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INTRODUCCION

La presente investigacion tiene como fundamento el exponer el papel que ha jugade el
Fondo Monetario Internacional en el contexto mundial, pero sobre todo a raiz de la crisis
financieras de los 0ltimos tiempos y que han repercutido tan draméticamente en los paises
emergentes que se encuentran en transicion econdmica, Los recursos manejados por paste
de las instituciones come el FMI y ef Banco Mundial no ha sido suficientes para enfrentar
el crecimiento del mercado mundial de mercancias y capitales. Mientras que el
condicionamiento de las politicas econdmicas que el Fondo ejerce tampoco ha permitido a
dichos paises retornar a condiciones de eredibilidad macroeconomica, estabilidad y
certidumbre

A raiz de las Ghimas crisis financieras los paises industrializados se han dado 2 la tarea de
establecer lineas de financiamiento con el fin de menguar las crisis para que no repercutan
en su economia, lo que ha requerido que, mediante los organismos establecidos después de
la segunda guerra mundial, otorguen préstamos tratando de frenar el detericro provecado
por la crisis y especialmente aislar sus efectos para evitar el efecto “contagio™

De ahi el interés en la presente investigacion de analizar la creacién de una de las
instituciones que ha jugado un papel preponderante en los Gltimos cincuenta afios y que
viene a hacer la principal fuente multilateral de recursos, A su vez es necesario comprender
el papel de los Estados Unidos en la actuacién del Fondo, iratando de imponer sus politicas
a los paises que requieren préstamos, por elle los fondos que brindan los organismos estan
sujetos a clertes requisitos que condicionan las decisiones mas importanies de politica
econdmica

Debido a que los fondos no han sido suficientes y los condicionamientos st bien se han
dado no han resuelto los problemas de fragilidad, se trata también de investigar &l por qué
de esios acontecimientos v, sl en un futuro esta deficiencia se podra resolver de manera

comecta para que los paises con las necesidades de recursos desarrollen sus propias

propuestas estratégicas de desarroilo.

Las stituciones creadas en Bretton Woods que fueron parte de la corma etapa de

crecimiento con estabilidad de los afios de la posguerra, estan siendo objeto de estudio v



reforma, cuestionadas en los hechos por las sucesivas crisis financieras cada vez mas
costosas y gue no pueden ni prevenir ni resolver de manera eficaz El amplio ¢crecimiento
de recursos financieros por el mundo globalizado, es un crecimiento de fondos que son
manejados por los grandes bancos internacionales y por los grandes inversionistas
institucionales (fondos de pensién, aseguradoras, fondos mutuos, entre otros). El Fondo
Monetario Internacional ne posee nl los fondos necesarios ni la capacidad para frenar los
movimiento especulativos que puede emprender cualquiera de estos grandes bancos o
inversionistas institucionales Es tal el volumen de fondos que manejan, gue cuando
cambian sus inversiones de cartera de un fado a ofro provecan grandes crisis financieras en
los paises en desarrolio cambiando sus carteras. Ni el Fondo ni los gobiernos de los paises
en desarrollo poseen el poder y los fondos necesarios para frenar estos movimientcs
especulativos De ahi la enorme preocupacion gue ha llevado a reflexsonar acerca de una
Nueva Arquitectura Financiera Internacional, cuestion que también debera ser analizada en

este trabajo.

i. OBJETIVO GENERAL:

El principal objetivo es desarrolfar una investigacién acerca del cambiante papel del Fondo
Monetario Internacional desde su fundacion hasta nuestros dias Comprender su desempefio
frente a los grandes problemas financieros contemporaneos, en especial el disedo de Jas
politicas econémicas para alcanzar cambios estructurales en los paises con elevados
servicios de la deuda y con problemas estructurzles en balanza de pagos Asi, se busca
establecer la interrelacién entre la principa!l institucién de Bretton Woods que es el FMI
entre la aplicacién de sus politicas econdmicas v los objetivos para los cuzles fue creado
Ademas, sus politicas y los paises que han recibido la ayuda econdmica, la forma en que se
viene dando en los tltimos afios y el grado de éxito o fracaso en sus recomendaciones para
los paises donde ha recaido su ayuda Para esto usaremos estadisticas del prepio Fondo y de

los principales paises en cuesiion sobre todo en los Gliimo afios



k)

ii. OBJETIVO PARTICULAR:

La idea principal de este trabajo de tesis radica en conocer y analizar el papel que ha jugado
el FMI y los Estados Unidos, ademas de los principales paises industrializados en cuanto a
las politicas aplicadas por la institucién principal que es el FMI, hacia los paises con
problemas econémicos, en un principio en balanza de pagos y en los Gltimos afics por las
sucesivas crisis financieras. Por lo cual es importante hacer un analisis de esta institucion,
cuales han sido sus alcances y como resoiver dichos problemas

Ademas existe también problemas de tipo politico en las economias semi-industrializadas y
gue buscan resolver sus problemas de crisis econdmica con acuerdos como son ¢l Plan

Brady vy Baker vy asi tener posibilidades de crecimiento,

jii. HIPOTESIS DE LA INVESTIGACION:
La problematica econdmica de los ultimos veinte afios ha sido tan trascendente que se ha
requerido de buscar alternativas para resarcir con ayuda externa los problemas financieros

de los paises emergentes, por eso con la ayuda de una investigacién, que sustentada desde:

1) La fundacién del FMI como mecanismo de ayuda financiera debido a los problemas que
venian presentado los paises desde finales de la segunda guerra mundial v que fue la base
para un despegue importante de parte de los Estados Unidos como lider econémicao mundial
fue presentando grandes Jimitaciones para enfrentar los problemas para los que fue creado
¢l Fondo. Sin embargo, el liderazgo estadounidense alcanza, incluso. a las instituciones
internacionales como Naciones Unidas y en especial al Fondo Monetario Internacional que
actia como generador y administrador de las politicas econdmicas desde los paises

industrializados hacia los paises en desarrollo.

2) La situacién actuai de los paises en desarrolle y que han sido considerados como paises
emergentes, pero con enormes problemas financieros, ha creado expectativas muy

relevantes de continuar ¢n condiciones de gran inestabilidad financiera, incluso se llega a



hablar de “contagio”. Es por eso que en este trabajo trataremos de analizar la politica

seguida en los ultimas décadas con mas detalle después de los planes Baker v Brady

3} Finalmente, se trata de exponer que estos problemas de crisis son debidos a las malas
politicas impuestas por el mismo FMI junto con Estados Unidos, por lo que se deben
buscar zlternativas més apropiadas a sus estructuras internas y que no han resuelto el
problema de fondo sino que nada mas ha servido para resolvérselos temporalmente
Ademas es importante en la actualidad porque una crisis en un pals emergente repercute a

nivel mundial en las estructuras financieras de Jos paises.
iv. CONTENIDO

En ¢l primer capitulo se analizan las condiciones de la economia mundiat al iniciar el siglo
a nivel mundial y los objetivos de estabilidad cambiaria para acrecentar el comercio
mediante la creacion de organismos como son &l FMIL y el Banco Mundial. estableciendo
las bases suficientes para el mejor funcionamiento, mediante aportaciones a nivel global

En el segundo capitulo analizamos en el contexto del rompimiento de los acuerdos de
Bretton Woods, debido al cambio de paridades fijas de las monedas a uno de cambios
flexibles. Para pertinentemente estudiar las diferentes formulas de renegociacién de la
deuda externa y los planes Baker y Brady para dar salida a Jos problemas de deuda de los
paises con dichos problemas.

En el capitulo tres se analizan las politicas de ajuste en el terreno financiere, como se
establecen acuerdos multilaterales con otros organismos en el aspecto de una nueva
situacion financiera buscando nuevas estrategias, dando ple a la nueva arquitectura
financiera mediante diferentes propuestas por parte del FMI,

En el cuarte y Gltimo capitulo se habla de una nueva propuesta mediante la reforma del
sistema monetario internacional, buscando crear un nuevo organismo en la creacion de un
nuevo Bretlon Woods Se pretende establecer un nuevo rol de los organismos financieros
buscando nuevos mecanismos para resolver las crisis financieras o desarrollar nuevas

formas de supervision y establecer si es factible su permanencia o este debe cambiar.
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CAPITULO 1
NACE UN NUEV(O ORDEN ECONOMICO MUNDIAL : FM.IL
1. INTRODUCCION

Durante las primeras décadas del siglo XX 1a econdmica mundial se caracterizod por la
incertidumbre, 12 quiebra de ia hegemonia britdnica, asi como debido a los constantes
cambios que se generaban alrededor de las ffonteras entre los paises, la primera guerra
mundiai y la crisis de 1929 Se produjeron los cambios sociales iniermos de cada sisiema
econémico, pero el cambio més importante se gestaba en la economia con el surgimiento
de Estados Unidos como potencia econdmica y el decaimiento del Reino Unido, ademés
del dominio de la nueva moneda como el délar sobre la libra esterlina y el ore, todo esto
zprovechade por Ja coyuntura de la primera y segunda guerra mundial, que vino a
modificar todo el conjunto econémico. Entender el surgimiento y el papel desempefiado
por el Fondo Monetario Internacional requiere que analizaremos el nacimiento de un nuevo
sistema para lograr Ja estabilizacién economica mundial y que se sustentaba en el propio

Fondo Monetario Internacional a iniciativa principalmente de Estados Unidos y Europa,

ademas de Japén.

1.1 CONDICIONES DE LA ECONOMIA MUNDIAL Y OBJETIVOS DE LA
ESTABILIDAD CAMBIARIA

El periodo que cubre los afios de 1914-1044, caracterizado por grandes crisis economicas y
politicas mundiales, pone fin a la era del patron oro Se abrid entonces una etapa histérica
definida por una situacidn cadtica en el comercio y las relaciones financieras
internacionales.

Este patrén oro presentaba las siguientes caracteristicas:
1. Unidad monetaria definida en términos de una cantidad fija de oro
2

2 Autoridad monetaria obligada a comprar y vender oro en cantidades 1limitadas y al

precio fijado. a fin de asegurar la convertibilidad en oro de los billetes que emitian,



aunque deberia procurar que no se presentase una excesiva demanda por convertir
biiletes en oro.

3 Libre acufiacién de oro metalico y libre fundicién de monedas de oro
4 Libre circulacién de oro dentro y fuera del pais, amonedado o en barras

En virtud de estos principios, entre los paises con patrén cro, jos tipos de cambio se
determinzban de acuerdo con el contenido relativo de oro de sus unidades monetarias y los
paises se comprometian a convertir sus divisas en oro al precio establecido

Los desequilibrios de balanza de pagos se ajustaban automaticamente en vista de
los movimientos relativamente libres de! oro a través de las fronteras. Los tipos de cambio
entre las monedas fluctuaban en respuesta a la demanda del mercado. en este caso si el pais
A gastaba en el exterior mas de lo que é obtenia, la superabundancia de su moneda en el
exterior conducia a la caida en sus precios con relacién a la moneda del pais B. a la
elevacion de la tasa de interds v a la adopcién de politicas restrictivas del crédito bancario.’

Al estallar 12 Primera Guerra Mundizl, Estados Unidos e Inglaterra prohibieron la
exportacion oro. con lo cual, de hecho, abandonaron el patrén ore, Esto fue consecuencia
de 1a situacion creada por la conflagracion. el financiamiento de los gastos bélicos y de la
reconstruccion de posguerra hizo necesario incrementar notablemente la oferta monetaria
en los diferentes paises; de este modo, las reservas de oro llegaron a ser tan solo una
proporcién minima de las obligaciones a la vista y a corto plazo del sistema bancario, lo
cuai hizo imposible apoyar la circulacién monetaria en las reservas de oro

Posteriormente, concluida la guerra se empezaron a realizar 1ntentos por
restablecer el patrén oro. Asi, entre 1925 y 1928 muchos gobiernos decidieron vincular
nuevamente sus unidades monetarias al metal amarillo, aunque adeopiando nuevas
modalidades de patrén oro

El colapso en el mercado de valores y la disolucién del comercio internacional,
tuvo profundas repercusicnes en el campo monetario

La crisis de Wall Street de octubre de 1929 y la reduccion de los préstamos
NOMEaMEricanos provocaron una reaccion en cadena gue parecio incontrolzble. la falta de
créditos disponibles redujo la inversion y el consumo, la menor demanda de los paises

industrializados perjudicd a los productores de comestibles y materizs primas La

“Chapmy B Almt. Ruptum del Sistema Manetario Intiemygional. [EEc. UNAM. Ménico 1983 P 13-4




deflacion, la salida del patrdn oro v la devaluacion de la moneda. la implantacién de
medidas resirictivas sobre el comercio y el capital, dejar de pagar las deudas
internacionales fueren los diversos recursos del dia, cada uno de los cuales propinaba un
nueve golpe al sistema mundial de comercio y crédito

En el verano de 1932, Iz produccién industrial de muchos paises era solo la mitad
de la ocurrida en 1928 y el comercio mundial se habia reducido en un tercio. Dada la
gravedad de esta depresion mundial y el fuerte desempleo, no habia manera de que la
politica internacional pudiese librarse de sus terribles efectos Las devaluaciones
competitivas de las monedas y los desacuerdos sabre la cotizacién de la libra esterlina en
relacion con el dolar en la conferenciz Fcondmica Mundial de 1932, completaron el
terrible panorama.

Bajo el impacto de la gran depresién, desaparecieron las ideas que habian regido
hasta entonces en el aspecto monetario y tuvieron lugar varios acontecimientos, entre 10§
que conviene destacar
I La suspensién de los pagos en oro por parte de Inglaterra y la devaluacién de la libra

esterlina en 1931, seguida por la de todas las monedas ligadas z ella

2

. La devaluacién del dolar en 1934

L]

La devaluacion de las monedas del bloque oro en 1936
4. El establecimiento de la Cuenta de Igualacion de Cambios en Inglaterra y del Fondo de
estabilizacion de Cambios en Estados Unidos

5 El Acuerdo Monetario Tripartita entre Estados Unidos, Gran Bretzafia y Francia.
1.2 SITUACION ECONOMICA DE ESTADOS UNIDOS HASTA 1949

Durante el final de la primera y el inicio de la segunda guerra mundial la situacién
econémica de los Estados Unidos era verdaderamente muy incierta sobre todo por la crisis
de 1926 Pero los Estados Unidos pasaron a ser el mayor de todos los paises acreedores, y
tomaron conciencia de su deber de pasar a una posicién rectora en la economia mundial
cuando fuera necesario. y de su capacidad para ello Durante esa época operaba en Estados
Unidos un sistema de dinero controlade, pero seguia exportando oro a paises sometidos al

patrén oro,  posteriormente  durante eses  afies de  cerisis financiera. el publico



estadcumdense, desconfiado de la solvencia de los bancos, llevo a cabo cuantiosos retiros
de depositos que provocaron sucesivas crisis bancarias,

Ademas en ese tiempo Estados Unidos y otros paises comenzaron a constituir sus
fondos de estabilizacidn a base de activos de oro, dotandolos con los beneficios derivados
de la apreciacion del oro que habia tenido lugar durante las anteriores devaluaciones.
Necesitaban, ante todo, tipos de cambio estables para asegurar la aceptacion general de su

propia politica como pais rector de la economia mundial
1.3 LOS ACUERDOS DE BRETTON WOODS Y LA FUNDACION DEL F.M.1

Después de terminada la gran guerra, se ciie una incertidumbre sobre el rumbo de la
economia mundial, Gran Bretafia que finalizaba una larga hegemonia y Estados Unidos
quien no terminaba de definirse como lider econémico del mundo pero que buscaba
establecer las bases para tomar lo mis pronto posible el papel hegeménico que tanto
anhelaba Aunque desde puntos de vista distintos, empezaron a conceder importancia a 10s
problemas de la economia de la posguerra, impulsados por la necesidad comin de una
cooperacién internacional El resultado fueron los acuerdos de Bretton Woods

Bretton Woods representd el establecimiente de acuerdos que surge en un contexto
de inestabilidad debido a la primera guerra mundial, a la crisis del 29 y la incertidumbre
que se vivia en ese momento y sobre todo a Ja catastréfica segunda guerra mundial, ademas
de los fracasos del establecimiento del patrén oro clasico, patrén oro barras y patron oro
dolar, esto llevo a que se negociara un nuevo sistema que contrarrestara las tendencias
deflacionarias en la economia mundial.

El 22 de julio de 1944, en el Hotel de Mount Washington, sitio en las afueras del
poblado de Bretton Woods en ios Estados Unidos se reunieron las delezaciones de 44
paises aprobando las actas constitutivas del Fondo Monetario Internacionzl y el Banco
Internacional de Reconstruccion y Fomento, hoy conocido como Banco Mundial Habian
sido convocados diches paises después de mas de dos afios de preparatives. intercambio de
discusiones, consultas y negociaciones, principalmente entre los gobiernos de Estados
Unidos y el Reino Unido, con objeto de crear las bases de un nuevo sisiema monetario

internacional para la posguerra v de un mecanismo que permitiera reznudar las corrientes



internacionales de capital y de comercio en forma ordenada.

Estas dos organizaciones (FMI y BM), distaban mucho de ser iniciativas aisladas;
més bien se concebian como parte de un conjunto de instrumentos y mecanismos para
crear un nuevo orden internacional, tanto en lo politico como en lo econdmico y social Ya
que con los problemas de inicie de siglo entre los afios de 1918 a 1939, se caracterizaron
por la contraccidn de la economia mundial, el aumente del proteccionismo v de las
restricciones discriminatorias y unilaterales al comercio, el desorden de los movimientes
de capital, la inestabilidad e inseguridad monetarias vy, en general, la inhibicion de la
inversion nacional e internacional >

En esta conferencia se proponen dos planes, el Pian White y el Plan Keynes
precedido del Convenio Monetario de las Naciones Unidas”. El primero se concibio segiin
lo expone la maestra Mantey, “como un banco central global, que otorgaria créditos como
medio para incrementar la liquidez mundial y dar continuidad a los pagos internacionales,
para facilitar asi el comercio El Banco Mundial, por su parte, se concibié como un banco
de fomento. Sus créditos, ademds de contribuir 2 la expansién requerida de la liquidez
internacional, tratarian de promover el desarrollo”.

Los principales actores que contribuyeron en la creacidon de esta conferencia y de
sus linearnientos fueron principalmente los sectores privados, e incluso llegaren a tener una
participacidn directa en su redaccion, a pesar de la severa advertencia de Morgenthau,
Secretario del Tesoro norteamericano, en el sentido de que habria que “expulsar a los

. . H 13
prestamistas usureros del templo de las finanzas internacionales

El resultado principal de
las negociaciones que condujeron a los acuerdos de Bretton Woods fue dirimir la rivalidad
y la lucha en la clpula que se entabld entre el viejo imperialismo inglés v el emergente
norteamericano por definir las nuevas reglas de juego del sistema financiers internacional
No obstante, a falta de suficiente fuerza politica y econdmica y pese al prestigio de
Keynes, Gran Bretafia no logrd imponer ninguno de sus puntos de vista, Con Bretton

Woods surge lo que constituye ei dominio financiero iniernacional por parte de Estados

* Liquidi. Victor L. "Bretton Woads ; Un recorrido por ¢l primer cincucntenane”, Revista Camercio
Extenor, Vol 44, Num, {0, Ménico, octubre 1994 Pp $38-839 )
" Duscurso de Morgenthau en ka sesidn final de fa Conferencia de Bretion Woods {22 de julia 1944) citado

por Samuci Lichtensaten/ Mémea Baer. Fonde Monciaria Internacronal v Banco Mundial Editorial Nueva
Seaiedad. 1985, p 23




Unidos expresado en el Plan White, de cuyos convenios nacieron el Fondo Monetario
Internacional y el Banco Mundial.

El principal objetivo que su buscaba establecer con este acuerdo era principalmente
el normalizar los déficit en las balanzas de pagos, a su vez de intensificar las relaciones
economicas internacionales con base en la estabilidad monetaria y para esto se sometieron
dos propuestas, el Plan Keynes propuesto por el asesor britanico John Maynard Keynes,
proponia crear fa Unién de Compensacion Internacional cuyo papel seria asegurar las
reglas internacionales en materia financiera y acordar créditos a paises con insuficiente
liquidez. Este plan, "perseguia crear un organismo que facilitara los pagos internacionales,
permitiendo una compensacion de los créditos y las deudas entre los paises”. En este caso
cada pais debia tener una cuenta en este organismo que tendria la funcién de un banco
internacional. EI plan proponia la creacién de un dinero bancario internacional que tenga
un vaior fijo (pero no inalterable) en términos de oro, el Bancor, que lendria que ser
aceptado por todos los paises miembros como equivalente del oro Ademas seria una
umidad monetaria destinada al uso exclusivo de los bancos centrales EI  Plan White
pretendia establecer un organismo que facilitara el equilibrio de las balanzas de pagos,
contribuyvendo a la estabilizacién de las tasas de cambic En este caso el fondo creado
debia comprar y vender a los diferentes paises las monedas de unos y otros y no prestar a
unos y otros una moneda nuevamente creada El Fondo de estabilizacion era el que tenia
una cuenta en cada pais, Cada vez que vendia una moneda por otra. la operacion equivalia
a un débito y un crédito de ambas cuentas abiertas a su nombre en los paises involucrados.
En principio, no habia creacién de moneda internacional por el Fondo que no concedia
créditos Los paises eran los que concedian mutuamente créditos por intermedio del Fondo
del cual pasaban a ser acreederes o deudores Una moneda internacional no se substituia
por una moneda nacional*

Para Keynes, el monto de la cuota de cada pais debia definirse en funcion del
volumen promedio de las importaciones y exportaciones, en cambio para White, la cuota
no estaba solamente ligada al comercio del pais con el exterior, sino tambien a su nivel de

resenvas, La propuesta del plan Keynes, no contemplaba como el de White que cada pais

" Seruile José y Bom Jacquehne. Fonda Monctinio Intiemcional Denda Externa s Cnisis Mundial. Edis.
IEPALA. Madrid . ado 1984
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depositara una fraceidn de su cuota en 010

Posiblemente de los argumentos que se suscitaron para que el Plan White fuera el
elegido, fue la ayuda estadounidense que necesitaba Inglaterra debido a que el Gobierno
Laborista en ese entonces 1945 y por medio de Keynes emitic un memorandum sobre el
Dunkerke Financiero con que enfrentaba el pais, su colosal desequilibrio comercial, su
debilitada base industrial, sus enormes empresas de ultramar, significaban que necesitaba
urgentemenie de la ayuda norteamericana, para sustituir el terminado Préstamo y
Arriendo

Pero ademés el desenlace que fie favorable a Estados Unidos resultd inevitable; el
préstamo que concedié a Gran Bretafia en 1946, fue una de las principales ilustraciones de
ese proposito que a primera vista, podria aparecer menor, pero que resultd decisivo en las
negociaciones. Bretton Woods fue un proceso crecientemente condicionado por las
congesiones particulares que dicho pais fue obteniendo, como compensacion, en una
relacion de fuerzas ¢laramente dispar. Como se deja ver claramente en la creacion del Plan
Marshall, en el cual por parte de la delegacion Soviética se expone que deberia ser una
elaboracion de prestaciones de ayuda separadas por naciones. Y al no encontrar una
respuesta favorable se levanta de dicha sesidn junto con otros paises. Este Plan sirvio como
componenda entre el programa global de recuperacion, implicito en las instituciones de

Bretton Woods - Banco Mundial y Fondo Monetario Internacional- y el enfoque de las

divisas clave del empréstito britanico ¢

Quizad como lo expone Samuel Lichtenzstejn, el principal tema de discusion y
discrepancia entre los dos planes se centrd sobre qué se puede aceptar como dinero o
medio de pago internacional y como regular su cuantia. El segundo tema enfatizado fue el
relativo a cémo lograr el equilibric en los intercambios internacionales. lo que suponia
resolver las politicas y los mecanismos de ajuste de las balanzas de pagos.

Asi, Bretton Woods vino a institucionalizar, con ef respaldo del FMI, un patron
monetario que, pese a sus diferencias con la experiencia inglesa anterior a 1914, por su
analogia con éste podia denominarse un patron oro-délar, Con ello consolide en el plano

financiero una clara hegemonia estadounidense, pero que a la larga contribuya a acentuar

* Kennedy, Panl, Auge s Caida de fas Grandes Potencins. Bdit Plaza & Janes. afio 1987 p 576

" Kindleherger. Charles, Historia Financrern de Europa. Edit Grijalbo Cap 23 P 587



las contradicciones que llevaron posteriormente a la crisis del sistema monetario en los
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1.4 ESTABILIZACION CAMBIARIA Y OBJETIVOS DEL FMI.

El FMI es un organismo financiero internacional, fruto de la Conferencia de Bretton
Woods (1944), cuyos principales objetivos son’
a) crear y movilizar la liquidez internacional mediante los Derechos Especiales de Giro
¥
b} asegurar la estabilidad en los tipos de cambio

Esta estabilidad comprendia principalmente a los paises miembros del FMI,
debiendo declarar un valor de paridad de sus monedas y mantener sus tasas de cambio
dentro de una franja del 1% de valor. los cambios de valor de paridad debian ser aprobados
por el FMI

Dentro de lo establecido en el convenio del Fondo Monetario Internacional segun
Raobert Triftin, es un documento legal en el que se recogen los 1esultados de un proceso

complicado de negociaciones internacionales y transacciones entre puntos de vista

Lichiens/tein, Samuct 3 Monica Bacr Fondo Monetaro Intemacional Edit Nueva Socwednd, p 28,
* Solomon. Roben Dinere en Marcha, Edit Granica, p.12,




divergentes de diferentes naciones, en la defensa de los intereses propios. Sefiala que se
hicieron esfuerzos enormes para poder llegar al grado maximo de precision y solucionar
de antemano los conflictos de intereses que pudieran surgir mas tarde entre los paises
participantes

Ademas, dicho autor sefiala que, el éxito alcanzado en este sentido ha tendido a
desarrollar los poderes juridicos y las funciones del Fondo a expensas de su posible papel
como un foro continuo de consuitas y negociaciones. Muchas de las disposiciones del
Fondo eran particularmente adversas al manejo constructivo del desequilibrio generalizado
de los primeros afios de la posguerra Asi pues, la accion que se hubiera querido llevar a
cabo se encontraba bloqueada por el tiempo que tenia que consumirse tratando de
modificar o complementar a través de un Proceso muy flexible de interpretacién, lo que
cbviamente se queria decir en el Convenio.”

Por otro lado, segim Ronald 1. Mckinnon, cuando ef FMI se fundo en 1945, un caos
financiero reinaba en Europa Occidental déficits fiscales, excesiva emision monetaria e
inconvertibilidad de las monedas La pérdida completa de confianza en los activos
dencminados en cualquier moneda europea en lugar de dolares popularmente se llamaba
"La Escasez Mundial del Délar” A pesar de una asistencia bilateral substancial de Estados
Unidos a cada pais europeo {con poca o nula condicionalidad) de 1943 a principios de
1948, la recuperacion de la guerra era anémica, y el intercambio intra-europeo permangcid
siendo de trueque y crecientemente bilateral El FMI nada podia hacer. Para fines de 1947,
parecia que el desempefio econdmica europeo era tan malo que toda la regién sucumbiria
al socialismo.

