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Nos hemos reunido en Santiago昏n medio del aemal debate sobre si se halogrado

conJurarla amenaza de una crilsis financiera de alcance mundial．

Es evide講que，Sibiense壷nl。grad。aVanCeS apreCiables sinques？

haya producido el Cemido recl－aZO de寸a deuda，el eventual peligro de una crlSis

financ壇an。hadesaparecid。p。rC。mplet。y，enalgunos casos・e1－1aJuSte一一

se hal鴎rado a expensas de un costO humano muy elevado・

La recuperaci6n econ6mica mundial es adninestable．El prQblema dela

deuda s610もe ha，・diferido postergand010s compromisos actuales，a・Cambio de

PagOSmayOfeS．en・eliuturo・ParalospafsesendB車rr01ilo（雪子aju彊ha ten聖O

unc。St。partlC享rmente叩。eXpreSadoenca壬d車e五轟du喜輔車ntraccl。n

書書岩霊C霊；。詰誓書善霊露語。誓霊霊1慧sha。●■

bajado．hasta un tercio de su valor y elingreso per・Capita ha disminuido en

mas dela／mitad delos pa壬ses en desarrollo．CiertamenteきStOS nO SOn王ndices

muy・alenta’dores de un aJuSte exitOSO●　Los palSeSihdustrializados comparten

c。St＊inn誓Sari。SSimilaresquesemanifiestante缶詰。piaca壬dade

la producclOn y delos nlVeles de emple0．El mundo池亀h espera encontrar

un tlpO de proceso de aJuSte que fortalezcala treCuperaCi6n econ6miGa global

de manera generalizada y reduzca el costO del萄uS肇＼くpara Cada pais．
●

圏

En este marco hemos examinado cuidadosamente el alcance global，la natu－

raleza exaeta ylos mecanismos concretOS para un aJuSte eXitOSO y hemos

llegado a algunas conclusiones generales．

Naturaleza del roceso de a

Para que el ajuSte tengaさXitO eS preCisolograr un nivel y crecimientO

SatisfactOrios dela actividadinterna，aS王como el equilibrio extern0．Si

bien es muyimportante restablecer un equilibrio externo viablel COnStituye

una falta de sentido dela responsabilidad y es ala vez p01壬亡icamente peligroso

器霊。：器r嵩。岩請書n言霊詩誌．m＝詫m霊○請書；誓rnOS
●　ノ●

austeridad sino de pCl壬ticas destinadas a recuperarla prosperidad．

Porlo tant0l eS preCiso qPelosinstrumentOS de p01王tica para el aJuSte

Sean eXpanSionarios enlugar de o9aSionar una contracci6n・Es preferiblela

expansiSn delas exportaciones誹u室laをeducci6n delasimportaciones・Cualquier

medida de contr01dela deman亀．a cortO plazo debe ser acompaaada de grandes

inversiones en elincrementOde呼la oferta・Nuncadeberfa sacrific聖Se el

desarrollo delos recursos hu嘩nOS para Obtener ventaj三崎de corta duraci6n en

la prQducci6n material・Asimismo，el proceso de aJuSte斑¢berfa tener alcance

global a fin de：quelas polfticas expansionarias de alguhos palSeS nO fracasen

porl’as p01王ti註s deflacionar、ias delos de壷S．
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Corres onsabilidad en el
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roceso de a

