacerse cargo c'le las aonsecuencias ne las p:>líticas rle los países <iesarro­

llados ni '10 las prácticas de los banaos transnacionales. Prueba de ello, 

es que el problema r1e la deuda continCia siendo exacerbado por la permanen­

cia de las altas tasas de interés y el o:>nstante rleterioro en el comercio. 

En =nsecuencia, la problanática actual r1e la deuc'la externa 

latinoamericana ya no se refiere únicamente al par¡o del principal accnnula­

cb, sino además, a la im¡:osibilic'lad de cubrir los réiitos totales mediante 

recursos propios, los cuales, pese a tocb, se =ntinCian haciencb a =sta -

ele una sensible merma en la proc'lucci6n, empleo y salarios. Por tanto, lo -

que se debate ahora es clliintos recursos propios deben destinar los deudo-­

res par;:¡ cumplir con sus a::mpranisos externos. 
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la deuda adquiere, de este nrxlo, un profun:'lo significado polí­

tico, pues es un problema que no puede enfrentarse caro en el pasado entre 

a=eedores y deudores, las variables que se han agregado involucran a los 

gobiernos de los países centrales. 

De allí la necesidad de cambiar la estrategia que se ha venido 

siguiendo para enfrentar la soluci6n del problema de la deuda y la urgen­

cia de buscar alternativas en un contexto de =ecimiento sostenido y bajo 

un nuevo enfoque, donde el peso de la carga sea más ccxnpartido y equitati­

vo. 

Es por esto, que los países deudores abogan por una nueva es­

trate::iia que se fundamente en el difilogo político de todos los involucra-­

dos. Pero, pose a esa necesidad apremiante, los pa!ses industrializados 

insisten en tratar el tema corro rreranente financiero, cuesti6n central que 

a.b:>rdarros en la segunda parte. 



SEGUNDA PARTE 
-----------··-----



C A P I T U L O III 

EL Et-:f'OQUE Y POLITICA DE IDS DIVERSOS ACREEDOf<ES 

ANl'E EL POOBIEMA DE ENDEUDAMIENID 

EXTERN'.l DEL MUNDO EN DESJ\RROU.0 
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1. LA POSICION DE UlS . .1\.CREEOORES PRIVAIX>S 

En la primera parte analizam:is el volurren, la estructura y las 

características del excesivo endeudamiento externo de los países en -

desarrollo con la banca privada durante la d~cada de los setenta que 

desemlxlc6 en la crisis de la deuda. Asimisrro, presentamJs un panora­

ma general a nivel internacional del ejercicio de reestructuraci6n de 

la deuda externa CXJ!1D soluci6n financiera al problema de pagos de los 

países del Tercer Mundo. 

Corresponde en esta segunda parte analizar el tratamiento -

·,. el enfoque al problema de la deuda externa en los diversos foros i;!! 
ternacionales, lo cual a su vez nos permitirá establecer la posici6n 

particular de cada uno de los involucrados. Cbn ese prop6sito en el 

tercer capítulo nos referim:Js a los acreedores privados, a trav!3s del 

Instituto de Finanzas Internacional, a los acreedores oficiales, bajo 

el liderazgo del Tesoro norteamericano y su reciente iniciativa del -

lla:·'1do "Plan Baker", y finalmente, abordanos las reuniones anuales -

del Fondo M:metario Internacional y Banco Mundial. El Clltirro capítu­

lo, lo reservanos para estudiar la perspectiva.del deudor, así =rro -

el intento de negociaci6n nu.iltilateral de los países latinoamericanos 

por 11Edio de la formaci6n del Grupo "Consenso de Cartagena". 

Desde el inicio de la crisis de la deuda la banca interna-­

cional ha darostrado una extraordinaria capacidad de organizaci6n para 

defender sus intereses. Pese a que la suspensi6n temporal de pago3 de 

M'fu<ico en 1982 los sorprendió creando pánico entre los círculos finan­

cieros ante la posibilidad de la desestabilizaci6n del sistema creditl 

cio internacional, en el marco de una aparente dispersi6n de la banca. 

la cual inrrediatarnente se m:oviliz6 acudiendo al apoyo del FMI y de sus 
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gobiernos para garantizar el cmipl.i.miento de los canpromisos financie­

=s del pais deudor. Asimisrro, rápidamente logró agrupar al eno:ane 

nGirero de instituciones acreed:Jras para negociar en bloque creando el 

o::mité bancario. 

La experiencia ya corregida de reestructuraciones anteriores 

(Zaire, Perú y Polonia) prob6 ser invaluable para la banca, pues a P"E 
tir de la renegociaci6n ne><icana sigui6 ciertos principios elerrentales 

de trabajo y procedimientos ad hoc para las reestructuraciones sucesi­

vas. Asi, gracias a que contaban con un cuadro de profesionales expe­

rimentados, los grandes bancos fueron capaces de agruparse repcntina-­

rrente en los ccmités de asesores, cani.tés nacionales y comités de tra­

bajo, n:> obstante, lo ccmplicado de la maquinaria de reestructuración, 

asegurando representación regular para los acreedores privados. 

Esto n:> quiere decir, que existió un consenso general entre 

los bancos. La ausencia de lineamientos aceptados por todos, el des-­

concierto ante una posible crisis financiera internacional y el dife-­

rente grado de exposición de cada una de las instituciones fueron f ac­

tores que crearon diferencias fundarrentales entre los acreedores priv~ 

dos tanto a nivel nacional caro internacional. Por ejemplo, el terror 

a la bancarrota de ~ico varió entre los bancos, mientras la banca 

europea y japonesa oci apoyaba el "paquete de rescate" a Mfu<ico, para -

la banca n:>rtearrv=ricana era central su aplicación debido a su mayor 

grado de exposición con ese pais. Más aGn, dentro de la misma banca 

n:>rtearrericana se dieron graves divergencias entre los grandes bancos 

y los bancos regionales, éstos últinos se oponian a continuar otorgan­

do créditos a México. (142) 

(142) "After ~ico, the regionals are in retreat", Eumroney, enero 

1983, pag. 59. 
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La rapidez con que fueron resueltas las diferencias entre 

los bancos a:imerciales sobre 1a crisis financiera de M.fud.co y la 
cierta flexibilidad en las negociaciones, demuestran la visi6n a l<JE 

go plazo que caracteriza a los banque=s. No cabe duda, que la pre­

mura =n que se logró e1 consenso entre la banca internacional para 
hacer frente a la =isis mexicana y la inminente crisis de ot=s deu 
dores, en particular, los latin:Jarnericanos, estaba encaminada en bue 

na medida a evitar la =nfonnaci6n de un "club de deudores". 

El Cbmité Bancario. 

El cx:rnité bancario que habitualmente fonnan los acreedores a1 

iniciar una renegociaci6n de la deuda es sin duda un mecanisrro efect_! 
vo para ooordinar la actuación de la multiplicidad de instituciones 
financieras que, caro ya se señaló, otorgaron préstanos a los paises 
en desar=llo en el pasado reciente. Este sistema de negociación re­

presenta una enorme ventaja: la posibilidad de hacer que los acreedo 
res actf:ien com:J miembros de un m:Jnopolio o de un cártel. 

Cabe recordar que en un rrercado financiero verdaderamente =!!! 

petitivo, los acreedores no tendrían oportunidad de organizarse bien. 
De hecho, de existir un rrercado competitivo, al surgir problemas de -

pago por parte de los deudores, los bancos tendrían que aceptar las -
~rdidas =rrespondientes o conpetir!an entre si para buscar fónnulas 
que permitieran reanudar el servicio de la deuda y salvar por lo menos 

una parte de su cartera de préstanos. 

En la actualidad, por el contrario, los bancos privados disf~ 

tan de circunstancias especiales que les permiten ooordinar efectiva­

mente sus'acciones y ejercer un gran poder de negociación frente a los 

deudores. 
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En prirrer lugar, y caro se menciooo, todos los bancos priva­

clos están vinculaclos de manera juridica por las llamadas cláusulas -

de incumplimiento reciproco que fonnan parte de casi todos los =nv~ 

nios de préstarro. En s"'.}W"rlo lugar, el mercado financiero llUll1dial -

tiene una estructura que opera en dos planos: un conjunto reducido -

de instituciones grandes que dt:minan el mercado y una gran cantidad 

de bancos mediaix>s y pequeños. En tercer lugar, en la actualidad 

los ban=s internacionales privaclos daninan el financiamiento exter­

no de un n!iwero importante de paises subdesarrollados, lo_ que les 

confiere gran poder, ya que en la práctica los paises no cuentan con 

otra posibilidad significativa de financiamiento externo. A.si, la -

estructura piramidal del mercado, junto con los lazos derivados de -

las cláusulas de incunplimiento reciproco, facilitan considerablerre~ 

te la organizaci6n de los c::cmités bancarios. (143) 

El Instituto de Finanzas Internacional. 

Ante el creciente número de deudores =n problemas de pago, 

la banca transnacional se dio cuenta de la necesidad de una transmi­

sión de la información m"is rápida y efectiva que facilitara al sist~ 

rna bancario privaclo evaluar mejor el potencial de pago de las nacio­

nes deudoras. POr ejemplo, contar con un equivalente de las reunio­

nes del Banco Internacional de pagos, que proporciona a los ban=s -

centrales un contínoo foro para sus discusiones. 

Asi, con la intención de fortalecer su posición corro grupo a 

nivel intemacional, los ban::¡ueros acordaron crear una organización 

formal. La iniciativa fue de los bancos norteamericanos en una reu­

nión celebrada en Ditchley, Gran Bretaña en octubre de 1982, despui:is 

de la conferencia anual del FMI en Toronto. 

(143) Comisi6n Económica para América Latina. "Elementos para una 

renegociaci6n ... "p. 1038-1039. 
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En una segunda reuni6n del "Grupo Ditchley" en Nueva York, -

se a=rd6 la creación del Instituto de Finanzas Internacional =n ~ 

de en Washington, D.C., que serviria =no centro de reuni6n regular 

para los a=eedores con el pro¡;:6sito de intercambiar info:anaci6n. La 

idea era que la nueva instituci6n funcionara corro tm "sistema preve!! 

tivo" que distribuyera oportunamente informes sobre la condici6n fi­

nanciera de cada uno de los prestatarios con el propósito de evitar 

que los acreedores fueran nuevamente atrapados en una suspensi6n de 

pagos, corro en los casos de Polonia, ~ico y Brasil cuando quedaron 

cortos de liquidez. 

Un segundo objetivo seria enviar misiones de banque.ros a ~ 

minar c6rro los deudores manejan sus finanzas, informar a los funcio­

narios de c6rro su pais es visto por la comunidad bancaria internaci~ 

nal y prorrover cambios que restauren la credibilidad. ID que signi­

ficaba que el Instituto realizaria actividades de supervisi6n serrej~ 

tes a las del Fondo. DebiCb a las dificultades que enfrentarian los 

a=eedores con el pais en tffi:minos de su sol:erania, ademtis de su i~ 

periencia en cuestiones de politica econ6mica, finalnente no prospe­

r6 ese objetivo. (144) 

El instituto fue. establecido gradualmente desde principios de 

1983, pero fue hasta enero de 1984 que su director gerente, Andre de 

Lattre, tan6 posesi6n de su cargo, quien en entrevistas reiter6 que_ 

la nueva organizaci6n funcionaria o:mo "sisterra de advertencia op:::>r­

tuno" para sus miembros sobre la situaci6n financiera de los deudores, 

con el propósito de evitar la canpetencia que ocurri6 en el pasado -

por la ausencia de informaci6n suficiente. 

Otra funci6n del instituto que no se mencion6 pero que fue -

una de las razones principales para su conformaci6n fue reforzar su 

relaci6n de trabajo con el FMI y con sus gobiernos. Efectivamente -

(144) Linda Sandler, "can crisis =financing save the \o.Orld", Insti­

tutional Investor, febrero 1983, p. 7S-77. 
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el instituto surgi6 con el apoyo del Director del FMI, Jacques de 

I.arosi&e, quien estuvo presente en la a:inferencia original de 

Ditchley; asimisnn, con el apoyo de los bana:is centrales y los go- -

biernos •. 

De esta fonna, el instituto pidi6 al Fondo que le fueran p~ 

porcionadas nás oportw>arrente las series de estadísticas que elal::ora 

y solicit6 la a:ioperaci6n del Banco Internacional de Pagos para que 

ampliara el número de reportes de países. (145) 

su relación con el FonCb ha hecho que el instituto sea muy 

ciudadoso al emitir un juicio, además de que es característico de 

los ban:lueros ser muy dis=etos fuera de su circulo. Pues a pesar -

de contar con un foro internacional propio, los ban:lueros rararrente 

han tratado el problema de la deuda en a:injunto. Ellos acostumbran 

tener pláticas informales al teléfono o en los aeropuertos, en las -

reuniones de reestructuraci6n, en las sesiones anuales del Fbndo, en 

la ():inferencia M:>netaria Internacional y en reuniones de organizaci~ 

nes corro la Asociaci6n de Banqueros de Comercio Exterior. También, 

fonnan seminarios sobre tendencias y problemas de la banca interna-­

cional. 

Este sistema de a:>municaci6n por grupos entre los ban:_¡ueros 

no significa que la actividad del instituto sea escasa, por el a:in­

tario, se mantiene alerta para advertir a sus miembros sobre cual- -

quier actitud del deudor o deuCbres que intente salirse del esquema 

ortoCbxo que han establecido. Este hecho quedó denostrado, cuando -

ante el peligro de que se fonnara un "club de deuCbres" en latino~ 

rica, el instituto (*) a:invoo6 a sus miembros por prirrera vez a con-

(145) Alena Wels, 'The Ditchley institute maps out its route", '!he 

Banker, noviembre de 1993, p. 27-31. 

(*) Actualmente, el instituto está integrado por alredeCbr de 195 

bancos pertenecientes a 40 países. 
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siclerar el problema de la deuda colectivarrente en septiembre de 1984. 

En esa reuni6n su Director, 1\ndre de Iattre, en una actitud concili~ 

toria af irm6 "que la banca estaba en condiciores de otorgar dinero -

fres= por 20,000 millones de cl6lares anuales, de reanudar los =!!<l~ 

tos voluntarios, aaem:is de considerar una ''ccmprensiva'' r"Y?.structur~ 

ci6n de la deuda a largo plazo. Pero se condicionaban dichos "bene­

ficios" a la aplicaci6n de las políticas econ&nicas apropiadas en --
los países en desarrollo". (146) 

Finalmente, tales "ofrecimientos" de la banca fueron s6lo de­

mag6gicos, sin otra intenci6n que dividir a los países en desarrollo. 

Pues no se reanud6 el =!!<lito voluntario, al contrario, en 1985 el 

dinero fresco para latino~rica fue casi nulo, reestructuraciones a 

largo plazo fonnal fue s6lo la de Mfucico; y sucedi6 que los paises 

latinoamericanos dejaron escapar la posibilidad de negociar en ble-­

que. 

En suma, a lo largo de la crisis de endeudamiento, los a=e!::. 

dores privados han logrado fortalecer su unidad y irejorar los rreca-­

nisros de prote=i6n de sus intereses, lo que ha permitido mantener 

invariable su política y estrategia sobre la deuda externa de los 

paises en aésarrollo. 

Política de los Acreeoores Privaros. 

la posici6n fundamental de los bancos es que una reprograma­

ci6n de la deuda perjudica inevitableirente la imagen de solvencia de 

un país y dificulta su acceso al crédito privado en el futuro. 

As.í, los bancos "conciben la reprogramaci6n corro una políti­

ca excepcional que exigen circunstancias en las cuales la otra posi-

(146) Reuni6n del Instituto de Finanzas Internacional celebrada en 

washington, septiembre 18 de 1984, hjencia de l'bticias 

Reuter's. 
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bilidad es el incunplimiento de las partes deudoras. Además, los 

banoos suelen considerar que las dificultades de pago son el result~ 

do de las deficiencias de la política ecorónica del pais prestatario 

y n::i de defectos propios en el otorgamiento de los préstarros y en la 

evaluación de los riesgos que éstos suponen". (147) 

Esta visión de la banca privada influye mudio en las caracte 

risticas de la reprogramaci.6n. En efecto, caro los bancos parten de 

la base de que los problemas se deben sólo a las pol1ticas e=6neas 

aplicadas por los paises, la reprogramación deberia proporcionar a -

estos tan sólo el alivio m.1n:irro necesario para restaurar lo antes 

posible el servicio normal de la deuda. llsi, cuando se evalúa su ~ 

pacidad de pago, y, por errle, el grado de alivio que deber1an propoE_ 

cionarle los bancos, éstos suelen considerar que el servicio de la -

deuda es tan prioritario corro la ccmpra de bienes esenciales. 

Cbno se puede ver la idea prevaleciente entre los cfrculos -

financieros es que el servicio de la deuda bancaria tiene que ser C]:!_ 

bierto a toda costa y que la nodificaci6n del calendario de pagos es 

una "concesión" hacia el prestatario que debe aceptarse sólo en cir­

cunstancias excepcionales. En opinión de la CEPAL esta visión "es -

demasiado simple y ahistórica, por ejenplo, en la historia del desa­

rrollo con frecuencia surgen graves dificultades con respecto al S"E_ 

vicio de la deuda externa. Adem!is, en circunstancias en que no hul:o 

oportunidad de reprogranar las deudas, los paises con problemas de -

pagos generalmente dieron prioridad a J.a importación de bienes esen­

ciales (*). lls!, desde una perspectiva histórica, la posibilidad de 

reprogramar la deuda es en rigor un "gran activo" de que disfruta la 

banca privada en la actualidad y que destaca la responsabilidad con 

(147) CEPAL, op. cit., p. 1037. 

(*) La CEPAL cita el caso de los paises industrializados que han­
rea=ionado de manera parecida. ~ante los años treinta, los 
gobiernos de Inglaterra y.:arancia no cunplieron el servicio de 
su deuda con Estados Unidos, bajo el pretexto de que las obli­
gaciones con sus pueblos eran m'.ls importantes que las que te-­
n!an con sus acreedores extranjeros. Resulta entonces exager~ 
do que una decisión serrejante, por parte de un pais en desa­
=llo, se considere deshonesta, i=esponsable y hasta subers_! 
va. 
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que los paises deudores han venido enfrentando sus c::cnpromisos en ma 

teria de financiamiento". (148) 

A partir de que la =isis latinoarrericana se extendió desde 

Mfuti.co hace 4 años, la a:rnunidad bancaria ha aceptado reestructurar 

el principal pendiente de pago de muchos paises en desarrollo = -
solución al problema del endeudamiento. Pero se han rrostrado renue.!l 

tes·a =ntemplar otro tipo de alternativas corro: capitalizar los 

réditos, reducir las tasas básicas de interés 6 vincular los calend~ 

ríos de pago a los indicadores del desarrollo e=n6mico. 

La polf tica de los acreedores privados se sustenta en el 

principio de ºla rienda a:>rta 11 o "short leash" y que significa im­

poner un breve horizonte terrporal para la reestructuración de la de~ 

da. Ya que el punto de vista de la banca parte de que las dificult~ 

des del pafs deudor son transitorias y que provienen fun:larrentallren­

te de polfticas equivocadas de sus autoridades econ6micas. En cons~ 

CU'.!ncia, los bancos estiman conveniente presionar al deudor para que 

ajuste su economfa cuanto antes, a fin de restaurar su capacidad de 

pago. 

Hasta cierto punto, esta actitud de los ban=s es convenien­

te para su imagen pGblica, especialJrente ante las entidades naciona­

les que los supervisan y también frente a sus accionistas. Sin em-­

barg::>, para el deudor esta estrategia =ea mas inconvenientes que so 

luciones, vearros por qué: 

En priner lugar, la polftica de "rienda corta" inhibe el re!'!_ 

tablecimiento de un ambiente crediticio rx:>rmal para el pafs deudor. 

En efecto, el breve horizonte ten¡:oral que irrp:>ne la reprogral!l3ci6n 

de la deuda distorsiona las decisiones =editicias de los a=eedores, 

(148) Idern. 



- 162 -

haciendo innecesariamente incierta la perspectiva de los flujos de cr! 

dita. Ello se debe a que cuando se reprograman los vencimientos =rre~ 

pendientes a s6lo uno o dos años y se dispone que dichos pagos deben -

arrortizarse en un periodo de alrededor de cin= años, la capacidad de 

pago del pa:ís sigue apareciendo dfil>il. la situaci6n se agrava por la 

lentitud del proceso de renegociaci6n. En realidad, el alivio de uno 

o dos años de pagos es bastante ef:írrero. Las negociaciones y, por lo 

tanto, la incertidumbre relacionada con la disponibilidad del financi~ 

miento, sus condiciones etc., se extienden en la pr.'ictica a lo largo de 

rma buena parte del primer año, durante el cual se suponía que debía -

tener plena vigencia el acuerdo de reprogramaci6n. Por otra parte, 

los créditos para financiar los pagos de intereses se pactan s6lo anual_ 

mente. Por ende, aÚn en un convenio de reprogramaci6n de dos años, el 

país se enfrenta a la necesidad de entrar en nuevas negociaciones al -

final del pr.llner año de su vigencia, para detenninar el monto y las 

=ndiciones de los préstarros destinados a cubrir el pago de los inter~ 

ses del segrmdo año. 