Asi, en la bisqueda de resolver la depresion econdmica europea de la posguerra de
manera conveniente a los intereses de los Estados Unidos y de contener lo que se suponia
el enorme peligro del avance del socialismo soviético sobre Europa, los Estados Unidos
emprendid la iniciativa regional mayuscuta, el Plan Marshall. que comenzo en abril de
1948, En este caso en lugar de continuar uno a uno con Estados Unidos ¢ el FMI, 16
paises europeos formaron la Organizacion para la C ooperacion Econdmica Europea
(OCEE), con su propio secretario para coordinar la asistencia estadounidense hacia Europa

Qccidental en su conjunto

“Trffin Robert E1LCaos Monctuio. Edit Fonde de Cultum Econémcn afto, 1961 Mevizo




El mecanismo que se siguié mediante el Plan Marshall fue Ta formacion de la Unidn
Europea de Pagos en septiembre de 1950 Con esta asistencia cada pais europeo fijo
firmemente su tipo de cambid respecto al dolar norteamericano junto con un completo
equilibrio multilateral de los pagos intra-europeos por importaciones y exportaciones 1

El establecimiento de este organismo fue notorio durante la década de los anos
cincuenta, debido a una crisis de tipo inflacionario y de problemas de Balanza de Pagos,
especialmente en paises subdesarrollados y fue mediante esta funcién que les otorgaron
financiamiento. Pero sobre todo que se buscaba, que esta ayuda dada por el crganismo,
auspiciada por Estados Unidos mediante ciertas politicas de estabilizacion y que su
principal objetivo era una mayor apertura externa y ajustes de su politica economica

En realidad, la creacion del FMI no alteraba substancialmente los mecanismos de
creacion de dinero internacional, como hasta ahora, sino que sélo los complementaba para
evitar la falta de liquidez internacional.

Como més adelante se sostiene, debido al debilitamiento de la hegemonia
norieamericana y sobre todo a la quiebra del patrén oro-délar, el FMI no fue capaz de
cumplir con las minimas funciones para las que fue creado en el acuerdo de Bretton
Woods. Es por ello que en nuestros dias continia discutiéndose entre los paises
industrializados y los subdesarrollados sobre la posibilidad de un nuevo orden monetario
internacional, pero sobre todo revisar al FMI pues este no ha cumplido sus objetivos.

Muchos analisis coinciden en que fue la crisis internacional v las decisiones
unilaterales propiamente por Estades Unidos la que le condujeron a abandenar muchos de
los principios establecidos en Bretton Woods. '’ Con la crisis monetaria de principios de
los setenta, el FMI dejo atras su funcién protagonista y regulador del sistema monetario
internacional, pero mantiene ciertos cometidos de vigilancia ¥ condicicnamienta de las
politicas econdémicas de los paises deficitarios v especialmente de los paises
subdesarrollados Mediante la situacion gue se vino creando a lo largo de los afos de la

inestabilidad, éste tuvo que modificar sus esquemas de crédito y reordenar sus esquemas

Y MeKinnon, Ronald. El FML Is Criss ded Este de Agin s ¢l patean mundial oro, Gaceta de Ecanonia,
ITAM, 998,

! Alrespecto puede verse Guadalupe Mamtey  La Incqmdad del Sistieia Mongiario Intemacional v ¢l
Caracter Pelinea de Tn Denda del Tercer Mundg, Faculiad de Economia -CCH. UNAM  Afa 1989, p 126.
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te6ricos, aunque no abandonarios..

Las discusiones sobre la necesidad de un nuevo orden monetario internacional
sefialaban, como ahora, al EMI como el aspecto critico més importante que debia revisarse.
Ademas también se establecen nuevas formas de dinero como son los Derechos Especiales
de Giro, para incrementar los montos para nuevos préstamos ya que estos eran
insuficientes  Con el tiempo, los cambios en la situacién econdémica mundial, la
incorporacion de nuevos miembros y las revisiones periédicas de las cuotas modificaron la
situacion inicial presente cuando se negocia Bretton Woods, pero sin que eilo modificara el

predominio de las grandes potencias.
1.4.1. CREACION DE LOS DERECHOS ESPECIALES DE GIRO

Estos son creados en Septiembre de 1967, en la reunidn anual del Fondo celebrada esta en
Rio de Janeiro, las principales autoridades establecieron el “Plan de un sistema basado en
Derechos Especiales de Giro” Este plan consistia en crear una nueva clase de activo que
junto con el oro y las monedas integrara las reservas de los paises

Posteriormente cuando se hace la asignacion a las cuentas o0 monids que se
determinaran las cantidades de un total de 9 500 millones de unidades de DEG. siendo los
paises desarrollades los que recibieron la mayor parte y que ascendio a 6 177 millones de
DEG . en cambio los paises subdesarrollados solo recibieron 3 137 millenes El contraste
sobre estos préstamos esta dado por la situacion que enmarca a los paises subdesarroliados
aastando }a mayor parte de sus DEG en importaciones que son enyiadas por los paises mas
fuertes o también es utilizada al pago de la deuda exterior, por lo cual, gran parte de estos

DEG van z dar a las arcas de los bancos centrales de los paises ricos,
1.4.2. FUNCIONAMIENTO

Los DEG constituyen una fuente de liguidez incondicional e internacional que ha venido a
complementar las reservas de oro y divisas de los paises miembros. para avudar a estos a

sorear sus crisis de bajanza de pagos. Estos pueden disponerse con inas facilidad que los

airos convencionales,



La forma de operar de estos DEG es parecido a la de los giros tradicicnales en ¢l
FMI : si un pais tiene problemas de balanza de pagos puede obtener las divisas que
necesita dando a cambio DEG al pais respectivo Existen dos formas para disponer de los
DEG Une que cualquier participante puede usar DEG si su situacion de balanza de pagos
asi lo exige, ademés no necesariamente hacen consultan al Fondo y muy importante es
sefialar que los DEG consisten simplemente en cargos y abonos en dicha cuenta; asi que,
no es més gue una moneda escritural, intangible

La segunda forma, es que no tiene que efectuarse pagos al Fondo ni deposito
garantia alguna, los DEG no tienen que ser reembolsades a menos que se utilicen en gran
cantidad y por un periodo muy prolongado
En la reunién anual del FMI celebrada en 1968 hubo un consenso en el sentido de que los
DEG se limitarian a complementar y no a suplantar los activos de reserva va existentes, y
que el oro seguiria desempefiando un papel importante en el Sistema Monetario
Internacional pero como fue dandose los DEG no se convirtieron en el principal activo de
reserva, y no contribuyeron con esto paulatinamente ¢l decaimiento del délar come
principal activo de reserva.

A diferencia de los otros activos - oro y divisas - los DEG pueden crearse por
decision del FMI, en las cantidades que éste juzgue necesarias para satisfacer las
necesidades de liquidez mundial, La confianza en los DEG como activos de reserva no
depende - como ocurre con las monedas de reserva - de la posicion de Balanza de Pagos
de un pais

Como se establecio que sélo serian moneda escritural, estos no pueden ser usados
para atesoranuento, ni puede ser objeto de especulacién

En realidad desde su existencia, el FM1 solamente ha emitido un total de 21 400
miliones de délares en DEG'. lo que representa una parte infima de las necesidades de

liquidez imernacional para el comercio y los movimientos de capital
1.4.3 CONFORMACION DEL BANCO MUNDIAL

El Banco Mundial surge junto con el FM1 pero con el nombre del BIRF. es como una



especie de hijo menor y vivié durante muche tiempo bajo la aparente tutoria del mismo
Fondo Pese a las diferencias de las respectivas actividades financieras ¢l Banco funciona
para la asignacion de recursos directa o indirectamente vinculada con sectores productivos
Esto es, se concibié come un banco de fomento, y no como un banco emisor, como lo
planteaba Keynes. Sus créditos, ademas de contribuir a la provisién de la ligmdez
requerida por algiin pais, tratarian de promover el desarrollo

Pero existia una controversia de i los recursos serian destinados hacia la
reconstruccion de las economias europeas o hacia los paises subdesarroliados

El énfasis para que el banco sirviera a la reconstruccidén mas que al desarrello
ilustra el inicial predominio de objetivos conservadores en su proyeccidn internacional. un
predominio al que no fueron ajenos los gobiernos norteamericanos y britanicos,
principales artifices de la creacién de esta institucion Segin los analistas de esos afios.
Gran Bretafia nunca estimé que su reconstruccion dependeria del banco, sino de otras
fuentes de recursos estadounidenses como efectivamente sucedié con el empréstito que
Estados Unidos le concedio en 1946,

Posteriormente, las funciones de apoyo a la reconstruccion dejaron lugar a agquellas
mas asociadas al crecimiento econémico de los paises subdesarroliados

Una manera de entender la funcion del Banco Mundial en el ambito del sistema
financiero internacional, consiste precisamente en analizar esa variedad de vinculos que
mantiene con otras instituciones (FMI, bancos regionales de desarrollo y banca privada),

tanto en términos de la magnitud relativa de recursos que maneja, como a las funciones que

ejerce
1.5 FUNCIONES Y BASES DEL F.M.L

Como lo sefiala Ramon Ramirez, que las principales tinalidades que se establecieron en 108

acuerdos constitutivos def FMI son.
o Promover la cooperacion monetaria imternacional mediante una FsnTucIon permaneiie

gue proporeones un sisiema de conslta y de eolaboracion en mafteria de problemas

= Bolerin FMIL Volumen 29, Sephembre de 2000, P, 22

" Lacitensagm, Samuel y Mémca Baer. Fopdo Mengtarip Internagional y Banco Mundin! Edu, CIDE.
Mesico pp 14-13




monetario internacionales.

o Faclinar la exponsion y el gerecentamiento del comercio internacional. coniribuyendo
ast al restablecumiento y manienumienio de alfos miveles de empleo v de los mgresos
reales, asi como al desarrollo de los recursos productives de los Estados miembros.

e Promover la estabilidad de los cambios, conservando los acuerdos sobre ellos
celebrados enfre los Estados miembros y evitando la carrera de la desvalorizacion,

o Ayudar al establecimento de un sistema multilateral de pagos en lo gue ataiie a las
operaciones corrientes enire los Estados miembros, ehminado las restricciones de
cambio que rataban el desarrollo del comercio mundial,

o Dar confianza a los Estados miembros pomendo a su disposicion, con las debidas
precauciones los recursos del fondo y procurando asi la posibilidad de corregir los
desequilibrios de su Balanza de Pagos, sin recwrrir a medidas runosas para la
prosperidad nacional o nternacional.

o Ademds, abreviar la duracién y reducir la amplitud de los desequilibrios gue afecten a

las balanzas de pagos de los Estados miembros. H

Lo sefiala también Samuel Lichtensztein en Jos aspectos que este organismo debia
trabajar v que se resume en tres momentos principales dentro del sistema monetario
internacional, y son.

a) el establecimiento de un patrén oro- dolar,

b} la aplicacion de un codige de politicas y mecanismes de ajuste de la balanza de
Pagosy.

¢) Ja creacién de un fondo financiero de 2poyo a eses procesos de ajuste.

La gestion del FMI en esos tres planos descansaba en ciertas premisas iniciales de
funcionamiento En torno al patron menetaric, Estados Unidos estaba obligado a mantener
la convertibilidad de su moneda a razén de 35 dolares la onza Troy oro. Er este sentido, se
destaca el claro rechazo a un cambio en esa relacion provocado fundamentalmente por la
negativa estadounidense a revisarla.

Por otro lado. desde las politicas de unificacion, los restantes paises debian, lo mas
pronto posible, restablecer la paridad de sus monedas con relacion al citado patrén ore-

dolar, sostener sus tipes de cambio dentro de los margenes admitidos v garantizar 1os

" Ramires Gowes Ramén, L moneda chcrédio Jnbanea . MEc. cap X, pag 294-295 1972
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principios de convertibilidad entre monedas En cuanto a la aportacion de cuotas al FML y
el cual se sustentaba el apoyo financiero que recibiz, el aporte de Estados Unidos fue
logicamente el que hizo posible la constitucion inicial de la mayor parte de los fondos
prestables, dado que las monedas de los paises, en mayor 0 menor medida, no fuercn
demandadas y se mantuvieron inconvertibles durante varios afios “Los principios sobre
los que se basaban el Fondo no se cumplen en el nmmdo de la posgueria " Hego a afirmar
Kindieberger.”

Aunque el FMI no llego a funcionar realmente como que se esperzha. el dolar se
impuso como el eje del patron monetario internacional. Con ello la politica norieamericana
asumio la responsabilidad de enfrentar et problema de la escasez de déblares, primero con
el Plan Marshali, luego con la ayuda militar a Europa y Japon y finalmente promoviendo
las inversiones de sus empresas en el exterior Con elio se establece la clara hegemonia de
la moneda norteamericana. contribuyendo a los procesos de libre convertibilidad entre las
distintas monedas y el dolar

Con la recuperacion de las economias europeas y japonesa, ademas de sus
incrementos de divisas y oro inclusive liegaron a duplicarse representando hasta un 40% de
las reservas mundiales. Las restricciones de los pagos y transferencias en operaciones
internacionales corrientes fueron siendo abandonadas progresivamente  Primero
denunciaron los convenios bilaterales de comercio y pagos y luego eliminaren las practicas
de tipos de cambic miltiples; por ultimo, generalizaron la convertibilidad externa de sus
monedas.

Con la convertibilidad de sus monedas de los paises desarrollados y los procesos
de estabilizacion en curso en América Latina, e} FMI logré funcionar mas adecuadamente
segiin sus principios e intereses constitutivos hacia comienzos de la década de los sesenta,
en especial a partir de los persistentes desequilibrios de Ja balanza de pagos
norteamericanos. como también por las primeras presiones especulativas que $&
manifestaron contra su moneda (expresadas en crecientes demandas y precios ascendentes
del oro). surgieron las primeras evidencias en torno 2 la debilidad imrinseca del patron

monetario internacional vigente,

* Kandieverger, Charles P Economia Intempcional. Edi, Agwlar. Madrid, 19720 otado por Samnch
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1.5.1 FUNCIONAMIENTO DEL FMI

Las principales actividades de dicho organismo eran la de crear liquidez y asegurar la
estabilidad cambiaria. La primera consiste principaimente en la asistencia financiera que
brinda e} FMI, gue se basa en la compra y recompra de monedas, ademas de las
suscripciones de cuotas de dichos paises que estdn en esta organizacion Respecto a la
estabilidad cambiaria, ésta se logra mediante el equilibrio de balanza de pagos v Ja
eliminacion de las alzas de los precios, que implicaba desde otro punto de vista, un proceso
de ajuste monetario *® Asi es como se creo et FMI v para lo que fize constituide mediante
dichas premisas.

El FMI esta constituido por miembros fundadores y otros que participaren descde un
principio. Los paises del primer grupo son los que participaron en la conferencia de
Bretton Woods, ratificando su adhesion antes de fines de 1946. Los miembros originales
eran 39 en total. Para poder ser miembro el procedimiento a seguir era el siguiente el pais
en cuestion presentaba su peticion de ingreso al Consejo de Gobierno, v los directivos
Ejecutivos fijaban entonces las condiciones ( cuotas a pagar y medalidades de pago a los
mismos) que pasaba acto seguido a la aprobacian del Consejo. por ultimo. el pais
peticionario firmaba los acuerdos y presentaba el acuerdo de adhesion z la Administracion
de Estados Unidos.

1.5.2. APORTACIONES 0 CUOTAS

Dentro del acuerdo del FMI ne se da ninguna base precisa del calculo de éstas. pero. en
conjunto, se sigue la linea del Plan White, disponiéndose que se calcularian con base a las
reservas monetarias, al volumen del comercio exterior y a la renta nacional de cada pais.
Los paises miembros han de suscribir una determinada suma en favor del FM1 como parte
de un fondo comun de divisas para el logro de los objetivos del Fondo Enun principio las
suscripciones injiciales se elevaban a 11000 millones de dolares, de los cuales 8 8360 habian

de ser satisfechos por las miembros fundadores y el resto por los demdas miembros.

Lictnenssgn. Fondo Monataro lwemagional x Banco Mundil Edu. Nueva Socicdad, p 37
* Licinensatein Samucl y Méniea Baer, FMia BM, Edit Noova Socicdad. p. 09
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También se establecen modificaciones en las aportaciones de las cuotas o ajusten
siempre y cuando se pidiera esta situacion, de hecho se han cambiado con frecuencia las
cuctas de los paises pequefios. Asimismo, el FMI revisara las cuctas de sus miembros cada
cinco afios, proponiendo su ajuste si 10 cree conveniente, Para que se efectle este cambio
se debe de contar con el consentimiento de las quintas partes del poder del voto como
minimo, v del consentimiento de los miembros afectados

Para el desarrollo del Fondo seglin se establece, el gran activo comun de recurses,
esta formado por cada pais miembro; v constituidos en un 23% por oro y en un 75% por la
divisa del pais miembro El pago ha de efectuarse en el momento de entrar en ¢l Fondo, v
ha de estar compietado, como mdximo, cuando se autorice al pais a comparar divisas al

Fondo, después de haber fijado la paridad de su moneda

Cuadro 1
Cuotas de los micmbros del FAT

(Mitlones de DEG)

Pais 31V | 18-\l Pais 31-VI-T18-Vil-] - Pais V- | 15 |
miembro 1999 1 2000) miembro 1899 | 2000 miembro 1989 Viil-
2000
1204 1204 Francia 10738.5110738. [Nueva 894 6| 8946
Afganisian 5|Zelandia
Albania 48.7 48 7i{Gabén 154.3] 154.3|0maéan 194 184
Alemania 13008 2{13008.2|Gambia 31.3 31.3|Paises bajos 5162.4 5162.4j
Angoia 286 3| 286 3|Georgia 150.3] 150.3|Pakistan 1033 7110337
Antigua y 13.5 13.5/Ghana 368|  362iPalau, 31 31
Barbuda Republica de
Arabia 68985.5| 6985.5|Granada 8.5 11.7/Panama 2086 2066
Saudita
Argelia 1254.7| 1254.7|Grecia 823 823|Papua Nueva 1318 131.6
Guinea
Argentina 2117.1f 2117.1{Gualemals 153.8] 210.2{Paraguay 959, 999
Armenia 92 92.2|Guinea 107.1) 107 11Perd 6385 4| 6384
Australia 3236.4| 3226 4|Guinea- 14.2]  14.2|Polonia 1369 1389
Bissau
Ausiria 1872.3] 1872.3|Gutnea 326 32.6|Porlugal 867 4| 8674
Ecuatonal

Azerbaiyan 160.9] 160 8|Guyana 80.9]  20.9{Catar 263.8| 2638
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[Bahamas,

I 949  130.3|Hai 807  60.7|Reino Unido | 10728.5[10738
Las 5
Bahrein 135 1351Konduras 129 5] 12%.5/Republica 283.6] 2838
Arabe Siria
Bangladeash 533.3j 533 3{Mungria 1038 .4] 1038.4[Republica 857 55.7
Cenfroafrican
a
Barbados 867.5 67.5{India 4158.2] 4158.2{Republca 819.3] &819.3
Checa
Belarus 386.4] 386.4lIndonesia 2079.3| 2079.3|Republica 39.1] 391
Dem. Pop.
Lag
Bélgica 4605.2] 4605 2|iran, Rep, 1467 .2] 1497.2|Republica 218 9| 2789
Islamica del Dominicana
Belice 18.8 18 8{lrag 504, 504|Repiblica 357 51 3575
Eslovaca
Besin §1.9 61.9rlanda 838.4] 838.4|Repiblica 88.8] 88.8
Kirguisa
Bhutan 6.3 6.3{isfandia 1178 117.6{Rumania 10302/ 1030.2;
Bolivia 171.5] 171.5lIslas Marshall 25 2.5|Rusia 5945.4!5845.4
Bosnia y 169.1 169.1)Islas 104 10.4|Rwanda 8G. 11 801
Herzegovina Salomon
Botswana 83 83 |lsrael 9282| 928.2|Saint Kitts y 8.9 8.9
| Nevis
Brasii 3036.1| 3036 1litalia 7055.5| 7055,5|Scmoa i18! 116
Brunei 150 150)Jamaica 273.5| 273.5|8an Marino 10 17
Darussaiam
Bulgana 640.2) £40.2)Japdn 13312.8] 13312|8anta Lucia 153] 153
Burkina Faso 60.2 60.2\Jordania 170.5| 170.5|Santo Tome 7.4 7.41
Principe
Burundi 77 77\Kazajstan 365.7) 365.7|San Vicente 8 83
¥y las
Granadinas
Caho Verde 8.6 9.6|Kenya 271.4] 271.41Senegal 161.8| 151.8
Camboya 875 87 .5]Kinbats 5.6 5 6|Seychelies 8.8 B.8
Camerin 185.7] 1857 Kuwait $381.11 1381 1[Sierra Leona 103.7( 1037
Canada 6369 2| B6369.2|Leshoto 34.9] 34 9|Smgapur |  8825] 8625
Chad 56 56|Leionia 126.8] 126 §|Somaiia 44 2| 442
Chile 8581 856.1]Libanc 146 203|Sri Lanka 413 4| 4134
China 4687 2| 4687 2lLiberia 71.3 71 3|Sudafrica 1868.5(1868 5
Chipre 139 6 138.6/Liba 1123 7] 1123.7[Sudan 168 7| 1697
Colombia 774 774[Ltuania 144 2] 144.2|Suecia 3458.5|3458.5
Comoras 89 8.9[Luxempurgo 135.5] 278.1|Suiza 293.6] 2938
Cango, 848 &4 6|Macedona, sa.ﬂ 68.9|Suriname 9z.1] 921
Republica ex Rep Yuq.
de
Congo, Rep. 291 2¢1Madagascar 122.2] 122.2{Swazilandia 507 507
Dem. Del
Corea 1633.6] 1633.6|Malasia 1486.6| 1486.6(Tailandia 1081.8{1081.8
Costa Rica 164 1 194 11Maiawi £89.4 89.4|Tanzania 198.8] 198.9
Cote d’lvorre 325.2] 3252 Maldivas 8.2 8.2/ Taykistan 87 87
Croacia 365.1) 365 1Mali 93.3] 93.3|Togo 734] 734
Dinamarca 1642.8] 1642.3|Malla 102 102|Tonga 69 69
Diibouti 15.9 15 9i{Marrueces 588 2] 588.2;Trinidad v | 335 6] 3356




Tobago
Dominicana 5] 8.2|Maurncio 101.6] 101.6{Tdnez 286 5| 286.5
Ecuador 302 31  302.3|Mauritania 4.4} B4.4|Turkmenistan 48] 752
Egipto 943 7]  943.7|México 2585 8} 2585 8|Turquia 964 o064
El salvagor 171.31 171 3|{Micronesia, 35 5.1{Ucrania 1372| 1372
Estados
Federados de
Emiratos 38211 811 7)Moldova 123.2) 123 2|Uganda 1805, 1805
Arabes
Linidos
Eritrea 159 15.9|Mongolia 51.11 21 1|Uruguay 306 5] 206 5|
Eslovenia 2317 231.7;Mozambique 113.6] 113.8{Uzbekistan 275.8] 2758
|Espaiia 3048.9] 3048.9{Mvanmar 258.4| 258.4|Vanuatu 17 17
Estados 37142.3|37149.3|Namibia 136 5| 136.8[Venezuela 2659.1]/2659.1
Unjdos
Estonia 65.2 G5 2|Nepal 7131 71.3)Vietham 329.1] 328.1
Etiopia 133.7] 133 7{Nicaragua 130 130{Yemen, 2435 243.5
Republica del
Fiji 70.3 70.3iNiger 65.8] 85 8|Zamina 489 1| 489 1
Filipinas 879.81 878.9|Nigeria 1753 2| 1753.2|Zimbabwe 356 4| 353.4
Finlandia 1263 8] 1263 8[Noruega 1671 7] 1671.7
Fuente: ML, Boletin Volumen 28, septiembre de 2000

1.5.3. DERECHOS DE VOTACION

Es importante destacar lo que sefiala Samuel Lichtensztejn que la principal fuente de
recursos, son las suscripciones de cuotas de los paises miembros Cada revisidn de cuotas
produce por consiguiente, un incremento equivalente de los recursos disponibles

Lo que se debe de tener en cuenta es a cuanto asciende la suscripeion pues de eso
dependen los derechos de cada pafs dentro del Fondo. Sobre todo que sirve de base para
calcular el importe da la ayuda financiera que la institucion puede proporcionar al pais
miembro, v el nimero de votos que éste puede enitir en la toma de decisiones dentro del
Fondo. De este modo, los paises con mayores cuotas tienen también el mayor ndmero de
votos. La correlacién entre el nimero de votos y el monto de la cuota es la siguiente. Cada
pais miembro tiene derecha a emitir 250 votos mas uno adicional por cada parte de su
cuota equivalente a 100 000 dolares. En un principio las cuotas asignadas en Breton
Woods al establecerse et Fondo, fueron los siguientes: a Estados Unidos 27 730 votos, al
Reino Unido 13 250, a Francia 4 750, en cambio Panami, con la cuota mas pequena,

recibié 235 vates
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1.5.4 ORGANIZACION INTERNA DEL F.M.I.

El fondo comprende tres organismos de direccion. ¢} Consejo de Gobernadores, el
Consejo de Administracion o Ejecutivo y un Director General

Queda establecido que el Consejo de Gobernadores se refine una vez por afio y
tedas aquellas veces que considere necesario, o a peticion de los Directores Elecutivos que
juega el papel de asamblea de accionistas Contando cada estado con un miembro dentro
del FMI

El Consejo de Administracién o Consejo Ejecutive se compone de 21 miembros,
distribuidos de la siguiente manera: 5 representantes de los paises que cuentan con la
mayoria de las cuotas, siendo Estados Unidos, Reino Unido, Alemania, Francia y Japén;
15 miembros designados por los ofros paises agrupados por zonas geograficas y desde
agosto de 1978 se ha afiadido un representante de Arabia Saudita, por ser éste &l segundo
acreedor def Fondo después de Estados Unidos

Pero como observamos, en todas las instancias de administradores y de direccion se
encuentran en posicion dominante Jos seis paises mas
industrializados del mundo 7 Ademés como lo sefiala el art. X111 de} acuerdo, se hallara
localizado en el territorio del pais miembro con mayor cuota, actualmente se encuentra en
Washington, reuniéndose tan a menudo como sea necesario

En los primeros 25 afios de vida del FMI, el 25% de {a cuota era suscrita en oro y el
75% restante en la moneda del respectivo pais miembro Pero en los Gltimos afios, esa
norma se ha vueito mas flexible, permitiéndose la integracién con DEG. de monedas
fuertes o incluso con la propia moneda nacional Concretamente, con motivo de cada
revision de cuctas, el FMI determina como debe hacerse la integracion, tenjiendo en cuenta
sus necesidades de las distintas monedas.