「∴∵晶daslaSpartes de、ben aceptar su correSp。nSabilidad enla actualcri車s

financierayeeon8mica・aSicomolanecesidad de realizarunajuste・Lacarga

deをste，que aCtualmente recae maS que nada enlos pa王ses en desarrollol debe

ser comparとida車Orlos pa壬sesindustrializados，pOr el sistema bancario priv函0

y porlas▲institu

葦el dialegO aCtua

ones financieras multilaterales・Al争Ceptaでeste criterio

elibera de acaloradas p01さmicas y se convierte en el medio

器r誌誓書謹書詰器詰嵩蕊i窪。誓S霊霊誓書；a●

que乱読tr壷a．

t Condicionalidad

Es evidente q専enmuchos paiseslanecesidad de争juste es uqa neCeSidad

interna y nO tan Splo una cargaimpuesta pOrユa comunidadinterna彊onal・En、

realidad．todo palS que neCeSite realizar un proceso de a］uSte deber壬a formular

su proplO COn］untO de medidas一章eniendo presenteslas circunstancias externas

y sus proplOS Objetivos・socialesinternOS－lo que habra de permitir restablecer

una situaci6n de，balance・de pagos sustentablel mantener altOS niveles de produc－

ci6n y em缶eo y proteger cabalmente el desarrollo de sus recursos humanos・EI

p討eldelasinstitucionesinternacionalescong義範enayudara formularpr。gramaS

cbherentes y eficacesI COmO aSimism。en garantizar quelos distintOS prOgramaS

sean compatibleS entre s壬．silos pa壬ses rめpudiesenllegar a un aCuerdo con

los financistasをXtemes cuando hayan formulado estos conJuntOS de medidas，

habr王a raz6n para宣naWerdadera preocupaci6ninternacional y necesidad real de

cambio enla、C9ndiqionalidad delos acreedores・Hasta ahora almenos，muChos

pafses no han elabbrado∴alternativas viables y bien concebidas・

Pensamos quetambiさn deben diseaarse mecanismos para dar posibilidades al

Fm（y otrasins卓轟華轟es）delograr ajustesporpartedelospa王ses superavi－

tarios a fin de redu－cirla desproporcionada carga que hoy pesa sobrelos palSeS

deficitarios，y tambiきn a fin de cumplir con su princIPal responsabilidad：
一一FaciliCarla expan丸6rly Cl CreCimientO equilibrado del comerciointerna－

cional y con′tribuir de ese modo al fomento y mantenimientO de altos niveles

de ocupaei6m y deingresoslrealesl y al desarrollo delos recursos productivos

de tOdoslos pa壬ses壷iemb＊OS cOmo objetivos primordiales de polま亡ica econ6－

mlCa一●・（C。nVeni叩bns重賞亘V。delntI・articulol・incisoii・）
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Corres onsabilidad en el roceso de a

ざ　T読sl輩「partesdebenaceptarsuc。rreSpOnSabilidadenlaactualcriSis

financiera y垂OnSmica，aSi comola neeesidad de realizar un ajuste・La carga

deさste，que aCtualmente reeae mas que nada enlos paises en desarrollo●debe

ser compa」rtida・borlospa壬sesindustrialiZados・pOrelsistemabancarioprivqdo

講義1葦置葦葦1諾。蕊1詩誌霊。a器蒜亡霊嵩。
器r詰誓書請書詩誌詰嵩蕊i窪。誓S霊霊誓書；。
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t Condicionalidad