En segrmdo lugar, al aplicar el principio de la "rienda 

=rta" es probable que tanto las autoridades del pa:ís corro los banqu~ 

ros asignen un monto desproporcionado de su tiE!llpO a viajes, rermiones 

y comunicaciones, con los consiguientes gastos, inst.m0 de tiempo y es­

fuerzo para ambas partes. 

Un tercer defecto del principio de la "rienda corta" es que 

permite a los bancos eludir la responsabilidad que les puede caber en 

la generaci6n de los problemas del endeudamiento y tiende a siroplifi-­

car en exces::i sus causas y soluciones. En efecto, caro ya se señal6, 

los ban=s suelen considerar que los problemas del servicio de la deu­

da se originan siempre en las políticas econ6rnicas err6neas aplicadas 

por los gobiernos. Sin embargo, es evidente que en su origen inciden 

también, en muchos cas::>s, factores ex6genos relacionados =n los fre­

cuentes y bruscos vaivenes de la relaci6n de intercambio o con las 

fluctuaciones no menos violentas de las tasas de interés en los mere~ 
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dos internacionales. Además, si se tiene en cuenta la extremada 

permisividad que caracteriz6 la actuaci6n de los bancos internaciona 

les durante los años setenta -la cual reconocen ahora incluso las ª.!!. 
toridades de los países centrales- aqu~llos rD pueden eludir la c~ 

ta de responsabilidad que, en raz6n de sus propios excesos, tienen -

en el surgimiento de las dificultades actuales. (149) 

Estrategia de negociaci6n: caso por caso. 

la estrategia que han seguido los acreedores privados-y que 

han mantenido finre hasta la actualidad- es que se aborden los probl~ 

nBS de endeudamiento s6lo caso por caso, estableciendo caro principal 

argumento las diferencias entre países¡ por ejemplo: distinguir entre 

aquellos países que han utilizado su endeudamiento de nBnera ef icien­

te y que, por ende, tienen buenas perspectivas de restaurar su capacj, 

dad de pago, y los que han asignado los recursos de una manera cues-­

tionable y tienen, por lo tanto, pocas perspectivas de recuperar su -

solvencia en el futuro inrrediato. 

Sin embargo, "pese a la distinta capacidad de servir la deu 

da que tienen los países, el tratamiento individual por parte de la 

banca durante la pr.imcra serie de negociaciones tuvo corro consecuen-­

cia, parad6jicamente, un misrro esquema de negociaci6n y la inposici6n 

de condiciones de endeudamiento casi idénticas para todos los países". 

Es inportante agregar que los t~s de la primera serie de repro-­

granBciones fueron equivalentes a los de las iras gravosas convenidas 

durante la fase expansiva de la banca en los años setenta. (150) 

Esta estrategia se ha nBntenido invariable por la comunidad 

bancaria internacional, y es reafirllBda cada vez que resulta necesa-­

rio. Tal fue el caso de la reuni6n del Instituto de Finanzas, a la -

(149) Idem, p. 1038-1039. 

(150) Idem. 
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que ya nos referi.ttos, que se efectu6 con m:>tivo de analizar la :¡:osi­

bilidad y riesgos de la fonnaci6n de un "club de deudores latinoame­

ricanos", una de las principales conclusiones del grup::> bancario fue 

reiterar que una soluci6n global a la =isis masiva de la deuda no -

debe estar en el interés ni de prestatarios ni de prestamistas. Pues 

según los bancos, ese tip::> de alternativa significa una forma de 

subsidio de gobiernos a=eedores a los deudores, quedando l!stos en 

la libertad de no aplicar medidas de ajuste. 

As:Unisro, las negociaciones que contenpla la banca se cir­

cuns=iben estrictamente dentro de un marco financiero, y mantiene -

una fuerte negativa a considerar implicaciones politicas del proble­

ma de la deuda externa. 

Asi, en un ambiente en que los acreedores tienen la oport_!! 

nidad de negociar en bloque, la estrategia destinada a negociar 

"caso :¡:or caso", también lleva implicito otro resultado potencial; -

se pueden mantener aislaébs los intereses c:anunes de los deudores, -

haciendo Irás fácil que la banca, que actda en grupo, segrrente el mer 

cado e :imponga condiciones rn<is favorables a los acreedores. 

La actuaci6n de los paises deudores quizá agrav6 estos efeE_ 

tos negativos. Frente a una posici6n unida de la banca, ellos se 

ccm¡;ortaron cano si fueran canpetioores oon respecto al servicio de 

la deuda bancaria. Así, en las negociaciones misnas hubo escasa ~ 

peraci6n entre los paises deudores, terna que abordam:>s en el capitu­

lo final. 



- 165 -

2. WS ACREEDORES OPICIALES, EL GOBIERNO NORl'El\MERICl\NO Y EL "PLAN 131\KER" 

El gran fud.to que obtuvo la banca privada para =ntrolar la crisis 

de pagos de los grandes deudores logrando la reanudación del pago de inte­

reses a través de la reestructuraci6n de sus pasivos no habría sido posi-­

ble sin el apoyo de sus gobiernos y el !.'MI. Efectivamente,en los ejerci-­

cios de reestructuraci6n los bancos no estuvieron solos,en la crisis fi-­

nanciera de Mfuci.co y Brasil, por ejemplo, fue clave la participación del -

Tesoro norteamericano y del Banco Internacional de Pagos otorgando "prés­

tarros puente", por su parte el PMI adelant6 un crédito. Estas acciones -

ayudaron a reestablecer en dichos países la liquidez mientras se =n=eta­

ba el largo y complicado proceso de reestructuraci6n bancaria. 

Así bajo el liderazgo del director del !.'MI, arrtx:>s prestamistas priv~ 

dos y oficiales estuvieron trabajando juntos para urdir un "sistema de se­

guridad" ante las dificultades financieras de las naciones deudoras más 

grandes del mundo. La cooperación evidenciada en la crisis brasileña, y -

anteriormente en México, tuvo illplicaciones que fueron más allá de salvar 

un país endeudado. Por primera vez, los ban:¡ueros carerciales, gobiernos 

e instituciones multilaterales habían formado·un frente unido para llegar 

a dcminar el problema de la deuda internacional; Después de años de no r~ 

ferirse al ideal de acci6n conjunta, ahora los 3 lados del triángulo fiJ1a!:. 

ciero gleba! estaban avanzando hacia una nueva era de "co--financiarniento -

de la crisis", con el prop6sito nada menos que de rescatar p3íses deudores 

en prcblemas,que en realidad,era rescatar el sistema crediticio mundial del 

=lapso financiero. (151) 

Ciertamente, los gcbiernos occidentales e instituciones internacio~ 

les, advertidas de la fragilidad del sistema, desplegaron una actividad -

sin precedentes para =nceder.reformas que facilitaran el pago del.elevado 

rronto que los ban:¡ueros correrciales tenían compraretido en las naciones s.5?_ 

beranas "el cual a principios de 1983 era de alrededor 510 mil millones de 

d6lares, 0 cerca del 70% de la deuda de los países en desarrollo". La~ 

(151) Linda Sandler, op. cit., p. 73. 
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ticipaci6n de los gobiernos líderes fue clave en persuadir a los m§s pe­

queños y racalcitrantes bancos para otorgar "dine= fresco" a las nacio­

nes endeudadas =ro la rrejor forma para recuperar su dinero. Asimismo, 

el director del Banco Internacional de Pagos, Fritz Leutwiler estuvo ".!:!. 

tre los que exigieron que los prestamistas c::aoorciales mantuvieran el -

flujo crediticio hacia los países en desarrollo. Por su parte, Donald -

Regan, el entonces Secretario del Tesoro nortearrericano, declaraba a fi­

nales de 19 82 a los reporteros en Washington que "henos practicado refi­

nanciamientos ad hoc, pero no los henos sitematizado" (152) 

En consecuencia, los bancos al enfrentar problemas con sus clien-­

tes, no s6lo cuentan con el apoyo de sus gcbiernos, sino adenás con una 

participaci6n activa que los involucra directamente en las negociaciones, 

actuando cono respaldo político de los acreedores privados ante las na-­

cior>3s deudoras. 

Es necesario aclarar que no existe un acuerdo total entre los ban­

cos y sus autoridades monetarias, han surgido fuertes divergencias pero 

~stas han sido de forma y no de fondo, así poderros citar que mientras -

los gcbiernos están por un incremento en el flujo de recursos hacia los 

países en desarrollo, los acreedores comerciales m11estran cada ve~ ni.a-­

yor reticencia, ante la inposibilidad de los deudores, especialmente de 

los latinoamericanos, de reducir su endeudamiento. Pero en realidad, -

esa diferencia no ha ido m§s all§ del terreno verbal, ~ues en general,, 

existe una anplia coincidencia entre acreedores privados y oficiales s~ 

bre la política y estrategia para enfrentar la crisis de la deuda in~ 

nacional. Lo cual qued6 de manifiesto en las conclusiones de la Trigé­

sima conferencia Mor>3taria Internacional celebrada en Filadelfia en ju­

nio de 1984, en la cual se reunieron los gcbernadores de los principales 

bancos centrales del mundo y banqueros canerciales, corro el consenso - -

entre los participantes de que no había f6rmula especial para resolver -

el prcblerna de la deuda internacional scbre una base mundial, reiterando 

(152) Iden, pag. 74 
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la estrategia de que el tana del:e ser tratado sobre la base caso por caso 

y la necesidad de que los países deucbres tendrían que continuar la apli­

caci6n de los programas de ajuste econrnlico. Por otro lado, los barqueros 

centrales advirtieron el peligro creciente de que la deuda latinoamerica­

na pueda ser politizada. (153). 

Por su parte, los líderes de lás siete naciones industrializadas * 
reunidos en la cunbre eoor6rnica de Londres en junio de 1984, presentaron 

un programa de seis puntos para una soluci6n a mediano plazo de la cri--

sis de endeudamiento, el cual proponía "facilitar 650 000 millones de 

dólares a la deuda del Tercer Mundo que est<'.i amenazado la estabilidad po­

lítica de algunos países endeudados y el bienestar ecoOOmico de los ban­

a:>S occidentales 11
• Esta nueva iniciativa fue una respuesta a la fuerte in 

sistencia de algunas naciones latinomnericanas por la formaci6n de un --­

"club de dcuclorcs 11
• ** 

En un aparente intento de convencer a países corro Argentina de no 

declarar rroratoria en sus préstanos,. los dirigentes de las naciones ricas 

subrayaron que estaban preparados para recompensar aquellas naciones que 

cooperan con el FMI reestructurando sus deudas sobre un período más lar-­

go. Citaron repetidamente a México corro un país que. debe ser recompensa­

do por el esfuerzo, mientras advirtieron a Argentina que no recibiría --­

asistencia financiera ª· m:mos que actuara igualmente que México. Asimis­

rro, reafinnaron su posici6n de tratar el problema de la deuda caso por ca 

~· 

La iniciativa de la deuda de los gobiernos acreedores vino en me 

dio del peligro de la formaci6n de un "cartel de deudores", la declara-­

ci6n de rroratoria de Bolivia, la inminente quiebra de un bance líder no.E. 

tearrericano y un aumento en las tasas de interés que nanten!a muy inconfOE. 

rres a los países latinoamericaros. 

(153) Conferencia M:>netaria Internacional, Filadelfia junio 6, 1984, A­
gencia de Noticias Reuter's. 

* En la cumbre participaron los líderes de Estados Unidos, Inglate­
rra, canadá, Jap:."Sn, Francia, Alemania e Italia. 

** En una carta dirigida a la cunbre, los presidentes de Brasil, Mé­
xico, Argentina y Colombia advertían que las altas tasas de inte­
rés y la proliferaci6n del proteccionisrro estaban amenazando su -
estabilidad. 
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En este panorama, la p=puesta n::i tuvo et= objetivo mtis que dividir 

a los países deudores y prevenir la fonnaci6n de W1 "cartel. de deudores", 

ya que no se concretó nada de lo que se establecía en el prbgrama. (154). 

Ante tales declaraciones y acciones es evidente el decisivo y abier­

to apoyo de los gcbiernos acreedores a sus bancos privados nacionales. 

Cabe destacar que dent= de la serie de negociaciones que se desen~ 

denaron a partir de la crisis mexicana, el gcbierno norteamericano parale­

mente con el FMI, tcrr6 la direcci6n de las "operaciones de rescate repen~ 

nas". E,;te interés de las autoridades rronetarias y financieras de Estados 

Unidos es fácilmente CO!lprensible si tanarros en cuenta el alto grado de ~ 

posici6n de la banca norteamericana en la regi6n de J\nérica Latina. "Tan -

s6lo en tres países del área (Brasil, Mffiti= y Venezuela) siete de los ma­

yores bancos de Estados Unidos tenían carnprcrnetidos recursos superiores a 

sus activos totales". * 

Este fen6rreno determin6 que el gobierno de Estados Unidos se involu­

crara directamente en las negociaciones de· la reestructuraci6n de la deuda 

externa de Arrérica Latina, puesto que al ser precisamente los bancos esta­

dounidenses los más expuestos en la regi6n, dichas instituciones presiona­

rían para que la política de recuperaci6n de cr~itos se orientara a evi-­

tar que la banca de Estados Unidos resultara afectada por este proceso. 

(155). 

Con ese prop6sito, la oportWla intervenci6n de la Reserva Federal de 

Estados Unidos y la casi inmediata disposici6n del Departamento del Tesoro 

para otorgar recursos financieros, fue=n cruciales para cont=lar la cri­

sis de liquidez de grandes deudores cano Méxi=,Brasil o Argentina, mien--

(154) "Sunmit J.aunches initiative to ease third world debt prcblern", Agen­

cia de Noticias Reuter's, Londres Junio 10, 1984. 

* Particularmente preocupantes eran los casos de Citicorp, Bank of Arre 

rica, Chase Manhattan Bank y Manufacturers Hanover. 

(155) Roberto Gutiérrez R., "Plan Baker: que la deuda canbie para que la -

deuda siga igual", La Jornada, enero 6, 1986, p. 13. 
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tras lograban un acuerdo con sus acrce">res privados. Acciones que sin <.Ju 

da, formaron parte de una estrategia encaminada a salvaguardar el sistema 

bancario norteamerican:i en particular, y el. sistema f7.nanciero internacio­

nal, en general. 

Durante los primetos tres años de la crisis de la deuda externa, el. 

gobierno norteamerican:i no reconoci6 el. prcblena del endeudamiento de los 

paises del Tercer Mundo caro un cbstáculo para el desarrollo de esas naci~ 

nes. Por el contrario, rrostr6 anplia coincidencia con la posici6n de los 

bancos sabre la necesidad de aplicar poll'.ticas de estabilizaci6n y ajuste 

econ6mico en los paises deudores, caro 6ptima soluci6n a la crisis de la -

deuda externa. Más aGn, la intervenci6n de la Reserva Federal y del Teso­

ro Nortearrericanohansido claves para realizar la "labor política" en las 

negociaciones con el pal'.s sooeraro en el proceso de reestructuraci6n, dej.e:n 

do allanado el camiro a los acreedores privados que se l:ilni.tan a neg=iar 

las oordiciones financieras con su cliente. Este respaldo poll'.tioo que -­

tiene la banca nortearrericana ha sido fundarrental para evitar que los deu 

dores neg=ien fuera del esquema ortodoxo. 

Sin errbargo, la conjugaci6n de diversos acontecimientos =urridos -

durante 1995 advertían que la crisis de la deuda externa se hacia más CO!ll­

pleja, lo cual provoc6 que la Administraci6n Reagan tcrnará un papel toda-­
vl'.a más activo para su soluci6n. 

Por un lado, los efectos recesivos de la aplicaci6n de los severos 

programas de ajuste en los países deudores c:arenzaban a resentirse al in~ 

rior de la ecoranía norteamericana, al registrar una sensible reducci6n de 

sus exportaciones hacia Latinoarrérica, con las obvias oonsecuencias sabre 

su actividad industrial y el er;pleo. En el .furbito internacional, la Admi­

nistraci6n se percat6 de una creciente politizaci6n del prdolerna de la de~ 

da, y de la tensa rel.aci6n entre acreedores y deudores, = consecuencia 

de los estrictos programas de austeridad exigidos por los acreedores. 
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Efectivanente, el deterioro de la economia latinoarrericana y los 

altos pagos ccrrq_:>=netidos con la banca internacional, obligaron a.lama­

yoría de los países de la regi6n a revisar entre 1983 y 1984 los acuer­

dos pactados con el .EMI. Esta si tuaci6n se vio agravada por el casi nu­

lo otorgamiento de =éditos de fuentes privadas hacia la regi6n durante 

1985. Así, no sólo se reducian las posibilidades de con+.'.-.'lar =eciendo, 

sino tanbién de seguir pagando el servicio de su deuda, inclusive Méxi=, 

que en años anteriores era citado o:imo pais ITOdelo por haber CUllJ?lido -­

éxitosarrente con sus compromisos de esl.ctbilizaci6n y ajuste, ahora en- -

frentaba dificultades en el cunplimiento de sus netas econ6micas. Lo -

que oblig6 que la ccmunidad financiera en su conjunto enpezara a compr~ 

der que sin crecimiento económi= no hay posibilidades de pagar. (157) 

Agobiadcs por la creciente carga del endeudamiento externo y =!!_ 

vencidos de que el peso de la crisis no era corrpartido por sus acreedores 

privados ni oficiales, los paises de la regi6n desplegaron una gran acti 

vidad diplomática orientada a presentar sus demandas conjuntan-ente. En 

ese sentido, en junio de 1985 el Consenso de Cartagena hizo un llamado 

al "diálogo político" sobre la deuda. Simultáneamente, Fidel castro in­

sistia en el repudio de la deuda y el nuevo presidente de Perú, Alan GaE_ 

cia, anunciaba unilateralmante que su país s6lo pagaria el 10% de sus ex 

protaciores·, por concepto de intereses, exhortando a la unidad de los -­

paises deudores por un canbio radical de la situaci6n actual. Todas es­

tas acciones art1:'liaron el número de vias a través de las cuales Anérica 

Latina pretende dar soluci6n al problema de la deuda. 

Hasta entonces la Administraci6n habia ignorado esos llamados -­

"radicales'', pero con la insistencia de Brasil y México, abogando !X)r -­

nuevas oportunidades para el crecimiento econ6mi= y Nigeria tarrbién - -

cuestionando internacionalrrente los programas de austeridad, y la finre 

decisi6n de Brasil y Venezuela de negociar directamente =n los bancos -

acreedores sin pennitir al FMI ninguna internmediaci6n, el Tesoro de los 

(157) Robertc·:;uuiérrez R., op. cit., p. 15 
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Estados Unidos se dio cuenta de que la reneli6n de uno de los grandes deudo­

res sería suficiente para amenazar la estabilidad de los bancos norteamcric~ 

ros y sacudir seriarrente el sistema financiero internacional, sobre todo cu~ 

do las condiciones eran propicias para la wüdad, si, no a todos al menos de 

un nGmero illlportante de deudores. (158) • 

Ante ese sombrío panorama, el Secretario del Tesoro de Estados Unidos, 

James Baker, lanza lll1a iniciativa de soluci6n a la crisis de la deuda denomi­

nada "Programa para el Crecimiento sostenido" en la reunión anual del Fondo -

Monetario Internacional y del Banco Mundial, celebrada en Setll, corea, en oc­

tubre 8, 1985, la cual fue aprobada por el FMI y el BM y la ccrnunidad finan­

ciera internacional, los banC'Os acreedores incluidos. 

La propuesta consiste básicamente en canalizar durante los pr6xinos 

tres años recursos frescos por un total de 29,000 millones de d6lares hacia 

15 países* de desarrollo intermedio con altos niveles de deuda. Para lo cual 

plantea la necesidad de que la banca de desarrollo multilateral COITO el &ID 

y el Banco Mundial incranenten en 50% sus re=sos financieros. El aumonto -

equivale a 9 mil millones de dólares. El:Jr otra parte, se solicita el canpr~ 

miso de la banca privada internacional para proporcionar los 20,000 millones 

de dólares restantes. 

La tesis central del Plan Saker es que los programas económicos de 

los países en cuesti6n estén ahora orientados en mayor rredida a lograr índi­

ces de =ecimiento más consistentes, sin perder de vista la necesidad de llk~ 

tener las políticas de ajuste adecuadas para lograr el equilibrio.fiscal y -

de balanza de pagos. Para lo cual, del:erán efectuar cambios estructurales, 

entre ellos, reducir la participaci6n del Estado en la econcrnía y ayudar a 

la apertura de los mercados con el objeto de alentar la inversión extranjera 

directa COITO de liberalizar el comercio. (159). 

(158) Olristine A. BogdanCMicz-Binclert, "W::>rld debt: ••• " op. cit., p. 
259-60 

(159) Jarres A. Baker, Discurso pronunciado en la Reuni6n Anual del FMI y -­
Banco Mundial., Mimeo, octubre 8, 1985, SeCil RepCiblica de corea, 
p. 5-9. 

* Brasil, Mtfucico, Argentina, PerG., Bolivia, Colombia, Venezuela, F.cua­
dor, Oiile, Uruguay, Yu;¡oslavia, Nigeria, Costa de Marfil, Marruecos 
y Filipinas. 
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Lo cual nos danuestra que "muchos de los elarentos implícitos en 

el Plan tienden a privilegiar el =ecimiento hacia afuera, en contra~ 

sici6n con la praroci6n del mercado interno, indispensable para nejorar 

las condiciones de las sociedades en desarrollo. COn=etanente lo que 

en este sentido interesa al Plan es que la may0r parte del =ecimiento 
econ6mico se registre por la vía de las e><portaciones, de nodo que exis­

tan recursos externos suficientes para que se siga cubriendo el servicio 
de la deuda." (160). 