Este principalmente se rige por un active comin de recursos -oro v divisas- y son
las  cuctas previamente establecidas o las aportaciones de los paises miembros; y se

dividen en un 23% en oro y un 75% en la moneda del pais miembro

 Salle. Jose » Boin Jacqueline. Fondo Monaario Internacional Dendn envtemmay crisis mundial, IEPALA-
Madnd. mie 1984,




1.6 CONSIDERACIONES Y CRITERIOS DEL FMl

Es facil destacar que el Sin primordial del Fondo Monetario Internacional es promover un
sisterna monetario internacional, en el que fa moneda de un pais sea cambiada a un tipo fijo
por la de otro pais, aunque no descartzba la posicion que en cualquier momento alglin pais
podia modificar esta situacién, o sea la adopcién de tipos flotantes, pero
comprometiéndose a establecer un tipo fijo Jo antes posible, y aceptar también Ja
obhgacién de mantener constantes consultas con el FMI durante el perfodo de tipos de
cambio flotantes como medida de ajuste para enfrentar circunstancias especiales y paridad
que se expresar en oro o en délares norteamericanos, por 1o que cada pais asociado ha de
comprometerse a colaborar con el FMI “ para promover ia estabilidad de los cambios,
asegurar que las relaciones cambiarias entre los asociados sean ordenadas y evitar
modificaciones cambiarias con fines de competencia”™,'*

Esto nos permite establecer que la politica monetaria de Fondo esti encuadrada
dentro del patrén oro y bajo la influencia decisiva de los Estados Unidos. influencia que
proviene de su preponderante participacion en el capital inicial del Fondo y en el sistema
de eleccion establecido que permite y asegura que los organismos de direccion del mismo
estén bajo el control absoluto de los Estados Unidos

Aunque laz actuacién del FMI durante el periodo de transicion no  puede
considerarse completamente satisfactoria, los esfuerzos que hizo duranie esta época por
conseguir una mayor liberalizacion a escala mundial de los tipos de cambio no pueden
considerarse a [a ligera. Pero los paises europeos principalmente jos occidentales con su
aperiura al exterior alcanzan su crecimiento de sus respectivas economias y no puede
negarse que el FMI contribuyo grandemente en la realizacion de este crecimiento. Pero se
puede interpretar también como lo sefizla Shigeo Horie que de hecha el FMI se designd
para influir la economia mundial desde la esfera monetaria y por tanto pudo dificilmente
evitar la adopcién de ciertas caracteristicas del patron oro.

Por ello. no es sorprendente que el FMI se desarroflase en medio de una confusa e

"™ Raumirez, Ramon Ly Monedy, Bl Crediio s jn Banca, 11Ec Mévico, UNAM Cap Nop IvY




27

nadecuada organizacidon monetaria internacional Como sucedid en los afios treinta debido
1 que las monedas no vinculadas al ore, v de Ja disposicidn del Acuerdo segin la cual la
paridad de una moneda deberia expresarse en términos de oro como comun denominador o
en términos de dolares de los Estados Unides, del peso y de la ley correspondientes al 1 de

julio de 1944, sustituyendo con esto la paridad oro por la paridad délar °

' Shugeo. Hosic K1 Fonda Monetaria Inmemacional, £dit. Bosch. Barcelona » PP, 173-174




CAPITULO I

I1. EL FMI DESPUES DE LA RUPTURA DE BRETTON WOODS

INTRODUCCION

El anélisis de las principales caracteristicas y transformacicnes del FMI en nuestros dias
requicre de comprender cuil ha sido el papet de este organismo en las relaciones
monetarias v financieras internacionales en el marco de o que fue la ruptura dei orden
monetario zcordado en Bretton Woods al injcio de los afios setenta. Por ello, en este
capitulo se describen en primer término cual fue el contexto monetario de los afos setenta,
principalmente después de la declaracion estadeunidense de inconvertibilidad del dolar, y
con ello 1a profundizacion de la crisis en los afios setenta Cuando el FMI se vio forzado a
ampliar 1a gama de operaciones de sus servicios financieros. Ademas de exponer porque
este rompimiento, ya que se atravesaba una situacion dificil desde el punto de vista externo
¢on lo cual se da un giro en las politicas econdmicas de las naciones desarrolladas. Asi, fue
en 1974 que se crearon €] servicio de financiamiento del petrleo y el servicio ampliado. El
primero para atenuar los desequilibrios sufridos por el alza de los precios, y ¢l segundo para
erradicar las distorsiones més profundas en la estructura productiva, y Gue se manifestaba
en los desequilibrios de las balanzas de pagos y del propio comercio mundial

Mas adelante se revisa cual ha sido la fincion del FMI una vez que se rompen los
acuerdos, estableciéndose ademas come medida de ajuste los Derechos Especiales de Giro
y su funcion, se agrega también las etapas que dicha institucion ha tenide que atravesar
desde sus inicios hasta finales de los setenta y principios de los ochenta Con ello también
se analiza la crisis de deuda de los paises de América Latina debido a la supeditacién que
tienen con el FMI por los préstamos que les otorga, agregando ademds junto con su
implicacién financiera por Jos acreedores privados. con lo cual el gobierno norteamericano
se ve en la necesidad de aplicar el plan Bzker y el plan Brady para tratar de disminuir los
problemas derivados de las pesadas deudas, mediante un proceso de negociacién bajo
ciertos lineamientos que se aplicarian a los paises y poder seguir comando con toda

credibilidad en caso de un problema financiero y ser sujeto de crédito por dicho organismo.



2.1 CONTEXTO MONETARIO DE LOS ANOS SETENTA

Durante los afios setenta las conductas de las diferentes economias de nivel mundial tenian
saldos positivos en 1a balanza comercial sobre todo en Alemania con lo cual se revitaliza al
marco y €sto le empieza a preocupar a la autoridad financiera estadounidense tratando de
presionar insistentemente para que fuera revaluado, buscando asi evitar que las
exportaciones alemanas sigujeran fluyendo a Estados Unidos.

Durante estos afios se intenta aplicar una nueva politica econoémica. llevada a cabo
por el gobiemno de Nixon y que tenfa como objetive pringipal estimular la economia
estadounidense. En una primera fase, se trataba fundamentalmente de congelar sueldos,
salarios, rentas y comisicnes, asi como los precios, la segunda fase seria mediante un
sistema de confroles con cierta flexibilidad, ademéas incluyd el establecimienio de una
sobretasa a cierto tipo de importaciones, fundamentalmente de bienes manufacturados
También el gobierno de Estados Unidos decidié suspender la convertibilidad del dolar en
oro, medida que anuncizba ya la devaluacion y reconocida oficialmente en el afio de 1971

De tal manera que el gobierno de Estados Unidos suspendié de manera unilateral el
Sistema Monetaric Internacional que surgié en Bretton Woods en 1944 basado en paridades
fijas acordadas mediante la creacion del FMI.

Debido al problema suscitado se busca arreglar esta situacién mediante el acuerdo
Smithsoniano y que consistia en devaluar el dolar y que ha su vez buscaban revaluar las
otras monedas de los principales paises, esto principalmente porgue buscaban terer una
mayor posicién competitiva sobre todo la economia estadounidense. Ademis, bajo el
acuerdo de Bretton Woods se permitia un margen de fluctuaciéon de 1% hacia armba o
hacia abajo de la paridad En el acuerdo Smithsoniano ese margen, después del
realineamiento, fue amptiade a 2,25 por ciento

De las principales economias en el mundo el Reino Unido dejé flotar su meneda en
1972 debido a problemas en su balanza de pagos, y con ello marcando el principio de! fin
del srea esterlina, que contenia a sesenta paises, que habian estado ligade su moneda & la
libra estertina,

También el délar continud con problemas en su balanza comercial v fue por eso que
se desatd una carrera especulativa con la divisa estadounidense, con esto ¢l dolar se vio mas

abajo de niveles minimos fijados en el acuerdo Smithsoniano



2.2 ROMPIMIENTO DE LOS ACUERDOS DE BRETTON WOODS,

2.2.1 LOS ACUERDOS DE BRETTON WOODS

El acuerdo de Bretton Woods fue la regulzeion mas importante en el nivel de las relaciones
financieras internacionales pracedente de fa fase de crecimiento estable inmediata a la
presente crisis de largo plazo. Este acuerdo expresd la forma en que estas relaciones
quedaron estructuradas donde a economia y la moneda estadounidenses se erigieron como
las hegemoénicas.

Las propias condiciones econdmicas y politicas presentes al finalizar la guerra
colocaron a Estados Unidos y a su sistema bancario como proveedores de los medios de
pagos necesarios para la reconstruccion y recuperacion de fa posguerra

Debido a la crisis del dolar y el fin de su convertibilidad estable se rompe el acuerdo
de Bretton Woods, esta ruptura procede de las condiciones en que va apareciendo la crisis
en Estados Unidos Pero estos problemas no llevaron a una pérdida inmediata de la
dominacion de dicha economia y de su moneda en las relaciones financieras
internacionales, sino que la hacen aparecer mas fuerte

La ruptura de Bretton Woods se inicia en Ja economia norteamericana a partir de
fendmenos interno y externos Por un lado, €l gasto militar excesivo resultado de la guerra
de Vietnam, que empezd a generar presiones inflacionarias que la Resena Federal frend
incrementando la tasa de descuento. Esto contrarresto con fuerza en la parte del
financiamiento de la inversién civil. Ademas, a mediados de los sesenta. se produce un
descenso en el ritmo de crecimiento de la inversidn y la creciente exportacion de capitales
de las firmas transnacionales, con lo que se gestan los elementos necesarios para crear el
descenso en la tasa de ganancia '

Por otro lado, la otra cuestién que contribuyd a dicho rompimiento fue el déficit
estadounidense provocando una abundancia de medios de pago internacionales, délares que

no se invirtieron, sino que se destinaron a colocaciones financieras de corto plazo.

' Correa. Eugenin Cnsis v Desrequlacion Fianeier, México Edit Sigio XXI. 1998 Pp <9-100,




La ruptura de Breticn Woods significd el fin de la etapa de pandades fijas, los
cambios en las tasas de interés nacionsles se trasmitirén por conducto del mercado
cambiario con facilidad.

Algunos autores como Ariel Buira, sefielan que la experiencia de los Ultimos 20
afics muestran que el Fondo ha desempefiado esa tarea de manera poco eficaz, debido a la
escasa disposicion de los paises industriales a modificar sus politicas cenforme a los
intereses de la comunidad internacional.

2.2.2 DESENLACE DEL ROMPIMIENTO DE BRETTON WQODS

El proceso de la crisis capitalista actual se inicia a finales de los afios sesenta y se alarga
hasta nuestros dias De los principales problemas que se suscitan son sobre todo ia
devaluacion de la libra esterlina en 1967, seguida del doble mercade del ore, de la
devaluacion del france y de la revaluacion del marco, hasta la supresion de la
convertibilidad del délar que marcan en conjunto la quiebra definitiva del orden monetario
internacional de Bretton Woods en agosto de 1971, marcan el inicio de la crisis con un
desenlace en la situacion monetaria internacional y bajo el dominio del dolar v la
hegemonia estadounidense presemtaron la primera crisis financiera.” Uno de los
acontecimientos importantes que se cuentan es el alza de los precios del petroleo que. a
finales de 1973, cred problemas sobre todo en las balanzas de los paises capitalistas
desarrollados, y que contribuyd de manera decisiva a} dislocamiento del Sistema Monetario
Internacional.

Debido al alza dei petrdleo v con la puesta en marcha de los petrodolares estos
engrosaron la masa de eurodélares en 1974, creando una mayor especulacidn y
desestabilizando el llamado orden Monetario Internacional

Ademas, desde el nacimiento del Sistema Monetario Internacional que habia sido
institucionalizado debido a la imperiosa necesidad de los monopolios, en particular los
norteamericanos, buscando organizar un orden capitalista favorable a la circulacion de sus
mercancias y de su moneda v a la libre inversidn de sus capitales, no fue del tode favorable
para los paises subdesarrollados.

Por otro lado la economia norteamericana empezd a perder terreno en varios

aspectos. uno de ellos es el drea productiva. en los cuales !as exportaciones de Estados
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Unidos representaban un 18 4 por ciento del comercio mundial en 1950, descendieron a un
155 por ciento en 1970 Ademés en 1971, la balanza comercial que era excedentaria, paso
a ser deficitaria

Durante los primeros afios de la destruccién del orden monetario de Bretton-Woods,
los propios gobiernos de los paises capitalistas desarrollados estaban interesados en
contener fas tendencias devaluatorias del délar por lo cual los bancos centrales de dichas
naciones efectusban compras masivas de dicha moneda® Por eflo, en el pericdo de
transicion que conocio el FMI, entre 13 separacion de sus principios bésicos originales y la
redefinicion de los mismos en la década de los setemta, éste gjerceria su papel de injerencia
en las politicas econémicas de los Estados acreedores con cierta timidez, pero no por ello
tratando de cambiar 2 corto plazo sus politicas internas como més adelante se sefiala. De
alguna forma el FMI interviene directamente en la formulacion de la politica econdmica de
los paises para salvaguardar los intereses de los bancos privados infernacionales y permitir
su desarrollo y expansidn.

En el plano monetario hubo problemas debido al déficit creciente de la balanza
comercial de los Estados Unidos, de los enormes gastos militares, de los préstamos a los
paises del Tercer Mundo y de Europa, de sus inversiones directas en el extranjero, con lo
cual ¢l déficit de la balanza de pagos nortezmericano se profundizé rapidamente. La
nflacién y el estancamiento eccnémico en los setenta, combinados con una politica
monetaria expansiva, presionarcn a una persistente devaluacién del ddlar ante ef marco yel
yen el primero se tevalud frente al délar entre 1970 y 1979 casi un 50% v el segundo un
39 por ciento

De esta manera los norteamericanos no se preocuparon por su déficit en balanza de
Pagos ya que éste era cubierto en gran parte por los europeos Pero cuando tuvieron gue
cubrir ese déficit, éste tuvo que ser financiado por oro de las reservas norteamericanas, por
lo tanto disminuyeron, con lo cual fueron perdiendo el control pleno de éstas en el contorno

de las reservas mundiales,

Fue asi como los Estados Unidos perdié terreno con los otros paises ya que estos

Slbid. p17.

* Serulie. José ¥ Boin. Jacqueline E M1, Deuda Externa v Crisis Mundial. IEPALA. Madnd, 1984 P 67
"Conea. Eugenia. Los mercados financicros v Ia crisis en América Latina. Instituto de T cstigacioncs
Econdnucas, UNAM. afo 1992, p, 53




[}
=)

venian acumulando ddlares, es decir, créditos a corto plazo sobre los Estados Unidos,
mientras que estos ultimos acumulaban créditos a largo plazo scbre dichos paises,
contribuyendo con ello por parte de los europeas a ir perdiendo la confianza hacia el dolar
norteamericano, Tal fie la desconfienza de dichos paises que varios Bancos Centrales y
particulares comienzan a exigir oro pues, sobre todo a finales de los afios 1960 con una
probable devaluacion del dolar, estos perderian debido a que costaria mas comprar mas
tarde el oro que si lo cambian antes de que dicha devaluacion sucediera Por lo tanto estos
harian més pronto la conversién de sus délares en oro, por temor a una devaluacion del
délar.

Por ello, durante ¢l gobierno del presidente Nixon, las autoridades estadounidenses
decidieron suspender la convertibilidad del oro dando paso a lo que vendria siendo la
destruccidn del sistema Monetario Internacional basado formalmente en el Gold Exchange
Standard (patrén cambio oro)

Asi, una devaluacion de un 8 % del délar incrementando con ello a 38 ddlares la
onza del oro decretada por el gobierno norteamericano en diciembre de 1971 y, el aumento
del margen de fluctuacidn de 1% a 2 25%, sellan el derrumbamiento del sistema de Bretton
Woods y abren una nueva era de crisis en el sistema monetario internacional, ahora més
dificil v prefunda de resolver que las anteriores, debido a las situaciones agudizadas por los
incrementos del precio del petrdleo y a la apertura y répide desarrollo de los mercados de
capitales internacionales Por ello, se dice que la crisis del ddlar es paradgjicamente la
consecuencia del éxito del dolar Ademas, el cambio que se establece pasando de paridades
fijas a cambios fluctuantes favorece cl fortalecimiento del sector privado de todas las
potencias capitalistas en las areas industrial, comercial, pero principalmente en el area
financiera

Una de las posibles causas sobre 1a controversia que se desarrolié en torno al Fondo
Menetario Internacional se debid quizas a la toma de decisiones relativas al tamafio de éste,
al como usar sus recursos. entre eilos los DEG. al oro vy al desarrcllo del sistema monetario
internacional que. como se ve a Jo largo de las decisiones en el transcursc de este estén

. ) . - : s
subordinadas a la voluntad de unos cuantos paises y sus autoridades financieras,

* Buira. Ariel Refleviones sobre ¢l s1stema suongtano inlermacional. en Correa. Eugenia, Giren Alicia ¢
Martings i gena, Globalidad. Cngis s Reforma Mongtara, 1lEc. Edit Pornii Méxica, 1999, p 93,




2.3 EL FMI DESPUES DE LA RUPTURA DE BRETTON WOODS

Los preblemas monetarios que se venian gestando en Europa a raiz de la sobrevaluacion del
ddlar, rompieron con los esquemas de estabilidad que se habian gestado con anterioridad
En la reunién cumbre de 1967 celebrada en Rijo de Janeiro, los principales directores
ejecutivos sometieron a la junta de Gobernadores el Plan para un sistema basado en
Derechos Especiales de Giro. El principal objetivo que se buscaba era crear y contar con
una clase nueva de active que junto con el oro y las monedas integraran las reservas de los
paises.

La politica asignada por el FMI durante les afios posteriores a la creacién de los
DEG fue fa misma en cuanto a los usos de estos recursos ya que se asignaron proporciones
de cuotas a los participantes del FMI, beneficiando fundamentalmente a los paises
desarrollados en un monto equivalente a los 6 177 millones de DEG, en cambio a los paises
subdesarrollados correspondieron 3 137 millones de DEG de un total de 9 500 millones vy
que se aprobaron para un periodo de 3 afios Ademis, ¢l uso que los paises subdesarrollados
le dieron a estos eran basicamente para el pago de sus importaciones o para el pago de su
deuda externa, por lo cual gran parte de estos DEG van a dar a las arcas centrales de los
paises desarroilados.

A partir de la inestabilidad cambiaria presente entre las monedas de las naciones
més desarrolladas, resuita muy inconveniente ligar a los DEG al dolar norteamericano, por
elio se planted establecer el valor de los DEG mediante una canasta de monedas en lugar de
hacerlo s6lo con el délar.

Asi, en la reunién de Jamaica efectuada en 1976 los gobernadores integrantes del
EMI decidieron aumentar las cuotas de este organismo de 29 200 millones de DEG 39 000
millones y se agregaron cambios en el uso de los DEG. Como lo sefialan José Serulle y
Jaqueline Boin,

Y. los Derechos Especiales de Giro fueron creados en el marco del Sisiema de

Brenon Woads, cumque su creaciin fue, en el aflo 1969, objeto de una enmiende de

los estatutos ariginales. Su papel y namraleza conveeran wna modificacion en el

nuevo Sixtema Moucetario Internacional, instaurado mediante Ju segunde enmienda,

enelaijode 19787
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Michel Lelart, en su libro sobre las operaciones del F.M.I, afirma.

.. los acuerdos de Bretion Woods fueron enmendados wia primera vez para

establecer los Derechos Especiales de Giro y, wna segunda vez, para hacer oficial

la reforma del Sistema Moneiario Internacional. Las dos enmiendas han modificado
por completo las modalidades de la actividad del Fi ondo, asi como el alcance de sus
operaciones’.

En el convenio Constitutivo se aprobd también la reduccion gradual de Ja funcion
del oro en ¢l sistema monetario internacionai, por io que el pago en orc al Fondo fue
derogado.

Lo que se trataba de hacer era impulsar el intercambio con los DEG como activo de
reserva principal buscando con eflo darle una mayor liquidez para enfrentar jos problemas
econdmicos, sobre todo a las economias en desarrollo: El Fondo Monetario Internacional
esta facultado para comprar y vender DEG a los paises miembros a cambio de las monedas
de otros, y estos tendrian prioridad entre los activos que el fondo puede aceptar y utilizar

En una de las reuniones efectuadas en Manila en 1976, uno de los gobernadores
procedente de Costa Rica, sefiald como algo contrario a tal proposito la pérdida de terreno
del DEG dentro de las reservas internacionales, pues actualmente constituyen solo el 4% de
ellas

En realidad, los DEG disefiados para alternar como moneda de reserva con el dolar,
no han sido emitidos en el volumen necesario para enfrentar los problemas de liquidez de
los paises en desarrollo, Por el contrario, ¢l amplio volumen de liquidez presente en los
mercados financieros internacionales depende crecientemente de la ampliacion de la

presencia de los grandes bancos privados transnacionales.

2.3.1 ETAPAS DEL F.M.L

A lo largo del desarrollo del Fondo Monetario Internacional se pueden identificar tres
etapas en su historia, como lo expone Michael Lelart, sefalando como primera, el periodo
que va desde el afio de 1944 hasta 1960, Esta etapa que es el comienzo del Fondo, durante

1a cual extiende sus operaciones aunque con muchas dificultades v lentitud para afianzarse.



La segunda fase dio inicio en los afios de 1960 y culmina con al inicio de los afios
setenta, en esta etapa se maneja con mas facilidad sus activos y extiende sus operaciones a
los paises miembros Con la declaratoria de Nixon de inconvertibilidad y ¢l inicio det largo
periodo de inestabilidad cambiaria con el abandono de fas paridades fijas, se inicia la
tercera fase. Durante efla se pretende organizar de manera mas adecuada e institucionalizar
el nuevo caos monetario, basdndose en Ja promulgacion de los estatutos del FM 1. una en
1969 y otro en 1978. Podria agregarse una nueva fase, la cuarta, 2 partr de Jas crisis
financiera mexicana de 1994 v las crisis financiera en el sudeste asiatico, cuando el Fendo
emprende tareas de transformacién propia v de reformas al sistema monetario y financiero
internacional a través de lo que se considera la Nueva Arquitectura Financiera
Internacional.

Las sucesivas crisis monetarias que se presentan desde la inconvertibilidad
encuentran su origen, como se ha sefialado con anterioridad, en la propia organizacién y
naturaleza del F.M I | en particular en la dependencia de todo el sistema en relacion con el
dolar norteamericano, ya que por las condiciones expuestas anteriormente. éste tomo el
control general de los activos de reserva y del equivalente general en el intercambio
internacional de las economias desarrolladas y subdesarrolladas a partir del desplazamiento

de la libra y de 1a hegemonia de {a Gran Bretafa,

2.4. EL NUEVO PAPEL DEL FMI CUANDO SE ROMPE BRETTON W CODS.

Durante muchos afios el délar se ha mantenido como la principal moneda utilizada para la
mayoria de transacciones en el contexto global de la economia. A principios de 1970, con
el aumento de las transacciones debido a la creciente competencia en el sector financiero,
se sucede un amplio crecimiento en el mercado de los eurododlares Es decir. dolares que
circulaban en Europa, dolares depositados en bancos exteriores a los Estados Unidos por un
acreedor que no reside en dicho pafs, pero que incluso puede se en bancos esiadounidenses
operando con oficinas en Europa.

Es entonces cuando comienza a desarrollarse las transacciones financieras
internacionales estaban localizadas en mas plazas europeas y que se hacen principalmente
en dalares. Pero mas tarde comienzan ha realizarse otras monedas por lo que se utiliza él

termino eurcedivisa



Estas eurodivisas se definen como operaciones de crédito a corto plazo, realizadas
en monedas extranjeras en un mercado nacional, al final del afio en 1974 el Banco de Pagos
Internacional o evalud en 2] 000 millones de délares

Elio contribuye a una fierte especulacidn, que se contribuyd a la caracteristica
incertidumbre en los poseedores de capitales de nuestros dias Hacia finales de los afios
sesenta, debido a la elevacion de las tasas inflacionarias en los Estados Unidos y al menor
ritmo de crecimiento econdmico se sucedid la inevitable devaluacion del délar,

Asi, el dolar empezd a perder Ja fortaleza que venia mostrande como moneda de
reserva. De tal manera, se registraron devaluaciones sucesivas la libra esterlina en 1967, la
devaluacion del franco francés; en agosto de 1969, la revaluacidn del marco en octubre de
1969 y el franco suizo en el afio de 1971.

Desde 1975 el FMI dejé de publicar un precio oficial para el oro, a la vez que esta
institucion y la Reserva Federal de los Estados Unidos procedieron a vender parte del oro
que tenian en sus reservas, como muestra ineguivoca de que las nuevas reglas monetarias
que excluian cuzlquier margen de monetizacién de ese metal precioso

Segin el FMI, entre 1972 y 1980, el ddlar perdié mas de un 46% de su valor con
respecto al marco aleman, alterando su relacidn 3 19:1 por otra de 1.82'1, mientras que con
el yen se redujo su valor en un 25%, desde una relacién 30371 a otra de 226 1 yen por dolar,
Con eilo se ;ompe un esquema de paridades fijas, come anteriormente se habia mencionado
para instaurar el régimen de cambios flotantes, ademas de Ja decisién de declarar ia
inconvertibilidad del dolar en oro. Los paises europeos deciden protegerse contrz el fluje de
dolares a sus territorios con fines de ganancias especulativas. Para ello muches bancos
centrales decidieron romper con los estatutos del FMI1 que habia creado el caracter fijo de la
paridad de monedas y decide dejar flotar éstas, es decir, dejar flotar libremente sus
monedas

Dentro del régimen de cambios flotantes, se encueniran dos formas. una llamada de
tipo “pura’ que es cuando los bancos centrales no realizan ningdn tipo de intervencion, y la
otra de flotacion “impura” cuando intervienen para evitar que las fluctuaciones sobrepasen
determinados limites.

Con la instauracion de un nuevo régimen de cambios flotantes esto favorecid al

sector privado de todas las potencias capitalistas en las dreas industrial, comercial 'y



financiera Este régimen permite més libertad a las autoridades menetarias nacionales en la
administracion de su sistema monetario, pero al mismo tiempo permite que se desarrollen,
amptiado aceleradamente sus activos l0s grandes bances que operan internacicnalmente,
los grupos financieros internacionales, etc.

Esto también lo sefialan José Serulle y Jaquehine Boin, “ la circulacién privada de
capitales, al tiempo que fue estimulada por la instauracién de los cambios fluctuantes,
constituy® también un factor de disgregacién del Sistema Monetario Internacional
establecido en Bretton Woods.®

Ademas agregan que, “el periodo de transicién que conocid el FML entre la pérdida
de sus principlos bésicos originales y la redefinicion de los mismos en la década de 1970,
€ste ejercia su papel de injerencia en las politicas econdmicas de los Estados acreedores con
cierta timidez En la actualidad, sabemos que tal como lo veremos ultericrmente, el FMI
interviene directamente en la formulacién de la politica econémica de los paises para
salvaguardar los intereses de los bancos privados internacionales y permitir su desarroilo y
expansion.”

Asi, por ejemplo, cuando fue formulado el plan Baker, un alto funcionario del

Tesoro por medio de un periddico londinense dijo.