Es evidente q専enmuch。S pa壬seslanecesidad de報uSte estlpaneCeSidad

interna y nO tan Splo una cargaimpuesta porユa comunidadinterna彊onal・En、

realidad．tOdo palS que neCeSite realizar un proceso de a］uSte deber壬a formular

su proplO COn］untO de medidas－teniendo presenteslasICircunstancias externas

y sus proplOS Objetivos・socialesinternOS－lo que habra de permiとir restablecer

una situaci6n de，balancede pagos sustentablel mantener altOS niveles de produe－

ci6n y em缶eo y proteger cabalmenとe el desarrollo de sus recursos humanos・El

p紳eldelasinstitucionesinとernacionalescongf魂enayudara f。rmularpr。gramaS

cbherentes y eficacesI ComO aSimismo en garantiZar quelos distintOS prOgramaS

sean compaとibleS entre s壬．silos pa壬ses tk）pudiesenllegar a un acuerdo con

los financistasもXtemes cuando hayan formulado estOS’conjuntOS de medidas，

habr王a raz6n para完naやerdadera preocupaci6ninternacional y necesidad real de

cambi。enla，C9ndi専Ohalidad delos acreedores・Hasta ahora almen。S・muChos

pafses no han elabdrado・alternativas viables y bien concebidas・

Pensamos que守ambian deben diseaarse mecanismos para dar posibilidades al

ins元［轟電流es）delograr ajustes por parte delos pafses superavi一

de reducirla desproporcionada carga que hoy pesa sobrelos palSeS

y tambiiきn a fin de cumplir con su princlpal responsabilidad：

expa蒔16p y cl CでeCimiento equilibrado del comerciointerna－

ribuir de ese modo al fomento y mantenimientO de altOS niveles

y deingresos亘ealesl y al desarrollo delos recursos productivos

pa壬ses ThiembroS como objetivos primordiales de polまとica econ6－

FMI（y otras

tarios a fin

deficitarios，
ltFacilimrla

Cional y cont

de ocupaci6n

de tOdos los

mlCa一一・（C。nVeni叩bns担htivodelntI・ar仁王culel・incisoii・）
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Un aju鮮e queimplique expansi6n delas exportaciones y capacidad de susti一

tuci6n deimportaciones，ynO dependa exclusivamente dela restricci6n dela

demanda，neCeSariamente exlge algdn tiempo y debe contar con el apoyo de corrientes

de financiamien一tO de mediano plazo．Adem釜S，para quelos sacrificios puedan

mantenerse dentrO delosl壬mites dela t01erancia social y politica，reSulta

esencial un cohsiderable aumento del financiamientO eXternO　－nO a mOdo de susti一

業r霊謹書龍1霊豊adr器霊1慧器1霊1：am器楽ns：霊誓rO
medio para asistir alos responsables dela dif壬cil y poco envidiable tarea de

realizarlos ajuStes estructurales necesarios para restableeeでel equilibrio

externo con un alt°　nivel de actividadinterna．

Dentro de este eSpiritu，ConSideramos varias propuestas practicas．Aqu壬

se mencionaran algunas delas masimportantes entre ellas．

Or CapaCidad para el Fm

El m虹precisa de recursos considerablemente maS amplios quelos actuales

Para pOder desempenar un欝apel m左s activo en el proceso de aJuSte●y para pOder

もtorgar mayores plazos y壷as holgura alos palSeS para queきstOS ajusten sus

pQl壬ticas en forma expansionaria．Las actuales restricciones delos recursos

del FMI son responsables en parte delos breves per壬odos

guiente delas polまticas de deflaci6n porintermedio′del

por cuantO nO Se｝Cuenta COn Suficiente financiamientO de

para permitir cdmCentrarse enla expansi6n dela oferta．

que el corolario16gico de procurar un equilibrio externo

actividadinterna consiste en aumentar considerablemente

de aJuSte y pOr COnSi－

maneJ°dela demanda，

mediano plazo como

En consecuencia，CreemOS

con altOS niveles de

los recursos de que

actualmente dispone eもFMI－tal vez duplicando sumonto actual．Dicha expansi6n

deber壬air acomp壷ada por cambios en materia de condicionalidad y programas de

aJuSte，Segdnlo propuestO en el presente document0．

AsignaCi6n de DEG

Actualmentelas reservas de muchos pa壬ses resultaninsuficientes．El

eoeficiente de reservas en relaci6n conlas亀mportaciones delos paまses en

des？rr0110im函tadoresdecapitalhadisminuidode39％en1972a25％en1983・

LalnSuficieneia delas rcscrvas es uno delos factores queimpide restablecer

la soIvencia de dichos pa壬ses，y aSf contribuye a aumentar sus costOS pOr

concepto deimportaeiones yha

deflaci6m dela demanda erLmu

tOdoslos palSeSinteresados

轄驚rpetuarlas presiones derivadas de una excesivas palSeS deudores．Ser壬a m左S conveniente para