Independientem=nte de sus objetivos de corto y largo plazo, que 

indudablem=nte son, por una parte, brindar un seguro a los pal'.ses deudo­

res nediante la inyecci6n de recursos frescos, y por otra, asegurar el -

pago oportuno y sin interrupciones del servicio de su deuda, el Plan ti!':. 

ne la virtud potencial de partir de una nueva percepci6n dela problem!itica 

del endeudamiento externo por parte de los pal'.ses acreedores. Por pr~ 

ra vez un alto funcionario del gc:bienro norteanericano reconoce que el -

· problema de la deuda existe, que exige esfuerzos concertados para su so­

luci6n, que tiene serias implicaciones políticas, y que el crecimiento 
es un ingrediente fundamental en la soluci6n del problana. (161). 

sin eni:>argo, el Baker presenta serias limitaciones: primera, el 

Plan no rcrnpe con el esquema de "adquirir deudas para pagar deudas", -

ya que s6lo se refiere a flujos de divisas relacionados directamente - -

con la situaci6n actual que guarda la deuda externa, sin pretender nin­

gún canbio de las causas fundam=ntales que hoy agravan el problema, ni 

ninguna soluci6n definitiva de la misma. Pues, rx:> se habla de reducir -

el d~ficit fiscal nortearrericano, rx:> se habla de reducir las tasas rea-­

les de interés, de evitar el proteccioniSitO !li de lograr m=jores precios 

de las materias primas. 

Segunda, tarrpoco rcrrpe con el sistema de negociaci6n tradicional 

al enfatizar "que Estados Unidos rx:> se aparta de la estrategia caso por 

caso que adopt6 desde hace tres años, ya que dicho sistema le ha funcio­

nado nruy bien, por lo que subraya la necesidad de reforzar dicha f6rmula 

(160) 
(161) 

Roberto Gutié=ez R.,op.cit., p. 18 
Idein., p. 13 
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fortaleciendo su capacidad para prorrover el crecimiento". (l62)As!, con ol 

propósito de inpedir un canbio de runix> en las econan!as involucradas el 

Plan Baker establece la clliusula "los países que no estén preparados pa­

ra realizar los ajustes estructurales y no trabajen dentro de las estra­

tegia uno por uno no pueden ser beneficiarios" del Programa, ni recibi­

rán crédito adicional". (163) • 

As!, la iniciativa Baker parece ser capaz ro s6lo de eliminar la 

posibilidad de que los países de la regi6n a=jan· la propuesta del pres!_ 

dente de CUba, Fidel Castro, en el sentido de declarar sincronizadarnente 
la noratoria de la deuda, sino que incluso tiende a limitar el papel del 

Foro de Cartagena en relaci6n a la negociaci6n =njunta de la deuda. 

Tercera, el Baker adem§s de insuficiente en sus nontos =editi- -

cios, presenta el inconveniente de una mayor condicionalidad. El gobieE_ 

no nortearrerican:> al condicionar crMitos a los países endeudados a la 

aplicaci6n de políticas eoon6micas de ajuste de tipo estructural diseña­

das por el Banco Mundial, está sumando a la =ndicionalidad de estabili­

zaci6n a =rto plazo =n el F!.U, la condicionalidad a largo plazo del -

Banco Mundial. De esta forma, los pa!ses que se sujeten al Plan, ten- -
dr.ful una doble· o triple vigilancia: la del FMI, la del Ban= Mundial, la 

de los bancos acreedores y por supuesto la de sus inspiradores, el go-­

bierno nortearrericano. (164). 

Ya que la iniciativa da m:is peso al Ban= Mundial =n apoyo 

abierto de Estados Unidos y otras naciones altamente desarrolladas, se -

intenta reactivar los préstanos, ya no a través de bancos privados, sino 

del BM y =n el aval del gobiern:> de EU, que protege as! los intereses -

·de esa banca. Al actuar el gobierno norteamericano can::> aval significa 

m:is injerencia en los gobiernos prestarios =n las consecuencias polít:!:_ 
cas que ello implica. (165). 

(162) 

(163) 
(164) 

(165) 

Jarres A. Baker, ~. cit. p. 3 

Idan, p. 4 
Yuri Serbolov, etal., "El FMI tiende a ser desplazado caro rector 
de las finanzas", El Financiero, agosto l.1', 1985, p. 13. 
"No se deSllDrona el FMI; apoyo incondicional de Estados Unidos", 
La Jornada, octubre 8, 1985. p. 17. 
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3 .- EL FONDO 1'0NETl\RIO INTERN1\CION1\L 

La intervenci6n rápida y firma del ™1: fue determinante en la soluci6n de 

la crisis de pagos de 1982, debido a que actu6 en varios frentes, fortalecie!! 

do sus funciones tradicionales y adoptando nuevas responsabilidades elementa­

les que le llevaron a tomar la direcci6n de los "rescates financieros" que se 

sucedieron. Por un lado, logro elevar en fornia :importante su financiamiento 

adariás de adoptar un nuevo papel de catalizador activo de fondos bancarios; -

por otro lado, particip5 cerno intenrediario entre acreedores y deudores para 

lograr un acuerdo entre anbas partes, actuarrlo caro aval de los prestatarios 

y a su vez corro "supervisor" de los bancos, en el cumplimiento del programa -

de ajuste acordado entre dicha instituci6n y el deudor. 

Esta úl tina funci6n del FMI ha sido de vi tal :importancia para la banca c~ 

rrercial, pues apoyados en el carácter internacional de la instituci6n, ésta -

se ha encargado de negociar las cuestiones de política c=n6mica, así CO<ro de 

aplicar y vigilar el programa de ajuste interno, acordadas o:>n las naciones -

soberanas .. 

Esta actitud más din.limica refleja una evolución interesante en la políti­

ca del FMI en los Cilili10s años. En efecto, durante los años setenta el papel 

del Fondo corro institución financiera mundü1l fue relativamente marginal. De 

hecho, fueron los bancos privados los que rrovilizaron el grueso de la liquidez 

internncional y en algunos rromentos incluso intentaron renplazar abiertamente 

al FMI en el financiamiento del proceso de ajuste. Esta actitud de los bancos 

se manifestó en su fontia más pura en el caso de Per1i en 1976. En esa o¡:ortun!. 

dad, la banca intent6 no solo financiar, sino tarrbién controlar, un programa -
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de estabilizaci6n en ese país sin la presencia del Femo. (l66l 

Después de esa frustante experiencia los bancos se replegaron a un terreno 

rrás tradicional aceptando otra vez que la reprogramaci6n o el refinanciamiento 

de la deuda estuviese condicionada por un pro;¡rama de =Mito contingente con 

el FMI. Pero tarrbi~n hubo un crurbio cualitativo en la relaci6n entre la banca 

privada y el Pondo: tradicionalmente dicha relaci6n había surgido de manera ad 

hoc; en carrbio, despu~ de 1976 se establecieron ciertas reglas infonnales del 

juego relativamente bien conocido y respetadas por todas las partes. Estas r~ 

glas incluyeron, por una parte, la aceptaci6n del papel del F1>II caro consejero 

econ6mico del país negociador del programa de estabilizaci6n y ccxro canal de -

infonnaci6n para los bancos privados sobre el progreso del proceso de ajuste y, 

por otra, la necesidad de que los países suscriban un acuerdo con el Pondo pa-

ra lograr cualquier repru;:¡ramaci6n o refinanciamiento de su deuda por parte de 

los bancos comerciales. Así, aun cuando los barcos hacen hincapié en que ellos 

y el Fondo evalúan independienteoonte la si tuaci6n de un país y en que las op.!_ 

niones pueden no coincidir, en la práctica la aprobaci6n del Pendo. constituye 

una efectiva "luz verde" para los acreedores privados .. 

En la crisis actual, el l'l'II ha evolucionado hacia una tercera fase de S'J -

relaci6n con la banca privada. Su papel pasivo quizás funcion6 de manera ade-­

cuada cuando existían problenas de pagos en uno o en pocos países. Sin anbar­

go, a partir de 1982, cuando se generalizaron las dificultades de pago en Ame­

rica Latina, un mero programa de crédito contingente del FOndo no fue suficie!!_ 

te para asegurar un flujo adecuado de =~ito bancario a los muchos países 

(166) Esta experiencia se analiza con detalle en R. Oevlin, "Los bancos trall!! 
nacionales y el financiamiento de América Latina: La experiencia de Pe­
rú, 1965-76, Santiago de Chile, CEPAL, 1980, citado por CEPAL, op. cit. 
p. 1036. 
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'-Jue se enfrentaban a situaciones de apremio econ6mi=. Por esa raz6n, el FMI 

adoptó un nuevo papel de catalizador activo de fondos bancarios, ejerciertlo ·­

una presi6n directa sobre los bancos. (167) En una dram!itica reuni6n con la 

Junta de la Reserva Federal en Nueva York fue firme la posici6n del director 

gerente del FMI, Jacques de Larosiere: los representantes de los l,400 bancos 

acreedores de Mlfud.co se comprometían a conceder nuevos préstam:Js o enfrenta--

ban la crisis de la deuda de ese país sin la ayuda del Fondo. Tácticas simi-

lares sigui6 de Larosiere en los rescates posteriores, denandando "dinero - -

fres=" de los bancos corro parte integral de los programas del Forrlo. (168) 

Esta nueva posici6n introdujo importantes c<l!1bios en la naturaleza y alca!! 

ce de las operaciones del Fondo y en su rcsposabilidad corro intennediario im-

portante entre los intereses econ6mi=s de los países ri=s y pobres. En 

efecto, corro lo señal6 de Larosiere, "en su nuevo papel el F'Ondo procura lo--

grar dos objetivos ftmdamentales: por un lado, asegurar a la comunidad finan-

ciera internacional que el país deudor anprenrier5 un esfuerzo de ajuste inteE_ 

= sostenido; por otro, tambi~n asegurar :il país deudor que la asistencia fi-

nanciera externa ser5 puesta a su disposici6n en una escala adecuada para ay~ 

dar a la tarea". Aun::¡ue es evidente que el Fondo ha logrado c;:urnPlir fielmen­

te el prirrer objetivo, no ha cunplido a cabaliclad con el segundo. 

De hecho, durante la crisis reciente la estrategia del FMI se reflej6 en -

la elaboraci6n y =ntrol de severos programas de ajuste aplicados en los paí--

(167) CEPAL, op. cit., p. 1036 

(160) Lenny Glynn, "A Jacques de Larosiere report card" Institucional Investor, 
septianbre 1983, p. 123. 
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ses deudores y en el gran esfuerzo que realiz6 en la primera serie de renegoci~ 

cienes para lograr la activa participaci6n de la banca en la renegociaci6n de -

la deuda y en el refinanciamiento de una parte de los intereses. Esta gesti6n, -

realizada durante manentos de gran incertidumbre en los mercados financieros in 

ternacionales fue extraordinaria para mantener su estabilidad (169) • La habili 

dad negociadora de su director qued6 darostrada cuando todas las partes involu­

cradas le agradecieron a Larosiere su dureza, incluso las protestas de los paí­

ses en desarrollo contra la austeridad impuesta por el Fondo fueron superadas -

por la gratitud de los grandes prelstarros que otorg6 el organism::> y su presi6n 

sobre los bancos correrciales para continuar prestando. (170) 

Sin embargo, mientras el Fondo ha mantenido rígida su posici6n frente a los 

deudores, ante los bancos fue s6lo inicial, conforme se alejaba el peligro de 

una crisis de pagos 11Bsiva, la instituci6n fue flexibilizando su posici6n con 

los acreedores. Por otro lado, si bien el FMI elev6 sus recursos a w1 nivel -

hist6rico, la disposici6n estuvo sujeta a una alta condicionalidad: el apego -

estricto a severos progranas de ajuste por parte del prestatario. El éxito -­

que alcanz6 el Fondo en llevar a cabo dichas tareas le concedi6 un papel muy -

dinánüco e imprescindible dentro del sistema financiero internacional. 

La política del FMI 

Apartir del "rescate financiero" de México el FT>ll estableei6 el esquema co­

nocido com::> "ortodoxia fondO!l'Onetarista". Esto es, para aprobar los programas 

(169) CEPAL, op. cit., p. 1036 

(170) Lenny Glynn, op. cit., p. 123. 
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tentativos de reestructuraci6n, los =niWs bancarios han exigido, en general,­

el visto bueno del FMI. En otras palabras, para recibir el apoyo de los grandes 

bancos a=eedores, el país prestatario ha debido cumplir un programa de ajuste 

antes con el Fondo. Dado lo prolongado del proceso de renegociaci6n y el hecho 

de que los préstanos bancarios y los del FOndo se desembolsan por trarros, los -

prestatarios se han encontrado bajo fuerte presi6n para cumplir las diversas ~ 

tas econ6micas establecidas por el FOndo; de no hacerlo, peligrarían las nego-­

ciaciones con la banca para el convenio de reprogramaci6n y el desembolso de 

una o mis de las cuotas de los préstarros que fornan parte de dicho convenio. De 

esta fonna el FOndo ha intervenido directarrente en la formulación de los acuer­

dos de reprogranaci6n. 

Esta condicionalidad econ6mica surgida de los convenics que suscribe el fon 

do can las naciones que acuden en busca de su ai;:oyo financiero, se agrega de 

fonna preponderante la condicionalid~d de tipo político. Jamaica, Perú y Nicar~ 

gll.'l son ejerrplos cercanos de esta condicionalidad no acordada en Bretton Woods, 

pero que funciona eficazmente en la práctica cuando una naci6n trata de ranper 

el irolde tradicional de las econcrnfas de Occidente • 

Esto es posible porque las decisiones del FOndo se tonan según las indica- -

ciones de las naciones industrializadas, corro lo establece el sistema de vota-­

ci6n: a mayor cuota, mayor núrrero de votos. As!, los países que daninan las d~ 

cisiones en el FMI aplican una condicionalidad política -no aceptada formalrren­

te- que se une a la conclicionalidad econ6mica, que deriva de las Cartas de In-­

tenci6n y de los corrpromisos que adquieren las naciones que solicitan el apoyo 

financiero del Pondo. 

Todos los miembros del organisiro pueden obtener préstam:>s en funci6n del ni-
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vel de su cuota. El derecho de giro orC.inario equivale al 25 por ciento de la 

cuota (tram:> oro). Despul!ls de ese límite hay cuatro trarros de cr&l.ito para te 

ner acceso, y los cuales el fondo exige la firma de una carta de intenci6n y -

la aceptaci6n de un acuerdo contingente (stand by), que irrplica la adopci6n de 

políticas econánicas de carácter recesivo y la vigilancia sobre la ecorom!a del 

país denar:dante. 

En la actualidad, el FMI tiene los siguientes servicios financieros: normas 

sobre tram:>s (cinco en total), servicio ampliado (prograrra a mediano plazo que 

requiere la finna de una Carta de intenci6n por una vigencia de tres años) , 

servicio de financiamiento de existenci~reguladoras y servicios de financia.m!_ 

ento suplementario. (171) 

En consecuencia, una de las funciones pri.rrordiales del FMI ha sido aplicar 

eficazmente el principio de condicionalidad mediante el permanente "ITOnitoreoº 

del estricto aP3gO a sus "recetas" econ6nicas, con lo cual el FMl dejó de ser 

el regulador del orden rronetario internacional para centrarse en un nuevo pa--

pel: el de "policía de los deudores". La supervisi6n la ejerce el Fondo fu~ 

nentado en el Artículo IV del Convenio Constitutivo enmendado, el cual estable 

ce las obligaciones generales de los países miembros, entre los cuales destaca 

proporcionar el Fondo la informaci6n necesaria sobre su economía (172). Sin "!!! 

bargo, aw-que este Artículo estipula la supervisión aplicable a todos los miau 

bros, tal parece "que el FMl ha servido s6lo para normar economías en desarro-' 

llo ya que sus reglas no han sido acatadas por las naciones industriales c:ano 

(171) Yuri Serbolov, et. al., "Coerci6n política, el trasfondo del control fi­
nanciero del FMI", El Financiero, julio 31, 1986, p. 22. 

(172) IMF, Annual Report 1985, p. 81-82 y r;,G. Johnson, "Caro hacer más eficaz 
la supervisi6n", Finanzas y Desarrollo, FMI, dicierrbre 1985, p. 2-3. 
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E.U., que no ha adoptado sus "recetas" a pesar de tener un déficit del sector -

público de 8 por ciento del PIB y un déficit ccmercial de 155 mil millones de -

dólares", hecho que demuestra un trato desigual para países desarrollados y en 

desarrollo por parte del organisrro. (173) 

A lo largo de la crisis de endeudamiento el FMI ha insistido en la necesi-

dad de que los países deudores apliquen su programa de ajuste eCJn6mico para -

sanear sus e=ncm!'.as . 

Despulés de un breve período de aparente ~ito de tales medidas, apartir de 

1984 empezaron a surgir resultados negativos y para el siguiente año era evid~n 

te el fracaso, pues los países donde ha intervenido el Fl>II, en general se encu-

entran en situaci6n de retroceso en cuanto a niveles de producci6n, salarios y 

bienestar de la poblaci6n equiparables a los que se tenían antes de la partici-

paci6n de este organismo. 

Pese a los claros efectos recesivos al interior de las econc:mías subdesarro 

lladas el director del Hemisferio Occidental del FMI, Eduardo \~iesner, reafirma 

"que las políticas de ajuste aplicadas en los países enduedados desde 1982 han 

tenido logros bastante significativos y por ello deben continuar: El ajuste fis 

cal disminuyó a la mitad del déficit ptiblico, las balanzas de pagos registraron 

superávit y el crecimiento econ6mico en países subdesarrollados fue positivo" -

\ (174). Lo cual demuestra que el interés principal de la instituci6n es sanear 

(173) Yuri Serbolov, op. cit., p. 22. 

(174) El Financiero, abril 8, 1986, p. 7. 
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la balanza de pagos del país de manera que permita el pago del servicio de la -

deuda, más n:> sanear la economía que genere una tasa de crecimiento sostenido.­

Así, cor. el apoyo de los bancos, el FMI continGa exigierrlo el compromiso de los 

·países endeudados para ccrnbat.ir la inflación, dlsminuir el déficit presupuesta­

rio mediante la baja del gasto pGblico etc . , si desean tener acceso a los pr!ls­

tarros internacionales. 

Ademlis de imponer un programa de ajuste interno, el FMI se ha encargado de 

rnantener encuadrados a los países deudores dentro del esquena de negociaci6n 

inicial: ~~· La presi6n que ha ejercido el organisrro sobre los países 

que han intentado otra f6nnula de negociaci6n, ha sido clave para mantener el -

esquema inipuesto por los bancos. Su principal instrumento de presi6n ha sido -

retirar su financiamiento, los casos de Bolivia, Argentina y en especial Perú -

son fehacientes. 

Al respecto Larosiere señala, los programas de ajuste para los deudores 

permanecen fijos caso por caso e insiste que, =ntrario a la opini6n popular, -

realmente no hay una crisis de la deuda "global" s6lo una serie de 40 crisis i_!! 

dividuales. Para el FOndo la alternativa son programas de ajuste m!is largos,­

lo que significa programas algo rrés flexibles, en eso ha insistido el organisrro 

por d~das. (175) 

Ante la propuesta de diversas soluciones generalizadas planteadas por los 

países latinoamericanos a principios de ·1994, el flll expres6 su oposición argu­

mentan:lo, al igual que los ban=s, primero, las diferencias entre los países: -

(175) Lenny Glynn, op. cit., p. 126 
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dentro de cada grupo habfa países que no se vefan muy afectados por la deuda* -

por lo que un enfoque generalizado lirni.tarfa su acceso al mercado, creando un -

nuevo problema en vez de =ear una solución y segundo, la mayorfa de las solu--

cienes generalizadas suponfan grandes pérdidas para los bancos =rrerciales, - -

ello habrfa arriesgado el rompimiento del nexo entre los bancos y sus clientes, 

lo que no harfa posible que los pafses deudores reanudaran su acceso al mercad(} 

ni recibirfan financiamiento externo normal, dada su deperrlencia de los bancos-

ccmerciales. (176) 

Caro ¡:edemas ver la política del F'MI revela fun:lamentalmente la visión de 

los países acreedores, lo cual se expresa claramente en los estudios y reuniones 

del organisno. La Reunión Anual del Fondo (normalmente se verifica a fines de 

septiembre) constituye el foro más importante a nivel internacional para el su-

puesto diálogo entre países ri=s y pobres sobre la ecorx:mfa mundial y sus per:'!_ 

pectivas, así corro de temas particulares de actualidad. En dicho foro, las na-

cienes en desarrollo estan representadas por el GRUFO DE WS 24, mientras los -

pafses industriales nás desarrollados por el GRUfO DE WS DIEZ, ambos grupos --

realizan reuniones previas y presentan su infonne al Ccrni té Provisional de la -

Junta de Gobernadores del FOndo, que serán discutidos en la Asamblea conjunta -

del FMI y Ban= Mundial . 