Los paguetes de quuste ecconomico que el FMI exige a los paises a cambio

de sus présiamos y que estan destinados a alcanzor, en i lapse de wuno a

fres arios, un mejoramiciio sustancial de la posicidn finenciera externa de

los paises en desarroilo, han fracasado en el logro de algunos de sus

objetivos prncipales ’

Hoy en dia, el FMI interviene para conducir las politicas econdmicas de los paises
deudores con el objetivo de que estos alcancen a pagar el servicio de sus deudas con los
bancos e instituciones financieras Se pretende instaurar una situacion econdmica que les
permita seguir prestando sin peligro. Los bancos privados internacionales no sustituyen al
FMIL, sino que lo tienen directamente para garantizar una conducia macroeconémica

especifica de los paises deudores,

" Serulle, José  Boin. Jaqueline. F.M 1. Deuda Externn v Crisis Mundial, IEPALA. Madnd. 1984,
Nmvarrele. Jorge Eduardo. Lea dewda oxterna v el Plan Baker, Investizacion Econdnuea, Facultad de
Economia. Encro-Mirso 1986, Mévico .17,




Es por ello que hasta hoy las soluciones planteadas por el FMI para ayudar a las
economias en desarrolio que no suffieron mingin efecto positive, aunado también ai
crecimiento de la deuda externa que se dio como consecuencia a los problemas que
sufrieron los paises desarroliados por la crisis petrolera y que vino a recrudecer este
problema sobre los paises en desarrollo

A fines de los setenta y durante los ochenta el FMI empezé a interesarse en
promover politicas de expansién de la oferta. Méas concretamente, se trata de transferir
recursos hacia la produccién de bienes comercializables en el exterior, desvidndolos de la
produccion de bienes de consumo interno, por lo cual el FMI y Banco Mundial colaboran
cada vez més en el disefio de programas de mediano y largo plazo en torno a cambios
estructurales que favorezcan la orientacién de la economia hacia el exterior. wratando de que
se facilite 1a operacion de las leyes dei mercado y una menor intervencion det Estado en la
economia Todo ello con el objetivo de lograr superavit comerciales necesarios para
enfrentar el pago de intereses de la deuda externa y que los paises no cayeran en moratorias
o suspensiones de pagos.

Ademas se hacen otros esfuerzos encaminados a dar un papel preponderante a los
mecanismos de mercado v reducir los obstaculos al comercio internacional y los
movimientos de capital El objetivo principal de estas reformas es transformar la economia
en una economia mas abierta, mediante politicas de estabilizacién con una reduccién del
casto publico como parte de la recomendacién del FMI, recorte del gasto estatal y que

constituye un elemento centrat del programa de ajuste estructural planteado por el Fondo."
2.3 LA CRIiSIS DE DEUDA Y EL F.M.L

Histéricamente hablando la deuda externa ha representado un grave problema para la gran
mayoria de los paises subdesarrollados, como sucedid con la suspension de pagos de
Argentina hace un siglo y més tarde en 1982 con México, y la amenaza posterior que hizo
Brasil y Pera de caer en moratoria. pero lo cual no llegé a suceder debido a que sufririan

una suspension total de créditos tornandose esto peligroso para sus economias

S Chares Ramirez, Pouding 1. Las canas de intencidn 1 Ias politicas de estabslizacion y ajusic estruciural de
Advieg, 1982-1994", [TEc. UNAM. 1996 p 30




E! ritmo de endeudamiento Latinoamericano en los setenta y su calidad cambia
significativamente con relacion a otras etapas posteriores. Es por eso que otras regiones del
mundo se endeudan muy poco

Al inicio de la década de los setenta la deuda externa acumulada de América era de
alrededor de un 37 4% del endeudamiento total de los paises subdesarrollados. En 1980
representaba el 43% de la deuda acumulada y el 40% del producto Ademés la deuda
externa piblica de la region ascendia a 16 000 millones de délares en 1970, cuando para el
conjunto de los paises subdesarrollados era de 42 600 millenes, posteriormente una década
més tarde en 1980, la deuda publica acumulada alcanza los 130 000 millones y 304 000

millones de dolares respectivamente.

Cuadro 2
DEUDA EXTERNA TOTAL DE AMERICA LATINA®
Miilones de Dolares)

Pais 1880 1981 1992 1993 1994 1895 1996 1997 1998 1999°

TOTAL 448237 | 458777 | 478798 | 538683 565145 | 620329 | 646048 | 668150 | 746020 | 749310
Argentina | 62233 51334 | 62766 72506 |85656 98547 |109756 124315 1139738 | 145000

Brasil 123439 [123910 | 135946 | 145726 | 148295 | 150256 | 179934 | 198998 | 243183 | 240000
Chiie 18576 117319 | 189685 | 19665 21968 | 21736 |22679 |26701 131691 133975

Colombia | 17993 | 17335 |17278 | 18888 |21840 |24912 [29512 32018 |33898 | 34350

Ecuador | 12222 | 32802 |12795 [13631 |14569 |13934 |14586 |15099 |16400 |16100

México 106700 | 116552 | 117534 (131717 | 142199 | 160699 | 163499 | 152976 | 161213 [ 161500
Perd 37856 | 25444 | 28612 | 27447 |30191 |33378 | 33805 [28535 130014 |28715

Venezuel | 35528 | 36000 | 38447 | 40836 |41160 |38498 [35541 |32426 |30889 |28600
Otros 48684 |4B0B1 | 48455 |6BoG7 |59247 60369 | 56436 [55982 | 59216 ;61070 |
Fuente, CEPAL, Informe Antal Adio, 2000

* eluve la denda extema tolal del sector publico y privado Tambnén meluve 1a deuda con ¢l Fondo Monetario

Internacional

"C1fras Prelumunares

¢ Incluyve resto deuda de América Latina

Fuente' CEPAL Aneve estadistico. afio 2000

La deuda que contrata. especialmente Latincamérica en cuanto a la deuda externa
piblica se refiere, sobre todo con acreedores oficiales. desciende mientras se incrementa
con acreedores privados. Asi, el crédito de fuentes multilaterales y bilaterales, en 1970

representaba el 28% de 1a deuda en cambio paso a ser de 22.5% en 1980 ?

* Corren Eugenia. Las mercado {inancicros v la crisis en América Lating. Edit 1TEc UNAAL a0 1992, p 65
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Se establecieron otros elementos de importancia de la deuda regional en esos afios,
sobre todo debido 2 la presencia de los acreedores privados que se vinculo al crecimiento
economico regional y al aumento del servicio de fa deuda Asi, ya que al inicio de la década
de los setenta esta deuda representaba el 29% de Ja deuda acumulada total y al finalizar la
década el 18% procedia de organismos internacionales y el 82% de fuentes privadas e

Como se observa hay un cambio muy marcado en cuanto a la procedencia de los
créditos y de acuerdo al tiempo en que se dan es notoria la participacion de la banca
privada, v son precisamente Jos paises como México, Argentina y Pert que desde el inicio
de la década de los setenta que su deuda es mis importante con acreedores privades, no asi
Brasil y Venezuela. En cambio durante los afios ochenta para los mismos paises el 90% de
la deuda total es de origen privado Esto muestra e! giro que se da en los créditos de
acuerdo a su origen v por tanto a su acreedor,

En una situacion general encontramos que los créditos otorgados & la gran mayoria
de ios paises con problemas de deuda al inicio de los ochenta eran formalmenze de
refinanciamiento para el pago de su deuda, lo que significaba mas endeudamiento para
pagar el servicio de su deuda, acentuandose en los siguientes afios

La situacidn se torno cada vez mas aguda debido al proceso de seguir pidiendo
prestado para seguir pagando, [o que vino a desembocar fue una falta de divisas debido a
que la contratacién de esta deuda era para pagar vencimientos y lo que aparecid fue la
insolvencia en 1982 cuando se sucedio Ja contraccién del mercado financiero internacional
y el cambio en la direccion de los flujos financieros

Por ello, el servicio de la deuda consumia parte, gran parte, ¢ incluso todo el monto
de las nuevas contracciones, como [0 menciona Eugenia Correa. “no puede verse detras del

crecumiento de la denda wna importante fuente de recursos nuevos para nHENNAS

economias”’!

A partir de fa “crisis de deuda™ de 1982, el FMI decidio condicionar sus créditos, a
que los paises endeudados conmsiguieran que los bancos privados participaran en la
provision de fondos Ademas. Estados Unidos también pidié que se siguiera prestando,

buscando con ello que la Reserva Federal aumentara sus jineas de crédito a corto piazo

M bid pp.69.70.
" bid. pp. 75, 76



tratando de aliviar momentaneamente la situacén grave por la que atravesaban dichos
paises

Estas medidas y otras reformas de politica que se crearon en Washington no eran
otra que documentar o informar sobre los cambios de actitudes peliticas que se estaban
produciendo hacia América Latina y fueron definidas por John Williamsen. como el
Consenso de Washington, termino que denomina a la posicidn ideolégica de los acreedores
en defensa de sus intereses en el mediano y largo plazo y que construye la direccion que
debe tomar ¢l cambio estructural para los paises endeudados. Se gesta bajo ¢l liderazgo de
los Estados Unidos, de sus autoridades financieras, con la inclusion de los intereses de los
bancos privados acreedores. Se inspira en las reformas econdmicas que de corte liberal se
estaban emprendiendo en las dos grandes potencias, Estados Unidos y Gran Bretafia bajo
los regimenes de Ronald Reagan y Margaret Thatcher, que a su vez estan inspirados en el
desarrollo y la libertad de mercado, incorporando por supuesto su ampliacion a través de la
privatizacion 2

Queda claro que !a estrategia proseguida por el gobierno de Estados Unidos y los
bancos transnacionales sobre los problemas financieros de tipo internacional. no podian ser
manejados como probiemas de corto plazo y que las economias deudoras debian de aplicar
cierto tipo de politicas a fin de liberar los recursos necesarios para el pago de sus deudas.
pero ademds emprender reformas estructurales que permitieran la ampliacién del mercado
de conglomerados financieros y no financieros. .

Durante los ailos de los programas de estabilizacion de Jos ochenta 1a region termind
con un pasivo de 333 000 millones de dolares, de los cuales més de 90 000 millones eran
deuda de corto plazo y efectud pagos por el servicio de la deuda de casi §9 000 millones de
délares. de los cuales 51 000 millones procedentes de disposiciones de crédito y el resto
fueron transferencias netas.

Asi, el Fondo ha sido la entidad internacional que, cambiando los objetivos
originales que le dieron vida, ha estado organizado la reforma estructural que permite
mantener el esquema de endeudamiento y de servicio de la deuda La apertura y
liberalizacién de las economias en desarrollo, promovida por el Fonde. rapidamente

condujo nuevamente a posiciones insostenibles v a nuevas crisis financieras. esta vez




acompaiiadas de crisis bancarias que han cambiado la propiedad de los bancos. entrando a
participar muy activamente los propios grandes bancos acreedores en los sistemas
financieros de los paises deudores

Por otra parte, diversos trabajos de andlisis de las consecuencias de la deuda externa
sobre las economias endeudadas coinciden en sefialar que el servicio dfe ésta. es decir el
pago de intereses y de los vencimientos de capital, ha sido una enorme carga sobre la
balanza externa, sobre las finanzas publicas y en general sobre las condiciones de
financiamiento de la economia.”® Los paises han sufido crisis de financieras recusrentes al
vaivén del nivel de liquidez de los mercados financieros internacionales. ademas de los
problemas derivados de la contraccién del flujo de comercio externo, v aquetlos vinculados
a la intensificacién de las presiones econdmicas y politicas dirigidas a regularizar el page
de los servicios de Ja deuda externa.

Los conflictos entre acreedores y deudores en los mercados de capitales se han
inclinado por lo general a favor de los intereses que representa los primeros, especialmente
si estas han sido acompafiadas de una correlacion de fuerzas productivas. comerciales y
politicas- militares mas poderosas

La crisis financiera desatada en 1982 actualizo Ja necesidad de politicas capaces de
enfrentar los serios desequilibrios de 1a balanza de pagos

Sin embargo, las politicas utilizadas para ello, pretendian un alivio a dichos
desequilibrios por la via de incrementar las exportaciones y la productividad en bienes
exportables Cuando en realidad, el principal factor que contribuy¢ a la agudizacion del
problema, provino de la pesada carga de los servicios de la deuda externa. especialmente
cuando los temores de la banca internacional la llevé a cancelar sus mecanismos casi
automaticos de refinanciacién.

Los calendarios de pago acordados con el FMI y la banca internacional permiten
aseverar que la presion de la deuda externa serd seguramente recurrente en los proximos
afios. Si se mantienen los actuales compromisos y términos de negociacion. se requeriran

nuevos acuerdos y mecanismos disciplinarios mas estrictos de las politicas econdmicas

nacionales,

" Girén. Alica. Cimcuenta Afos de Deuda Exierna. Edit 1iEe, aio 1991, pp 233 Gicen Resano La Deydi
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En los Gitimos afios, los planteamientos del FMI y del Banco Mundial han insistido
justamente en la necesidad de realizar cambios estructurales tante en la asignacion de sus
recursos (oferta) como en el destino de su produccién {demanda), a fin de volverlos mas
sensibles a los lineamientos que guian los movimientos de la inversion, la produccion y el

comercio internacionales '

Como o expone Samuel Lichtensziefn:

... la gravitacion de la deuda externa y la administracion de su

cumplinmiento en América Latina supera el estadio financierc y de comercio

exterior al que ciertos estudios sobre la crisis pretenden confinarla, y comprometen
asimismo ciertas coordenadas generales del empleo interno del excedente o de la
acumulacion del capital, Esto se expresa en orientaciones de la politica econdntica
gue, en lo inmediato y formalmente, aparecen ligadas al control inflacionario y al
equilibrio de la balanza de pagos, pero que, en esencia y a mds largo plazo,
responden a la necesidad de wna mayor internacionalizacion de sus patrones de

desarrolio.

Tras cada uno de los ciclos de esas politicas econdmicas, expresamente han estado
presentes los enfoques y Ja influencia del F.M.1, atribuyendo los desequilibrios de la
balanza de pagos vy la inflacién a un equivocado manejo estatal a su excesiva y deficitaria
injerencia en la economia y af exceso de demanda interna.

La necesidad de establecer un sistema Financiero Internacional, mas fuerte, eficaz,
se ve obstaculizado por los grupos de poder de los paises industrializados, principalmente
por los Estados Unidos.

Durante !a década de los setenta sobre todo a finales y mas tarde 2 principios de
1980 se suscitaren causas importantes que detenian el desarrollo econdmico sobre todo, por
el inicio de un periodo de sobrevaluacion de délar y dej creciente déficit en cuenta corriente

de los Estados Unidos.

Eatoma de Menico de 1973 a1 1987; de sbundancias v eseasces. Edit Nueva Imagen. ajto 1985, pp 419,
"Lichiensagin, Sawel “La dewda externa, di spombihdad del exeodente v los pray eelos democraticos
actualos de | \mérea Lanna”. Pablo Gonsales Casanova (coord ), El Estado en Amenica Laung, Teoriay
Paictica, Ménica, Siglo XX1. 1990,




Estos importantes acontecimientos ocurrieron en el afio de 1979, principalmente
porque el presidente de la Reserva Federal, Paul Volcker, quien al restringir la oferta
monetaria Hlevé a la tasa de interés a 16.6% en 1981, con ello la aumentd al doble de como
estaba en 1978 contribuyendc a la apreciacién del doélar

Con la entrada de un nuevo gobierno en Estados Unidos precisamente durante la era
del gobierno de Ronald Reagan, se buscéd la forma de darle una mejor ceridumbre a su
economia aplicando una politica restrictiva, ademas de una reduccién de impuestos y un
mayor gasto pablico, dando inicio al gran problema del déficit presupuestario.

Como lo sefiala Alma Chapoy “..el gran incremento en el déficit fiscal de un pais
de la importancia de Estados Unidos y con una muy baja tasa de ahorro nos da como
consecuencia, un incremento en el nivel de tasas de interés que caracterizd a los afios
ochenta.

Sin embargo. en paises como Alemania y Japon los déficit (paises con tasas de
ahorro atto) decrecieron. Llevando al deterioro de la balanza de pagos de Estados Unidos
muy diferente a lo que sucedid en Alemania v Japdn )

Estos problemas que flieron creciendo para los paises en vias de desarrollo y que
fueron arrastrando a Jas economias desarrolladas, pero que afectaron mas a los acreedores
norteamericanos, obligaron a proponer algunas medidas que desataran este nudo creade por
la falta de crédito debido a la inseguridad de pagos de los prestatarios. por lo que al final de
cuentas y siendo Secretario del Tesoro de Estados Unidos James Baker, formula un plan
que llevaria su nombre para tratar de manejar la carga de deuda de los paises en desarrollo

y posteriormente a fines de {05 afios ochenta se establece otro llamado Plan Brady en honor

a su creador.

2.6 ACUERDOS EN EL MARCO DE LOS PLANES BAKER Y BRADY

Previo alos Planes Baker y Brady las renegociaciones de la deuda externa y su servicio
eran anuales, tratando de reducir los montos sobre todo después del afio critice de 1982
desde entonces se considerd apropiade que el FMI condicionara los créditos de bancos
privados v que participara en los paquetes de fondos para ¢l refinanciamiento

Después de la crisis de deuda de 1982, ef FMI decidié condicionar sus crédites y

con ello también la participacién de los bancas privados para la provision de fondos. Sin
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embargo, las renegociaciones anuales eran interminables e inyectaban mas incertidumbre

entre los acreedores y también en los paises deudores Es por ello que en ese entonces el

Secretario del Tesoro de Estados Unidos James Baker, anuncid un plan que en adelante

llevaria su nombre. Este Plan fue anunciado en una de las reuniones anuales que llevan a

cabo tanto el FMI y el Bance Mundial, especificamente en Seul, y fue anunciando como

“voluntad norteamericana para efectuar nuevas y considerables concesiones en los términos

de pago de la deuda de los paises del tercer mundo”™. "

Dicho Plan consistia en aportar al refinanciamiento de la deuda de los 15 paises mas
endeudados 27 000 millones de ddlares en tres afics El Plan se presentd como una
estrategia novedosa para reactivar las economias de los paises en desarrollo que enfrentan
problemas severcs de endeudamiento, a través de la reanudacidn de las corrientes de
financiamiento externo provenientes de los bancos y para responder de esta forma, al
propto problema de la deuda.

Desde ese momento, el plan Baker constiturfa un punte de partida para las
relaciones financieras internacionales, en especial entre deudores y naciones desarrolladas
Dicho Plan se proponia en cambiar el proceso dei zjuste recesivo per el de crecimiento de
las economias deudoras para poder pagar. Se buscaba una recuperacion con crecimiento a
mediano plaze, mediante mas inversidn extranjera, transformacion de empresas estatales
ineficientes en empresas privadas. Pero esto solo se podia establecer mediante
financiamiento que se habia suspendido a los paises deudores. Lo que se trataba de hacer es
aplicar nuevas concesiones en los términos de pagos de la deuda del tercer mundo, para
reactivar dichas economias que enfrentaban severos problemas de endeudamiento

Los elementos principales que se empezaron a divulgar previo a la reunién de Sei!
y que conformarian la base de dicho plan fueron los siguientes.

1. Cambiar el acento del ajuste recesivo al crecimiento de las econemias deudoras.
manejando principalmente la prioridad a las acciones que ayuden al crecimiento de las
economias de esos paises. Por ello en Sed] Baker advirtio.

Hacer hincapié en el crecimiento no equivale a restar importancia al FMT. Porgue

e través de su asesoria politica asi como de su finonciamiento de halunza de pagos,

el Fondo ha jugado un papel escncial para mducir las modificaciones de politica

1% . i “a . - n
Correa, Eugenia. Los mereadaos finnncicros v In_crisis on Amenca Lating. IIEc. UNAM. ano 1992, P 103,
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necesurias y para catalizar las corrientes de capital. Lo cual debe de seguir
haciéndolo. A su vez debe también instrumentar nuevas técnicas que favorezcan la

obtencicn de financiomiento qne apoyen ef progreso fufuro

2. Insistir en que los paises deudores adopten aquellas politicas que, como establece el

secretario del Tesoro, favorezcan el crecimiento, equilibren la balanza de pagos y reduzcan

la inflacion.

3 Restaurar las corrientes de financiamiento destinadas a los paises deudores, en especial

los nuevos créditos voluntarios de la banca comercial.

4 Aceptar, al menos en forma implicita, que los gobiernos de los paises lideres del mundo
industrializado deben implicarse en forma directa en el manejo del problema del
endeudamiento, dejado hasta entonces en manos de los paises deudores. la comunidad

bancaria y los organismos financieros multilaterales

Estos fieron ios planteamientos generales que e} propio secretario del Tesoro habia
establecido como estrategia general para enfrentar el problema de [z deuda externa tanto
por parte de las nacicnes acreedoras, como de los bancos y por parte de los paises en
desarrollo, pero que al momento de presentarlos cambiaron algunos puntos, sobre todo el
ultimo que fue modificado por completo

Asi, en realidad el Plan Baker, estuvo lejos de solucionar el preblema del
endeudamiento de los paises en desarrollo, basta ver que solo se destinan 27 000 mil
millones de ddlares, solo el pago de intereses de un afio de estos paises es muy superior a
dicha cifra. El Plan fue una medida para enfrentar las tensiones acumuladas por parte del
sector financiero estadounidense y no para aminorar Ja deuda de los paises en desarrollo. Su
intencién era recuperar la conflanza perdida, entre los inversionisias y que venia
poniéndose en entredicho por los crecientes desequilibrios de la economia
estadounidense.®

La propuesta del plan Baker implicd para los deudores. como uno de sus

componentes de mayor interés, la necesidad de un crecimiento fuerte y sostenide de las

" Ibid, p 96
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sconomias deudoras, a fin de solucionar el problema del peso del servicio de la deuda sobre
éstas,

En concreto el plan Baker incluyo las lineas de politica econdmica que los
gobiernos debian adoptar, con el objetivo claro de restaurar las condiciones para el

crecimiento de sus economias, como lo expone Eugenia Correa,

"I. La privatizacion de las empresas publcas deficitarias o ineficiente; 2. el
desarrolio mdas eficiente del mercado accionario; 3. fa mejora del comporiamienio
de Ia mversion nacional y extramjera, o sea apertura a las mversiones privadas
extranjeras; 4. una reforma fiscal que promueva la mversion y el crecimiento, y

5. la liberalizacion y la racronalizacion de los regimenes de importacion ademds de

una reduccion generalizada del gasto gubernamental”.

Realmente al formular dicho plan, no habia duda de que algunos paises lo aplicarian
como forma de mejorar su posicién econdmica con respecto a los bancos acreedores No
tardo el Plan en enfrentar problemas, asi, por eiemplo, el ministro de Hacienda de Brasti de
es0s afios consideré que debia de aplicarse una verdadera reestructuracicn de su deuda,
mientras que el FMI insistia en que Brasil debia someterse al programa formali de ajuste

Lo que se buscaba con las propuestas del Plan era facilitar la apertura de las
economias, planteada como cooperacion mas estrecha entre organismos internacionales
como de paises, pero no resolvia especificamente el problema de la deuda. buscando con
esto la participacién de Estados Unidos de sostener por todos los medios la capacidad de
pago de los prestatarios y evitar asi una salida concertada entre ellos

Debido a la falta de eficacia del Plan Baker, se busca encontrar otra salida al
problema de la deuda externa mediante otro paguete de medidas de transformacion
econdmica de los paises deudores. El Plan Brady se remonta a los primeros meses del afio
de 1989, cvando Venezuela implanta un plan bajo Jos lineamientos del FMI y al Secretario
del Tesoro de Estados Unidos no le gusta debido a que podria ser tomado por otros paises
como una excusa y dejar a un lado sus compromisos con la banca internacional EI Plan
Brady incorpora las propuestas bancarias previamente desarrolladas por los mercades
financieros con el fin de disminuir las deudas y que con mucho interés el Banco Mundial

venia difundiendo. ademas de que dicho plan tenia como objetivo evitar el incremento que
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venian teniendo los préstamos oficiales y acumulacién de deuda externa de los paises y
cuyas deudas crecian abruptamente La propuesta que venian estableciendo era la de una
disminucién de pasivos mediante el intercambio de deuda con descuento y la participacion
de las instituciones multilaterales y los gobiernos para ofrecer las garantias necesarias a la
titulacion, que se realizaba desde meses atras.

Desafortunadamente, como el anterior plan, se trato nuevamente de incorporar
ciertos requisitos como aplicacion de nuevo plan al programa de ajuste para quienes lo
llevaran a la practica, estos eran:

Eliminar el déficit presupuestal, privatizacion de las empresas estatales, otorgar
mayores incentivos a la inversion nacional y extranjera, liberalizar el comercio exierior, y
por ultimo liberalizar los sistemas financieros

Dada la magnitud que de la deuda externa de los paises en desarrolio, se buscaba
una forma mas realista que estabilizara la pesada carga por el servicio de la deuda que en

lugar de disminuir venia creciendo, por ello en el plan Brady como lo seflala Eugenia

Correa,

buscd reconstiur la unidad acreedora, cuya pérdida relativa durane los meses
anteriores fue alimentada por su desempeiio a través de los "mecanismas de
mercado” y amenazaban con volver mds cadtico el mercado y un descellso

pronunciado de los precios.

Lo que se buscaba realmente era proteger a la banca acresdora que era
principaimente norteamericana, sobre todo que no hubiera temor a no pagar sus adeudos y
la vez los precios de los titulos no sufrieran una baja y su rendimiento en el mercado
secundario no fuera el adecuado

Por ello en la cumbre que se llevo a cabo en Paris en Julio de 1989 entre los
mandatarios de las siete mas importantes economias del mundo, éstas dieron el si al plan
Brady. pero no por ello sin ciertas inconformidades de otros gobiernos, guienes no
compartian las presiones financieras a las que se vefan sometidas la banca

estadounidense 7

" bid. p 01,



Es necesario recordar que ante la aparicion del Plan Brady la banca no mostro un
convencimiento claro de que ésta fuese la mejor o la dnica manera de enfrentar el
problema, a pesar de que se contempio la posibilidad de que cada acreedor eligiera o
disefiara la alternativa de acuerdo con sus necesidades entre un mend de opciones.

Debido a la desavenencia que se fue desarroilando al interior de los bancos,
especialmente los estadounidenses quienes se oponian en sus comentarios que se redujera la
deuda. Por ello durante los afios noventa el plan Brady no mostré el gran impetu como se
esperaba, de acuerdo con el director gerente det FMI y como ejemplo se establece lo que
sucedié con paises entre Jamaica y Ecuador. Pero no todos llegaron a ese acuerde porque
quedaron otros paises entre ellos Brasil, Argentina y Pert

Principalmente de lo que se trataba era de reducir el monto del principal de la deuda
de una manera ordenada pues antes de aparecer diche Plan Bolivia recompré la mayor parte
de su deuda con la banca comercial al 11% de su valor nominal

El acuerdo de México en febrero de 1990 fue el primeros en el marco del Plan
Brady y lo concretd de manera particular, al aceptar ofrecer a los bancos tres opeiones que
incluyen descuento de hasta 35% en nueves bonos con garantia, o reconocer e valor
nominal de nuevos bonos con tasas de interés fija del 6 5%. también con garantia, 0
mantener los antiguos documentos y proporcionar nuevo dinero equivalente al 23% de
aquellos '®

Dentro del contenido del Plan Brady lo que se buscaba era dar cerieza de que los
acreedores tuvieran la posibilidad de rescatar la mayoria de sus préstamos y evitar las
pérdidas derivadas de un mercado desordenado de reventa de deudas. Ello sucedid en el
mercado secundario de deuda donde se desarrollo y se introdujo técnicas e instrumentos
financieros a las renegociaciones de la deuda. Con ello lo que se buscaba era cambiar deuda
vieja por nueva, deuda mala y de alto riesgo en buena y rentable.

La determinacion con la que se establecié el Plan Brady v, segun lo expuesto por
varios autores fue simplemente la de salvaguardar la banca acreedora. En ese sentido puede
afirmase que dicho plan fue motor y elemento estabilizador importante para el mercado

secundario de la deuda de los paises del tercer mundo Como una muesira de ello puede

1% N . - . . .
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referirse a la deuda mexicana que se negociaba a 33 centavos, un afio después se vendia en
44 centavos y el descuento alcanzado en la renegociacién de 1990 fue de 35%. o sea un
nrecio de 65 centavos En sintesis el impacto del Plan Brady fue alentar una mayor
expectativa de rentabilidad de la deuda del tercer mundo

Asi tenemos pues, que la deuda del Tercer Mundo sobre todo la denominada en
Bonos aicanzaba una cifra aproximada de 275 000 millones en préstamos susceptibles de
renegociaciébn Esto hacia que el mercado que en ese momenio se profundizaba fuera
atractive para aquellos inversionistas que buscaban incrementar sus ganancias pero con
cierto riesgo

Hasta ese momento, México fue el principal negociador de su deuda bajo dicho Plan
que no le favorecid mucho ya que continué con sus problemas de pagos, siguiendo
simultineamente Venezuela logrando una reduccion de su deuda de un 53% ademés de
Costa Rica, que logré dos formas de ayuda, una comprando sus pasivos, reduciendo con
ello su deuda de 150 2 40 millones de dolares.

Algunos pafses no se interesaron por dicho Plan entre ellos Chile y Colombia,
debido a gue tenian otro tipo de negociacion que les era favorable a su deuda y podian
obtener ademas préstamos sin ningan tipo de problemas.

El fin de los acuerdos de Bretton Woods para la estabilidad monetaria y financiera
internacicnat condujo a un crecimiento exponencial de la deuda externa de los paises en
desarrollo, a un desequilibrio creciente en las relaciones comerciales Sin que los
organismos financieros y comerciales internacionales encuentren una salida que no sea
proseguir con iz apertura financiera y comercial de los paises. Las relaciones financieras
entre paises acreedores y paises deudores no encuentran una salida satisfactoria para ambas
partes, Ja deuda continia acumulandose y los paises deudores han estado sujetos a
sucesivos programas que al estabilizar comprimen el crecimiento economico, la demanda y
la inversion Los desequilibrios econémicos que toda esta situacidn provoca ain estan por
resolverse, como es el caso de los acuerdos de estabilizacion en México ¥ América Latina
asi, como en la actualidad son los programas de ayuda econémica debido a las crisis

financieras en los paises emergentes en Asia y Rusia con los veremos en los SUCEsivos

capitulos.




CAPITULO kI

EL FM1Y LA NUEVA ARQUITECTURA FINANCIERA

INTRODUCCION

El intento més importante y de mayor significacién para el reordenamiento de las
relaciones monetarias y financieras internacionales desde la ruptura de los acuerdos de
Bretton Woods al inicio de los afios setenta, aparece justamente como reaccién a lo que se
calificd como la primera crisis financiera del siglo XX1. Considerada como una crisis de
nuevo tipo, como la primera crisis de los mercados financieros va globalizados, fue
sucedida por otras crisis financieras de incluso mayores repercusiones, la crisis financiera
del sudeste asiético, la crisis rusa y la crisis brasilefia. A las que mas recientemente pueden
sumarse Turquia y Argentina. Estas crisis han venido a cuestionar en casi todos los
4mbitos académicos, politicos, y de decision de politicas econémicas el papel que ha
venido jugado el FMI y todo el marco institucional de las relaciones financieras
internacionales De ahi, que desde e] grupo de los 7, pero también desde Jas oficinas de ios
gobiernas y de los bancos centraies de las mas imponantes economias del mundo surge ja
iniciativa de una Nueva Arquitectura Financiera Internacional.

En este capitulo, se trata de analizar estas cuestiones, en particular las relativas al
nuevo papel que el FMI esta jugando como impulsor y a la vez como objeto de cambio,
para una reforma que no necesariamente aliviara las condiciones provocadas por las
reformas estructurales de los paises deudores, tampoco € problema del endeudamiento
externo de los paises en desarrollo, ni contribuira a frenar el desencadenamiento de nuevas

crisis financieras, pero que estd contribuyendo a volver a legitimar las instituciones de

Bretton Woods y su actuacion

3.1 CONTEXTO ECONOMICG Y POLITICO DURANTE 1.OS ANOS NOVENTA
La década de los ochenta marca la culminacién de un complejo conjunto de fendmenos

internacionales e internos que desemboco en Ja crisis del endeudamiento, entre Ofros
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hechos sintomaticos de los efectos de cambios acumulativos en la economia en general de
este mundo. La generalizacion de los mismos problemas en casi toda América Latina y
otras latitudes del Tercer Mundo es claramente indicativa de la presencia de fuerzas que
trascienden la especificidad a los alcances de las politicas nacionales.’

La situacion econdmica y politica de ese momento es mucho mas amplia y
compleja que hace cuarenta afios por lo que los supuestos y las ideas que ahora se manejan
en el terreno politico y econdmico, estdn siendo combatidos v considerablemente
recompuestos, sobre todo en América Latina y Africa. En estas dos regiones, ast como
también en algunos otros paises en desarrollo, la reordenacién econdmica de les afios
ochenta ha sido paradéjicamente espoleada y frenada por el hostil clima econémico
internacional. La principa! causa a este problema se debe a la ascendente carga de la deuda
y sobre todo por las adversas relaciones de intercambio que han significado asimismo la
permanencia de una crisis fiscal v de balanza de pagos, haciendo de la austeridad el
trasfondo de los esfiierzos reformistas a largo plazo. Y que hasta la fecha muchos paises
siguen padeciendo de esta problematica como sucede con Brasil, México, Venezuela y
otros paises en América Latina.

Al analizar los origenes de las crisis que han surgido en Jos Gltimos tiempos -
México (1995), Asia (1997), Rusia (1998) y, més recientemente Brasil, (1999) es
indudablemente necesario buscar una nueva orientacién a un mejor equilibrio por parte de
las economias. debido en gran medida al deterioro de algunos de los principales
indicadores econdmicos como "ampliacidn del déficit en cuenta corriente, desequilibrio en
las finanzas publicas, apreciacién del tipo de cambio real y sistemas financieros débiles”,
como también a la pérdida de confianza de los inversionistas tanto nacicnales como
extranjeros y que se refleja en un nivel menos de produccién en toda la economia.

Aqui es importante destacar el nuevo papel que juega el concepto de globalizacién
y que integra los dmbitas de conceplos como el financiero, comercial, tecnologico y de
inversion que son los principales detonantes del contagio de los desajustes en todas las
partes del mundo. Es por eso que se busca crear nuevos mecanismos con elemenios

suficientes que permitan mantener un sistema financiero internacional solido v estable, que

! Ibarra, David, "Reforma Econémica y Tratado de Libre Comercia * Revista dg Cosercio Exterior, vol. 44 .
i, 6. México, jumo de 1994, p.a71,




permitan psevenir desajustes financieros v evitar la transmisién global de crisis maés
SEveras.

Es por eso que se han empezado a hacer los esfuerzos necesarios para reformar y
fortalecer la arquitectura del sistema financiero intemnacional y que se ubica en cada una de
las reuniones llevadas a cabo por G- 7y los paises en desarrolio, sobre todo a partir de los
aflos noventa, en que se preocupan mas debido a los desajustes que se dan por la
globalizacién y que concentra la riqueza en paises industriales, es por ello que la brecha
entre las regiones mas prosperas y las més atrasadas se hace cada vez mas profunda. Por
ello de las reuniones con los organismos internacionaies para tratar de resolver dichos
problemas, los que en las Gltimas décadas se han agudizado sobre todo en el ambito
econdmico, lo que a la postre se refiejo en el deterioro de los niveles de vida de gran parte
de fa poblacién y que en algunos paises emergentes crean problemas de tipo social, como
han sucedida en Ecuador, Pert, Tailandia, Indonesia.

Debido a esta problematica las reuniones siguieron llevandose con més interés,
ademés porgue las crisis que se dieron en otras regiones, como sucede en Africa en estos
Gltimos tiempos y en Asia, donde recobra con mas fuerza el interés de la comunidad
internacional por resolver esos problemas y que junto con las economias desarrolladas v en
desarrollo se reunieron en Washington D.C. en abril de 1998 para fortalecer la propuesta
antes mencionada. Debido a esto se concretaron reuniones entre las instituciones
financieras internacionales y las economias emergente mas importantes \Mas adelante se
hablaré sobre estas reuniones con mas detalle.

Como lo describe Eric Hobsbawm, la ultima parte del siglo fue una nueva era de
descomposicion, incertidumbre y crisis y, para vastas zonas del mundo como Affica, la ex
Unién Soviética y los antiguos paises socialistas de Europa, de catastrofes. Cuando el
decenio de 1980 dio paso al de 1990, quienes reflexionaban sobre el pasado y el futuro del
siglo lo hacian desde una perspectiva cada vez mas sombria. Desde Ja posicién ventajosa
de los afios noventa. puede concluirse que el siglo XX conocid una fugaz edad de oro. en el
camino de una a otra crisis, hacia un futuro desconocido y problematico, pero no
inevitablemente apocaliptico. No obstante, como tal vez deseen recordar los historiadores a

qQuiencs se embarcan en especulaciones metafisica sobre el fin de la historia. existe el
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future La unica generalizacién absolutamente segura sobre la historia es que perdurara en
tanto en cuanto exista la raza humana.

El derrumbamientc de la Unién Soviética Hlamo la atencion en un primer momento
sobre e fracaso del comunismo soviético; esto es, del intento de basar una economia entera
en la propiedad estatal de todos los medios de produccion, con una planificacién

centralizada que lo abarcara todo y sin recurrir en absoluto a fos mecanismos del mercado

o de los precios.?

El fracaso del modelo soviético confirma a los partidarios del capitalismo en su
conviccidén de que ninguna economia podia operar sin un mercado de valores, sin el
laissez-faire.

Ademas, la desaparicion de la llamada guerrz fria entre Estados Unidos y fa Unién
Soviética, se presenta el resurgimiento de los problemas religiosos con los lamados grupos
fundamentalistas y sus ideas arcaicas debido al debilitamiento de las religiones, asi como el
resurgimiento de los nacicnalismos.

Sea cual fuere la naturaleza de estos problemas, una economia de hbre mercado sin
Jimites ni controles no puede solucionarles En reatidad, puede empeorar los problemas
como el crecimiento del desempleo y del empleo precario, va que Ja eleccion racional de
las empresas es que s6lo buscan su propio beneficio y éste consiste en reducir al méximo el
numero de sus empleados y recortar los impuestos tanto como sea posibie

Por ello a medida que aumenta el abismo entre los paises ricos y los pobres.
pareceria aumentar a su vez el campo sobre el gjercer este poder global. El problema es
que, desde principios de los sesenta, el Banco Mundia! y el Fondo Menetario Internacional,
con el respalde politico de los Estados Unidos, siguieron una politica que favorece
sisteméaticamente la ortodoxia del libre mercado, de la empresa privada v del comercio
libre mundial. lo cual conviene a la economia estadounidense de fines del siglo XX como
habia convenido en el siglo anterior a la Gran Bretafia, pero no necesariamente al mundo
en general.®

Ademas. menciona Hobsbawm, quien probablemente escriba del tercer milenio Ja

historia del sigle veinte considera que ese periodo fue el de mayor trascendencia histérica

* Habsbawm, Ersc, Historia del sipio NX. Edit Crinea Grijalbo. Espafia, afio 1995 P 16,

* Tbidem, 570,
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de la centuria, porque en &l se registraron una serie de cambios profundos e irreversibles
para la vida humana en todo el planeta. Ademds esas transformaciones no han concliuido.

Por ello, subraya que, inicialmente, los problemas de los afios setenta se vieron solo
como una pausa temporal en el gran salto adelante de 1a economia mundial vy los paises de
todes los sistemas econdmicos y politicos trataron de aplicar soluciones temporales. Pero
gradualmente se hizo patente que habia comenzado un periodo de dificultades duraderas y
los paises capitalistas buscaron soluciones radicales, en muchos casos ateniéndose a los
principios enunciados por los tedlogos seculares del mercado libre sin restriccion alguna,
que rechazaban las politicas que habian dado tan buenos resultados a la economia mundial
durante la edad de oro, pero que ahora parecian no servir.

Durante los ochenta v en los inicios de los noventa, el munde capitalista comenzd
de nuevo a tambalearse abrumado por los mismos problemas del periodo de entreguerras
que la edad de oro parecian haber superado: el desempleo masivo, graves depresiones
ciclicas y el enfrentamiento cada vez mas encarnizado entre los mendigos sin hogar vy las
clases acomodadas, entre los ingresos limitados del estado y un gasto piblico sin limite.?

Las transformaciones que se fueron dando durante este siglo son contundentes,
como ejempio, los cinco o seis mil millones de personas que pueblan este planeta,
aproximadamente tres veces mas que la comenzar la primera gran guerra, a pesar de que en
el curso de este siglo XX se ha dado muerte o se ha dejado morir a un nimero mas elevado
de seres humanos que en ningln otro periodo de la historia

Ademas el mundo ha avanzado notablemente en el camino gue ha de convertirlo en
una inica unidad operativa, o que era imposible a principios del siglo De hecho en
muchos aspectos, sobre todo en cuanto a las cuestiones econdmicas, el mundo es ahora la
principal unidad operativa y ias antiguas unidades, como las unidades nacionales, defimdas
por la politica de los estados territoriales, han quedado reducidas a la condicidén de
complicaciones de las actividades transnacionales.

Otra de las contribuciones & este proceso de crisis, es la desintegracion de las
antiguas pautas por las que se regian las relaciones sociales entre los seres humanos y. con
ello, la ruptura de los vinculos entre las generaciones, es decir, entre pasado y presente,

Esto es sobre todo evidente en los paises mas desarroliados del capitalismo occidental, en

" Hobsbawm, Erie_Histara del siglo W, Ednt, Critica Grijalbo, Espaita, afo 1996, P, 19
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los que han alcanzado una posicion preponderante los valores de un individuaiismo asocial
abscluto, tanto en la ideologia oficial como privada, aunque quienes los sustentan deploran
con frecuencia sus consecuencias sociales. De cualquier forma, esas tendencias existen en
todas partes, reforzadas por la erosién de las sociedades y las religicnes tradicionales y por
la destruccion, o autodestruccion, de las sociedades del socialismo real Por ello el futuro
de la politica era oscuro, pero su crisis al finalizar el siglo XX era patente s

Llama a estos cien zfios el siglo XX corto y junto con el nacimiento de Estados
Unidos como primera potencia y la caida de Gran Bretafia después de la segunda gran
guerra nacen dos nuevas potencias como es el caso de Alemania y Japon en el terreno
econdomico, pero ninguna de ellas ha visto la necesidad de reforzar sus grandes recursos

econdmicos con potencial militar en e} sentido tradicional.

3.2 POLITICAS DE AJUSTE COMO CONSECUENCIA DEL AJUSTE
FINANCIERO

Las medidas que en los afios ochenta empezaron a tomar fierza fueron las Hlamadas
politicas neoliberzles que implicaron reducir el aparato estatal en cuantc a forma y
presencia en las estructuras del gobierno, reduccidn de los aranceles, reduccion del gasto
publico, etc. Fue precisamente por la crisis de deuda que en algunos paises surgio este
problema debido a la aplicacion de las politicas que tanto el FMI y el Banco Mundial
recomendaban y que se vieron afectados por la liberalizacidon de la economia de algunos
paises, vy por las pesadas deudas externas. que mediante politicas de mediano plazo e
implementadas por al Banco Mundial en parte y denominadas en ese entances "préstamos
de ajuste estructural” PAE, complementandose después con los "préstamos de ajuste por
sectores" PAS, que buscaban contrarrestar los efectos negativos que surgieran Se trato de
buscar contrarrestar las medidas de austeridad, debido a las politicas que se
implementarian y asegurar la adopcion de las medidas, ademas de que pedian ser puestas
en marcha por organismos econdmicos centrales en este caso: ministerio de finanzas y

bancos centrales.

“Itidem P 20



Fueron muchos paises en desarrollo que claramente se encontraban en dificultades
econdmicas mucho més profundas de lo que ellos suponian, y con frecuencia los
organismos exteriores habian inicialmente reconocido. En la mayoria de los paises el
deterioro de las condiciones para el crecimiento de la produccion y de la inversién se
acompaifio de fuga recurrente de capitales y en los primeros afios incluso de agudizacion de
jos procesos inflacionarios

Entre los objetivos de las politicas de ajuste, el equilibrio macroeconémico, control
fiscal y monetario, han cobrado gran importancia Se insiste en reducir permanentemente la
inflacién y disminuir el déficit presupuestal. Si en un principio el objetivo fue canalizar el
excedente econdmico de los paises para pagar la deuda, el grave shock en la economia
incidid en tasas negativas de crecimiento, y hubo entonces que canalizar gran parte de las
exportaciones para generar las divisas necesarias

El panorama de Ja deuda externa en el momento de la crisis de liquidez no era nada
halagador, Entre 1980 y 1982 la deuda de la regién latinoamericana se habia incrementado
aproximadamente 100 000 millones de ddlares.

El Fondo Monetario Internacional asi como la Reserva Federal de Estados Unidos
después de la crisis de liquidez de 1982 en México se plantearon una estrategia cooperativa
cuyos objetivos eran’

1) Que los paises deudores lleven adelante reformas estructurales orientadas al
crecimiento econdmico,
2) que las fuentes muitilaterales, oficiales y privadas, proporciones un financiamiento

adecuado, y
3) que todos los paises contribuyan a mantener un entorno econdmico mundial favorabie®

La crisis de deuda externa o crisis de liquidez puso de manifiesto la ruptura de un
modelo de desarrollo financiado con el ahorro externo y el fracaso de dichas politicas
econdmicas Si bien es cierto que los paises Jatinoamericanos participaban en el organismo
financiero internacional, et Fondo Monetario Internacional, la fuerza que estos paises han
alcanzado ha desarrollar es todavia marginal

Se llego a pensar que la crisis de la deuda externa era un problema de caja y de

inmediato la politica de austeridad caracieristica del FMI prevalecio sobre los rasgos de la




politica econémica que, con anterioridad en el caso de México habia venido siendo de
ampliacion del presupuesto publico, encabezando el gobierno federal el procese de
inversién en el pafs 7

Las reformas estructurales concebidas para liberalizar la economia plantean
amenazas para los intereses creados, diferentes de las emanadas de los paguetes de
estabilizacidn. La liberalizacién econémica entrafia un amplio conjunto de medidas
permanentes que amenazan ¢on severas pérdidas, entre las més obvias, son las siguientes’
un comercio abierto, un papel disminuido del estado. Con ello se buscaba la pronta
aplicacidn de las llamadas politicas neoliberales

Se puede destacar también el hecho de que la fuerte participacion de estas
instituciones en el disefio de las politicas econémicas de los paises deudores condujo
también a una cierta independencia, que se crea a raiz de las propuestas de tipo liberal, de
las instituciones financieras internacionales. Asi, éstas se alejan un tanto de la coalicién de
gobiernos deudores

La coalicion de los gobiernos que son arandes acreedores, junto con el FMl y el
Banco Mundial ademas de los bancos comerciales, desempefid un papel con miras a
realizar esfuerzos de estabilizacién y liberacion a partir de los afios ochenta con la
reestructuracién econémica. La aguda crisis externa de principios de los afios ochenta,
combinada con preocupaciones mas antiguamente sentidas en el interior. precipitd una
reordenacién de largo alcance, como en el caso de México y de muchos otros paises de la
regién Los afios ochenta han visto la intervencién externa en las politicas econdmicas
internas 2 un grado sin precedente, debido a las medidas dispuestas y del numero de paises
afectados.®

También se propusieron otros acuerdos como fue el derecho de giro (stand-by), dei
FMI y que implica programas v condiciones; estas condiciones fueron mucho mas
efectivas al promoverse medidas especificas y rapidamente vigiladas para que puedan ser
eiecutadas con bastante rapidez por las autoridades econdmicas centrales, 1anto por el lado

de la demanda como por el iado de la modificacion de los precios. Anteriormente, se decia

® Giron. Alicia, Fin de sielo v deuda cvernas Hisloria sin {in. Argemtina. Brasil v Méwece. TEe. UNAM,
1996, p 166

" Iud. pp 119-120.

* Joan Nelson ¢t al, Coalicienes Frisiles, La politica de ajusie ceandmyce. Editorinb Cemla-Serfin. Mévico.
1991 Pp 3-31
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que por e} lado de fa liberalizacion del comercio era mas dificil o complejo porgue
representan a organismos y grupes, pero después de los acuerdes del GATT y con la
creacion de la OMC esto es lo mas comGn en cuanto a la aplicacidn de politicas sobre
acuerdos y programas del FMI La generalizacion de estas politicas en la regidn y su
apiicacién mds o menos profunda en cada pais ha permitido que el modejo de economia
subyacente en las recomendaciones de politica y cartas de intencion con el FMI y BM

penetre ampliamente en estos paises ®

3.3 ACUERDOS MULTILATERALES DE MEXICO: GATT, OCDEY TLC

El primer paso en la apertura de la economia mexicana hacia el exterior se dio con el
ingreso de México al GATT en 1986, En su momente se considerd que la adhesion a este
organismo tuvo como fin incorporar al pais a las corrientes comerciales internacionates al
amparo de reglas multilaterales transparentes.

Otro de los factores que impulsaron el cambio estructural en México fue su ingreso a la
OCDE lo cual sucedio el 18 de Mayo de 1994 convirtiéndose el miembro nitmero 25 de
dicha organizacion. Siendo ademas el primer pais en ingresar en més de veinte afios y
ademas de ser el primero como pais en desarrollo. El denominador comin de esta
organizacién y de las economias que la integran es compartir valores y experiencias gue les
permitan identificar problemas comunes y encontrar soluciones conjuntas

Este proceso de integracidén a una nueva organizacidn es precisamente una medida
de apertura en el cual se compromete a mantener el grado de liberalizacién econémica
alcanzado y a continuar ese proceso en la medida en que las condiciones economicas,
politicas y juridicas del pais lo permitan.

Ademas, se consideraba que México obtendria una serie de ventajas un
acercamiento importante a las economias desarroliadas, asi como la oportunidad de
participar en la formulacién y puesta en practica de las politicas econdmicas y sociales del
conjunto de los paises mas avanzados del mundo.

Lo que se podia prever con el ingreso de México a la OCDE era que los créditos

para este pais recibieran una calificacién menor en cuanto al riesgo Al mismo tiempo

Carren, Evgenia Los mercados finaucicros v Ia erisis en Aménca Latna, NEC-UNAM: afio 1992 P. 130,
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fortalecer la credibilidad y la confianza en la economia mexicana, favorsciendo asi la
captacién de la inversion extranjera.'®

Otro de los factores que contribuyé a ser sujeto de crédito con mayor fuerza fue la
firma del Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos y Canada y que fue la
culminacién juridica, institucionel, de la estrategia de desarvollo hacia afuera y de
reconstruccidn de la insercion de México en la economia internacional, y como lo sefiala
David Ibarra significa la reafirmacion de que el pais persistird por largo tiempo en llevar
adelante una reforma econdémica en que la demanda externa, la inversion extranjera, el
sector privado y el juego de las fuerzas del mercado desempefiaran los papeles
protagonico. También Bernardo Sepulveda Amor sefiala ' el TLC constituye una decision
fundamental en el ambitc de la accidn internacional del Estado Mexicano que lo
compromete en lo externo conforme al derecho internacional®, ™!

Con la entrada en vigor del TLC el 1° de enero de 1994 la economia mexicana dio
un paso adicional de magnitud considerable en la consolidacion del nuevo modelo de
desarroilo.

De ello se deriva un cenjunto de obligaciones, pero también de facultades, frente a
otras naciones, principalmente con Estados Unidos y Canadé Pero en general con la
denominada globalizacién Asi, esta apertura adquiere una connctacion diferente y mas

comprometedora sobre todo para México, ahora considerado mercado emergente

3.4 REUNIONES DEL FMI EN LOS ANOS NOVENTA

Debido a los problemas que venian arrastrando las economias tanto de Estados Unidos.
Canada y el Reino Unido y principalmente por la recesion que se vivia en esos momentos,
ademis del conflicto bélico suscitado al principio de los afios noventa por la invasion de
Irak a Kuwait en el Golfo Pérsico; profundizd el déficit de algunos paises debido al
incremento del precio Hel petrdlec Por eilo, era conveniente proponer reuniones por parte
de los paises industrializados conjuntamente con los organismos oficiales encargados de

ayudar a los paises principalmente con problemas de deuda

" Flores. Victor Damel. "Ei greso de México o In OCDE". Revista de Comercio Exterior Menico, Junio de
1994, p 517,
" Sepulveda Amor. Bemardo, "Politien Exterior v Tratado de Libre Comercio®. Revista de Camercio
Extenor, vob, 44, NUM. 6. Miduico. junio 1994, Pp, 473-476
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A principios de fos noventa vy sobre todo en la primavera de 1991 e Secretario del
Tesoro estadounidense Nicholas Brady, habia manifestado que debido a los niveles de las
tasas de interés se mantenian altos, este era ur problema bastante grave para reactivar la
econcmia sobre todo porque se venia la reconstruccidén de Europa Oriental y la ex Unidn
Soviética v la reconstruccién del Medio Oriente debido a la guerra v a la desintegracién de
las economias socialistas, por lo cual era imperativo la ayuda a los paises subdesarrollados
para salir de la crisis.

Ademas, el funcionario, Nicholas Brady, zdmitié que los bancos centrales debian
mantenerse vigilantes frente a la inflacion, pero consideraba que la mayor necesidad que se
enfrentaba era la de conseguir un firme crecimiento '

En dicha reunitn el director gerente del FMI, invirtid el orden de importancia de
esos factores El expresa que el crecimiento econdmico era una preocupacion basica, pero
que no debia perderse de vista ni por un segundo la inflacién. Porque la experiencia
demuestra que una reduccidn en las tasas de interés, a largo plazo acarrea tasas mas altas, a
medida que los inversionistas en el mercado de bonos temen nuevas presiones
inflacionarias

En este sentido, se planteaba que el problema de lograr el crecimiento y reducir la
inflacién simultaneamente no esta en reducir a voluntad las tasas de interés sino en lo que
Gitimamente esta en boga sobre todo en México una consolidacion fiscal De ahi la
importancia de elevar los ahorros mundiales y recortar los déficit presupuestarios. Por ello,
el maximo dirigente del FMI, Michel Camdessus, instd a las principales economias,
Estados Unidos, Canada y Alemania y otros paises con déficit presupuestarios, a efectuar
sustanciales recortes de gastos, Las firmes acciones fiscales -restricciones al gasto-
permitirian que las tasas de interés bajaran sin presionar sobre los precios v reducirian las
presiones al aiza en las tasas de interés en los paises europeos, reduciendo asi las tensiones
dentro del mecanismo de tipos de cambio, y al sistema monetario de Europa.