Si'n duda la crisis de la deuda externa ha sido tare. importante en las re-­

cientes Reuniones Anuales. En 1984, tanto la Asairblea =njunta ccm:> las reunio 

* Cita los casos de Argelia, Indonesia, El;¡ipto, Hungrfa, Rumania, TUrqu!a,­
Colorrbia y Tailandia. 

(176)' Azizali F. Mohamned "El enfoque caso por caso de los problaras de la deu­
da" Finanzas y Desarrollo, FMI, marzo 1985, p. 28-29 
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nes previas indicaron :i.rrportantes diferencias de matiz entre las posiciones de -

Europa Occidental y Estados Unidos sobre el manejo de la deuda externa: mientras 

los primeros se manifestaron en favor de facilitar más recursos financieros a 

los países subdesarrollados, de =ndiciones más blaroas de parte del FMI y de un 

ajuste de la política económica interna estadunidense,para reducir su déficit -­

fiscal; Estados Unidos abog6 por una mayor disciplina de parte de los países de~ 

dores y defendi6 su política econ<Smica. LJ:Js países pobres, en tanto, se limita­

ron a expresar su preocupación y a hacer llanados gen&i=s que, corro res mues-­

tran los resultados, fueron desoídos. 

En la siguiente Reuni6n, la cuesti6n central fue el problema de la deuda, -

el =so de los acontecimientos así lo exigían. Se llev6 acabo dentro de un cli 

ma tenso, debido al mantenimiento de los principales problemas financieros in te;::_ 

nacionales, así corro por un saludable cambio de tono en las declaraciones de los 

representantes latinoamericancs en lo referente al manejo de su deuda externa. -

La economfa mundial rrostraba signos de un merDr dinamisrro, al tiempo que se a<JU­

dizaban problemas corro el proteccionisrro ccmercial, tasas de interés exageradas 

y nala distribuci6n de la liquidez internacional. Estos problemas, aunados a la 

caída en los precios de las materias primas y a la incapacidad de los nodelos fo!!_ 

dononetaristas para rescatar a la econan!as golpeadas, volvieron más crítica la 

resoluci6n del problema de la deuda externa latinoamericana, bonba de tiempo cu­

ya explosi6n nuevamente logro evitar la intervenci6n del gobierno rcrtearrericaro. 

En esa Reuni6n de seúl, Corea de 1985, la posici6n estadounidense abandona 

(sólo en apariencia) , la rigidez extrema que la caracteriz6 el año anterior, p~ 

poniendo a través del "Plan !3aker" una reapertura de los flujos crediticios de -

parte de la banca comercial hacia los pafses deudores, especial!oonte aquellos que 
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tengan un "buen comp?rtarniento" según los criterios del FOndo. La iniciativa -

fue anunciada en medio de bcrnbos y platillos =ntan:lo con la aprobaci6n inicial 

de los países mierrbros aun:¡ue oon ciertas reservas para su instrumentaci6n, y -

por supuesto con el fuerte apoyo del FM.!. 

Esta aparente y rrúnima flexibilizaci6n no obecleci6 al reconocimiento de 

parte de Estados Unidos del estrangulamiento de las econcrnfas deudoras, sino al 

hecho, insoslayable a esas alturas, de que el sistema financiero internacional 

necesitaba cambios importantes en su funcionamiento farª mantener el control --

del problema de la deuda. Lo que propuso E.U. fue precisamente el menor cambio 

posible y el que m.'is convino a sus intereses. (177) 

En respaldo a la iniciativa nortearrericana, el director del FMI, Jacques -

de Larosiere afinró en la reuni6n previa a la Asamblea: que en los dos últim::>s 

años se han legrado resultados "espectaculares" y que la situaci6n de la deuda 

seguirá siendo "controlable" as:imism:> reiter6, que las políticas de ajuste de -

los países en desarrollo son necesarias CCIITD ºcaminc>s hacia el crecimiento", a 

la vez que "elemento crucial" farª la soluci6n del endeudamiento externo. (178) 

Por su parte, los pafses pobres, los del Tercer Mundo, plantearen otra vez 

su pedimento, siempre igual, en sentido de que se refonne el sistema monetario 

internacional, cuya discusi6n se decidi6 postergar para la pr6xima reuni6n, da-

do que la presentación del Plan Baker acapar6 la atención. (179) 

(177) "No se desmorona el FMI •.. " op. cit., y ¿Hacia el rescate de México?, 
La Jornada, octubre B, 1985, p. 15. 

(178) La Jornada, octubre B, 1985, p. l. 

(179) Hugo 'rorres C,oitfa, "Reuni6n del !'MI y Banco Mundial", El Financiero, oc 
tubre 11, 1985, p. 4. 
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En sintesis, el !.'MI bajo el indudable =ntrol de Estados Unioos, se ha con-

vertido en el gran negociador que concentra los intereses de los oferentes finan 

cieros del mundo capitalista, en el monopolio internacional del dinero que ha g~ 

nerado fantásticas ganancias que s6lo ¡;odrían interrumpirse en caso de una nora-

toria masiva . El agradecimiento de los países acreedores del FMI es explícito -

"reconoceros la funci6n vital que desempeña el FNI en la praroci6n de un s6lido 

y estable sistema internacional de conversi6n y pagos, y reiteramos nuestro fir-

me respaldo al ~. Destacarros la necesidad de salvaguardar el carácter maneta-

rio del FMI, mantener el FMI corro una instituci6n basada en el sistema de cuotas, 

preservar su funci6n cano fuente de financiamiento tenporal de la balanza de pa-

gos, mantener el crédito que proporciona la instituci6n a un nivel acorde con 

los recursos provenientes de las cuotas y seguir aplicando eficazmente el princ.!_ 

pio de condicionalidad". (180) 

(180) Declaraci6n de los Ministros y Gobernadores del GrUpo de los Diez formu­
lada al término de la reuni6n celebrada en Tokio el 21 de junio de 1985, 
La Jornada, octubre 8, 1985, .p. 17. 
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4 • - LA B'\N::A DE DESARROLLO 

Durante la década de los setentas, al igual que el FMI, la Banca de Desarro­

llo* fue desplazada del juego financiero internacional por parte de los ban=s ~ 

merciales privados, despu~s en lo que podemos llamar la primera etapa de la crisis 

de la deuda (1982-85) en general, se limit6 a o:mplenentar el financiamiento del 

Fondo, pues si bien increroent6 en cierto grado sus recursos, la mayoría de los 

préstamos continuaron sierrlo destinados a proyectos referentes al sector agrí=la 

o de infraestructura, pero ahora que se han retirado los acreedores privados, los 

organism:>s multilarerales tendrán que volver a jugar un papel importante en pro­

veer y m::>vilizar cr~itos a los países en desarrollo, papel que recientenente le 

fue asignado por el plan Baker. 

Tanto el Bancxo Murdial caro el Ban= Interamericano de Desa=ollo (BID) re-

c'i•:L·on u. los mercados de capital para =nseguir los tordos que presta a las na-

ciones en desarrollo, sin enba!'.go, el límite de estos forrlos está en relaci6n 

=n las cuotu.s que le son entregados por los países mierobros, siendo Estu.dos U~ 

dos su principal accionista. Situación que peDTiite a dicro país decidir sobre el 

otorgamiento de los =~tos. Sin enbargo, pese a ese =ntrol el EM y el BID han 

gozado de prestigio entre los países en desarrollo porque en general, sus prés~ 

JTIOS han sido en ténninos concesionarios, apareciendo amb:Js organiSTOs COTO pr~ 

tares del desarrollo. (181) 

* Nos referimos al &meo Mundial y a los llan=s de Desarrollo Regionales: de 

J\mérica Latina BID, de Africa B!\fD y de Asia B!\sD. 

(181) Yuri sen.ov "El fM y el BID, maniatados para aunentar el flujo de recursos 

a endeudados de AL", El Financiero, julio 22, 1986, p. 20. 
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Aun.r'e en la práctica el Banco Mundial, y en general l.:i Banca de Desarrollo, 

su funci6n fue canplanentar el financiamiento de tipo oficial durante los tres -

primeros años de la crisis de endeudamiento, paralelamente fue reeraluando y af~ 

nando la gama de sus instrumentos =editicios*, en especial los destinados a a~ 

yar los p=cesos de ajuste estructural en los países en desarrollo. A este hecho, 

se le conce:lió poca importancia porque cano henos visto pre:lcmioo el financiami~ 

to proveniente del FMI • &npero, poco a poco, tuvieron mayor relevancia y para 

1985, en rromentos clave, el !3'l había otorgado -cano el FMI- cr&litos para estabi­

lizar balanzas de pagos, y con el Plan Jhker el fM asl.Jlle un dinámico papel ten-

diente a aportar nuevos mecanisrrDs que eviten la insolvencia de los países endeu-

dados. (102) 

En opini6n del Panco Mundial "el sistena financiero rea=ionó con flexibi-

lidad ante las necesidades de varios de los países deudores que habían experimen-

tado dificultades con el servicio de su deuda. Esa fle><ibilidad se observ6 tanto 

en los países deudores =no en los acreedores. Las instituciones financieras in-

ternacionales tambi!!n ayudaron a buscar una 9'>luci6n para las graves dificultades 

financieras de much:>s países en desarrollo, tanto proveyendo y movilizando finan­

ciamiento CClllO pl'.Olloviendo la reforma de las políticas internas necesarias a ni-

vel internacional". (183) 

*Para las características de cada tipo de cr~ito que concOO.e el llaneo Mundial, 

véase su Info:c:ne Anual de 1935. 

(182) U:nco Mundial, "l'l:>rld Debt Tables: External debt of Developir>; Countries", 

1985/86 Edition, p. XXII y Carlos Ra."llírez, "l'J>!, Instrl.Jllento de EU para con~ 

lar ecoranías de deudores", El Financiero, marzo 3, 1986, p. 15. 

(1133) Ban= ;1undial, "Informe Anual 1985", \"lashir>;¡ton, D.C., p. 34. 
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La respuesta concreta del Sanco Mundial a la =isis de endeudamiento fue -

reevaluar y prcrnover la aplicaci6n de un programa de préstanos de ajuste estrus:_ 

tural, elaborado en 1980. Así, en febrero de 1983, el Banco Murrlial inici6 su -

Programa de Acci6n Especial, "destinado a aunentar la asistencia a los países -

que estaban tratando de hacer frente a las condiciones econánicas difíciles cau 

sadas por la recesi6n mundial. El programa, establecido por un período de dos 

años, consistía en medidas financieras, ccmbinadas con asesoramiento sobre pol!_ 

ticas, para ayudar a los países a introducir madi.das de ajuste y ejecutar los -

proyectos de alta prioridad que se necesitaran para restablecer la capacidad 

crediticia y el =ecimiento". (184) 

Del Programa destacan los préstamos de ajuste estructural* si bien el rron­

to y neimero de receptores fue pe= relevante durante el perío:'lo mencionado, sin 

embargo, existe clara evidencia .:le que tonen una importancia clave en los años -

venideros, por lo que mercionarros a continuación sus principales características. 

Efectivamente, hasta el 30 de junio de 1985 se habían aprobado 30 operaciones en 

apoyo de programas de ajuste en 17 países. El Banco reconoce que hay un número -

mucho mayor de pa:lses que son susceptibles de las operaciones de ajuste estruc­

tural, pero que la participación sigue estan:lo restringida por la calidad y cre­

dibilidad de los programas presentados por los gobiernos. 

Los objetivos de los préstamos de ajuste estructural son apoyar cambios qe 

las políticas y reformas institucionales y contribuir a una balanza de pagos 

sostenible a media= y a largo plazo, a la vez que se mantiene el ritrc de cre­

cimiento. Se centra en cuestiones ma=oeconérnicos y cuestiones sectoriales, es­

pecialmente la política O'.J(Ile=ial (refo:rma arancelaria, li.beralizaci6n de impor­

tac.i.ones, incentivos a la exportación), la rrovilizaci6n de recursos (funci6n de 

" S tructural J\greanents Ioans (SAL' sl 

(184) Idan, p. 56. 
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las entidades paraestatales, ¡:olítica presupuestaria, aébninistración de la de\.Xlal . 

La aprobación del pr~starno está sujeta a un acuerdo sobre un programa de ajuste -

estructllral que ir.cluya modificaciones supervisables de las ¡:olíticas en los di­

versos sectores y oonforme a llil programa detenninado. Este tipo de financiamiento 

oonstitllye un elemento clave de la estrategia de asistencia del Bar= a los paí­

ses. Caro tal ha estado estrechamente vinculado con los est\.Xlios ecorónicos y s~ 

toriales del Banco sobre los países y con su financiamiento para proyectos y sec­

tores. Debido a que los prestarros se destinan a financiar importaciones se desen­

bolsan =n rapidez, pero se sigue la práctica de dividirlos en tram:>s, bajo la 

supervisión muy de cerca del Banco. 

Por otro lado, el EM estableció un nuevo conjunto de instrumentos de oofi­

nanciamiento =n el fin de ayudar a los prestatarios de la institución a aumentar 

y estabilizar las corrientes de capital privado en condiciones aprobadas mediante 

la vinculación de una parte de las ==ientes bancarias =nerciales oon las oper~ 

ciones del BIRF. 

El "efecto de darosttación" del Programa sobre otros. donantes para inducir­

los a realizar acciones semejantes resultó eficaz, tanto el Eanoo Asiátioc de De­

sarrollo caro el Banco Interamericano de Desa=ollo adoptaron programas parale­

los al de ajuste estructural en cuanto a duración y contenido y el Banco Africaro 

enpren:ii6 una acción similar. (185) 

Asimisrrc, el Banco mantuvo relaciones con los ban=s regionales de desarro­

llo en materia de políticas, sectores y operaciones. Celebro ocnsultas oon el 

El\fD sobre cuestiones relativas al desarrollo en los pa:i'.ses ;;l sur del Sahara y 

a la coordinación de asesoramiento sobre ¡:olíticas que reciben los gobiernos 

(185) Idan, p. 53-57. 
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africanos, y en materia de cofinanciamientos. La o:>aperaci6n oon el Bl\sD y el 

BID oontinu6 centráncbse en el trabajo econánioo y sectorial, la =ordinaci6n de 

la ayuda y el cofinanaiamiento. El Banco =laboro estrechamente con el Banoo Islá 

mico en asuntos relacionados con el =financiamiento. (18"6) 

Posici6n rlel Banoo Mundial 

En el manejo de la crisis de endeur1amiento la posici6n rlel Bani:x:> Mundial 

ha sioo apoyar el enfoque ortoCbxo establecicb por los acreedores privados y el 

FMI, pero con elemento adicional, que las políticas de ajuste sean m3s especificas, 

lo que.denomina políticas de ajuste estructural y sectorial, de manera que penni­

tan el crecimiento del deudor. Dentro del esquena de las negociaciones se muestra 

contrario, a una ruptura dr§stica entre acreec'lores y deurlores, y subraya la impoE_ 

tancia de que se mantengan e increnenten las reestructuraciones multianuales. En 

ese sentid:>, en su INFORME ANUAL DE 1985, expresa su satisfacci6n "por la tona t'le 

conciencia generalizada, por parte de los países en desarrollo, de la importancia 

de aplicar las políticas adecuadas. ~b obstante, agrega, sus posibilidades ele éx!_ 

to en lo que respecta al crecimiento, al alivio de la pobreza dependerfui de un 

clima internacional favorable, que se caracterice por un crecimiento de la deman-

da de importaciones en un sistema de libre comercio, por movimientos de capital -

sin restricciones unicbs a tipos de interés reales más bajos y plazos de venci- -

miento más largos". (187) 

Igualmente en la reuni6n <le abril de 1985 celebrada en Washington, el ea.u.-
té para el Desarrollo* hizo hincapié en la necesidad de seguir adelante con el --

ajuste tanto en los países desarrollados c::aro en los países en desarrollo, a fin de 

lograr un crecimiento rlurarlero, y se mostró cx:rnplacido ante el progreso lograó:> -

UB6) Idan, p. 73. 

(187) Idan, p. 45. 

* Comité Ministerial Conjunto de las Juntas lle C",obernadores del Banoo y del -
Ft>ncb para la transferencia de Recursos 'Reales a los Países en Desarrollo. 
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por muchos pal'.ses en desarrollo en dicho aspecto. El Canitl! estuvo de acuerdo 

en que la perseverancia en la adopci6n de medidas de ajuste, apoyadas p:>r =-

rrientes de capital en condiciones adecuadas, un rna}<)r acceso a los mercados y 

la concertaci6n de acuerdos de reprogramaci6n rnultianuales en los casos en que 

==esponda, contriliuiñan al restablecimiento de la solvencia. (188) 

Esta reuni6n fue muy importante para el Banco, pues además, se analiz6 la 

funci6n futura de la instituci6n, tanto en su campo de acci6n ccm:> en un aun"!2_ 

to general del capital. El Canitl! hi= hincapia en que el Banco tendrl'.a que a!::_ 

tuar con espl'.ritu innovador a fin de adaptarse a las circunstancias cambiantes 

de la econ:rnl'.a mundial y a las necesidades de los pal'.ses prestatarios de una -

manera eficaz y oportuna. De esta fonna, acord6 mantener la funci6n tradicional 

del Ban= en el financiamiento de inversiones y en el alivio de la pobreza y 

fortalecer su funci6n en el proceso de ajuste y caro agente catalizador de re-

cursos. (189) 

Esta revisión del papel del IM y en general de la Banca de Desarrollo no -

tuvo otro prop6sito que crear las =rrliciones adecuadas para el lanzamiento de 

la iniciativa rorteamericana, el Plan Baker, en la reuni6n conjunta del FMI-IM. 

Más aún, la crítica situaci6n ecoránica y financiera de los pal'.ses del Tercer -

Mundo, cano resultad::> del fracaso de las poll'.ticas de estabilizaci6n del FMI y 

el casi nulo financiamiento de origen privad:>, exigió que el IM aplicara irme-

diatamente ese papel más activo, en particular hacia Amarica Latina, a:m:> lo 

* Ccrnitl! Ministerial Conjunto de las Juntas de Gobernadores del Banco y del Fo!!_ 

do para la transferencia de Recursos Reales a los Pal'.ses en Desarrollo. 

(188) Idem, p. 46-47. 

(189) Idan, p. 50. 
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afinna el !2nco en su INFORME ANUAL "en 1985 facilit6 recursos en apoyo de las 

reformas de política a nivel macroeo:mémico sectorial y de pi:oyectos. Los es­

fuerzos por acelerar los desembolsos han sid:> accmpañados por el aumento del -

financiamiento basado en las reformas de política, que tiene por meta acelerar 

el rimo de 1os ajustes est.ructuraleD 11
• Asimismo, menciona que las cnnversaci9_ 

nes entre el B3nco y sus mianbros se han centrado en cuestiones básicas para 

el proceso de ajuste: pranoci6n de las exportaciones, políticas de precios, 

gesti6n de la deuda, movilizaci6n de recursos y racionalizaci6n de los progra-

mas de inversi6n pGblica. (190) 

En este contexto, el Banco expresa su apoyo total al Plan Baker, lo cual 

se demuestra en su estrategia a seguir en el manejo de la crisis de endeuda­

miento para los próximos años: Los países industriales deben recorocer el nexo 

entre sus propias políticas econ6micas y la salud financiera y económica de las 

naciones deudoras. La relaci6n es clara y directa en el caso de las tu.sas de -

interés y política canercial, y establecer un medio internacional favorable al 

crecimiento. E1 panorama debe integrar un alivio de la deuda y nuevo financia­

miento más efectivo con los programas de ajuste de los deudores a me::iiano pla­

zo. El acercamiento caso por caso todavía debe dirigir las negociaciones, pero 

sobre un horizonte a largo plazo y con un mayor &ú:asis sobre la necesidad de 

mayor crecimiento. Para la mayoría de los países deu:lores en problanas, la ree~ 

tructuraci6n, adaptada a las circunstancias de cada país, permanecerá en el cen 

tro de ese acercamiento , dentro del marco de rolaboraci6n entre el FMI y el lM 

en el disero y rronitoreo de programas de ajuste a mediano plazo. (191) 

(190) Idem, p, 95. 

(191) Banco Mun<lial, op. cit., p. Y.XI - lOCIV. 
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La respuesta de los países del Tercer Munio al estallamiento de la =isis 

de su deuda externa fue reconocer su responsabilidad en el problema, aceptando 

la condicionalidad impuesta por la banca y el FMI de ajustar sus econcmías a -

cambio de la reestructuraci6n de parte de su deuda y de nuevos c~itos. En g":_ 

neral, la actitud de las naciones deudoras fue de hacer horor a sus obligacio­

nes externas caro una cuesti6n de principio, evitando cualquier ti¡;o de con­

frontaci6n con sus acreedores. Durante la primera serie de renegociaciones fue 

posible mantener dicha actitud sin mayores dificultades, ya que las condicio­

nes acordadas por ambas partes, fueron cumplidas. 