Por ella, en las reuniones efectuadas entre Jos organismos come Banco Mundial y
sobre todo FMI. ademés del Grupo de los 7 y llevadas a cabo en abril de 1991, Estados
Unidos tratd de modificar las bases de la coordinacidn monetaria que establecieron los

paises del G-7 para lograr un crecimiento econdmico no inflacionario




Concluidas estas reuniones del FMI, el Sistema de la Reserva Federal de Estades
Unidos (Fed), hizo lo que esperaba imitaran sus socios del G-7: bajd de 6 a 5.5 la tasa de
interés que cobra a los bancos y a otras instituciones financieras por sus prestamos.

Por otro lado, en la reunién anual del FMI y que correspondié a la fecha de octubre
de 1991, efectuada en Bangkok, Tailandia, se trataron los principales problemas
ecendmicos de inicios de los noventa y los que se vislumbran a corto plazo. tales como. las
turbulencias econdmicas; la incertidumbre en los mercados financieros, el precio del
petrdleo; v, los flujos financieros volatiles.

Debido a esto se centra la principal atencidn en el ahorro, la inversién mundial y las
formas de crear un volumen de recursos que permitieran satisfacer la creciente demanda de
recursos ante los cambios que se venian gestando como es Ja integracién europea. la
reconstruccion del Medio Oriente, ¢l peso agobiante de la deuda externa y el déficit
comercial y presupuestario estadounidense.

Con ello, se buscaba una prenta decisién y rapida conclusién de la Ronda de
Uruguay v una pronta solucién a los paises en desarrollo, esto es integrar a los paises en

transicidn a la economia mundial; apoyar a los paises en desarrollo v reconciliar el

crecimiento global.

Entre los puntos a tratar con mayor precisién estaba la conclusidén de la Ronda de
Uruguay de negociaciones comerciales. Como se recordara esto comenzé en Punta del
Este, Uruguay con 107 paises y cuyo principal objetivo era combatir el proteccionismo,
reduciendo las reglas del sistema comercial y adecuandolo a los albores del sigio XX1. Este
proceso debia de haberse aprobado en Bruselas en diciembre de 1990, con la firma de un
acuerdo global sobre comercio de bienes y servicios, pero se vio interrumpido
abruptamente por las disputas entre Estados Unidos y la Comunidad Europea.

Finalmente vy tras siete aiios de negociaciones encaminadas a reforzar el sistema de
comercio mulilateral y lograr una mayor liberalizacién de los mercados, el 15 de
diciembre de 1993 en Ginebra, Suiza 117 paises llegaron a un consenso en torno al
contenido del Acta Final de la Ronda de Uruguay, la mas ambiciosa de los acuerdos

.. . . 1
logrados en negociaciones comerciales multilaterales

** Chapoy. Alma Hagia un Nueyo sistema monetane intemacional. Edit. Parmia. México 1999, p 87,
(X} .
[hidem
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En la reunion de primavera del FMI inmediata a ]a crisis mexicana de 1994 (abrii de
1995}, Camdessus dijo que la debilidad del délar amenzzaba con descarrilar €l crecimiento
mundial, especialmente si persistfa la volatilidad monetaria, por lo que el comercio
mundial y la inversién transfronteriza podrian interrumpirse Debido a eswo las otras dos
principales economias Japon y Alemamnia y junto con el maximo dirigente del FMI, atacaron
a Estados Unidos por no esforzarse lo suficiente en apuntalar su divisa.

En la siguiente reunidn del Fondo Monetario Internacional {Washingion, octubre de
1995), ¢l director gerente aludid al acuerdo de abril de 1995 con lo que se revintid la caida
del dolar, expreso que los paises industriales podian estar satisfechos del éxito de sus
programas para llevar ias paridades cambiarias a niveles mas consistentes con la economia

Ademas en esas mismas reuniones del FMi {abril v octubre de 1993) y en la XXI
Cumbre del G-7 (Halifax. Canada, junio de 1995), Robert Rubin, secretario del Tesoro de
Estados Unidos, sefialaba que el gobierno de Clinton estaba plenamente comprometido con
la reduccién del déficit fiscal que tanto ha contribuido a la inestabilidad mundial Incluso
hizo notar que el programa de reduccién de ese déficit ha desempediado un papel
importante en la recuperacion econémica estadounidense,

En las reuniones mas recientes y en la cual México ha participado muy
activamente, se han tocado puntos como el mantenimiento de regimenes sustentables de
tipo de cambio, como es el tipo de cambio flexible que mantiene México desde 1988 hasta
la fecha, politicas macroecondmicas consistentes, fortalecer los sistemas financieros sobre
todo de los mercados emergentes: y una prudente aplicacién de procedimientos para
minimizar el impacto social de las crisis y fomentar la adopcion de politicas que proteian
mas adecuadamente a Jos grupos mas vulnerables de la sociedad '* Sin embargo, en los
ultimos afios se han incrementado las presiones desde dentra y desde fuera para evaluar las

acciones del Fondo, de sus propuestas de politica econémica,

3.5 LA ESTRATEGIA DEL FONDQ FRENTE 4 LA CRISIS MEXTCANA

A raiz de la crisis de deuda de los afios ochenta en México, Jose Luis Feito. sefala que

"' Chapov. Alma, Hagia un Nugve Sistema Monetane hatermagronal. 11Ec. Edit. Porii, Mexico, afio 1998, p-
149

™ Wemer, Martin, "Nueva Arquitectur del Sistema Financiere Infernacional. Avances y Ratos”. Revista El
Meicado de Valores, Nacional Financien. Septicmibie de 1999,
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"l crisis de la denda externa es reswltado de cambios fundamentales en la
naiuraleza del mecamismo monetario internacional y que swrge debido a la
miermediacion financiera mundial y la rapida integracion de los grandes mercados
de caprral”,

Asi, la opcion abierta por el Fondo fue contribuir a gue los paises endeudados
buscaran una mejor forma de reestructurar su deuda. Sin embargo, desde las
renegociaciones llevadas a cabo durante el periodo de Miguel de ia Madrid tuvieron como
objetivo principal posponer el pago del principal y de los intereses afios mas adelante. Asi,
desde la crisis de deuda de 1982 el FMI ha buscado compensar con créditos las politicas de
ajuste instrumentadas, a través de las Cartas de Intencién firmadas en su momento. Entre
los instrumentos utilizados en los afios ochenta en el marco de las diversas
reestructuraciones y.jos Planes Baker y Brady, destacan fia utilizacion de los cambios de
pasivos por activos (swaps) y los llamados bonos cupén cero y que lograron una
disminucion de deuda por 3 mil millones de délares al final del periodo de Miguel de la
Madrid.

Uno de los principales puntos que se convinieron entre México y el FMI fue [a
firma de la carta de intencién que junto con el director del Banco de México, Miguel
Macera y el secretario de Hacienda Pedro Aspe le hicieron llegar a Michel Camdessus y
sefialando como meta lograr el crecimiento. Esto se lograria reduciendo la transferencia de
recursos al exterior por menos del 2% del PIB

La estrategia a seguir por parte del FMI, las autoridades mexicanas solicitaron una
asistencia financiera por valor de 2 800 millones de DEGs para respaldar ¢l programa de
ajuste econdmico de Méxice 1989-1992. Posteriormente, el FMI amplid su asistencia
financiera a México por valor de 3 250 7 millenes de DEG. Durante la firma del Convenio
de México con el FMI se lievaba a cabo el proceso de negociacion con el BM para obtener
un credito en apoyo de ajuste estructural pon un meonto de 1 500 millones de dolares,
ademas de los préstamos para proyectos especificos vigentes.

También se buscaba una reestructuracién de deuda con los acreedores del club de
Paris, asi como con los bancos comerciales con decisiones de corto plazo
De hecho. el FMI consideraba que' frente a una crisis financiera el instituto debe

responder igual que con cualquier otro problema de balanza de pagos. pero la respuesta
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debe de ser mas rapida y posiblemente mayor que en los casos tradicionales. En este caso,
una crisis tradicional de balanza de pagos se origina en un exceso de importaciones con
relacion a las exportaciones debido a la pérdida de competitividad y a una excesiva
absorcidn interna, producto de una politica de gasto expansiva

En el case de la crisis mexicana de 1994 ésta, se considerd, fue mas parecida a una
crisis tradicional, dado que existia un gran déficit en ia balanza de pagos y desproporcién
entre las importaciones de consumo y las de inversion Jan Kregel hace mencién gue Iz
verdadera crisis provino dei retiro de flujos de capital extranjero que puse en peligro la
convertibilidad. Entonces el objetivo del FMI fue principalmente crear fas condiciones para
atraer los flujos de capital suficientes para evitar ese resuitado. Con ello se insiste en
mantener altas tasas de interés para convencer a los inversionistas a mantener la moneda.

El FMI habia recomendado depreciar el tipo de cambio por alghin tempo, en tanto
que el convenio de préstamo condicional incluyd una reduccién en la expansién crediticia
interna, un agudo incremento en las tasas de interés y un presupuesto publico restrictivo.

A raiz de la crisis financiera en México de 1994-1995 que sobrevino debido a las
condiciones de sobreendeudamiento de la economia, por parte de] gobierno Federal,
empresas pubtlicas y banca de desarrollo ademas de las empresas y bancos privados, tanto
en moneda nacional y extranjera, y precipite la crisis bancaria.

Al estallar este problema de magnitudes mayores por la repercusion que tuve en el
mundo sobre todo en América Latina, como sucedié en Brasil y Argentina y debido a las
sucesivas crisis financieras nacienales e internacionales y la mas reciente llamada crisis
global, asi calificada por Alan Greenspan, de 1997 y 1998 se rencvaron las voluntades
politicas entre autoridades y organismos financieres de emprender una nueva reforma
financiera internacional y cambios en la regulacién y supervisién sobre los mercados, en
particular en la reunién de Halifax, 1995 de los presidentes del G-7 que integran a los
paises mas desarrollados.’®

El G-7 se propone supervisar de manera frecuente las decisiones gue tome el FMI y
reuniéndose de forma mds periddica a fin de que se apliquen las politicas que este

organismo recomienda.

" Conea. Eugema, Ei Ciclo del ange » crisis financierns, Hocla ung nugva resulacién monetana v financican.
IEc-UNAM. afio 2000, p, 29
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3.6 ANTECEDENTES Y PRACTICAS DE LA NUEVA ARQUITECTURA
FINANCIERA

1a arquitectura financiera de la posguerra nacié con ia creacién de los organismos como el
FMI, Banco Mundial en la reunion de Bretton Woods y se constituye como el pilar del
sistema financiero. Asi como posteriormente se crean otros organismos como son el GATT
fundado en 1947 y el BID gue se creo en 1959,

El organismo que aqui analizamos es ¢l FMI, y que se rige bajo los lineamientos de
los siguientes objetivos entre ellos, como antes se ha destacade promover la cooperacion
en materia de politica monetaria internacional, contribuir 2 la expansion del comercio
internacional; promover la estabilidad cambiaria y brindar apoyo financiero a paises que”
experimentan crisis en balanza de pagos

A pesar de gque el FMI y el Banco Mundial se constituyeron para evitar
ineficiencias de las economias de cada pais, es inevitable que se ha rezagado respecto al
entorng internacional y el desarrollo de los mercados financieros durante la presente
década.

Como o sefiala James Doughton a pesar de que el FMI se establecié para prevenir
crisis en balanzas de pagos y mas tarde se requirid de modificar sus lineamientos debido a
los agudos problemas financieros, en la practica iz institucién frecuentemente se ha visio
en la necesidad de ayudar a sus miermbros a afrontar las crisis cuando éstas va ocurrieron.

Pero es evidente que ademas del rezago, se ha generado una controversia en el
ambito politico y académico en Jo tocante a} FMI como prestamista internacional de tltima
mstancia. Ademas, se ha criticado fa falta de coordinacidn entre este dltimo y el Banco
Mundial, debido a que, al disefiar programas de rescate para enfrentar fas crisis financieras
mas recientes, éstas han llegado un poco tarde para resclver el problema.

Durante los primeros afios ochenta los organismos financieros v de desarrollo
internacionales presionaron a los gobiernos deudores para que virtualmente subordinasen
otras objetivos a la estabilizacién mediante sus politicas de ajuste aplicadas por el FMI y el
BM El espectro del colapse financiero internacional y la limitacién financiera dejaban

escasa holgura para maniobrar, mientras que el esperado rapido giro econdmico parecia
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justificar transitoriamente ctros objetivos Desde jos inicios de la crisis de deuda se
comenzd a transformar el mundo hacia una nueva forma de vida econdmica y financiera.
El propio debate politico-econdmico refleja la necesidad de cambios o incluso de crear
una nueva arquitectura financiera internacional, decisién que atafie principaimente a los
criterios con que se establece el FML, su pape! no sélo tardio sino incluso incorrecto frente
a la crisis financieras en los mercados emergentes. Se ha llegado inclusos a sefialar que sus
acciones profundizaron la crisis financieras.'”

Debido a la inestabilidad financiera y que en la actualidad ésta puede extenderse a
otros paises, sobre todo a los paises emergentes, la asi concebida nueva arquitectura
financiera internacional tiene que enfrentar precisamente el hecho de las crecientes
interrefaciones e interdependencias, sobre todo debido a la amplia movilidad de fes fiujos
financieros

Con ia liegada de la crisis sucedida en México en 1994 se reemplazd Ja forma de
analizar estos eventos, buscando toda clase de mecanismos de alarma que af dispararse
puedan comtribuir a prevenirlos. Sin embargo, nuevamente se faild al no poder prevenir
como se quisiera la crisis asidtica en julio de 1997. Asi, ha tomado aun mayor fuerza la
necesidad y el interés en el tema de la Reforma de la Arquitectura Financiera,

Como lo menciona Martin Werner,

* la velocidad con la que se propagan las crisis financieras han suscitado un
debaie en los distmos foros imternacionales sobre la necessdad de conformeor una

nueva arquifectura del sistema financiero infernacional”.

3.6.1 PROPUESTAS DE SOLUCION DE CRISIS EN LOS SISTEMAS
FINANCIEROS: NUEVA ARQUITECTURA FINANCIERA Y EL FMI

Debido que en los tltimes tiempos han transcurridos crisis recurrentes, algunos paises
plantean la posibilidad de cambiar las propuestas que el FMI han venido implementando a
lo largo de su trayectoria desde que éste surgid como institucion internacional para

procurar liguidez temporal a paises con crisis externas. Después del rompimiento de

Kregel, fan, “Fhujo de Capital, banea mundial 1 crisis financiern despuds de Bretion Woods™, Rexista
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Bretton Woods las crisis financieras se han sucedido en mayor medida en los paises
subdesarrollados Por lo cual se iniciaron fas tareas de aplicar ciertas politicas que
restablecieran las economias de los paises afectados

Por ello se incrementaron las reuniones entre los organismos encargados de
resguardar las medidas aplicadas y Jas autoridades financieras correspondientes de cada
pais

En el caso de México, las continuas renegociaciones y la firma de sucesivos
acuerdos con el Fondo Monetario Internacional (FMI) han desarrollado a lo largo de varios
sexenios, un cambio estructural en el proceso de acumulacion interno Asi, tan sélo el
ajuste emprendido durante el sexenio de Carlos Salinas permitio la transferencia real de
recursos por mas de 50 000 miliones de ddlares

Con la renegociacion que se acordé antes del plan Brady ésta se convirtié en 30 G090
millones de délares en bonos, pero bonos garantizados y negociables de zlto rendimiento
La elevada y reiterada transferencias de fondos que significan los sucesivos ajustes han
conducido al creciente rechazo de estas politicas, especiaimente cuando éstas no alcanzan
¢l prometido crecimiento con estabilidad.

Finalmente, desde todas las posiciones ideolégicas y politicas, las criticas al FMI
han permeado muy diferentes sectores sociales y la insatisfaccién derivada de las
necssidades socizles pospuestas durante amplios periodos ha agudizado la confrontacion,
5in que hasta el momento se hayan planteado salidas satisfactorias para los paises mas
afectados,

En Jos dltimos tiempos se ha venido hablando sobre cambios en Jas instituciones
que brindan financiamiento a paises con problemas econdmicos v para ello buscan
implementar algunas medidas de tipo politico, buscando modificar el marco institucional,
juridico legal incluso, como es el caso de México. En este caso, se esta buscando mediante
los programas a aplicar promover medidas mas claras y rapidamente monitoreadas. que
puedan ser ejecutadas con bastante rapidez por las autoridades econdmicas centrales, la
conmtencidén de la demanda, la modificacion de los precios, la desregulacion det mercado

laboral y el incremento de fa captacién tributaria

Comereio Exterior. vol. 49, mun, 1. México. encro de 1999,
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Al estallar Ia crisis de deuda en [os ochenta, v durante algin tiempe subsecuente, el
criterio prevaleciente en los circulos financieros v de desarrollo internacionales expresaba
que la pronta y vigorosa accidn tanto por los acreedores como por jos deudores era
imperativa, adecuadas acciones correctivas bien podrian restaurar rapidamente el equilibrio
y permitir la reanudacién del crecimiento Los paises deudores necesitaban pronunciados
recortes de Ja demanda y un ajuste de precios, incluyendo las tasas cambiaries y de interés,
asi como los subsidios a productores y consumidores.

Precisamente para estimular estas reformas a mediang plazo, el Banco Mundial
presentd en 1980 los préstamos de ajuste estructural (PAE), complementados después con
los préstamos de ajuste por sectores. En la agenda predominaban las acciones a corto
plazo para restablecer prontamente la estabilidad financiera internacional. Las hipdtesis de
ajuste répido influenciaban las expectativas de la mayoria de los participantes
mternacionales auspiciados por los grandes acreedores gubernamentales, el Fondo
Monetario Internacional (FMI) y los bancos comerciales, asi como de los gobiernos
sometidos a intensa presion.

Los organismos externos suponian con frecuencia que fa precondicion vital era
suficiente voluntad politica per parte de jos dirigentes nacionales para adoptar y asegurar
dichas medidas. Estas podian ser puestas en marcha por los organismos economicos
centrales: ministerios de finanzas y bancos centrales

En la reunién anual del FMI correspondientes a 1988, Paul J Kating. tesorero de la
Mancomunidad de Australia, sugindé que la coordinacidon no se limitara a las
intervenciones de los bancos centrales en los mercados cambiarios, sino que incluyeran
medidas para atacar de manera efectiva los problemas fundamentales.

Esto implicaria coordinar eficazmente las politicas macroeconomicas entre las
principales paises industriales. Se sostenia que la cooperacion y la corresponsabilidad son
absolutamente indispensables para mantener el crecimiento no inflacionario, seguir
avanzando en la solucion de los problemas de la deuda externa y mejorar el
funcionamiento del SMI.'*

Se ha criticado la falta de coordinacidn que ha existido entre ¢l FMI y el Banco

Mundial al disefiar programas de rescate para enfrentar las crisis financieras mis recientes.
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En ese sentido se propone que en el futuro ¢l primero se enfoque primordialmente a
disefiar los programas financieros, alcanzar la estabilidad financiera, llevar a cabo la
recoleccién de informacion sobre las politicas fiscal y monetaria, asi como fomentar el
establecimiento de procedimientos de quiebras, transferencia y gobernabilidad corporativa.
Por su parte, se sugiere que el Banco Mundial centre su atencién en el analisis de temas
como agendaredes de seguridad social y el fomento a la creacién del conocimiento
cientifico y tecnologico

Durante ia reunion de abril de 1998 en Washington, D C el G-22 identifico tres
grandes reas de accion en torno a la conformacién de una nueva arquitectura del sistema
financiero internacional.

Uno de los primeros puntos era la transparencia y calidad de la informacion
economica, esto es que toda la informacién que se intercambia entre los sectores privado,
publico y los organismos financieros internacionales se debe de llevar a cabo de manera
eficiente y completa, debido a la importancia que representa y a la interdepencia que
existe,

El segundo punto es el fortalecimiento de los sistemas financieros nacionales.
debido a las sucesivas las crisis bancarias que ha habido y que permiten constatar que los
paises asi llamados emergentes tienen estructuras financieras débiles. Debido a ello, se
concibe que es necesario instrumentar un intensivo proceso para identificar los eiementos
vulnerables de estos sistemas. asi como las reformas necesarias para corregir sus
debilidades

El Gltimo punto es la prevencion y resolucidn de crisis financieras. y consiste en
mantener fundamentos econdmicos solidos. Por ello se recomienda prevenir el
sobreendeudamiento publico, sobre todo en cuanto & la deuda externa de coro plazo,
manejar prudentemente la deuda interna y mantener el déficit presupuesial en niveles

controlables entre otras, 2

1: Chapoy. Alma Hacia un Nucvo Sistema Manetario [memacional, 11Ec-UNAM, afio 199%, Mévico. p. 71
Wermer. Martin, "Nueva Arquitectura Financicra dei Sistema Financiero Intemacionat: Avanees y Retos”,
Reyista El Mercadg de Valores, México, aiia LIX. sepliembre. 1999 p 6,

* Ibidew. Pp. 7-10
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Los esfuerzos tendientes a una nueva arquitectura financiera ternacional, no estan
rropiamente encaminados a resolver los problemas de fondo que explican la presencia de
sucestvas crisis financieras en los paises en desarrollo.

Sin embargo, permiten ampliar los objetivos y las politicas de reforma que estos
paises deben emprender, especialmente en puntos muy sensibles como con las politicas
taborales, las politicas de subsidios, fas politicas de gasto social y de educacion Asi, la
nueva arquitectura financiera internacional supone que los gobiernos deben instrumentar
cambios institucionales profundos que permitan una profundizacién de las determinaciones

del mercado sobre las economias y sociedades.
3.7 EL ENFOQUE ACTUAL DEL FMI ANTE CRISIS FINANCIERAS

Entre la llamada comunidad financiera internacional, se pretende que el FMI actie en el
sentido de facilitar la cooperacion monetaria internacional, fomentar la expansion y el
crecimiento equilibrado del comercio internacional. promover la estabilidad en las tasas de
cambio y un sistema muitilateral de pagos, atenuar los desajustes en las balanzas de pago y
proporcionar recursos bajo salvaguardas adecuadas para facilitar la correccién de dichos
desajustes. Cuestiones todas ellas que desde su creacion han estado presentes en mayor o
menor medida,

Algunos autores sefialan que el objetivo principal es evitar crisis, en la practica esto
no sucede pues llega al rescate cuando la crisis estd ya en marcha. 1o cual crea dudas
respecto de su capacidad para cumplir los objetivos para lo que fue creado.

En cuanto al criterio que ha adoptado el FMI ante las crisis financieras, algunos
autores expresan que se requiere aplicar el mismo esquema de ajusté que cuando se
presenta un problema de balanza de pagos, pero que debe de darse una respuesta mas
rapida y posiblemente mas contundente que en caso més tradicional.

En este sentido Ariel Buira expone que el Fondo ha tratado de proporcionar, ya sea
directamente o con la asistencia de cobiernos individuales, el financiamiento suficiente
para restaurar ja confianza del mercado del pais afectado tratando principalmente de
restaurar la confianza

En cada una de las crisis que ultimamente se han visto involucrado e} Fondo trata

de dar seguimiento a las politicas que. se considera, son ias que permiten recresar a paises
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on dichas crisis al ritmo de desarrollo sostenido. Este determina cual seria ¢f monto del
inanciamiento necesario para la restauracion de la confianza, acompafiadas de fuertes
nedidas de ajuste y los recursos financieros que pueden proporcionar de manera bilateral

stras fuentes de crédito
3.7.1. LOS MERCADOS EMERGENTES DE ASIA

Para el Fondo Monetario Internacional (FMI), los factores condicionantes de la crisis en el
sudeste de Asia fueron” "Primero, el fracasc para amortiguar las presiones al
sobrecalentamiento, cada dia méds evidentes en Tailandia y muchos otros paises de la zona
y que se manifestaron en amplios déficit externos y burbujas en el mercado de bienes
raices, segundo, el mantenimiento de tasa de cambio estables por muche tiempo, lo cual
alentd préstamos externos y condujo a una exposicién al riesgo cambiario externo, tanto en
el sector financiero como corporativo, y tercero, reglas prudenciales laxas que prodijeron
el agudo deterioro de la calidad de las carteras de crédito de los bancos.™ ™'

El efecto contagio no se hizo esperar en los pafses emergentes a raiz de la crisis
financiera en Asia durante el afio de 1997, sobre todo por la creciente presidon  en el
mercado tailandés con el baht, la presidn sobre el nivel de liquidez en los mercados
particularmente hacia los paises en desarrolio se prolongo durante los siguientes dos afios
lo que trajo consigo inestabilidad y recesion. La inestabilidad politica y los bruscos
cambios en materia de politica econémica. con las consiguientes perturbaciones
econdmicas y sociales, se convirtieron en el principal obstaculo para recuperar

prontamente las tasas de crecimiento en la region y en otros paises en desarrollo

¥ Gmilen, Artwo "Crisss Asidtica v Reesimeturacion de I Exonomia Mundial”. Revista de Comercio
Estenor: vol. 49, num 1. Enere det 999, P.17.
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Cuadre 3

Indicadores econémicos fundamentales Corea, Indonesia y Tailandia; 1990-98

PIB real (vanacion %) | 1990-95 1996 | 1997 1998-Estimado
Corea | 78 5% I 39 5.8
Indonesia 1 80 3.0 1.6 -133
Tadandia 9.0 33 -(0.4 -850
Inflacidn (s ariacién %)
Corea | 66 | 19 4.4 73
Indonesia | 87 | 7.9 6.6 61.1
Talandia I 50 | 39 56 8.0
Cuenta Corriente (% del P1B) L i

}_ Corea [ .12 47 1.8 1353
Indonesia =E -33 -1.8 3o

[ Tailandia 1 66 .9 2.0 113

l Peuda externa total

(virles de millones de délares)

[ Corea 1543 | 1381 | 1515

( Indonesia 86.7 1302 | 1379 | 1

Il Tadandia IEE 505 | 933 | 85 4 |

| Saldo Fiscal (% del FIB)’ )

| Corea 0.3 0.3 0.3 33 ]
Indoncsia 00 12 0.1 |
Talandia® --en 2.8 -2 7 =83

Fuente Tnforme anual del FML Waslungion. D C. 195899
1Tados los datos so basu en el Ahe natural salue wdicaion comtrana

2 Saldo de as uentas compemes de) gobiemno general mckndos dos costes por coneupiade grloreses gl reestrisctinucion del secer financs Las Co nparicnttie.
TS 3 it NE son) ehclamente exactas debido u diferenis en La defuncion

3 Tratos hys o e ¢l eiericio fscal

3.7.2. PROGRAMAS RESPALDADOS POR EL FMI EN ASIA

Segln la evaluacion realizada por los funcionarios del FMI, esta crisis fue distinta de otras
anteriores, también financieras, porque sus causas principales fueron ia vulnerabilidad de
los sistemas de ese sector y otras deficiencias estructurales en el marco de un avance sin
precedentes hacia la globalizacion de los mercados. Sobre todo en paises como Indonesia.
Corea y Tailandia, 10s tres paises tenian las mismas deficiencias en los sistemas
financieros. Otras debilidades comunes y agudas fueron la gran deuda privada a corto
plazo no cubierta denominada en divisas, la limitada flexibilidad cambiaria v un sector

empresarial muy endeudado con relacion a su capitat
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Sin embargo, fa recesion de 1998 es atribuible en gran medida a Ja retirada
eneralizada del capital extranjero y a la fuga del capital nacional, el brusco cambio de
ireccién de los flujos de capital obligo a realizar grandes ajustes de ia balanza en cuanta
orfiente que, en parte se logro por medio de enormes depreciaciones de la  moneda,
mpeorando ] perfil de deuda de las empresas.

Con el fin de contener y dar un giro contrario a la excesiva depreciacion de las
nonedas, se elevaron mucho las tasas de interés, hasta alcanzar valores méximos de
aproximadamente 32% y 25% en Corea y Tailandia respectivamente No asi en Indonesia,
donde ya se presentaba una extrema debilidad del sistema financiero

Los programas de respaldo del FMI al principio en los tres paises de Asia, incluian
algunas medidas de ajuste fiscal para tratar de frenar e} deterioro inicial de las finanzas
publicas, con miras a favorecer el ajuste de la balanza en cuenta corriente v evitar de ese
modo una excesiva restriccion para el sector privado, posibilitando al mismo tiempo un
financiamiento no inflacionario del costo de la reestructuracién del sector financiero Pero
a partir de principios de 1998, cuando un numero cada vez mayor de sintomas puso de
manifiesto la gravedad de la coyuntura econdmica, se permitié un cansiderable aumento
del déficit fiscal de los tres paises (véase cuadro tres) La politica fiscal se fue ampliando
progresivaniente en apoyo de [a actividad econémica y fue abarcando otros aspectos
ademas de los estabilizadores y el efecto automatico de la depreciacion del tipo de
cambio.™

De zhi que en realidad se recurrié a la ampliacién del gasto pablico como una
paianca de recuperacidn casi instantanea, Esios resultados cuestionaron ain mas la
ortodoxia aplicada por el Fondo en las condiciones de crisis financieras que en fos ditimos

afios difieren de las tradicionales de balanza de pagos.

" Infarme anual del FML Evolucion de ta crisis o las econonnas de mere ados emergenies. cap 4,
Washmgton, D C. 1999, pp.39-40,
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CAPITULO IV

LAS PROPUESTAS DE REFORMA
AL SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL Y AL FMI

INTRODUCCION

En este capitulo se pretende estudiar las diversas propuestas de transformacién del Fondo
Monetario Internacional que han esiado presentes en los debates sobre las reformas al
sistema monetario internacional o que han estado englobadas en lo que se conoce como la
Nueva Arquitectura Financiera Internacional. Este capitulo no pretende agotar una
discusidn que ademds estd en curso, sino establecer el marco de analisis en que el debate se
estd llevando a cabo.

Hasta el momento, principalmente debido a la prolongada y fuerte recuperacion de
los Estados Unidos, €] debate sobre una reforma se enfrenta precisamente al escepticismo y
franco desinterés de las autoridades financieras estadounidenses en una reforma de fondo.
Por supuesto, acompafian los objetivos de reforma que signifiquen mayores compromisos
de Jos paises asi llamados emergentes, sin embargo, lineas de reforma tan importantes
como lo pueden ser: la regulacién de los centros financieros off-shore, la regulacion sobre

los fondos de cobertura (fedge fimds) estan, en la practica, fuera de discusion.

4.1 NUEVAS PROPUESTAS DE REFORMAS AL SISTEMA MONETARIO
INTERNACIONAL

A raiz de las {ltimas crisis econdmico financiera como la sucedida en México 1995, la de
Rusia 1997 y Ja de Asia, los organismos financieros internacionales has sugerido algunas
series de medidas para menguar sus efectos de las crisis en las economias, sobre todo en los
paises emergentes, en particular después de la reunién de Halifax, 1995 para emprender una

reforima financiera internacional y cambios en la regulacion y supenision sobre los
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mercados. Estos resultados de los trabajos empezaron a conocerse en 1998, llamandose a
fortalecer e incluso a crear una nueva arquitectura financiera internacional

La reordenacidn de tos programas del Fondo gue se dan en los afios ochenta, no ha
pedido satisfacer los problemas de las crisis financieras y econdmicas, mas bien de forma
parcial se han llegado ha solucionar alguna de ias necesidades de la mayoria de sus
miembros. Algunos funcionarios del FMI como M. Khan, sefialan que:

los programas apoyados por la institucion tienen éxito en reducir los desequilibrios

de balanza de pagos en el afic o afios siguientes al programa.

Tienden a reducir la tasa de inflacién, si bien este resultado no es estadisticamente

significativo, v

Reducen Ia tasa de crecimiento del producto, debido 2 la contencién de las variables

economicas.

Precisamente a raiz de la crisis financiera asiatica, las criticas 2] Fondo no se
hicieron esperar procediendo desde muy diversos ambitos politicos v analiticos. Se
argumentd que las politicas de ajuste instrumentadas profundizaron la crisis, incluso
conduciendo el ajuste de forma tal que resulto mucho mas costoso de fo necesario para las
propias economias,

También las criticas al Fondo sefialan la escasa justificacion de Jos programas de
financiamiento, cuando los rescates de los intermediarios financieros en riesgo, provecan
qQue esto asuman un comportamiento de crecientes riesgos, lo que se conoce como “iiesgo
moral”. Otras criticas, ain mds agudas, tienen relacidn cen los elevados costos (financieros,
econdmicos y sociales) de los programas, solamente por mantener una libertad para los
flujos de capitales, cuyo comportamiento no ha significado tampoco parz las economias
emergentes una contribucidn importante para un crecimiento sostenido.

Se ha sefialado que, la viabilidad de un programa de ajuste depende en gran medida
de la relacion entre el acceso a los recursos y el desequilibrio existente. Cuando el
financiamiento es escaso, el ajuste requerido para eliminar un déficit de balanza de pagos
puede ser sumamente severo, con altos costos en términos de ingreso nacionzl y empleo, lo

cual a su vez reduce las posibilidades de llevar el programa a feliz término.

1 . . - . . B v
Correa. Eugenta, “El Ciclo de auge v ensis financieras: hacin una nueva regwlacion moncianiay financicra”,

¢n Mareos Kaplan ¢ inma Manrique Reguiacién de Flujos Finangieros Intemacionales, Instituto de

lin estipaciones Juridicas-Institnto de iveshgaciencs Econdnucas. UNAM. Méxice. 2000, p. 29,
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Por ello en la reunién celebrada en Hong Kong en 1997 y debido a las recurrentes
crisis de los paises emergentes se acordd aumentar el monto de cuotas de 45% dando un
equivalente de 285 000 millones de délares para hacer frente a dicha problematica.”

Mas adelante se analiza que sucedié con esta propuesta de incrementa sin embargo,
por ahora es importante sefialar que la tendencia dei Fondo ha sido la de construir los
programas de ajuste con base en los recursos disponibles y no en lo que seria necesario para
alcanzar el objetivo de ajuste con crecimiento econémico. La disminucién de las cuotas en
términos relativos hace que éstas resalten frecuentemente insuficientes para apoyar los
programas de ajuste, Ademas se ha acentuado la severidad de los programas oo
consecuencia de una aplicacién estricta de la condicionalidad.

Asi, la instrumentacion de un programa negociado con el FMI no garantiza el éxito
de un ajuste, principalmente debido a que éstos programas empujan hacia un descenso en la
actividad econdmica, en el gasto piblico, en el consumo doméstico. en la inversion, en los
salarios, etc, con lo cual los paises se encuentran frente a un descenso no solamente en el
nivel de bienestar general de la poblacion, sino también en el nivel de produccion ¢
versién. Todo lo cual impide un incremento dindmico de la productividad y de la
competitividad basada en la incorporacion de nuevas capacidades productivas (tecnologia y
capital humano), y su insercién competitiva en el mercado mundial continiia sustentada en
fa miserable condicion de vida de les asalariados.

Ademds, los paises enfrentan eventualmente factores exogenos temporales, como
los desastres naturales, o bien el descenso en el precio del petroleo. Cuando existen estos
tipos de eventos el Fondo no proporciona ninguna ayuda.

Debe decirse que 12 idea principal por la que se firmaron los acuerdos de Bretton
Woods fue distinguir sobre todo los problemas en balanza de pagos de caracter temporal.
Ademas siguiendo el mismo enfoque, el proceso de ajuste de los desequilibrios externos ha
de ser simétrico. Esto que aquellos paises con déficit en balanzas de pagos como aquellos

con superdvit adopten medidas para restablecer el equilibrio en sus pagos, con la finalidad

*Buira. Anel "tilohalidad Crisis v Reforma Monctaro Internaeonat™ Reflexiones sobre ef sistema

monctario internacional. UNAM. México. 1999
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de que ya no recaiga tanto este ajuste en los paises con problemas de balanza de pagos

Siendo principalmente en la practica los afectados los paises deficitarios.

4.1.2 LAS ZONAS METAS COMO MEDIDA PARA REFORMAR EL SMI

Una de las principales propuestas que se sugieren para reformar el Sistema Monetario
Internacional y que aparece en ios afios ochenta es la de Fred Bergsten. Opina que el
establecimiento de un sistema de zonas meta (ZM) para las monedas de los principales
paises industriales constituirfan un término medio entre la excesiva rigidez de los tipos de
cambio fijos y los desajustes en fos tipos de cambio flexibles.

A su vez establece que, para lo que flie creado, el SME vy el sistema de Bretton
Woods funcionaron razonablemente bien durante varios afios sin la necesidad de
convergencia entre los paises miembros Ademds, agrega Bergsten, que desde 1987 los

principales paises industriales han estado operando en silencio dentro de una zona meta "de

"3

facto™.

Con las zonas metas las cotizaciones cambiarias fluctuarian diariamente, pero se
limitarfa el alcance de semejantes movimientos evitando desalineamientos, es decir,
movimientos a largo plazo que perjudicaran al sistema internacional. Los paises
participantes se pondrian de acuerdo acerca de las posiciones adecuadas en la cuenta
corriente de cada uno de los principales paises come ejemplo, un modesto excedente para
Japon y déficit para otros paises llevaria entonces a decidir que tipos de cambio harian faita
a fin de lograr esto Posteriormente se establecerian zonas iniciales que oscilarian entre 5y
10% por encima y por debajo de alguna tasa optima de intercambio. Dichas zonas seran
revisadas con regularidad para tener la certeza de que siguieran reflejando las posiciones
competitivas y que tuvieran en cuenta sacudidas de consideracion. como los cambios en los
precios mundiales del petrdleo. También afirma que seria un error implantar un sistema de

ZM antes de que el actual desequilibrio monetario haya sido corregido

* Boletm FML 1ol 23, nim. 16 Washington. 135 de agosto de 1994, 251

* Chapoy. Alma Hagia un Nugvo Sistema Monetario Iniernacional. HEC-UNAM. sepniembre 1998, Méico
P 160,
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Citando nuevamente ha Bergsten, implica en cierta forma globalizar el sistema
utilizado en el mecanismo de tipos de cambio del Sistema Monetario Europec {SME).
Puede decirse entonces que pese a los relativos fracasos del SME, las zonas metas y la
coordinacion macroecondmica no han sido olvidados, debido a que no se ha podido idear
una mejor forma de tratar de estabilizar los mercados de cambio Tratando de evitar esta
propuesta como medida antiinflacionaria.

Otro defensor de las zonas metas es John Williamson, dice que aur reconociendo
Jas deficiencias de la flotacién, no aboga por una vuelta a los tipos de cambio fijos Indica
que la flexibilidad cambiarie, aunque no ha ejercido la presion necesaria para que los paises

coordinen sus politicas econdmicas, desempefia varias funciones importantes entre ellas

podemos mencionar.
Hace compatibles tasas de inflacidn diferentes;
Facilita el ajuste de los pagos al modificar Jos incentivos de exportacion e
importacion;
Deja libre 1a politica monetaria para buscar objetivos de tasa de interés diferentes a
‘as del resto del mundo, y

Absorbe parte de las presiones especulativas,



Williamson se inclina, al igual que Bergsten, por un sistema de zonas metas, en el
cual un nlimero limitado de paises importantes negocie una serie de objetivos mutuamente
compatibles para sus tipos de cambio efectivos, con etlo se mantendria los beneficios reales
de 1a flexibilidad y se subsanarian las deficiencias de 1a flotacién no regulada

Para Williamson, las zonas metas deben hacerse publicas y debe permitirse incluso
la intervencién para desalentar la tendencia del tipo de cambio a salirse de su zona meta
Asi, este sistema seria una forma de flotacién administrada. ®

Con motivo de las reuniones del cincuentenario del FMI estas propuestas sobre las
zonas metas se reconsideraron recibiendo un fuerte impulso, debido en cierta medida a la
inestabilidad creciente en los mercados cambiarios vy financieros; por ello Japan, Estados
Unjdos y la Unién Europea, supuestamente pretenden impulsar una ampliz reforma del
sistema monetario y financiero internacional que incluiria una reorganizacidon del Fondo y
del Banco, ineludible ante el entorno internacional diferente al que se dio cuando fue
creado dicho organismo hace mas de cincuenta afios

Otro destacado economista como o es Irving Friedman expone que es necesario
reexaminar & fondo todo el sistema financiero internacional, Hace hincapié de hacer un
nuevo llamado para una reunién como la Bretton Woods,

En cuanto a su opinién de los temas a tratar en ta) reunién con vistas a reforzar el
sistema monetario y financiero internacional expone.

1 Crear un patron de tipo de cambio que sea realista, equitativo y generalmente
estable Tratando de evitar la volatilidad en los tipos de cambio y que son notorios desde
los afios setenta.

2. Proveer de mayor liquidez a los paises subdesarrollados

3. Reexaminar los movimientos internacionafes de capital, que han llegado a
dominar los mercados de divisas y con ello ha sido un importante elemento perturbador, Se
debe contar con algin marco legal que regule principalmente los movimientos de capital

Richard N Cooper, profesor de la Universidad de Harvard. y al igual que otros
especialistas, insiste en que la gran inestabilidad monetaria y cambiaria observada desde

principios de los afios setenta, obedece en aran medida a factores ajenos al sistema

Tedem, P 161,



monetario. Entre estos factores y el mas importante es el aumento del precio del petréleo
teniendo como consecuencia cambios en materia de politica econdémica Ademas, afirma el
profesor Cooper gue la manera de hacer frente al problema de la evolucion imprevisible de
los tipos de cambio es adoptar una moneda internacional Gnica, con lo cual se eliminaria los
tipos de cambio y la incertidumbre cambiaria.®

Por esto en cuanto 2 la politica monetaria que FMI recomienda en el caso de los
paises asiaticos, Cooper sefiala que es necesario evitar la entrada en una espiral de
depreciacién e inflacién La turbulencia del mercado exigia que se aplicara un enfoque
flexible con respecto a la politica monetaria. En general esta propuesta recomendaba que

los programas de ajuste pusieran fin a la excesiva depreciacion de los tipos de cambio que

se habia producido
4.2 CREACION DE UN NUEVO BRETTON WQODS

A partir del colapso del sistema de Bretton Woods como sucedié en los afios setenta se dio
al FMI la responsabilidad de ejercer una firme supervision sobre aquellas politicas
economicas de los paises que tuvieran incidencia sobre sus tipos de cambio, es decir
particularmente sobre las politicas fiscal y monetaria. Sin embargo, la experiencia de los
ultimos 20 afios muestran que el Fondo ha desempefiado esa tarea de manera poco eficaz,
debido a la escasa disposicién de los paises industriales a modificar sus politicas conforme
a Jos intereses de la comunidad internacional,

El destacado economista y Premio Nobel de Economia en 1980 Lawrence R. Klein
sefiala, que el sistema de Bretton Woods fue bueno al principio pero que se rezago y
concluye diciendo que sirvié mucho a las economias que se estaban recuperando por los
estragos de la Segunda Guerra Mundial. pero que este sistema dejo de funcionar por que los
principales paises que recibieron la ayuda coma Alemania v Japon acumularon elevados
superavit que no fueron distribuidos en el resto del mundo.’

En la conferencia del cincuentenario de la creacion de Bretton Woods los pajses se
comprometieron al mejoramiento de fa coordinacion de la politica econdmica entre los

paises industriales y al fortalecimiento de fas funciones del FMI en la gestién econdmica

" Ibidem p. 81
El Financicro. luncs 13 de novicmbre de 2000, P. 6




mundial. Ademas, a desarrollar la capacidad de adaptacion de las instituciones a las
circunstancias cambiantes de la economia mundial, y la eficiencia de su gestion de las
crisis econémicas Asimismo reiteraron su compromiso con el actual consenso mundial con
la economia de mercado. Basados principalmente en las recomendaciones que se dieron en
la reunién, algunos participantes sefialaron que serfa bueno la adopcion de reformas que
hagan més eficientes y representativos al Comité Provisional y al Comité de Desarroilo,
otros hicieron hincapié en la necesidad de mejorar el historial de los programas de ajuste

respaldados por FMI y el Banco Mundial,

4.2.1 LA ENMIENDA AL CONVENIO CONSTITUTIVO

Uno de los principales factores que sustentaron la actuaciéq del FMI y el debate entre ios
paises por la administracion del nivel de liquidez internacional, especialmente cuando los
Lstados Unidos no poseia las condiciones para mantener la paridad con el oro fue ta
Revision al Convenio Constitutivo en 1969. Ahi se establece que dicho organismo debe
desempefiar un papel importante en la creacion y distribucion de la liquidez internacional,
mediante la facultad que se le otorga de crear liquidez con asignaciones de derechos
especiales de giro (DEG) a los pajses miembros,

Aunque el FMI tiene la facultad de crear DEG para suplementar las reservas
internacionales de sus miembros, y a pesar de gue la comunidad internacional se fijd el
objetive de convertir al DEG en el principal activo de reserva, la participacidn del FMI en
ellas cayo de 9% en 1971 a menos de 2% en 1996, resultado de la poca frecuencia y los

montos limitados con que el Fondo ha asignado este activo internacional.

4.2.1 REVISION DE CUOTAS

Las cuotas iniciales de los paises miembros fundadores del FMI se establecieron en funcién
de la formula de Bretton Woods. Fue muy discutida, pues ya se habiz acordado que ella
significaba posiciones de voto en el FMI por cada uno de los paises, de manera que Estados
Unidos deseaba mantener todo el control a través de sus aponaciones y las de América

Latina. Gran Bretafia luchd por una participacion elevada de Australia e India, Ja Unidn
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Sovitica deseaba una parte superior a la de Gran Bretafia, y China estuvo exigiendo el
cuarto lugar. La formula finalmente acordada fue resultado de una negociacion entre los
mayores poderes de la posguerra y muy pronto fue objeto de renovada controversia Se
utilizé hasta principios de los afios sesenta, incluia ciertas variables basicas, tales como los
flujos de importacion y exportacién anual, las tenencias de oro, los saldos de délares y el
ingreso nacional En 1963 se reviso la formula de Bretton Woods y se establecieron otras
formulas, que incluian ademés de las mencionadas anteriormente calculos paralelos
basados en los pagos cormrientes y en la variabilidad de los ingresos corfentes. Al 1 de
agosto de 1996, 181 paises eran miembros del FMI, el monto total de sus cuotas ascendia a
unos DEG 145,300 millones.

La novena revisién general de cuotas fue la Gltima que dio lugar a un aumento de
las cuotas. La junta de Gobernadores concluyé la décima revision general sin aumentar las
cuotas, y el Directorio Ejecutivo decidi¢ estudiar detenidamente la suficiencia de las cuotas
y la situacién de liquidez del FMI Como consecuencia de la situacion de México ¥y
Argentina a finales de 1994 y principios de 1995, y del respaldo financiero que presté el
FMI a los programas de ajuste de varias economias en transicion, se ha producido un
aumento extraordinario de la demanda de recursos de la institucion y se ha subrayado la
importancia de seguir de cerca la situacion de liquidez del FMI en el corto plazo.®

En la undécima revision de cuotas efectuada a principios de 1998, la junta de
Gobernadores adopté una posicion de aumentar las cuotas del EMI equivalente a un 45%
de, ( DEG 146 000 a 212 000 millones de DEG) Al considerar e} aumento de cuotas, se
tomaron en consideracion una serie de factores, entre ellos el crecimiente del comercio y
fos pagos mundiales, el volumen de los posibles desequitibrios en los pagos, incluidos los
que puedan surgir debido a cambios bruscos de los flujos de capital privado, la demanda
futura de recursos del FMI para respaldar los programas de ajuste de los paises miembros, v
la rapida globalizacion y la consiguiente liberalizacion del comercio y los pagos que han
caracterizado a fa economia mundial desde el ultimo aumento de cuotas acordado en 1990

El aumento de cuotas entra en vigor en enero de 1999 anunciando que mas del 85%

de los paises miembros habian dado su consentimiento al aumento de las cuotas, en el

¥ Boletin FMI. septiembre de 1996, p 6,
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marco de la undécima revision de cuotas, contando con un monto oficiai en délares de
$297.000 miliones.?

Finalmente en un munde mas globalizado, el FMI debe contar con recursos
suficientes para hacer frente a las necesidades de balanzas de pagos de todos los paises
miembros, mediante las siguientes recomendaciones:

Aumentar el fondo comin de recursos para satisfacer las necesidades de los paises
miembros y recurrir en menor medida al financiamiento suplementario.

Garantizar la liquidez suficiente con fines de balanza de pagos a paises que apliquen
programas de ajuste, incluides los mas afectados por cambios bruscos en los flujos
internacionales de capital.

Respaldar los esfuerzos de los paises miembros en pro de la convertibilidad de la
moneda y la liberalizacién del comercio exterior.

Ayudar a los paises que estin en un proceso de transicion a la economia de
mercado

Sin embargo, a pesar del incremento en las aportaciones, el Fondo se encuentra cada
dia més lejos de poder incidir en los niveles de liguidez internacional. Por ejemplo, el
volumen gue se negocia en los mercados cambiarios cada dia de méas de 15 billones de
dolares, et monto total de recursos del FMI representa menos de un 20% Considerando por
gjemplo también el volumen de recursos involucrados en los “rescates” de Brasil o México,
donde el paquete debid incluir recursos procedentes de otras fuentes v no Gnicamente del
FMI. Las salidas abruptas de capital que disparan el estallido de las crisis en los diversos
paises, son nucho mayeres que el volumen de recursos disponibles en el Fondo para hacer
frente a los requerimientos de liquidez. De ahi que el propio Fondo haya venido insistiendo
desde fa crisis de México en la necesidad de comprometer al “sector privado” de los
propios paises desarrollados las acciones de “rescate” o reflotamiento de Jas economias en
crisis. Incluso como condicién para garantizar el mantenimiento del libre flujo de capitales
La participacion de los distintos intermediarios financieros asi comprometido con uno u
otro pais. no puede ser obligada por €l Fondo, solamente se trata de una labor de cabildeo,
mientras que los programas de ajuste impuestos a los paises en desarrollo si son de

aplicacion obligatoria en tanto paises miembros del Fondo

“ Botetin, FMI sepucimbre de 1997, vol 27 p 8. v febrero de 1999, 101,28 # 3. p 34
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Asi, la provisién de recursos det Fondo ha sido y continua siendo insuficiente tanto
para el cumplimiento de sus obietivos de estabilizacién monetaria mundial, come freme a

los deszafios de un mercado financiero privade volatil y enorme
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4.3 DIFERENTES PROPUESTAS DE UN NUEVO FMI

Con la idea concreta de las zonas metas Bergsten, se propone que e} Fondo se convierta en
el director de un sistema de ZM de jure anunciadas de las principales monedas. Con ello se
posibilitaria una mejor coordinacién de la politica econdmica internacional. y ademas se
estableceria un marco propicio para una mejor coordinacidn de las politicas internas de
cada pais,

leffrey Sachs, destaca que el FMI debe ser remodelado para poder enfrentar los
objetivos y lineamientos para los cuales fue concebido en los afios cuarenta, ya que no

proporciona créditos de emergencia con Ja celeridad necesaria a los paises deudores mas

agobiados,
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Otra de las recomendaciones que se dieron en el cincuentenario de la creacion del
FMI y como medida para apoyar de manera mas eficaz y que se lograran resultados mas
acertados fue la de poner en marcha un sistema formal de coordinacion v gestién de los
tipos de cambio; que resultase mas efectivo en cuanto al régimen de paridades fijas
impuestc en Bretton Woods.

Para ello io que se necesita es una supervision dei FMI mds eficaz como lo
expresado en la reunidn anual en ociubre de 1995, en la que se menciona que los esfuerzos
desplegados por el FMI se deben dar a través de las politicas economicas de los paises
miembros, sobre tode a través de evaluaciones mas continuas y francas de dichas politicas.

Dentro del nueve contexto financiero debe darse un nuevo respaldo al FMI, sobre
todo para tener la capacidad de maniobrar y poder ayudar a los paises con necesidades
especificas y apremiantes de recursos que respalden el ajuste. Para esto se necesitaran
obviamente més recursos como se establecid en esta misma reunion debido al aumento de
demanda de liquidez por parte de los paises miembros, para ello se estd considerando
duplicar las cuoctas de DEG’s en un monto de 290 000 millones. Por lo tanto lo que se busca
es darle una forma diferente a los papeles Derechos Especiales de Giro (DEG) en el nueve
entorno financiero internacional.’® Ademis en cuanio a la concentracién del poder que
existe en el FML su exdirector Micheel Camdessus, recomienda fortalecer el Comité
Provistonal, formado por veinticuatro ministros de finanzas (doce de paises desarrollados v
doce de subdesarroliados) el cual sezin el, podria ser un foro idéneo parz que los paises
subdesarrollados participaran en la mejor toma de decisiones para su progreso'’ econdmico.
pues como se sabe desde su fundacién algunas naciones de! Tercer Mundo han crecido
economicamente, pero se han mantenido al margen de las decisiones que se dan en cuanto a
la apiicacion de las medidas para mejorar su posicion ante los avatares que se suceden

desde por lo menos hace veinte aiios.

" Boletin, FML. 30 de ogtubre de 1995 Pp, 314-315,
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4.3.1 QUE NUEVO PAPEL JUEGA EL FMI?

A mas de medio siglo de haberse constituide el FMI sigue tenfendo a su cargo las mismas
dos tareas basicas En primer lugar, Ja asistencia financiera, que a lo largo de este tiempo a
venido modificando de acuerdo a las necesidades de sus paises miembros

La segunda tarea principal que se le encomendod consiste en fortalecer el sistema
monetario internacional promoviendo en forma més eficaz la estabilidad del sistema
cambiario. A largo de estos afios no ha sido fici] ésta tltima debido DHIMEro porque se paso
de sistema regido por el dolar a un régimen de tipos de cambio flotantes, y mas adelante,
en los afios ochenta, a esfuerzos por intensificar la supervision de las politicas econdmicas
¥ promover una cooperacion mas estrecha entre los agentes economices ' En donde el
dolar, una moneda nacional, continda siendo el centro del sistema monetaric y financiero.