Es a principios de 1984 que los países deudores empiezan a modificar su -

actitud, ccmo resultado de una situación eoonémica internacional adversa, so­

bretodo en el te=eno financiero se registran considerables alzas en las ta­

sas de interés, lo que recrudece el problema de la deuda externa, en particular 

en América Latina. Es precisamente esta regi6n la que despliega una gran act!_ 

vidad diplanática orientada a abrir la =nunicaci6n y a buscar alternativas -

propias. Así, se realizan una serie de reuniones que inician con la Decla­

raci6n de Quito y culmina con la =eaci6n del Consenso de Cartagena, foro la­

tinoamericano para establecer una estrategia sobre la deuda externa favorable 

a los países subdesarrollados. Dicm foro resulta de trascendental importan-

cia pues abre la posibilidad de la tan anhelada integración latin::iameri-

cana. Sin Embargo, este propósito se vio debilitado por las declaraciones y -

acciones de los a=eecbres de dividir cualquier intento de negociación conjlJ!!. 

ta del gru¡;:o deudor, adanás de la falta de voluntad política de los países ~ 

ra negociar en bloque, a pesar de contar con un valioso esquana te6rico ~ 

rado por el Consenso de Cartagena. 



CAPITULO IV 

PROPUESTAS DE SOWCION DE I.DS PAISES LATilPAMERICANJS 

A LA OUSIS DE LA DEUDA EXTERNA. 
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Ante la dificultad de un acuerdo entre los países latiooamericanos de una 

soluci6n generalizada y ante el evidente fracaso de las recetas fond:moneta­

rias, en 1985 algunas naciones plantearon nuevas vías de soluci6n unilateral -

al problema de endeudamiento. 

Asi, aunque a lo 1-argo de los primeros tres aros se registra un cambio 

de actitud de los países deudores en el terreno del discurso, la verdad es que 

en cuanto a la acci6n, la mayoría rle los prestatarios se mantienen encuadrados 

en el esquema de negociaci6n ortodoxa, la excepci6n es el caso <le Perú que de­

cide restringir el servicio <le su deuda en funci6n <le su capacidad de pago. 

1.- EL SEL.A: A..~ENTE DE LA 'lEDJCIACION MUL'l'IIATERAL. 

Desrle el inicio de la crisis <le endeudamiento los países con problanas de 

pagos se han encontraclo en desventaja frente a sus acreedores -C]Obiernos y b~ 

ces- en las negociaciones del proceso de reestructuraci6n de sus pasivos. Así, 

cuancb Mifu<ico declar6 una mJratoria ele tres meses en el pago de amortizaciones 

de sus =édi tos con el exterior, el país, solo, se vio enfrascado en largas y -

complejas negociaciones con sus diversos acreedores: los prestamistas privarlos 

agrupados en el comité bancario, gobiernos y bancos centrales de los países i!!_ 

dustriales y el FMI, quienes ya contaban con experiencia en ejercicios de r~ 

tructuraci6n, todos a 1-a vez presionando al deucbr ¡:or una soluci6n favorable 

a sus intereses, o al menos por una soluci6n que no desestabilizara el sistema 

financiero internacional, con ese prop6sito instrumentaron en forma rápida el 

paquete de rescate de México. 

Al problema de este país siguieron los de Brasil, Al'.gentina, Bolivia y 



- 196 -

otros de la regi6n que tuvieron que entrar en pláticas o:m la o::rnunidad finan­

ciera internacional siguiendo el esquema establecido por M!b!:ioo; poner en prá~ 

tica políticas de ajuste y est:abilizaci6n supervisadas por el l'MI, y después, 

negociar la reprogramaci6n de sus débitos con la banca privada. La celeridad ·• 

ccn que los acreedores privados y oficiales fueron resolviendo la crisis de ~ 

da país obedeci6 al gran tenor de los barqueras a que se formase un club de -

deudores, particularmente en América Latina, ya que un nCmero importante de pa!_ 

ses de la zona experimentaba el miSl'D problema: una crisis de liquidez para 

hacer frente a sus obligaciones externas. Efectivamente, "hacia finales de 1982 

y principios de 1983 lle;¡aba a 25 el núnero de naciones que se encontraba re~ 

gocian:lo su deuda externa (14 pertenecientes a Latinoamérica)" cada una por su 

lado. (192) 

Así, para responder a la crisis de pagos, los países deudores se vieron -

forzados a Embarcarse en programas de ajuste que, por lo general, tuvieron ca­

racterísticas recesivas. Resultaba imperios:> restaurar los equilibrios fiscal 

y externo en sus econcrnías y, para conse;¡uirlo, acudieran al abatimiento del 

gasto y a la re:iucci6n de las importaciones, lo que provoc6 el estancamiento 

o la contracci6n. En los añós irmediatos siguientes a la explosi6n del endeude. 

miento, muchos países deudores obtuvieron, a:mo resultado del ajuste, exceden­

tes en sus cuentas exterrus, que dedicaron a mantener la atencic5n del servicio 

de la de.ida. Empero, el esfuerzo de ajuste se produjo en un ambiente interna­

cional que lo dificultó y lo hizo más costos:>. 

Durante poco más de año y medio (entre agosto de 1982 y abril de 1984 l ~ 

da uno de las países deooores se esforzó por responder a la crisis de endeuda-

(192) Roberto Gutierrez R., op. cit., p. 13 
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miento mediante esfuerz.os extrenados. Ninguno, consideró la opción de acudir a 

acciones unilaterales -individual o =lectivamente- que conllevaran el riesgo 

de provocar el =lapso del sistema financiero internacional. Este interés fue 

canpartido por los gobiernos de los paS:ses desa=ollados, la canunidad banca-

ria internacional y los organismos financieros multilaterales. AsS:, fue posi-

ble organizar una primera serie de operaciones de renegociación y proveer fi-

nanciamientos de Emergencia. En general, el CXJsto de estas operaciones fue 

muy elevado: tasas de interés altas y márgenes adicionales sin precedente, en 

ocasiones superiores a dos puntos; al tas comisiones y otros cargos p:>r rees-

tructuración; tasas prácticamente punitivas sobre los fondos adicionales pro-

porcionados; plaz.os an;¡ustiosos, de los que se derivaron perfiles de pago in-

sostenibles. La primera serie de operaciones de renegociación se produjo par~ 

lelamente al sostenido y severo esfuerzo de ajuste de los paS:ses deuCbres. De 

hecro, este fue condición para realizar la rcnegociación y obtener los recur­

sos adicionales que la situación reclamaba. A pesar de sus costos tan elevados 

esta situación fue sobrellevada a lo largo del perS:odo sefialado. (193) 

De esta fonna, los paS:ses en desa=ollo acb.laron con gran responsabilidad. 

"La necesidad =ntinuada del aho=o externo, el crecimiento de la interdepende~ 

cia en la econ::imía internacional y el deseo de hacer ronor a sus obligaciones -

COITO una cuestión de principio, los condujo a pagar los intereses a cambio de -

la extensión en los vencimientos. La confrontación fue sistanáticamente elud.i:la 

bon la esperanza de que una mejorS:a en el ambiente exta::i.or los sacaría de apu-

(193) Jorge Eduardo Navarrete, "Política Exterior y Negociaci6n Financiera In­

ternacional: La deuda Externa y el Cbnsenso de Cartagena", SecretarS'.a de 

Relaciones Exteriores, Política Exterior de M~i=. 175 Afx:>s de Historia 

de Historia. /-léxico, Archivo Biblioteca y Publicaciones, Vol. 4, 1985. 

p. 154-155. 
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ros". (194) 

Pero la actuación entre los países deudores fue de aislamiento e incluso -

se desarrolló un _ambiente de competencia entre ellos mism:>s por lograr mayor ~!_ 

to en la aplicación de las medidas de ajuste y por mantener al día sus canprani-

sos exterms, bajo la =nvicci6n original de que el pago de una .deuda era un asu~ 

to de orgullo nacional. Tal actitud de los deudores se vio alentada por los ban­

cos que ofrecían tratamiento preferencial a los países que cumplieron fielmente -

las políticas de estabilización. U:> ofrecido por los a=eedores privados no fue 

cumplido en gran parte, mientras el ajuste de cinturones en las naciones subdesa­

rrolladas fue impresionante. La escasa canunicaci6n entre los deudores no fue na­

da positiva para ellos, en cambio, para la banca o::rnercial fue muy productiva, -

¡:ues al negociar oon cada país por separado y no existir una oomparación de los 

té1:minos y condiciones de los nuevos crlklitos o de los oontratos de reestructura­

ción entre los países, los bano:is impusieron libranente sus reglas del juego. Co­

mo lo recx:inoce claramente Daniel Schadlowsky profesor de eo::m::mía de la Universi­

dad de Boston "hay algo muy asi.irétrico en las reglas que permiten que tndos los -

acreedores negocien a trav!!s de los comités bancarios y el <MI, mientras los deu­

dores son forzaros a negociar unilateralmente". (195) 

(194) Jesús Silva-Herzog, "Discurso pronunciado en el Seminario .•. ", op. cit., 

p. 351. 

(195) Michael A. Gardenswartz, "Isl;:egional cooperation the answer?, Institutio­

nal Investnr, julio 1984, p. 97. 



- 199 -

En =nsecuencia, los países deudores han seguido la estrategia de negociar 

bilateralmente con sus a=eedores, aduciendo las diferencias entre grandes y ~ 

queños deudores, el tipo de endeudamiento, etc., lo cual en parte es cierto so­

bretodo si nos refer:im:>s a naciones de diferentes regiones. Sin anbarcp, inicia!_ 

mente no se cayó en la cuenta de que también eidstían problemas canunes resull:a!!_ 

tJas de su endeudamiento externo que afectan a la mayoría de los países del Tercer 

Mundo, ccm::> son: las altas tasas de interés, los altos márgenes y oomisiones, y 

la dura =ndicionalidad para reestructurar su deuda. Ni siquiera 1a región de 

J\rnérica Latina intent6 negociar en =njunto, pese a que contaba =n un mar= de 

referencia establecido por el SEU\ (Sista-na Económico Latinoamericano) . 

Efectivamente, en el X Consejo del SEL/\, realizad:> en Caracas durante la 

segunda mitad de septianbre de 191l3, la organizaci6n hace una serie de plantea­

mientos importantes sobre el problana de la deuda externa que junto o:m los pro­

p..1estos de la CEPAL, fueron el antecedente del Consenso de Cartagena. Entre los 

pronunciamientos del SEU\ vale la pena destacar: 

1.- El problana de la deuda latinoarrericana tiene ccm:i =ntrapartida una -

situación delicada del propio sistana bancario internacional. Esto inpone un al­

to grado de responsabilidad en el manejo de este problana a todas las partes in­

teresadas y exige de todas ellas sensatez, flexibilidad y un esptrib.l de cxxnpro­

miso. La imposici6n.unilateral de soluciones desde el centro a la periferia deiJe 

terminar por el bien de todos. De allí que 1a reestructuración del sistema mone­

tario deba ser ahora llevado a la práctica. 

2.- Será necesario adoptar medidas destinadas a garantizar recursos sufi­

cientes y crear mecanismos adecuados para que los paises subdesar1:0llados puedan 
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hacer frente a sus necesidades financieras de balanza de pagos. Entre estas med~ 

das sobresalen las siguientes: 

a) Aunento inmediato y sustancial de las cuotas del :ENI. 

b) Emisión de DEGS de manera favorable a los países en desa=ollo. 

c) Aumento de la facilidad financiera ccmpensatoria. 

d) Establecimiento del prop..iesto servicio de apoyo para canpensar los in­

crementos de las tasas de interés . 

3 .-Simultáneamente, es necesario incrementar los recursos de las instruc­

ciones de financiamiento para el desarrollo cano el 83.n= Mundial, el BID y otras 

similares. 

4 .-Es necesario tana:r en oonsideración medidas de cooperación internacio­

nal que permitan oanpensar a la banca privada de los riesgos y la escacez de fo!!_ 

dos que podrían presentarse en casos particulares, Dicha cooperación requiere de 

la coordinación de posiciones políticas y, en tal sentido, m debe perderse de -

vista gue los a=eeclores han alcanzado un alto grado de ooncertaci6n en diversos 

foros.Por lo tanto, se aconseja una ooncertaci6n a nivel latinoamericam, gue de­

be entenderse cmw::> una parte sustantiva de las múltiples acciones que ¡;:ueden des~ 

=ollarse en el marco del proceso de la coordinaci6n y la cooperaci6n general , 

5 .-La =isis actual puede cxmvertirse en un est!mulo para la a=i6n mnjlJ!!_ 

ta que se transforme en el p..into de partida de un nuevo esfuerzo propio del desa-

~· 

En dicha reunión los paises latinoamericanos coincidieron e insistieron 
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en la necesidad de que los pagos de la deuda ro sean tan elevados que estrangu­

len sus ea>n:Jmías y provoquen inestabilidad política y social. se acord.6 enton­

ces, trabajar =n intensidad dentro del esquema previsto por el SELA buscando -

f6:onulas tendientes al logro de ese objetivo, o::m:i tarea previa a la reuni6n 

donde supuestamente las soluciones concretas serían planteadas: la Conferencia 

F=nérnica Latinoamericana =rnrocada por el entonces Presidente de Ecuador, Os-

valdo Hurtado Larrea, a celebrarse en Quito del 9 al 13 de enero de 1984. (196) 

Y efectivamente, de acuerdo a lo programado la reunión se efectu6 en el -

lugar y fecha acordaclos. L3. Conferencia de Quito* se llev6 a cabo dentro de un 

marco de molestia y rechazo de parte de los gobiernos de la regi6n a la doloro-

(196) SELI\, "Criterios de la Secretaría Permanente del SEL.A sobre el problema de 

la deuda externa de Am~ica Latina", Caracas, septiembre 1983. 

* En mayo de 1983, la CEPAL y el SELA pusieron en marDs del presidente de - -

Ecuador, Osvaldo Hurtado, un docunento elaborado conjuntamente en el que 

se examina la crisis econSmica que afecta la regi6n y se proponen diversas 

acciones tendientes a elevar la capacidad regional de res¡:uestaa la crisis 

mundial. Dicho documento se entreg6 posteriormente a los gobiernos latinoa­

mericanos y del Caribe con el fin de propiciar una amplia discusión que cu:!:_ 

minara en un doCl.Unento final. Del 9 al 13 de enero de 19 8 4 se efecb.16 -

en Quito la Conferencia Econérnica Latinoamericana, con la cual =ncluyeron 

muchos meses de arduas negociaciones. En dicha reunión participaron los je­

fes de Estado o de Gobierno -o sus representantes personales- de todos los 

países de América Latina y el Caribe. 

Detalles sobre los antecedentes y proceso de las negociaciones que culmine_ 

ron =n la Reúni6n de Quito, veáse Jorge Eduardo Navarrete, "La Conferen­

cia de Qu~to: una respuesta l.a.tinoamericana a la crisisº, c.anercio Exterior, 

Vol. 34, NGm. 2, febrero 1984, p. 166-171. 



- 202 -

sa austeridad y a las duras recetas prescritas par el EMI y los ban=s ccmercia­

les. Así, en una serie de reuniones regionales -de Quito a Caracas y de Asunción 

a washif'3ton- los líderes latinoamericanos flexibilizaban su posición política -

y proponían soluciones colectivas para enfrentar la peor crisis ecoréinica del he 

misferio desde la depresión de los años treinta. 

El objetivo principal de la Conferencia de Quito fue definir una respuesta 

latinoamericana ante la =isis econ6mica que afecta a la región. El resultado de 

esta re.mi6n fueron dos documentos: la Declaración de Quito, en el cual se insi~ 

te en la cooperación regional y en la concertación de posiciones canunes oano ~ 

luci6n urgente a la crisis y se subraya que los ajustes con consecuencias rec:e­

sivas no son ccmpatibles oon la reanudación del desarrollo; y el Plan de Acción­

que formula un conjunto de oanprcmisos y medidas conoordante con el tratamiento 

diferencial en función del grado de desa=ollo eoonánico de los países oon el -

propósito de fortalecer la cooperación y el desarrollo de la región. En este do­

cunentn se proponen acciones en las áreas m::>netaria y financierq. del a:rnercio, -

del financiamiento al desarrollo y en especial sobre la deuda externa. En rela­

ción a este últ:imo tena establece que: 

-La responsabilidad del problena de la deuda externa debe ser ccmpartida -

tanto por los países deudores caro por los países desarrollados, la banca priva­

da internacional y los organisnos financieros multilaterales. 

-El proceso de ajuste deberá operar en el futuro a trav~s del aumento de -

las exportaciones, en precio y en volumen, y de la reducclón de las tasas reales 

de inter~s y no en una limitación adicional de Importaciones vitales para el pre_ 

ceso de reactivación econérnica interna. 
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Asimisno, e><pone los criterios básicos para las ne;¡ociaciones futuras -

sobre la deuda e><terna, entre los cuales destacan: 

il En las rene;¡ociaciones de la deuda externa no se deben cc:znpraneter -

los in;¡resos provenientes de las e><portaciones más allá de po=entajes razo­

nables canpatíbles =n el mantenimiento de niveles adecuados de la actividad 

productiva interna, considerando las características propias de las e=no­

mías de cada país; 

iil Se deben incorporar fámulas para reducir los pagos por =ncepto del 

servicio de la deuda, mediante la reducción drástica de los intereses, cani­

siones y márgenes por tocb concepto, que aumentan considerablemente los =s­

tos de refinanciamiento. Asimismo, se deben explorar mecanisnos para estabil:!:_ 

zar en el tiempo el monto de recursos que se asignan al servicio de la deuda, 

=nfo:one el perfil de pagos de cada país; 

iii) Es necesario convenir plazos y vencimientos sustancialmente más lar­

gos que los actuales y pericx:los de gracia más amplios, y examinar con la ma­

yor urgencia, la posibilidad de transformar una po=i6n ronsiderable de la -

deuda acunulada en obligaciones de largo plazo, para lo cual deberá =ntarse 

=n la cooperación de los gobiernos de países desarrollados y de los organi~ 

reos financieros internacionales; 

ivl Se debe ase;¡urar, para todos los países de la re;¡ión, el mantenimie::!_ 

to de un flujo neto, adecuado y creciente de rue<.ros recursos financieros, -

tanto públicos =no privacbs, a travi:!s del otoi:gamiento de cr~itos a:merc'4!. 
les y financieros adicionales, a:rn:> un componente esencial de las renegocia­

ciones de la deuda externa; 
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v) Consideramos que es necesario que los Ministerios de Finanzas, Econo-

mía o Hacierrla y los Bancos Centrales de los países de la re;¡ión establezcan 

intercambios efectivos, directos y confidenciales de información sobre las -

cordiciones en que se den la refinanciación y reprogramación de la deuda ex-

terna de dichos países. (197) 

Pese a lo Limitado de los resultados prácticos de la Conferencia, su im-

portancia política fue muy relevante, ya que se propusieron fórmulas en los -

diferentes aspectos que afectan a la re;¡i6n y se insistió en la concertación 

para fortalecer la capacidad de ne;¡ociaci6n de la zona. Debido al ambiente de 

urgencia, los países de la re;¡ión mostraron una gran receptividad a dicha reu 

nión el ntínero de participantes lo reflejó (26 naciones de Latinoamérica y el 

earibel .De la serie de r.euniones re;¡ionales surgió-un ll<rnado de Latinoamfu-i-

ca para que estas naciones formaran un frente unido en sus rene;¡ociaciones de 

deuda individuales con los acree::lores bancarios y el FMI. Nirquno de los paí-

ses propuso oficialmente crear un "club de deudores" o llam5 por el repudio -

unilateral de la deuda. Pero se establecieron un número de propuestas para a~ 

lizar la re<i=i6n, la cual podría determinar si los países se verían obligados 

a tanar una posición más radical . Asimisno, se hizo un llamado para que se 

canpartiera el peso de la responsabilidad en la =isis de la deuda y el reco­

nocimiento de que ambos factores internos y externos fueron su causa. Estos -

conceptos partieron de la posición de los países latinoamericanos, de que ellos 

ya habían hecho extraordinarios ajustes en sus econ:;rnías para hacer frente -

(197) Conferencia Econánica Latil>Damericana, "Declaración de Quito y Plan de Ac­

ción", Catlercio ~terior, Vol. 34, núm. 2, febrero 1984, p. 176-184. 
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a sus obligaciones internacionales -a pesar del alto =sto social, ¡::olítiro y 

ecorúnico involucrado- y entonces es el turn:i de que los bancos, los países 

acreedores y el Forrlo hagan lo misno. En base a este punto de vista, los fun­

cionarios de la región insistieron, que el crecimiento tonaría prioridad sobre 

el servicio de la deuda externa de América Latina. (198) 

(198) Michael A. Gardenswartz, op. cit., p; 93"'-94. 
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2.- EL CONSENSO DE CARTAGENA.* 

Al registrarse en los pr:imeros meses de 1984 aumentos importantes y su-

cesi'llOs en las tasas de inter.~s, 'llOlvió a agudizarse la situación financiera -

de J\mérica Latina. Ello prO'llOC6 la reacci6n =lectiva de cuatro gobiernos lati-

noarnericanos, el 19 de mayo de 1984, los presidentes de Argentina, Brasil, Ca-

lc:mbia y Mifucico emitieron una declaración que posteriormente fue dirigida a los 

jefes de Estado de los países industrializados reunidos en la cumbre de Londres, 

exhortándolos a detener la tendencia alcista de las tasas de inter~s y a coope-

rar en el restablecimiento del crecimiento econánico. Asimismo, se =n'l10c6 una 

reunión de Cancilleres y Ministros de Hacienda de J.a región, en Cartagena de 

Indias, Colombia =n el objetivo de "definir las inici.ativas y vías de a=i6n" 

más adecuadas, con vistas a alcanzar soluciones satisfactorias para las nacio-

nes involucradas (199). Cabe mencionar que los países de la región manifesta-

ron una =eciente receptividad ante los planteamientos contenidos en el texto, 

que se hizo evidente en la Reunión del Consenso de Cartagena. 

* El presente inciso se basa en el trabajo antes citado de Jorge Eduardo -

~~avarrete, quien estuvo asociado al proceso de Cartagena desde sus pre­

para ti 'llOs y acciones inciales, en el verano de 1984, hasta las reuniones 

de diciembre de 1985. El estudio presenta un amplio análisis de la =n­

formaci6n, repercusiones y perspectivas del Consenso de Cartagena. 

{].99) "Declaración de los presidentes de México, Argentina, Brasil y Colc:rnbia 

sobre el problema de la deuda externa" , Méxi=, D.F. , 19 de mayo de 1984, 

reproducida en se=etaría de Relaciones Exteriores, "Política Exterior -

de Méxi= 1984 - Discursos y documentos", México 1985, p. 555-561, cita­
do por Jorge Eduardo Nava=ete, op. cit., p. 155-156. 



- 207 -

Esta declaración darostraba la comunicación entre algun:>s deudores im­

portantes sobre su situación e=rónica financiera y su deseo por encontrar a!_ 

terna ti vas favorables a todas las partes. La reacción irmediata entre· los 

acreedores fue de gran alarma quienes a partir de entonces =nstanterente ex­

presaron su preocupación sobre la creación de un "club de deudores que a lo -

largo de 1984 re=rrió =n gran insistencia los círculos financieros interna­

cionales dando lugar a especulaciones mal informadas • Se señaló que al hablar 

de la definición de "iniciativas y vías de acción", se prefiguraban decisiones 

=lectivas de parte de los países deudores, que se aspiraba a inponer unila~ 

ralrnente a los ban=s y a los organismos multilaterales e incluso se llegó a 

afirmar que se planeaba no re=nocer sus =mpromisos externos. 

Ante esta a=ión de los países deudores, los bancos y gobiernos acree-. 

dores así cano los organismos financieros se dieron a la tarea de reiterar -

su firme oposic:i:Sn a cualquier tipo de solución generalizada de la deuda. De­

jando de lado, la evidente y abierta solución de los acreedores privados que 

meses atrl!s habían integrado un mecanismo para el intercambio de información 

y la definición de acciones o:>lectivas frente a cada uno de los países deudo­

res: el InstitutO de Finanzas Internacional sobre el cual ya canentamos en su 

oportunidad. se ignoraba también que en ningún momento, los gobiernos signate_ 

rios de la declaración habían anunciado o aeln implicado la ¡;:osibilidad de a­

bandonar el tratamiento caso por caso del problema, re=nociendo las diferen­

cias sustanciales que existían entre las diversas situaciones y perspectivas 

específicas de cada país, pero reconociendo también los puntos de confluencia 

de sus manifestaciones nacionales. 
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En ese =ntexto, once gobiernos latiroamericanos: Argentina, Bolivia, -

Brasil, Colanbia, Chile, Ecuador, M€xico, Pera, República Dcminicana, Uruguay 

y Venezuela, decidieron convocar a sus ministros de Finanzas y de Relaciones 

Exteriores a una reunión gue habría de celebrarse en Cartagena, del 21 al 23 

de junio de 1984, los participantes en dicha reunión, centraron sus discusiones 

en la necesidad de diseñar una estrategia para negociar con sus a=eedores con 

criterios de cooperación y concertación, descartando desde el principio toda -

¡;osibilidad de crear un "cartel de deudores" o de decretar una rroratoria de pa-

ges a nivel regional. De esta forma, cartagena se perfilaba caro el foro ideal. 

para los deudores latinoamericanos con una relevancia inusitada en consolidar 

el poder negociador de la región. sus características lo derrostraban así: se 

creaba un foro Gnicarnente de países subdesarrollados para establecer una estra-

tegia sobre un terna especíti=, la deuda externa. Se ampliaba la dimensión del 

problema, pues no sólo se convocaba a los Ministros de Finanzas de la región, -

sino conjuntamente a los Ministros de Relaciones Exteriores, subrayando así las 

implicaciones políticas de la crisis de endeudamiento. 

La platafonna definida por los países participantes en el proceso de Car 

tagena tuvo su expresión inicial en el "Consenso de cartagena", adoptado ¡:orla 

prirrera reunión ministerial de los once países (21-22 de junio de 1984), y se -

desarrolló progresivamente en las siguientes dos reuniones ministeriales: /'.ar -

del Plata (13-14 de septiembre ele 1984) y Santo Domin:;o {7-0 de febrero de 1905)* 

* Para consultar los docurrentos veáse: ''Consenso de Cartagena", reproducido 

en El Mercado de Valores, ~!acional Financiera, núm. 27, julio 2, 1984. -

"Comunicado ele Mar del Plata", reproducido en Boletín de Indicadores =­
néimicos Internacionales, 133nco de México, Vol. X, no. 4, oct.-dic. 1984. 
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Para presentar el Planteamiento básico de los pa:i'.ses de Cartagena, se distin­

guen sus tres ccrnponentes centrales de esa plataforrna: los pronundamientos -

:pol:i'.ticos, las propuestas de medidas de :pol:i'.tica y acciones específicas, y los 

aspectos institucionales. La plataforma se aborda caro un todo, sin atribuir 

demasiada importancia a la instancia espec:i'.f ica en la que haya surgido deter­

minado señalamiento, pues es evidente que los tres documentos básicos -el Con­

senso y los comunicados de Mar del Plata y de Sando Domingo- no son sino tres 

IOClllentos de un proceso continuo. 

Entre 10s pronunciamientos políticos centrales, destacan los siguientes: 

-Al establecer el principio de COlmESPO!'.nAEILITll>.D entre deudores y acree 

dores, se responde al desbalance con que se ha 3bordado el problema de la deuda:, 

éoncentrando en los primeros el esfuerzo y las acciones necesarias para hacerle 

frente. 

-Al reiterar la DISPOSICION A CUMPLIP. CON LOS COMPROMISOS Fil~IEROS 

ASl.Jl.!IDOS, se sale al paso a las especulaciones que circularon, sobre todo en 

los países avanzados, en el sentido de que el objetivo del esfuerzo era eludir 

su ClDTlplimiento. 

- -Al demandar un DIALCGO POLITICO con los gobiernos de los pa:i'.ses acree­

dores, se puso de relieve el carácter pol:i'.tico del problema y se subray6·la n!:_ 

césidad de-reconocer;lo, al:ordándolo como parte de las CÚestiones que reclaman 

consideración política a nivel internacional. 
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-Al mantener el TRATAMIEN.ro CASO POR CASO, se =ncilió la responsabili­

dad y control nacionales de los procesos de renegociación a:in la necesidad de 

definir un amplio contexto de aplicación general, dentro del cual hal::.~San de -

manejarse los casos específicos. 

-Al postular la necesidad de SIMEI'RIA EN EL AJUSTE, se hizo notar que su 

eficacia dependía de que también los países superavitarios adoptasen las accio­

nes de ajuste. 

-Finalmente, al subrayar la IN.IBRRELACION ENTRE L1\S CUESTIONES DE DEUDA, 

FINANCIAMIENTO Y COMERCIO, se advirtió la conveniencia de respetar las eviden­

tes vinculaciones entre estos tres aspectos esenciales de la operación de la -

economfa internacional. 

En cuanto a las propuestas =ncretas de a=iones y de medidas de polít:!:_ 

ca, son de particular relevancia: 

-AE!\TlMIEl':'ID DE L1\S TASAS DE INTERES, básicamente a través de la corre<.:_ 

ción de las políticas de los países desarrollados que propician la elevación -

de los réditos. 

-PROVISION DE FINM'CIAMIE!>."l\'..l CU>!PmlSA.TORIO ante los incrementos en las 

tasas de interés. 

-DIFERIMIEN'I\'..l DEL PAGO DE INI'ERESES, en los casos de problemas extrerros 

de balanza de pagos . 
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-Introdu=i6n de NUEVAS CARl\CTERISI'ICAS DE LAS OPERACIONES DE RENEXD­

CIACION, entre las que destacan: utilizar tasas de interés que no excedan -

los rostes efectivos de captaci6n de fondos; reducir al mínim::> los nárgenes 

de intenrecliaci6n y otros gastos, así carro eliminar las comisiones; estable­

cer perfiles de pago cC>Tipatibles con la capacidad de recuperaci6n econ6mica: 

extender las bases de la renegociación a períodos mul tianuales; sujetar los 

pagos programados a p:>rcentajes razonables del ingreso por exportaciones, 

compatibles con el rrantenirniento de niveles adecu¡¡.dos de la actividad produ~ 

tiva interna; mejorar las condiciones de plazo y tasas de interés que otor­

gan gobiernos y organisrros oficiales de crédito a la exportaci6n, respecto -

de las que se obtienen en bancos comerciales. 

-GENERALIZACION DE LAS CARACTERISTICAS FOSITIVAS DE IA RENEGJCIACION, 

auoptando los principios enunciados en el Consenso en los procesos de r~ 

ciaci6n que en ese ll'OmCnto desarrollaban otros países. 

-o::?>!PLEMENTACION DE LAS OPERACIONES DE RENEGJCIJ\CION, haciendo efecti­

vo el principio del diálogo político. 

-ELil-1Il1ACI0t' DE LAS RIGIDECES RF.G!.ll.A'.!ORIAS que castigan autanáticamente 

las carteras de crédito a países en desarrollo y que impiden la concesión de -

nuevos financiamientos. 

-ASIGN7'.CIO~: DE (Jrl VOLUMEN MAYOR DE REOJRSQS por parte de los organisrros 

financieros nrultilaterales y el fortalecimiento de su capacidad crediticia: -

aceleración y aumento de la utilizaci6n de sus recursos, nueva asignación de -
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derechos especiales de giro, revisi6n de los =it=ios de =ndicionalidad del -

FMI, otorgando prioridad al =ecimiento de la pro::!ucci6n y el enpleo y excluye!!_ 

do el impacto de la elevación de las tasas de interés en la apreciación del CU!!! 

pl.irniento de las metas fisca1es y de balanza de pagos de los progranas de esta­

bilización; m:xllficaci6n de las metas m:metarias acordadas para absorber alzas 

imprevistas en la tasa de inflación. 

-MEJ'OAAMIENIIJ DE LAS OONDICIONES DEL COMERCIO INI'ERNACIONl\L, a fin de 

ampliar el acceso a los mercados de los países desarrollados: eliminación de ~ 

rreras arancelarias y no arancelarias; estabilizaci6n de los precios de los~ 

duetos b§sicos a niveles remunerativos. 

-Finalmente, en el ámbito institucional, se decidió el ESTABLOCIMIEN'IO -

DE UN MECANISMO DE SEGUIMimro Y CONSULTA RmIONJ\L destinado al intercambio de 

información y experiencias, a la pramxi6n de <.-ontactos con otros países en de­

sarrollo y de diálogo =n los gobiernos acreedores y =n los organisrros finan­

cieros multilaterales y la banca internacional. 

La RP."pne.sta Internacional a Cartagena. 

La plataforma tésica de pronunciamientos, propuestas y acciones surgida 

del proceso de Cart:agena suscitó una :importante repercusi6n internacional.. En 

principio -y =ntrastados con la imagen que la prensa norteamericana y europea 

había difundido, cenb:ada en el espectro del "club de deudores" y en la atrib~ 

ci6n de intenciones poco menos que apocalípticas a sus supLJestos integrantes­

hubo una re¿¡cción de al.i.vio. Los planteamientos de los once países latiooamer:!:_ 

canos fueron recon=idos corro objetivos y razonables, atribuy!lndoseles un al.to 
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grado de viabilidad. En no pocos casos se les calific6 de moderados o, incluso, 

tímidos. Se especuló sobre supuestas actitudes "radicales" de algunos de los -

fJ13..rticipantes en las tres reuniones ministeriales, que se habrían visto frena-

das por otras, de naturaleza "conservadora". En realidad, en los debates pre-

valeció, casi siempre, una amplia coincidencia de enfoques y un sentido de r~ 

lismo y objetividad en la formulación de propuestas. LO anterior no excluyó, -

desde luego, la controversia en cuestiones tales cano la definición y el con~ 

nido del diálogo polític..--o y, sobre todo, el papel de las operaciones de rees­

tructuración dentro de la bGsqueda da una solución global y pennanente del pr~ 

blana. Gracias a los entendimientos u.lcanzad.os, result6 evidente que el pro::~ 

so de Cartagena representaba un nuevo elenento en el panorama internacional 

del endeuda.miento que, cc:m::> se se..;al6 al principio, abría una nueva fase en el 

tratamiento del tena. 

Es claro que muchos de los acontecimientos ocurridos a partir de media­

dos de 1934 alrededor del tema del en::J.eudamiento y las cuestiones interrelaci~ 

na<las del financiamiento y el ccrnercio estuvieron influidos ¡,x:>r el proceso de 

Cartagena. Es igualmente claro, sin embargo, que en esos acontecimientos infl~ 

yeron también mucros otros factores, tanto factuales caro institucionales, pr~ 

venientes de otros orígenes. Es difícil, por tanto, atribuir a s6lo uro de 

ellos la influencia decisiva en determinado desarrollo. In que desde lue:¡o pu!:_ 

de asegurarse es que el proceso de Cartagena constituyó un canponente importa!!_ 

te para la evolución del problema del en::l.eudamiento y para la percepción del -

misno por parte de otros países deudores, en América Latina y en otras re;¡iones¡ 

de los países desarrollados, de la carunidad bancaria internacional y de los º!:. 

ganismos finan::ieros multilaterales, así como, más a.11pliamente, de la opinión -

pGblica internacional. La respuesta internacional a los planteamientos de Car~ 

gena se examina a través del análisis de los principales a=ntecimientos re:¡is-
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trados en torno al problena del endeudamiento o que han alterado la percep::ión 

del mismo, a partir de mediados de 1984. 

Un primer caso a considerar es la declaración final de la ramión de l.os 

jefes de Estado o de Gobierno de los siete principales pa:i:ses industriales de -

O::cidente, celebrada en Londres del ?. al "9 de junio de l.984. Los participantes 

en la "cumbre" habían recibido las canunicaciones de los siete presidentes lat!:_ 

noamericanos, instándolos a dar muestras de una voluntad pol:i:tica positiva para 

responder al presionante problana del endeudamiento. La declaración de Londres 

dedica.una atención inusitada a las relaciones ecor>:rnicas con los ~aíses en de­

sarrollo --que habían recibido sienpre una atención apenas marginal en estos en­

cuentros- y, en particular, al problema de la deuda. En este documento se perc!_ 

be cierta flexibili~ción de los países acreedores ante el problema de endeuda­

miento: al reconocer que es necesario adoptar medidas para reducir las tasas de 

inter'3s; al convenir en mantener e increnentar las corrientes de recursos ha-

cia los pa:i:ses en desarrollo y al aceptar la reestructuración multianual de la 

deuda cc:mercial. 

Se registró así una pr:imera respuesta, parcial, insuficiente y rolo en ni 

vel discurso, a los planteamientos contenidos en las canunicaciones de los pres!_ 

dentes latinoamericanos en relación al diálogo sobre el problema de la deuda, la 

necesidad de abatir las tasas de interi;s, mejorar el a=eso a los mercados, obt~ 

ner mejores condiciones <le reestructuración de la deuda y proveer recursos adicio 

nales para el desarrollo. 

Segundo, en la segunda mitad de 1984 J:uen núnero de países deudores, so-
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bre todo en Am&ica Latina, llevaron adelante una se;¡unda serie de procesos de 

reestructuración, atendiendo en general, los lineamientos establecidos en el -

Consenso de Cartagena, destacando el ejercicio de reestructuraciónmultianual­

de México y Venezuela. La intro:lu=ión de las propuestas del Consenso, en las 

operaciones de reestructuración de varios países fue la respuesta internacional 

más positiva recibida por cartage!'.a. (200) 

Después de haberse anurr.:iado a la canunidad financiera internacional el 

acuerdo multianual de reestructuración de la deuda externa de México con bancos 

canerciales a mediados de 1984, empezó a generalizarse un sentimiento de canpl~ 

cencia y de tran::¡uilidad en las capitales financieras del munio. Las autorida­

des financieras y políticas de los pa:!'.ses industriales mostraban abiertamente -

su satisfa=ión por haber lo;¡rado "desactivar la bemba de la deuda". Parec:!'.a que 

su fórmula fun:::ionar:!'.a y esa percepción se hac:!'.a más fuerte conforme m<'l:s pa:!'.ses 

deudores se:_¡u!an el ejanplo de Mé<ico, y ne;¡ociaban acuerdos rnultianuales de 

reestructuración que diferían el pago del principal de sus deudas a me:iiano y 

largo plazo. Sirnult<'l:neanente, en virtud de una pol!tica monetaria y crediticia 

rnás liberal del llanCO de la Reserva Federal, se inició un descenso importante -

de las tasa!< de inter~s norteamericanas que aho=ar!a a los paises deudores un 

monto considerable por =ncepto de servicio de la deuda, casi toda ella contra­

tada a tasas flotantes. 

En ese rnanento, la situación de los principales deudores parec!a marchar 

bien. México, Ill:asil y Venezuela tenían importantes superávit canerciales e in-

(200) Jorge Diuardo Navarrete, op. cit., p. 156-168. 
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clusíve equilibrio o superávit en cuenta =rriente. Los deuO=es de mediana 

cuant!a cano Ecuador estaban en situacidn similar. Argentina ten!a un problena 

que era más danE!stico que e><terno, y el apoyo de los danils paises del área y -

de los Estados Unidos .imped!<i su inclunpl:imiento de pagos mientras lle;¡aba a un 

acuerda can el FMI. Sólo Chile y Perd nx:istrab3.n claras iniicios de deterioro en 

sus cuentas con el exterior. La estrat91ia se centraba claramente en resolver -

el problema de los principales da.idores (inclutdas Filipinas y YUgaslavial, para 

después abordar a los de.idores más pequeños. Se trataba de "ljjnpiar el ambien­

te" sobre el tena de la deuda. Casi todos los pa.t:ses deudores ten!an un acuerdo 

vigente con el FMI o, ccroo en el caso de Argentina, lo estaban negaciardo. Vene­

zuela no requer!a recursos frescos y no entró en un acuerdo fol:lllal con el FMI, 

ni tainpoco lo hizo Colanbi<i, que no pretend!a reestructurar su deuda. Sin Embar­

go, en aml:os casos se negociaron esquenas de monitoreo de las pol.t:ticas ecordni­

cas de dichos patses por parte del Fondo . 

Sin ent:argo, para finales de 1984, el paoorama fa'llOr.Wle para los pa!ses 

Jeudares se aupezó a modificar, pues los resultadas recesivos por el ajuste de 

sus econon!as se hac!an cada vez m<!s evidentes • As! Br"asil susperdi!S su progra­

ma con el FMI al no poder Cl.Jllplir con las metas negociadas y la banca internaci~ 

nal se ne;ó a suscribir el convenio· de Reestructuración mul tianual ya pr4ctica­

mente listo. lldicionalmente, el irrninente c-mbio d,, GObiern:> restó autoncm.t:a de 

gestión a las ne;¡ociad=es brasileños. Por otro lado, la inflación argentina si­

gui6 =ecien:'la y las ne;¡ociaciones can el FMI se estancaran. En Ml!xico resw:gi<5 

la inflacidn y se hicieron evidentes fuertes presiones sobre el gasto pdbl.ico 

que provocaron desviaciones respecto del programa de 1984 y que afectaron en fer 
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ma importante las expectativas para 1985. (20l.) 

(20l.) SHyCP, Direcci6n de eré.lito Pllblico, "Noticias Relevantes que Afectan al. 

Mercado Monetario y Finarciero", juli~ianbre, l.984, Agencia de Noti­

cias Reuters. 
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3. DIVF.RSAS ALTERNATIVAS nIDIVIIXJALES 

Hacia la primavera de 1985, el ambiente de opini6n 

internacional respecto del problema de la deuda experimant6 una brus­

ca modificaci6n. la complacencia generalizada dej6 de manifestarse y 

nuevamente apareci6 el sentido de urgencia. Esta modificaci6n fue r~ 

fleje, desde el punto de vista de los planteamientos de Cartagena, 

del hecho de que muchos de ellos no se atendieron y de que la evolu-­

ci6n de la economía, el a:::rnercio y las finanzas internacionales dio -

un giro que la apart6 del =mportamiento esperaéb. En efecto, se 

acentu6 la incertidumbre sobre el co:nportamiento de las tasas de int~ 

rés. Sigui6 manifestándose una acentuada volatilidad de corto plazo 

y una persistente desalincaci6n de los tipos de cambio, que provoc6 -

canlbios bruscos e in=ntrolables en los precios relativos de los pro­

ductos y alter6 las posiciones de competitividad internacional de los 

distintos países. 