Dentro de las recomendaciones que se hicieron de parte de la Comisién de Bretton
Woods estuvo la de no duplicar las funciones con el Grupo del Banco Mundial. Sin
embargo, como lo indicé Jacques de Larosiere, ex Director Gerente dei FM1, lo que hizo ef
EMI durante los afios setenta y ochenta fue exactamente correspondiente con los fines para
los cuales habia sido creado, es decir, ajustar la politica econdmica para ayudar a los paises
a fograr la viabilidad de la balanza de pagos.

Por su parte el Director Gerente del FMI en ese entonces, Michel Camdessus
explico que los cambios que el FMI ha introducido en sus servicios financieros durante los
ultimos afios, incluidos los préstamos en condiciones concesionarias a los paises de bajos
ingresos; el financiamiento por este conducto, es sencillamente esencial para que el FMI
pueda otorgar respaldo con fines de balanza de pagos a los paises de bajos ingresos sin
afiadir una nueva carga a los graves problemas de deuda que ya padecen estos paises.

Para Peter Kenen, Director de la Seccién de Finanzas Internacionales de la
Universidad de Princeton, ef FMI no influye en la politica economica de Jlos paises

desarrollados y actualmente se dedica en exclusiva a los paises en desarrclio incluidas las

economias en transicién,'?

"' Clapoy. Alma Hacia un Nuey o Sistema Mongtario Intemacional. lIEe, UNAM Aiio 1998, Edit. Porrua. p.
161,

% Boletin, FML, 24 de octubre de 1994 p. 308,
" Boletin. FMY, 15 de agosto de 1994 pp, 249-231
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Ei Director Gerente del FMI Richard Erb, estimé que en las dos Glimas décadas e}
trabajo cotidiano de fa institucién ha sido brindar recursas a los paises miembros para
respaldar una estrategia orfentada al logro del crecimiento econémico mediante los
siguientes lineamientos™ control de la inflacion, el estricto control del crédito y el ajuste
cambiario en funcién de las variables fundamentales, asi como la apertura de la economia
al comercio a la inversién extranjera. Estas medidas basicamente de corte ortodoxo en
materia de politica econdmica son implementadas en paises con poca o nula experienciz en
el juego de las fuerzas del mercado y solo debieran aplicarse teniendo en cuenta las
circunstancias de cada pais

El presidente de las reunjones anuales Paul Dossou, observa que el papel det FMI en
un futuro inmediato seguird siendo el instrumento de supervisién det sistema monetario
internacional y de las politicas macroeconémicas de los paises miembros También eg
importante que ef FMI esté en condiciones de proporcionar asistencia técnica a 1os mismos

paises en la preparacidn de fa informacién esencial que se requiere para los analisis

econdmicos y financieros
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4.4 ;QUE PAPEL DESEMPERA EL FMI EN LA NUEVA ARQUITECTURA
FINANCIERA?

En el debate sobre la Nueva Arquitectura Financiera Internacional muchos de los
participantes le dan un lugar, aunque reformado al Fondo debido a las fallas de los afios
noventa en el sistema monetario y financiero internacional Sin embargo, también ha
habido apinicnes en el sentido de definjtivamente cerrarlo

Asi, se ha sefialado que dentro de un contexto global un papel importante en el
nuevo disefio de la arquitectura financiera, es la transparencia y calidad de la informacion
economica, la cual se puede alcanzar monitoreando la informacién entre los entes que
componen a cada gobierno como son los sectores privados y publico v los organismos
financieros internacionales Otro aspecto que puede ser muy importante en este nuevo
disefio, est en dar una mejor informacién y permitir mejor ia toma de decisiones de tipo de
inversién Otro de los factores que pueden mejorar este disefio ademas, esta el publicar por
parte de las auteridades mejor y més informacion precisa y oportuna acerca de sus
posiciones de liquidez en moneda extranjera

Esta también, dentro de las reformas financieras que se estan implementando por
parte de las instituciones financieras internacionales como es el caso del FMI y consisten

como lo sefiala Eugenia Correa;

1. Promover la transparencia, estandares contables y de adminisfracion de riesgo ¥
supervision. Se trata de tener la mejor informacién tanto de reservas internacionales y

deuda externa, como de transparencia fiscal.

12

Supervision bancaria y fortalecimiento de los sectores financieros Debido a que las
ultimas crisis bancarias y consecuentemente financieras se deben principalmente a la
debilidad de los marcos supervisores, normativos y contabies. Ademas entre las
acciones emprendidas de mayor trascendencia se encuentra un Programa de Evaluacion
del Sector Financiero que ya se aplica de manera piloto en doce paises ¢ incluye entre
otras cuestiones

- Desarrollar indicadores de solvencia y manejo prudencial de las instituciones

financieras, asi como indicadores del sector carporativo
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- Identificar fortalezas y debilidades en los mercados financieros, estructura,
eficiencia y liquidez en los mercados de dinero y capitales, y en los mercados de
divisas y deuda.

- ldentificar las politicas de préstamo de los bancos centrales, incluyendo sus
actividades como prestamistas de Gléima instancia.

- Revisar y evaluar los sistemas de pagos, incluyendo procedimientos de
administracién de riesgo

- Reformar el marco legal, la regulacién y marco supervisor para las instituciones
financieras, incluyendo la aplicacién de los principios de capitalizacion
adecuada recomendados por el Comité de Basilea

- Adhesion a los estandares internacionales en politicas monetaria v financiera,
contabilidad, revelacién e informes

- Acuverdos para administrar crisis con redes de seguridad financiera, férmulas
para la fiquidacién de bancos. Esquemas de seguro de depdsitos limitados y
otras garantias,

- Formulas para apreciar Jo que se llama la vulnerabifidad estructural sustantiva y
las desviaciones de las buenas practicas para minimizar los riesgos sistémico,
estableciendo un programa de reformas al sistema financiero, incluyendo su

secuencia y las necesidades de asistencia técnica.’®

3 Con refacion a la denda externa El FMI desarrolla modelos buscando encontrar un
mecanismo de deteccion temprana para ayudar a prevenir una crisis de balanza de

pagos

4. Normatividad en quiebras y principios de gobierna corporaine, Se adaptd una ley
modelo en mayo de 1997 para tratar con la insolvencia entre deudores y acreedores de

diferentes paises, esta Ley Modelos se encuenira bajo consideracion entre diferentes

paises '°

** Correa. Eupenia."El eiclo de auge v crisis financicra; hacia una nugva regulacion monetana v financiera™,
en Marcos Kaplan ¢ ima Manrique, Regulacion de flajos financicros internacionajes. Institto de

Im estigaciones Juridicas- Instituto de Invesiigaciones Econémicas. UNAM. México, 2000, P.278-279_

' La cotsidn de Naciones Unidas sobre Leyes Comereinles fmemacionales (UNCITRAL por sus saglas on
ingles). ¢l Bance Mundial v Ia Asocincion Internacional de Trbunales,




5. Riesgo monetarios y financieros sistémico mniernacionales. Se estudian medidas que
puedan mejorar el funcionamiento del sistema monetario internacional Estudia el FMI
regimenes cambiarios, mercados de activos y flujos de capital internacionales, con
diversas visiones sobre las ventajas de regimenes de tipo de cambio fijo o flotante en
mercados financieres liberalizados. Se menciona que en un estudio més reciente el FMI
sefiala la importancia de mantener la libertad cambiaria v alejarse de practicas diversas

de controles de capital.

6 Otras reformas. Se han formado grupes para revisar y propener reformas en los
sistemas de pagos y principios por los que debe regirse, con el objetivo de garantizar un

funcionamiento seguro y eficiente de estos

Las acciones y recomendaciones en torno a la nueva arquitectura incluye tematicas de
gestién economica mds amplios que aquellos que tradicionalmente se incluian en las
acciones del FMI y del BM. La consideracion de problemas por ejemplo de un buen
gobierno o principios de politicas sociales o gobierno corporativo o leyes de guiebra o
tribunales especiales para bancarrotas, dibuja la presencia de una percepcion, entre los
distintos actores, de la necesidad de reestructurar la vida institucional economica, pero
también politica social, especialmente en las economias de los mercados emergentes.”

En este sentido Martin Werner expone;

“Para facilitar I instrumeniacion de estas propuestas considera comvemente Jortalecer
los estandares Especiales de Disemmacion de Informacion (SDDS, por sus siglas en

ingles) del FMT e incentivar a los estados miembros a aduptarlos o anres posible ™."*

En cuanto al Sector Publico, éste también debe aportar informacion oportuna,
integral y exacta sobre las politicas macroecondmicas instrumentales y los resuitados de las
mismas Respecto a las instituciones financieras internacionales, deberin contar que la

informacion  proporcionada debe ser relevante, excepto cuando se compromete

" Ibidem, p.281.



confidencialidad. A este respecto cada gobierno debera dar a conocer de manera clara y
explicita esos rubros en que explicar la confiabilidad

Todo lo mencienado con anterioridad debers de ser aplicable siempre que exista un
fortalecimiento de los sistemas financieros nacionales, debido a que son vistos de una
forma diferente de tal modo que con las crisis presentadas en los Ultimos afios se han visto
afectados por contar con sistemas financieros débiles, por lo cual se debe instrumentar un
procese qgue identifique los elementos mas vuinerables de estos sistemas.

Para poder contar con sistemas solidos es preciso aplicar practicas bancarias
adecuadas, sugiriendo los estandares de supervision y regulacion desarroliada por el Comité
de Basilea sobre Supervisién Bancaria (BCBS, por sus siglas en inglés) la Organizacidn
Internacional de Comisiones de Valores (IOSCA, por sus siglas en inglés) v el FMI.

La aplicacién de las medidas es para evitar que en el futuro se presenten més crisis
financieras y en este sentido se puede ver por prevenir el sobreendeudamiento publico,
particularmente con respecto a la administracion de deuda externa y mantener ef déficit
presupuestal en niveles controlables. Otra medida puede ser el autoseguro (self-insurance)
en el caso de gobiernos, consiste en la acumulacion de reservas internacionales que
permitan cubrir temporalimente las necesidades de financiamienta durante periodos de
volatilidad.

También se recomienda gue el BCBS que es, en coordinacion con et FMI y el
Banco Mundial, desarrolle lineamientos sobre mecanismos de los seguros de depdsito,

enfatizando aquellas medidas que reduzcan los problemas de “riesgo moral” y seleccion

adversa.

4.5 PROPUESTAS DEL FMI PARA RESOLVER CRISIS FINANCIERAS

La creciente integracion de los mercados financieros y los avances en las comunicaciones
como los centros financieros mundiales unidos por sofisticados sistemas de comunicacion
que funcionan las 24 horas del dia, detesminan que las crisis financiares rebasen faciimente

las fronteras y se exttendan a otros paises.

* Werner. Matin, "Nueva Arquitectura del Sistena Financicro; Avances v Retos™. Revisia Merendo de
Valorgs, Sepiiembre, 1999.
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En [a reunidn anual del Banco de Pagos Internacional, BPI, (Basilea, Suiza, junio de
1995), los presidentes de los bancos centrales analizaron la posibilidad de imponer
controles a los movimientos de capital hacia los paises emergentes, tras la crisis mexicana
que golpes a esos paises y amenazd con afectar también 2 las naciones industrizlizadas El
G-7 demandé también una mayor coordinacién eatre el Fondo, la Organizacion de
Cooperacién y Desarrollo Econdmico, la Organizacién Mundial de Comercio v el Banco
Mundial.

En la reunion cumbre efectuada en Halifax los resultados obtenidos fueron dentro
del FMI de- crear un mecanismo financiero de emergencia, caracterizandose éste por ser de
rapido desembolso pero bajo una condicionalidad muy estricta, v un sistema de deteccion
para prevenir o conirolar futuras crists financieras,

Debido a que en las uitimas dos décadas se han suscitado bastantes crisis financieras
como lo fie en 1982 con la crisis de deuda iniciada en Meéxico, et crac de 1987 de los
mercados accionarios, la crisis de tipos de cambio del Sistema Monetario Europeo en 1993,
el desplome del mercado de bonos en fos paises industriales en 1994 y Ja crisis en México a
finales de ese afio de 1994 y que se nombro efecto fequila repercutiendo en Sudamérica,
con lo cual las bolsas de varios paises tuvieron efectos negativos. como sucedid después
con Brasil y Argentina, ademés mas adelante estallaron las crisis de Asia y la de Rusia,
también con efectos negativos por lo cual los organismos mundiales principalmente el FMI,
el Banco Mundial, el Grupo de los siete paises mas industriales del mundo intensificaron ia
ayuda, buscando propuestas para prevenir dichas crisis que se agudizan con mucha mas
frecuencia y que crean inestabilidad mundial sobre todo en las 4reas financieras,
repercutiendo en la economia mundial.

Como se ha sefialado, estas crisis trajeron consigo ideas sobre la reestructuracion de
sistema financiero internacional, sobre todo a raiz de la reunién correspondiente a 1995 de
reformar las organizaciones de Bretton Woods en funcion de las realidades de los mercados
cambiario y financiero globalizados y en extremo volatiles.

Con el fin de resolver las crisis rapida y ordenadamente, y especialmente evitar su
propagacion a través de la insolvencia de uno o mas no solo de jos prestatarios, sino
también de los acieedores que se colocan en posiciones extremadamente \ulnerables y de

alto riesgo, se considera fundamental por parte del FMI cuente con los suficientes recursos



para restaurar la confianza en los mercados Para que esto se lleve a cabo es necesario que
los paises miembros autoricen el acuerdo para incrementar las cuotas al FMI, se debe
solicitar oportunamente la ayuda del FMI, de manera que se reduzca el riesgo de
insolvencia. Aunque los paises miembros, especialmente los Estados Unidos esta renuentes
4 incrementar sus cuotas y mas alin a aumentar las emisiones de DEG

El FMI deberd brindar apoyo a paises que presenten atrasos en sus obligaciones
financieras, a fin de que instrumenten los ajustes necesarios en materia de politica
economica, y que asi los paises no incumplan en los pagos hacia sus acreedores, o bien que
no frenen la salida de capitales de corto plazo que habian entrado a sus mercados en
busqueda de elevada rentabilidad .

Por eilo, fa ayuda del Fondo se recomienda que solamente sea aplicable cuando® el
gobierno no haya tomado la decision de interrumpir los pagos de su deuda como alternativa
a aplicar reformas o ajustes econdmicos profundos; si se esté Hlevando a cabo una reforma
integral de la politica econémica; si existe evidencia de que se realizan esfuerzos, en
coordinacidn con los acreedores, para encontrar una solucion a las dificultades; y cuando el
apoyo internacional sea indispensable para el éxito del programa de ajuste '

Basicamente el Fondo tiene la intencion de reforzar la supervision no sélo mediante
relaciones directas con cada une de Jos paises miembros, sino también trabajando con
grupos como el G-7 o [a Unién Europea. que puedan ejercer presién entre iguaies sobre sus
respectivos paises miembros para mejorar las politicas macroeconomicas.

Existen otras medidas que se han propuesto por parte de los organismos
internacionales y de la cual se desprende la del FMI con el fortalecimiento del Sistema
Financiero Internacional y lo cual busca reducir el riesgo de una crisis. principalmente
mediante las reformas a la transparencia que se enfoca basicamente a la informacién y
datos mas veraces, ademas gue existan normas mas eficaces mediante cédigos de buenas
practicas de aceptacién internacional ayuda a las economias funciones adecuadamente,
fortalecimiento del sistema financiero, mejorando sus practica internas, evaluacion v la
gestion del riesgo, ¢ junto con la ayuda del sector publico perfeccionando la supervisién y
regulacion del sector financiero para no rezagarse Panicipacian del sector privado en la

prevencion y la resolucién de erisis para limitar el riesgo moral y fortalecer la disciplina del

™ Ihidem
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mercado al facilitar una mejor evaluacion del riesgo, ademés el FMI recomienda, entre
otras medidas, que fa emision de bonos scberanos esté sujeta a clausulas de emision
colectiva. Por dltimo esta fa de mejoras sistémicas lineas de crédite contingente, que se
destacan por tratar de prevenir las crisis y ofrecen crédito con carcter precautorio a paises
que aplican solidas politicas econdmicas para protegerlos de futuros problemas de balanza

de pages debido al contagio.™
4.53.1, NUEVAS MEDIDAS DE SUPERVISION

Con €] Acuerdo de Basilea de 1988, formulado por el Comité de Basilea de Supervision
Bancaria establecié por primera vez un marco internacional para medir el capital regulador
y fijar normas de suficiencia de capital de los bances Pero cuando entrd en vigor, las
normas minimas establecidas habian sido rebasadas por los cambios producidos en la
naturaieza de los servicios bancarios y financieros, El acuerdo gque implica el
establecimiento de normas minimas de capitalizacion de los bancos ha estado siendo
instrumentado en diversos paises. Aun cuando los criterios de valuacién de activos. asi
como aquellos relativos a Ja definicion de los valores que pueden constituirse en capital han
sido temas de discusion, de cualquier manera los bancos de casi todo el mundo han debido
de irse acercando a los requerimientos de capitahzacién establecidos, Sin embargo, un nivel
de capital adecuado no significa necesariamente que estos intermediarios estaran en
condiciones de enfrentar una crisis bancaria o ei “contagio” o salida de capitales producto
de ciertos panicos o temores.

De ahi que persista la preocupacion de evitar o frenar la ola producida por una crisis
financiera y que produce el asi llamado efecto de “contagio™. Lo que en rezlidad sucede es
que se producen olas de salidas de capital a una enorme velocidad, dejando eventualmente
incluso a paises con economias estables en condiciones de inestabilidad y crisis De ahi que
el propio Banco de Pagos Internacionales en voz del presideme. Win Duisenberg se

refiriera a la necesidad de considerar mecanismos que ayuden a frenar |a velocidad de las

* Beoletin dei FML volumen 29, septicmbre de 2000, P, §



97

corrientes de capital a un ritmo que se aproxime a aquel con que puedan ser absorbidas en
beneficio de la economia del pais respectivo,”

Asimismo, la propia acta constitutiva del Fondo le confiere a éste tarcas de
supérvision, por ejemplo cuando se sefiala que el FMI puede alcanzar sus fines y llevar a
cabo sus operaciones en et Convenio Constitutivo y se establece que el FMI " ejercera una
firma supervision de las politicas de tipos de cambio de los paises miembros" y “adoptara
principios especificos que sirvan de orientacion a todos ellos con respecto a esas politicas”.

El FMI, se sefiala, en el gjercicio de la supervision, procura fomentar el crecimiento
equilibrado del comercio mundial, asi como la estabilidad y €l buen funcionamiento del
sistema cambiario. alentando a los paises miembros a adoptar politicas econdmicas
adecuadas y contribuye a identificar oportunamente cuestiones y problemas para que los
paises puedan aplicar mds rapidamente medidas correctivas.™

Debido a los profundos cambios en la economia mundial en los Gltimos afios se ha
insistido en la necesidad de una mayor supervisién. Por una parte, estas nuevas y crecientes
necesidades de supervision se han reflejado en el incremento de tareas del FMI. como el
nimero de paises miembros que estdn recibiendo asistencia del FMI a través del
asesoramiento en materia de politica econdmica, asistencia financiera v técnica y
capacitacion; asi como la multiplicacién de tareas de coordinacion con diversas autoridades
financieras en cada pais y con otros organismos financieros internacionales como et Banco
de Pagos Internacionales.

Por ofra parte, estos cambios en los mercados estan haciendo cada vez mas dificil
para cualquier entidad supervisora levar a2 cabe sus tareas. Por ejemplo. cuando la
autoridad supervisora revisa ciertas cifras, éstas ya son otras debido a la rapidez con que se
realizan las operaciones electrénicas, de manera que mas tardan en elaborasen los reportes
financieros de las entidades en que estos ya sean obsoletos. Ademas, las dificultades
presentes para la supervisidn de entidades financieras complejas, que consolidan
operaciones tanto del mercado bursatil, como del crédito bancario asi como de la mera

. . I k3 B . . e
intermediacion de valores.” De manera que entidades financieras integradas que también

o Chapoy. Alma. op. ail p.233-233

= FM] Belctin. Septiembre de 1996 p. 7,

' Comfard. Andrew. "Namnas de lmmp.xrcuc;.n regulacion v supervision bancarias”. Revisp de Comercio
Exlgrior vgl S0, min. 6, Mésico, junio de 2000, pp 493504,
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poseen un elevado grado de conglomeracion hacen que sea dificil para cualquier autondad
financiera, incluso de las grandes economias, poder supervisar adecuadamente a esas
grandes entidades transnacionales como por ejemplo Citigreup, Chase Manhattan,
Deutsche Bank, J.P. Morgan, etc

Con el objetivo de perfeccionar y reforzar la supervisidén, el FMI examina
periddicamente sus politicas y procedimientos en este terreno, buscando con ello
acompaniar las répidas transformaciones en los mercados financieros. En 1995-96, y a la
vista de los persistentes déficit presupuestales a largo plazo de los paises industriales, los
inminentes cambios demograficos y las crisis de Jos sistemas publicos de pensiones, el
FMI consideraba urgente resclver el problema de Jos desequilibrios fiscales También ha
subrayado la importancia de un sistema bancario solvente y de reducir las rigideces de los
mercados de trabajo, sobre todo en Europa Al mismo tiempo adopto medidas para reforzar
la supervisién,

1 Buscando que los paises declaren datos mas puntuzles y completos al FMI y
estableciendo normas para la divulgacion de datos econémicos y financieros al piiblico,

2. Velando por la continuidad del proceso de supervisidn parz que permita
identificar y comenzar a corregir los problemas en su fase incipiente, y

3 Haciendo mas hincapié en la supervisién en tres aspectos las cuestiones
fundamentales como la evolucion de 1a cuenta de capital; los paises en los que la evolucidn
de la economia puede tener repercusiones internacionales, y en la supenvision a escala
regional -

El Fondo esta convencido de que la aplicacion acertada de sus recomendaciones de
politica econdmica es el mejor medio de lograr un crecimiento sostenido con estabilidad
monetaria, disciplina macroecondmica, solvencia de los sistemas financieros v eficiencia
de los mecanismos de mercado, todo lo cual trae consigo beneficios reales a largo piazo.™

Lo que busca el FMI es que las fuerzas del mercado actiien por si solas de acuerdo a
las recomendaciones que establecen, sobre todo en las nuevas econonuas que se han
incerporade al capitalismo como es la Europa Oriental. el caso de Rusia. Polonia vy los
demas paises Béltico, asi como los paises tradicionales. en América, México, Brasil,

Argentina, Asia. Corea, Talandia, Singapur, Filipinas. Sin embargo. no parecen considerar

*Ihidem P. 2
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que dichas economias ain requieren de politicas econémicas claramente expansivas a fin de
frenar el crecimiento de la pobreza y mas aun para alcanzar tasas de crecimiento del
producto tales que permitan ir cerrando la brecha entre los paises con altos ingresos per-
capita y los de menores ingresos. En realidad, la estabilidad para estos paises requiere de un
proceso de inversion acelerado, financiada de manera focal principalmente con bajas tasas
de interés y largos plazos de amortizacién. La estabilidad economica que se alcanza a
través de las politicas instrumentadas por el Fondo conducen a procesos de estancamiento
econémico de mayor o menor magnitud v en cuanto las economias empiezan a crecer
nuevamente se expresan los encrmes desajustes que conducen rapidamente a la crisis y al
estancamiento. El recurrente estancamiento o lento crecimiento de estas economias
conduce a agravar las diferencias econdmicas entre las naciones sin que el proceso de

globalizacién este mostrando capacidad para frenarla

4.6 CONCLUSIONES

A lo largo de las diltimas décadas se han suscitado notables problemas financieres y que
estos no han sido resueltos por el FMI que fue la institucién creada para resolverlos. Las
ultimas crisis financieras expresadas en crisis bancarias, como sucedic en 1987 en México,
en 1994 también en nuestro pais y en 1997 como sucedié en Asia y en Rusia, repercutiendo
en algunos paises de Sudamérica como es el caso de Brasil y Argentina, quien en la
actualidad no termina de salir de dicho grave problema

El principio para el cual fue creado el FMI ha quedado lgjos de su encomienda,
ademas porque los problemas ha resolver se volvieran diferentes, pues hoy en dia son mas
financieros estos que de balanza de pagos cuando se creo el FMI1

Quizas en la actualidad los encadenamientos productivos que se viven en la
eccnomia mundial o llamada grosso modo globaiizacion, aunado a la revolucion
informéatica y transacciones electronicas, es 1o que ha determinado las ultimas crisis
alobales

En un contexto mas general se busca hacer del FMI encuentre un camino diferente

que no ha sabido encauzar en los Gltimos tiempos desde que fue creada; por tal motiva se

** Baletin. FMI, Septcabre de 1996, pp. 1-2
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busca nuevas medidas de politica aplicables a paises para los cuales estd dicho organismo,
tratando de establecer nuevas mecanismos dentro de la nueva Arquitectura Financiera que
es una de las medidas aplicables en estos afios por parte del Fondo.

Por esto en la reordenacion que se debe de tomar en cuenta para levar las medidas
en el terreno de las politicas monetaria, fiscal v cambiaria se debe contemplar otros factores
institucionales que lo sustentan y la correspondiente reforma estructural. Es mas se debe
tomar en cuenta factores de tipo regional y otros como las tradiciones histéricas y
culturales,

Todos estos factores entran dentro del disefio que dio en nuevo Directer Gerente del
FMI Horst Kohler en el discurso que dio en una de las reuniones anuales:

Promover un crecimiento sostenido, no iaflacionario que beneficie 2 todos los
pueblos del mundo,

Ser un centro competente para la estabilidad del sistema financiero internacional.
Colaborar con otras instituciones encargadas de salvaguardar los bienes publicos
mundiales

Ser una institucién abierta, que aprenda de la experiencia v el dialogo, y que se
adopte continuamente a las nuevas circunstancias,

Ademas agrego diciendo " el FMI debe ser un agente activo de la mano de obra que
procura que la globalizacidn funcione en beneficio de todos”

En el debate relativo a si el FMI debe cambiar o desaparecer se considera que es
necesario modificar los estatutos de votacion diandole mas participacion a los pajses mas
poblados y que no sea un solo un pais e! que tome las decisiones junto con los paises mas
desarrollados.

O bien, podria crearse un nuevo organismo a partir de un nuevo acuerdo de Bretton
Woods mundializado y como ejemplo tomaremos el de Naciones Unidas para que auspicie
nuevas instituciones que respondan a las mejoras o problemas actuales como son los
monetarios y financieros de un mundo crecientemente global
Finalmente agregaria que de todas las propuestas y buenas intenciones con que cuenta el
FML en la actualidad dista mucho de hacer cumplir con sus objetivos y que se requeriran
cambios, solo podrén ser llevados a cabo mediante acuerdos entre os paises hegemdnicos y

quienes solicitan lz ayuda, sobre todo para que no traspasen la soberania de estos ultimos.
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