Por otra parte, se dejo sentir un rápicb deterioro 

de las perspectivas de crecimiento sostenido de los países desa=oll~ 

dos, provocado por la súbita y acentuada desaceleraci6n de la econo-­

m!a norteamericana. Se advirtió una clara agudización de las tenden­

cias proteccionistas y de las acciones restrictivas del cnmercio in-­

ternacional. A la vez que se registraba una tendencia decreciente de 

las corrientes de recursos financieros destinados a los países deuoo­

res, lo que contribuy6 a que en 1984 la transferencia de recursos 
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financieros desde los países deudores se elevara alrededor de 40,000 

millones de d6lares. En el .caso de Arrérica Latina, los pagos ¡:or seE 

vicio ascendieron a 30,000 millones de d6lares en 1983 y a 27,000 mi­

llones en 1984, cuesti6n que ha exigido generar super~vit comerciales 

e::,¡uivalentes a iilrededor de dos tercios de las importaciones totales 

y a más del 10% del PNB total de la re::¡i6n. También se pusieron de -

relieve las crecientes dificultades de prolongar indefinidamente los 

procesos de ajuste recesivo de los principales países deudores. 

Este nuevo JXlilOrarna provoc6 que el principal ele-­

rren to positivo de la respuesta internacional a Cartagena dejara de 

ser viable: la segunda serie de oi:craciones de rcestructuraci6n, in.!_ 

ciada en el verano-otoñ:J de 1984. En otras palabras, entre los últi­

ITDS rreses de 1984 y mediados de 1985 se m:xJifiearon radicalrrente los 

supuestos, relativos al canp::1rtamiento de la econonúa,. el carercio y 

las finanzas internacionales y a la evoluci6n de las economías de los 

países deudores, en que se bas6 esa &.--gunda serie de operaciones de -

reestructuraci6n. De esta suerta, surgieron serias dudas sobre la faE_ 

tibilidad de cumplir con los calendarios de pagos previstos en esas -

operaciones. Adcm"is, se acentu6 la percepci6n de que sus condiciones, 

al no incluir límites náxirros a las transferencias por concepto de 

servicio, no son compatibles con las restauraci6n del crecimiento. 

Por lo que se empez6 a hablar de una tercera serie de reestructuraci~ 

nes, sobre bases distintas, y de un nuevo replanteamiento global del 

endeudamiento a trav~s del di~lcgo político. (202) 

(202) Jorge F..cluardo Navarrete, op. cit., p. 168-172. 
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Esta situaci6n de urgencia produjo algunos a=nte-

cimientos importantes relacionados =n el problema del endeudamiento, 

que asimism:> =ntribuyeron a amplir la dimensi6n y alcance del pro-

blema, así cxirro de la necesidad de arribar a soluciones pennanentes 

del mism:>. Estos a=ntecimientos foman parte, directa o indirecta--

mente, de la respuesta internacional a Cartagena. i:estacan entre 

ellos: 

1) REUNION DE OAXTEPEC.- A iniciativa de M!lxi= y 

Panamá se celebro en oaxtepec, Mi~id= a mediados de julio de 1985, una 

reunión a la que acudieron expertos de diez países lati.n:>arnericanos -

participantes en el Consenso de c.artagena. En dicho acto, se =nclu-

}'6 que era urgente instrumentar una estrategia que identifique, país 

por país, el monto máximo de transferencias netas de divisas que cada 

país puede soportar sin poner en peligro la obtención de los niveles 

mínimos de crecimiento que resulten adecuados para satisfacer sus ne-

cesidades sociales y econ:inicas. Esta limitación de las transferen-

cias netas se lograría ya sea irediante la capitalización de parte de 

los intereses o mediante la reanudación de flujos crediticios hacia -

la región. (203) Esta reunión provoc6 muchas especulaciones, pueE_ 

to que se manejó inicialmente caro una reunión secreta, sobre todo, -

entre los acreedores privados quienes interpretaron que el objetivo 

de la reunión era fm:mar un bloque de deudores para inp)ner una acci6n 

unilateral caro solución al problana de la deuda, al filtrarse infor-

rnación sobre su realización, se aclaró que el objetivo fue rrerarnente 

de carácter técni=. 

(203) "Conunicado de Oaxtepec: Eficiencia en el Manejo de la Deuda -
El<terna en Arrérica Latina", Qaxtepec, ~i=, julio 1985, rnilnEo. 
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2) EL CASO DE PERIJ. - El discurso de tana de pose-­

ción del Presidente Peruano, Alan Garc!a (agosto de 1985), sus decla­

raciones del 40 aniversario de la fundación de la ONU, sirvieron para 

p:mer en claro que aun dentro de la esfera de los países =n economías 

de mercado es posible solicitar a la Comunidad Financiera Internacio-­

nal: a) que el servicio de la deuda no represente más del 10 por cien­

to de las exportaciones totales de mercancías de cada pa!s; b) que la 

tasa de interés sea sustancialmente menor a la actual; c) que se lle-­

ven a efecto pláticas con los bancos privados acreedores con el objeto 

de reprogramar la deuda, independientanente de la opinión del FMI y de 

sus programas de ajuste; y d) que esta última institución, de no cum-­

plir sus funciones con J\rrérica Latina, sea sustituida por un organisrro 

bancario regional. 

El caso peruano es de central iro¡:ortancia ya que es 

el único país que decidi.6 pasar de las palabras a la acción, al anun-­

ciar que sólo destir.aría al servicio de la deuda externa el 10% del va 

lor total de sus exportaciones. 

3) REUNION DE I.A HABANA.- El rrovimiento iniciado -

por el Presidente de Cuba, Fidel Castro, que culmin6 en agosto de 1985 

con la reunión de la !!abana sobre el endeudamiento externo de los pai­

ses de la región, tuvo el efecto de hacer ver n!tidamente que el sim­

ple pago de los intereses era suficiente para que después de algunos -

años quedara cubierto todo el capital prestado, ya que la tasa de int~ 
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rés es excesivamente alta. Debido a esta raz6n, se propon!a la crea-

ci6n de un frente c::anGn para negociar el problerra o para repudiar la -

deuda. (204) 

La =nferencia de la Habana permiti6 una confronta-

ci6n amplia y plural de puntos de vista, sin que se aspirara -o, de 

hecro fuera posible- arribar a =nclusiones aceptables para una gama 

tan amplia de participantes. castro ha mantenido la tesis de que la -

"deuda es impagable" y ha propuesto una f6nmla según la cual los pa!-

ses acreedores destinarían una cierta proporci6n de sus gastos milita-

res a reembolsar a los bancos los ll'Ontos que a éstos adeudan los paí--

ses en desarrollo. (205) 

4) Nro:JCIACIONES l\L MAAGJ;N DEL FMI. - la decisi6n -

firme de rruchos paises de la regi6n o::ino Brasil y Venezuela, que sin -

adoptar la posici6n radical de a.iba y Pero, nanifestaron abiertairente 

su intenci6n de establecer negociaciones directas con los bilncos ac~ 

dores sin permitir al FMI ninguna labor de intennediaci6n. !Ds a..rguiren_ 

tos principales para dicha opci6n, y que en el caso de Brasil le llev~ 

ron a proponer ocho cartas de intenci6n al FMI antes de desistir de 

llegar a un acuerdo con dicha instituci6n, fueron la inaceptabilidad -

de tasas reducidas o negativas de crecimiento ecoróni=, la imposibil.!_ 

dad de reducir a niveles excesivarrente bajos el déficit fiscal, y la -

inaviabilidad de políticas antiflacionarias radicales. (206) 

(204) Foberto Gutiérrez R., op. cit., p. 15 

(205) Jorge F.duardo Navarrete, op. cit., p. 174. 

(206) Foberto Gutiérrez R., op. cit., p. 15 
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Dichos a=ntecimientos daiostraban que el ambiente 

en tomo a la deuda presentaba una creciente politizaci6n. En todos 

los foros y en todas las ocasiones, se denunciaba el dif!cil estado 

de las cosas. La deuda se politiz6 en extreno y se convirti6 en el 

~ea de confrontaci6n mis evidente de las relaciones norte-sur. 

Con el prop6sito de relajar las tensas relaciones 

entre acree<'bres y deudores y evitar una explosi6n del problema de la 

deuda, surge el llamado "Plan Baker" cx:rro una respuesta a la crecien­

te politizaci6n del tara de la deuda externa y a las muy claras seña­

les de deterioro de las econcrnfas de América Latina; un deterioi:o que 

amenazaba inclusive =n revertir los procesos denucráticos que venfan 

=brando una fuerza creciente en la regi6n. As:imisrro, en su conteni­

do el Plan Baker oo hizo sill> recoger parte de las demandas establee! 

das en el Consenso de cartagena. 

Con el sui:g:imiento del Plan Baker en octubre de 

1985, la atención tanto de acreedores o::im:> de deudores se centr6 en 

analizar la viabilidad de dicha iniciativa. Con lo cual, el Plan 

Baker lograba su pr.iloor objetivo: desviar la atenci6n de los patses -

deucbres en su intento por un cambio de estrategia sobre su deuda ex­

terna. Efectivamente, en la cuarta reuni6n de los Ministros respo115.e; 

bles del área financiera de los once pa:tses signatarios del Consenso 

de Cartagena, celebrada los atas 16 y 17 de dicianbre de 1985, en la-
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capital de Uruguay~ se dio particular atenci6n al Plan Baker. En la 

Declaraci6n de M:>ntevideo se expresa que "la Propuesta Bak.er repres"!! 

ta un paso positivo al reconocer el principio de o:>rresponsabilidad -

en la soluci6n del problema de la deuda y la necesidad de crecer de 

los países deudores mediante el restablecimiento de las =rrientes 

financjeras a los deudores. Sin ernb3.rgo, la Propuesta se revela cc.no 

insuficiente en raz6n de que el problena de la deuda externa no se 

limita a una necesidad de flujos de caja dado que el volumen de recur 

sos previstos difícilmente al.canzar.'.i un monto que p:Jrmita a los paí--

ceo deudores atender sus obligaciones con los acreedores y a la vez 

asegurar su crecimiento sostenido". En la iniciativa, existen toda--

vía cuestiones importantes por definir, en las cuales, la participa--

ci6n de los países deudores de América Latina ser.'.i Gtil. Falta, por 

otra parte, precisar las implicaciones de la condicionalidad que la 

Pnop•Jesta implica entre los acuerdos de giro del Fl'U y los programas 

de ;:ijuste estructural del Banco Mundial. {207) 

Dado que el objetivo central de la reuni6n fue axe. 
minar el ccmportamiento reciente de la econanfil inten1acional, en es-

pecial lo referente al problema del endeudamiento externo, a sus con­

secuencias negativas en la reactivaci6n de la e=nomfa regional y las 

pmpuestas y acciones futuras del Consenso al respecto, los ministros 

(207) Consenso de Cartagena, "Declaraci6n de M:ontevideo", Montevideo, 

Uruguay, Cl:lrrercio Exterior, Vol. 36, NGm. 1, enero 1986, p. 78. 
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:reunidos en Montevideo no se limitaron a reaccionar frente a la ini-­

ciativa estadowiidense, sino que abordaron cuestiones nás sustantivas 

corro fue proponer wi progralt'a de eire:rgencia para la negociación sobre 

deuda y =ecimiento cano respuesta al sentido de urgencia y gravedad 

de la situaci6n por la que atraviesa Anérica Latina. En su =ntenido 

se actualizan planteamientos anteriores del Consenso y se incluyen -

otras novedosas. Entre los pri.'ncros destaca, la decisi6n de subordi­

nar el manejo de la deuda al crecimiento de la regi6n para lo cual es 

urgente: 

1) El descenso de las tasas de interés a sus p~ 

dios hist6ricos y la reducci6n de los márgenes bancarios, únicas for­

mas de reestablecer la normalidad en el sistema financiero internaci~ 

nal. 

2) El establecimiento de un limite de transferen-­

cia neta de recursos por servicio que no arrcnnce el logro de una r.eta 

mínima de crecimiento del producto. As! =rro la fijaci6n de !!mi.tes 

al servicio de la deuda en relaci6n con su capacidad de exportaci6n. 

3) La =n:li.cionalidad tradicional y la que se apl.!:_ 

ca para el "ca!l'bio estructural" deberán adecuarse a las condiciones y 

'objetivos c=n6micos y pol!ti=s de cada pa!s. la condicionalidad 

del FMI deberá tanar en cuenta las exigencias del crecimiento. 

Entre los elementos novedosos de la Declaraci6n de 

l'bntevideo destacan: 
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0 Ia propuesta de separar la deuda ya acumulada de 

las nuevas corrientes de cr.:kl.ito. Con respecto a estas últimas podrá 

establecerse la conveniencia de tratarlas en fonna preferente tanto -

en lo que se refiere a la prioridad de su pago caro a los plazos de -

arrortizaci6n y su vinculaci6n con los orga.'lisnos multilaterales de 

farento. 

0 El incremento sustantivo (20% anual en los pr6xi_ 

rros 3 años) y la agilizaci6n del flujo de los fondos proporcionados -

por los organisrros multilaterales de fcrcento a la regi6n. 

0 El aumento del flujo anual de cr&:litos de la ba!::!_ 

ca comerciul a los países del .'irea, cuidando que éste sea cuando ITEnos 

igual al ritmo de la inflaci6n internacional. (208) 

Después de hacer esta breve revisi6n de la respues-

ta de los países latinoamericanos a la crisis de Qndcudamiento, nos 

podemos dar cuenta que a lo largo de los primeros t.Les años del probl~ 

ma han surgido para su soluci6n una gama de valiosas propuestas y al--

ternativas, que van desde la formulaci6n de acciones concretas a seguir 

hasta la rroratoria masiva de la deuda que han permitido que la regi6n, 

y en general todos los países deudores del Tercer Mundo cuenten con un 

panorama plural de alternativas que no s6lo han sido propuestas, sino 

también se ha discutido su instrumentaci6n. Asimisro, es de fundarren-

tal importancia la creaci6n de un foro exclusivo para los países lati-

noamcricanos, caro lo es cartagcna, para discutir y proponer un progr~ 

ma de seguimiento y a=iones sobre un problena específico ccm:> es la -

(208) !dan, p. 78-79 
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deuda externa. Sin anbargo, a pesar de que existe la estrategia a ni-

vel te6rico para hacer uso del poder negociador de los deudores que 

obligue a los acreedores a entrar en negociaciones con vías a un nuevo 

enfcque fuera del ortodoxo, la verdad es que actualmente la mayoría de 

los prestatarios siguen negociando corro en el inicio de la crisis de -

pagos: bilaterallrente. Al respecto, el econcrnista argentino Aldo 

Ferrer enfatiza,"hasta ahora no se ha utilizado prácticamente el poder 

negociador de los deudores. En 1982, los banqueros internacionales se 

sorprendieron con la posición adoptada que se orientó a tener al día -

la cuenta de los bancos acreedores. Es hora que todavía no se expli-­

can el por qué no se integro un club de deudores." 

El misrro Ferrer ofrece una hipótesis en ese sentido 

y advierte que "en realidad la fonnación de un club de deudores es una 

decisi6n política que cada naci6n latinoamericana la maneja fundarnen--

tal.rrente caro una cuesti6n interna, situación que ~ide que prospere 

una acción concertada en ese terreno, a pesar de que·caro la propia in 

tegraci6n econ6nica de la regiór;>. resulte un "inperativo histórico". (209) 

J)b menos importante, se agrega a este obstáculo de 

carácter interno, la constante y firme oposición de los acreedores a -

una soluci6n generalizada o a cualquier acci6n conjunta de los deudores. 

(209) Yuri Serbolov et. al., "La Integración de América Latina avanza 

en el dis=so, no en la práctica", El Financiero, agosto 4, 1986, 

p. 20. 
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AS!, la actitud de los acreedores -gobiernos y bancos- ha estado orien­

tada a dividir a los pa!ses, ya sea ofreciendo mayores concesiones a 

unos y ejerciendo algún tipo de presi6n a otros. Cono lo confirma 

Sergio Bitar, un asesor del SEU\ en caracas, "Washington y los bancos 

están disuadiendo a las naciones latinas a colaborar, prometiendo un 

triltmniento más rápido si actuan individualmente. Este ofrecimiento 

fue insistente despu!!s de la Conferencia de Quito, ya que a ra!z de 

!!sta surgi6 la posibilidad de la foi::mulaci6n de un "~rtel de deudores". (210) 

Este objetivo de la banca de mantener las negociaciones bilaterales ha 

sicb posible gracias al apoyo de las instituciones financieras, en par­

ticular del FMI. De esta fonna, si bien toda la diplanacia regional -

que se desarroll6 a partir de entonces, ha contribuido a crear una at-­

m5sfera favorable en la bGsqueda de mejores t~ntiinos para los deudores 

y además ha tenido ccm:i resultado el surg:imiento de una amplia gama de 

alternativas de soluci6n al problana de endeudamiento, la verdad es que 

en el terreno de las negociaciones, el deu¿,,r está cada vez en mayor 

desventaja -ante su urgenciil de financiamiento exterrv::>- mientras el 

bloque de acreedores est1'i más s6licb y organizacb, al conservar y afi~ 

zar su control sobre el manejo de la deuda externa, en especial del 

gobierno y banca estadounidense, lo cual es evidente con la instrument~ 

ci6n del Plan Baker. 

(210) Michael A. Gardenswartz, op. cit., p. 97 



e o N e L u s I o N E s 

l. - La magnitud e impl.icac~one.s_ de ~a, crisis ~e la deuda externa que estalló 

en 1982 desencadenó uná larga_ y_-_.c.ompleja actividad negociadora entre - -
_, .. . 

los diferen;es· pa~ticiP~~-t-e_s 'i_.ri~oluc_rados en el problema: banco.S y go--

biernos acree~oi:.es, organismos internacionales y paises deudores·. -_La -~ 

efectiva cooperación dé los tres primeros por establecer un .esquema· que 

evitara el colaps~,d~l·:~~ste~a financiero internacional se hizq_ evidente 

_en la rápida aplicUC_ió.:i·.cie :un ."paquete de rescate" de los grandes deu-
, ' .. _· .. 

dores, dando bomo··r~sult~do· la .creaci6n de un esquema ortodoxo, conocido 
< ... :'- '~-' :: 

como "reesc~Jú.t'.~··/Q'~i.6~:~ 'de; ln deuda externa". 

:.<,~ • . -.: .- ~· -~ -

. :'<.~< ::'.~-->~}> '., -· ' 
2.- Oesde su·s ini.C:Í.o:S :eSte esqu·ema::'Sc ha. llevado ·a cnho··en base nl sistema -

·':· ... - ·:--: '; 

de negó.cia.ción AéREE~_ORES-lll~ÜDOR, ~el. cu·a·1_ 4.~p~ic:n·,-gr:and_e-s· aesv~ntajas p~ 

ra el po1ís en problemas" f~nat).ciCr~s .. ;Yn ·que_,,,mien~:ru~_-__l_o_s ricreedores 

priv:J.dos ncv,ocian en grupo· repr_esentad~s-'- por ·et ·~comité han-cario", el -

deu<lor e.s oblig.ado n hacerlo individ_ual~C:~t'~; MiiS uún-, en el proceso 

de 11cgociaci~n, In hancn internacion¿l~es __ Qpoyada por .sus autoridades 

monetarias y el FMJ. Así, los Aobterilos .'ncreedore~ re~lizon ln 11 lahor 
' . . 

pal It icn 11 de J as ncgoc iacione_s_ ·:·co1_l·.-,:~1. p.3,~s·, - .,-.1 J nnando el camino a sus 

bancos nac.:ionn les pu rn -·que ·º~:~.~--~-~1-~-:~:·~~-~ -.. ·iás ', c~n<liciones · f"inanci'e·ras del -

ucue rdo de rcest ruc turocic3n.:'>- :f~ii--~~\:~~f·~~-~~·-~:·;·~"_~."~ i' ;.-'F~ii-. se' e_nc~Tga de impo-­

ner las medidas de ajust'e:ecpnéj~Íc~;'.},'t,r~ué.s de: una ,!)Úrta. dé Inten-

ción" y de "supervisar';,';~l1.lh~,f~~~~'.i,~~~\~ir~.~~~~~~~~~i,~:~~ función de 

supucs to in te rmed inri~): .d~·,:.'.."J ~tsj·~--~Ái:~'{~~~"'tt,"N~'.~:~L¿;R~Y.~.~--~{:"-~ri'.'·~·~·~·'.,· Ca ~ác t''er in te .E 

nacional. lle ésta forn1~ ~ L t~U?~'~,~~;,}ki~Á~f:h~'.~~~~~,riH~ a L mismo tiem 

po en negociaciones. co1~ ... :s~:s: _<l_~-~~_'-~·~:l~~~:.:~_¿/~-~-~4;~'~.~~~~~-> 
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3.- Este sistema de negociación refleja claramente la estrecha relación de -

trabajo y coincidencia de intereses entre los diversos acreedores -ban-­

cos, gobiernos y organismos financieros internacionales- formando así un 

frente común en las negociaciones con el país, lo que les ha permitido 

mantener el control del manejo de la crisis de endeudamiento. 

4.- Por otra parte, aunque el proceso de reprogramación de la deuda incluye_ 

compromisos tanto para acreedores como para deudores, en realidad son -­

éstos últimos quienes han soportado el mayGr peso de la crisis. Efec-­

tivamente, los acuerdos se firmaron sobre supuestos que no han sido cum­

plidos callalmente de parte de los hancos privados, particularmente en el 

aspecto de proporcionar nuevos empréstitos. Los créditos que han otorg!!. 

do han sido derivados de los procesos de reestructuraci5n y estrictamen­

te en el mo11to necesario para que el país deudor pueda pagar los réditos 

vencidos sobre préstamos viejos; mientras los préstamos voluntarios han 

sido casi nulos. Asi, mediante este procedimiento se ha evitado la int~ 

rrupción masiva del flujo de pagos, ya que garantiza que las utilidades 

bancarias se concreten. 

5.- El éxito que ha logrado la banca internacional privada a través de este_ 

eSquema y la aplicación generalizada del mismo, explican porqué sólo ha_ 

aceptado el mecanismo de reestructuraci5n de la deuda externa del pa!s -

con problemas de pagos como única solución, manteniéndose firme en su -­

oposiciSn rotunda a cualquier alternativa diferente. 
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6.- En contraste, para el deudor el proceso de reestructuración no significa 

una solución real, efectiva. Aunque, inicialmente representa un alivio_ 

temporal, a la larga no es más que un esquema vicioso de "adquirir nue­

vas deudas para pagar viejas deudas", además es importante subrayar que_ 

la extención de los vencimientos implica mayores réditos lo cual conduce 

a un mayor endeudamiento. Asimismo, los países se ven obligados a cum-­

plir toda una serie de medidas financieras y económicas impuestas por -­

sus acreedores, que el tiempo y los resultados han demostrado sus efec-­

tos recesivos sobre las economías deudoras, con un alto costo social re-

flejado principalmente en el vertiginoso deterioro del nivel de vida de 

los pueblos pertc11ecientcs nl Mundo subdc8arrollado. 

Otro factor que hace que el alivio del proceso de reestructul-ación sea -

relativo es que el deudor esti sujeto a la volatilidad ~e l~s tasas in-­

ternacionales de interés, las cuales a su vez oscilan en función de las_ 

políticas finunclcras de los países ncreedores. 

7.- En consecuencia, el tradicional esquema de cartas rccesionistas y de 

austeridad impuestas por el F?-tl ha contribuido en forma sustancial para_ 

que la crisis de la deuda externa se huya convertido de un problema fi-­

nanciero en una crisis global crónica de las economías del Tercer Mundo_ 

que las mantiene en una virtual insolvencia, ya que mediante el actual -

sistema de pago de sus débitos un n~mcro importante de estas naciones -

genera y capta recursos pr5cticamcnte s6lo para cubrir el servicio -

de su deuda, convirtiéndose así en exportadores netos de capital, situa­

ci6n que elimina to<ln posibilidad de un crecimiento sostenido. 
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8.- Si bien es cierto que a través de las diveras etapas de reestructura- -

ción los bancos han mostrado cierta flexibilidad en el terren~ de las -­

renegociaciones -alargamiento de los plazos. reducción de lo~ márgenes ha 

:Jucedido porque no han tenido otro camino, es decir, cuando los países -

han llegado a la imposibilidad de pagar el servicio de sus adeudos en -­

los términos originalmente planteados; pero esta flexibilidad nunca ha_ 

sido en la medida que represente una verdadera solución para los endeu-­

dados, sino únicamente en el sentido de dar un respiro al país para que_ 

no se interrumpa el flujo de pagos. Además es importante tener presen­

te q'1e las pcquefias concesiones no tas otorgan ~ratuitamente los acre~d~ 

res, sino que vnn ligadas a una mavor condicionalidad. 

9.- Paralelamente a J.a fuerte actividad ncgocia.don1 de carácter "téc.nico· que_ 

concretó las etapas de reestructuración, se desencadenó un·a gran activi­

dad diplomática en los diversos foros internacionales existentes e incl~ 

so se crearon otros nuevos en la bGsqueda de soluciones. Del seno de -­

estos foros J1an surgido diferentes enfoques c<1mo interese~ l1ay, sin em-­

bargo. desde el inicio <le la crisis financiern l1a predominado el enfoque 

de la banca privada como soll1ción. Su estrategia consiste básicamente -

·en que la crisis de la deuda externa debe ser resuelta a través de un -­

esquema estrictamente técnico-financiero (el proceso de reestructura- -

ción) que no co11templa aspectos políticos y sociales, asimismo. el pro­

blem~ debe ser tr~tado mediante el sistema caso por caso, lo cual signi­

fica negociar país por país, y nunca aceptar una solución global. 
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10.- Este predominio de la política y estrategia de los acreedores privados -

ha sido posible principalmente porque han demostrado una extraordinaria_ 

capacidad de organización para formar un frente unido ante los deudores_ 

y porque han seguido al pie de la letra la regla de oro del gran capi-~ -

tal: no actuar aleatoriamente, sino que las previsiones son condición -

fundamental de su supervivencia, que a lo largo de la crisis de la deuda 

externa ha sido ampliamente demostrado. 

En efecto, conforme ha ido haciéndose más compleja la crisis de endeuda­

miento los bancos se han adelantado a los acontecimientos, sus reuniones 

se han orientado a crear los mecanismos y estudios necesarios a todos 

los niveles y en todos los frentes para protegerse de cualquier decisión 

unilateral de los deudores. La prueba mis reciente la constituye el - -~ 

Plan Haker, a través del cual los bancos comerciales pretenden convertir 

al Banco Mundial y al Banco Interamericano de Desarrollo en un banco co­

mercial más, y exponerlos a los mismos riesgos de incumplimiento y rees­

tructuración que sufren los primeros, bajo la tesis de que de esta mane­

ra evitan tales posibilidades. Así, actualmente los bancos se encuen- -

tran preparados ante cualquier reacciOn de sus clientes individual o de_ 

grupo que pueda representar una amenaza a sus intereses. 

11.- Además de su unidnd interior, simultáneamente la banca privada ha busca­

do fortalecer su posición a través del apoyo de sus gobiernos y de los -

organismos financieros internacionales, quienes han reiterado su políti­

ca en las reuniones que cada grupo efectúa para analizar el problema de_ 

la deuda externa. 
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En ese sentido, el tratamiento de la deuda externa en las reuniones -

que llevan a cabo los gobiernos acreedores han estado orientadas a rei-­

terar la política de su banca nacional y ruptura de relaciones bancos- -

deudor, teniendo una actitud conciliadora y optimista cuando han adver-­

tido el peligro de un fortalecimiento de parte de los países deudores --

en su lucha por mejores términos de su deuda. En particular, la inter-­

vención del gobierno norteamericano ha sido central en ese aspecto, -

quien ha mantenido el liderazgo en el manejo de la crisis de endeudamie~ 

to,sobretodo de la región de América Latina. 

12.- En cuanto a la posición de los _orA.:tnism~s ,fi~aíic:ie.~a:s.:i~~te_rnacionalcs -­

ha sido la de reafirmar el eHquemn fo1).domoi:iet.é!ristl1·~· :sub~ayando la nece-

sidad de continuar con las políticas de ajuste y austeridad en las eco-­

nom!as deudoras. Asi, en el seno del FMl y del_Hnnco Mundial vemos que_ 

no se han pre~cntado soluciones concretas para el mundo en desarrollo. -

Lo cual es fácil de comprender si consideramos que el poder de decisión_ 

radica en las naciones desarrolladas, destacando la gran influencia de 

Estados Unidos que a partir de la crisis financiera Ita convertido a -

estas instituciones en valiosos instrumentos para el control del manejo_ 

de la deuda del Tercer Mundo. 

Por tanto, la posición de los gobiernos acreedores y organismos financi~ 

ros internacionales demuestran una abierta coincidencia de intereses y -

complementariedad en sus acciones con la banca privada internacional con 

el propósito de debilitar todo intento de los deudores que represente una 

alternativa diferente al esquema ortodoxo. 
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13.- Por su parte, la respuesta de los países deudores a su crisis financiera 

fue de aceptar individualmente el esquema de reestructuración de su deu­

da impuesto por los acreedores privados sobre la base de que la coopera­

ción de todos los participantes ser!a equitativa, con todas las implica­

ciones y condicionalidad que el esquema significaba. No se detuvieron -

a explorar consecuencias ni a preveer acciones a futuro para fortalecer -

su posición como bloque. De esta forma la actitud inicial del numeroso -

grupo de países deudores fue negociar aisladamente frente a la fuerte y 

unida posición de sus prestamistas. 

No fue sino hasta que resintieron la sólida posición del grupo bancario 

y el endurecimiento cada vez mayor de las condiciones crediticias -como­

las constantes alzas en las tasas de interés- cuando comenzaron a adver­

tir la necesidad de un cambio de estrategia, siendo especialmente activa 

la región de América Latina, ya que esta zona era -y continúa siendo- el 

foco del problema de endeudamiento debido a la magnitud y estructura de­

sus débitos. 

14.- Con ese fin se iniciaron toda una serie de reuniones para analizar la -­

crisis financiera del área dando como resultado la creación del consen­

so de Cartagena, el cual adquiría una importancia central para los paí­

ses deudores ya que:- Se creaba un foro propio latinoamericano no sólo 

para estudiar sino también para plantear acciones concretas sobre el t~ 

ma espec!fico de la crisis de la deuda externa. 

Dado que la mayoría de los deudores latinoamericanos enfrentaban los 

mismos problemas financieros, mostraron una amplia receptividad Y simp~ 

tía a lo expuesto en el foro. 
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El carácter de las reuniones era innovador, pues participaban tanto -

Ministros de Finanzas como Ministros de Relaciones Exteriores, lo que 

expresaba la esencia de un enfoque diferente, con amplias connotaciones_ 

políticas que rebasaba el esquema exclusivamente financiero que se ve- -

nía aplicando por los acreedores. 

De esta forma, el Grupo de Cartagena se perfilaba como el foro ideal - -

para fortalcer al grupo deudor, asimismo presentaba la oportunidad de -­

una negociación conjunta. 

15.- Sin embargo, pese a estas condiciones favorables el consenso y la unidad 

de los países de la región se fue debilitando, debido en parte a las 

acciones divisionistas de los acreedores y en parte a las diferentes do~ 

trinas pol{ticas al interior de cada país. 

16.- Así, ante la imposibilidad de concretarse un frente deudor latinoameric~ 

no, a partir de 1985 comenzaron a surgir un sinnúmero de diversas alter­

nativas individuales como solución a la crisis de endeudamiento que ex-­

presan un cambio de mentalidad en el deudor, reflejo de la urgencia de -

una modificación en la estrategia ortodoxa fondomonecarista. Pero este_ 

cambio no ha sido significativo en la mayoría de los casos, pues pese a_ 

la existencia de esa amplia gama de alternativas, los países deudores 

han continuado con la actitud de pagar el servicio de su deuda mientras_ 

se pueda hasta que llegue la nueva reestructuración. 

En consecuencia, aunque el problema de la deuda externa es una cuestión_ 

que ha establecido codas las condiciones propicias para la integración -
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de América Latina sin embargo, al igual que ha ocurrido en la esfera - -

del comercio, política, etc., la creación de un frente latinoamericano -

por la defensa de sus propios intereses ha tenido importantes avances en 

el discurso, pero los resultados no han sido los deseados en el momento_ 

de concretar acciones. Si bien las reuniones latinoamericanas han crea­

do una atmósfera favorable en la búsqueda de mejores términos para la -­

región y en general para los países deudores, no han tenido un impacto -

directo sobre las negociaciones bilaterales. 

17.- En síntesis, pese a las arduas rondas de negociaciones y a la infinidad_ 

de reuniones de todo tipo (de análisis, diálogo, de tomar acciones, 

etc.) y a todos los niveles (de grupo, regional e internacional) que_ 

se han realizado ya por varios años en torno al tema de la deuda externa, 

la realidad es que los países deudores no han resuelto estructuralmente_ 

su crisis financi2ra, todo lo contrario, la mayoría de ellos enfrentan -

una situación económica y financiera más aguda y más compleja que la ex­

perimentada en 1982, los mecanismos que se han instrumentado a lo largo_ 

de estos anos, sólo han pospuesto el estallamiento de la "bomba de la -

deuda externa", puesto que el peligro de una moratoria unilateral está -

latente. 

Hoy en día su dificultad de pagos no se refiere únicamente a la amorti-­

zación de capital de su deuda, sino también incluye serias dificultades_ 

para cubrir sólo los intereses, y en aras de cumplir con este compromiso 

externo, los gobiernos deudores han reducido drásticamente los recursos_ 

destinados al desarrollo, lo que ha conducido prácticamente al estrangu­

lamiento de sus economías. Así ante el empeoramiento de la situación --
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económica y financiera de un número importante de países en desarrollo,­

es clara la urgente necesidad de modificaciones sustanciales en el sis-­

tema de pagos vigente. 



- 239 -

A L T E R N A T I V A 

Como quedó demostrado a lo largo de esta investigación la crisis de la deuda -

externa es una manifestación más del inequitativo sistema económico dentro del 

cual están inmersos los países subdesarrollados, por lo que las implicaciones_ 

del problema trascienden la óptica técnico-financiera para inscribirse como -­

uno de los temas políticos más relevantes de la agenda de la cooperación regi~ 

nal y de las relaciones internacionales en general. Por lo que es urgente la_ 

necesidad de que se adopten medidas tendientes a transformar radicalmente las_ 

políticas financieras y comerciales de los países industrializados. 

Ya en este trabajo se han enumerado las diversas nuevas fórmulas para solucio­

nar la crisis financiera, tanto las que se han propuesto como las que se han -

instrumentado. De esta amplia gama de alternativas es 11eccsario diferenciar -

entre la mejor solución y la factibilidad de su aplicación, dado el pequeño -­

margen de negociación de los países deudores. Así, bajo las condiciones prev~ 

lecientes no resulta fácil establecer una solución concreta al problema de la_ 

deuda e~terna que agobia a los países subdesarrollados. Por ejemplo, la situa 

ción actual es muy diferente a la prevaleciente en los dos primeros años de la 

crisis, cuando una posibilidad real hubiera sido negociar conjuntamente para -

obtener condiciones que realmente significaran un alivio de la deuda. Hoy en 

día resulta un tanto más difícil de realizar pues los países han avanzado en -

su alternativa individual, por otra parte, se advierte un debilitamiento en su 

poder de negociación a nivel de cada país y de región. 

Por tanto, más que una solución concreta nos interesa establecer algunos aspe~ 

tos relevantes que, en nuestra opinión, mejoren la posición de negociación del 
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país deudor independientemente de la alternativa por la cual opte. Asimismo -

queremos aclarar que las siguientes consideraciones se refieren específ icamen-

te a la región de América Latina, pero aplicables a los países deudores en ge-

neral. 

Una solución favorable a los~ países -deudó'~e-~~· ·'t~:i.~he:-· Q'ife :'.:s~:~g<¡{·."d~~·: ~l:i'~s · ~ismos, 

ha quedado probado en este trnS<fJo 'qtie'~Ü~~~¡,~ .. _;;~,.i~t-:itf:;fx~:;:J~~kft~~onen o --

:::::·:: ::::::::::::::::::¡~:~t~~l~~:if i~f~tf ti~f ~~~{~1?~'.i"::~" 
puede pedir que definan una ·.pálítica:.de~_:_desa:Í:'-rol-1Cr?s'oCi.BL'. par:a~·-uft ::•jfais. Tam--

. ~ . . . ,. . · ·" ~-" .. '- ',,_, .. ~~:'-~.:·:~~.'.-:;!~F ··}~~j-~;X::;;~:'.-~j~1:<.~~;~;,~_~;.:0-~:~ ~i~f:.~:;.: t:·~-L~}~~\;:::·,'·::.:- : .' · : · 
poco se puede espe"_rilr gran cosa de~ los org'pn_'isµios';o.finanC·ieiós :·-int~_r_n~_cioriales, 

, ~-~~/-/·,:. -};r.:~\·--?:'-kk.=/~_,/f:: ... ~·,_;· .. ~~."~ .. · .. ·,_· · · - · 
donde el enorme grupa· de_. Piií~·et deudores:.ti:ene :'.Y?z :. pero_~. no. yó_t_o; d·ebido a que_ 

están fuertemente inf ll;JÍ~-~S .. :~~~:· ··1\ls '\/2~-~~~~~;¡~~:~~-·; ·:~~->>;~'.' 

En este sentido, una alternativa cOncret·a que· resulta vlable para todos los i!!. 

volucrados en el problama, es sin dÍ.lda, ciue ·las p·aíses opten por limitar el 

servicio de sus deudas externas y decidan romper con lc1s esquemas marcados por 

los bancos, prueba de ello es que las naciones que así lo han decidido se_ 

encaminan a tener una mejor situación para sus economías. además es una medida 

que a mediano y largo plazo resulta favorable incluso para los acreedores. De 

esta forma, los países latinoamericanos deben definir ellos mismos una políti-

ca propia que les permita superar la crisis y cumplir con responsabilidad sus_ 

compromisos internacionales pero subordinando ~stos al proyecto de cada naci6n 

y a las necesidades de su población. 
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El éxito de un movimiento de esta naturaleza dependería de la capacidad de - -

coordinación y de fuerza política que tuvieran las naciones latinoamericanas -

para plantear al exterior y llevar a la práctica en lo interno políticas de 

corte más heterodoxo respecto a la que marcan los acreedores. Lo que exige un 

cambio de estrategia en los deudores que provoque uria actitud más firme y orí-

lle a sus prestamistas a cumplir con la respon.sabilidad que les corresponde en 

el problema. 
·.--. "'-~;~~~/. 

-.,> 

Para lo cual. es neccsnri~ qu~ }os;· d·eudci~·eS·f-tC:nilé'il·:en::,_~~J."erita :;1~ti" ·_:i~~-~_i::'t_·á~c;:1a de_ 

solidaridad de grupo o de rcgi5~·>:t¿~~-/Ü'~·~;::·¿;:~~.~>~~-~''ik~~~~~'~t~{~>~~q·Ü~-- :'.(~:~:·in ten--
':' : ~ ~ ;; ~. ' ;." . 

tos de los países dé pasar a lOS·: 11e·chOS,. eO. Cúllnto·.,,a ·:·nue.~~s·~- f.~Fffilfia~::'.·:c(e. 'abordar 

e1 pago de1 servicio, tengan éxrto ; ~~ rean im~e:d,id.º~ ~ºi:-.}~s'.P~C.i4~~e~ cie --

1os acreedores. Un.ejemplo claro dé:' él i:·ó· ·~·s :_"¿1.- :.~~-s~·~ d~-:\>e.fri·;· .... p·~·¿:~ ~:p·e·S~.: a.;su· -
. ,· ·:;!:··;· "j· :~: 

~;:::~;~::::~:::,:;::~:::i:~::i:¿f :t~~~i~~f ii~lt~i~}~f~~~:~:~:: 
hechos. :·.~:~~;:.'.;~. ··.:.>}~:.·':' ·: .. ~.;:>~-~:.'.'.~~~:~ ~~;-: 

Finalmente, aunque cada pnís tiene su pro·~·ia realidad .y docti:'ina política, es_ 

necesario que conjuntamente se busquen los m~canismos que beneficie~ al irea -

latinoamericana, pues los problemas siguen siendo comunes p"lr lo.que es no sólo 

válido sino urgente emitir opiniones de manera concreta, para que las naciones 

de Amirica Latina sean capaces de establecer sus propios modelos de desarrollo 

y defenderlos con ixito en los foros internacionales frente a los acreedores -

sólo así la situación podrá mejorar. Sin embargo, ésta todavía es una propo--

sición ideal, tal parece que los países deudores se preocupan más por las cons~ 
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cuencias que por las ventajas de utilizar su poder de negociación regional - -

o de grupo. 

ENERO 1987. 
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ANEXO 1 

CLASIFICl\CION DE PAISES POR REGION GEXX;RAFICA 

Africa, Sur del Sahara 

Alto Volta 
Benin, Rep. Popular de 
BDtswana 
Burundi 
carrerun 
Centro Africana, Rep. 

Q-iad 
eorroros 
Congo, Rep. Popular del 
Costa de Márfil 
Etiopía 
Gabon 

Ganbia 
Ghana 
Guinea 
kenia 

Lesotho 
Liberia 
Madagascar 
Malawi 
Mali 

Mauritania 
Mauricio 
Niger 
Nigeria 
R.landa 

Senegal 
Seydlelles 
Sierra Leona 
Sanalia 
sudan 

Suazilandia 
Tanzania 
Togo 
Uganda 

Zaire 
Zarrbia 
Zirrt:>abwe 

Este de Asia y el Pacífiro 

Corea, Rep. de 
Fiji 
Filipinas 
Hong Kong 
InCbnesia 

Malasia 
Nueva Guinea 
Salon6n, Islas 
Sam::>a Occidental 
Singapur 

Tailandia 
O tres 

América Latina y el Caribe 

Argentina 
Barbados 
Bolivia 
Brazil 
C"lile 

Colombia 
Costa Rica 
D::minicana, Rep. 
Ecuador 
El Salvador 

Guat€mala 
Guyana 
Haití 
Ho1)duras 
Jamaica 

Méxiro 
Nicaragua 
Panamá 
Paraguay 
Perú 

Trinidad y Tobago 
Uruguay 
Venezuela 
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Norte de Africa y el Medio Oriente 

Argelia 
Egipto 
Irélh 
Irak 
Jordania 

Líbano 
Marruea:>s 
Onán 
Siria, R9p. Arábe 
Tunisia 

Yemen, Rep. Arábe del 
Yerren, Rep. Den. Popular 

Sur de Asia 

Afganistán 
Bangladesh 
Burma 
India 
Maldivas 

Nepal 
Pakistán 
Sri Lanka 

Países Medí te=áneos más dasa=ollaclos 

Chipre 
España 
Grecia 
Israel 
Malta 

Porb.lgal 
Turquía 
Yugoslavia 
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