una parte considerable dela necesaria recupe一

raci6n delas reservas pudie静匪lograrse en formainmediata，Sin necesidad de

transferencia de recursos reales ni de nuevos prさstamosintemacionales．Dich0

0bjetivopodr壬aalcanzarse謹dianteunaimportanteasignaci6ndeDEG・I・OS
，　　言　〝　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　す．
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argumentOS en favor de dicha aslgnaCi6n merecen una consideraci6n seria en

las actuales circunstancias，enlas que han aflojadolas presionesinflacio－

narias，ha disminuidolaliquidezinternacional，ylos palSeS en desarr0110

importadores de capltal requicren un aumentOinmedia［o de sus acとivos de

reserva sin tener que pagar un precio politico y socialinaceptablemente altO

por su adquisici6n．

Dando por supuesta una expansi6n del comercio mundial de雄anual，y

la correspondien幹expansi6n dela necesidad de reservasinternacionales，

podr壬aincorporarSe un aumentO anual de alrededor de16mil millones de DEG

sin conseeuenciainflacionaria alguna．Recomendamos que una parteimportante

de esta eXpanSi6n dela necesidad mundial deliquidez noinflacionaria sea

absorbida enlos pr6Ximos aaos mediante nuevas aslgnaCiones de DEG．Proponemos

que dichas aslgnaCiones alcancen al menos10％delas actuales cuotas del

Fondo，COn alguna concentraci6n en el princlplO，de modo quelos palSeS en

desarr0110puedan tener acceso a un montclimitado deliquidez no sujeta a

condicionalidad，ademas de alas reservas condicionales del Fondo．

Servieio suplementario de la A工F

Laimposibilidad de negociar una reposici6n dela A叩en montOS reCOnO－

cidos como necesarios por todoslos palSeS donantes，COn una SOla excepci6n，
．■〃

tendra un profundo efectO negativo sobrelas perspectivas delos palSeS de

menoresingresos・El montO negOCiado en enero de1984esl en tきminos realesl

alrededor dela mitad del obtenido en el sextO per壬odo de reposici6n，en

circunstancias quela poblaci6n delos palSeS reCeptOreS CaSi se ha duplicado，

al incluirse entre ellos a China．

Sugerimosla creaci6n de un fondo especial，de un montOinicial de2・25

mil millones de d61ares（de acuerdo conlo sugerido porlos representantes de

la AIF）que funcione en forma paralela ala A工F．

EI problema dela deuda

En cierto sentido este problema es una secuela dela recesi6n mundial y

delas elevadas tasas deinterSs sin precedentes anteriores．Como resdltado

de estOS fen6menos，la concesi6n yla obtenci6n de prgstamos en el decenio de

1970fueron excesivas．El hecho de que el tipo deinterきS sobrela deuda

existente haya sido en gran medidallflotantellha contribuido en formaimpor－

tante al aumentO de la deuda．

El actual problema dela deudaliteralmente Se alimenta de s壬mismo．

Se es亡きn consiguiendo mきs y m貌prさstamos para pagarlas elevadas tasas de

壇置
y軸0

interきs dela deuda anterio

disponibles para prきstamos

qYe a Su VeZintensificala demanda de fondos

longala vlgenCia delas elevadas tasas de
●

interきS．Desde el punto de vista de todoslosinteresados，eS neCeSario

tratar dellegar cuantO antes a una soluci6n que sealo masJuSta pOSible

para tOdoslosinteresados y que vaya en beneficio dela economia mundial・

EstO Su81ere que：　　　　　紀

を∴di●
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鱒， －1a aetual reprogramaCi6n especial del servicio dela deuda pais por

pafs ha sido dtil pero no aborda el problema basico，y a menudo

eleva el costO tOtal dela deuda；

－ha de preferirse una s01uci6n convenida，negOCiada entrelos palSeS

（desarr011ados y en desarr0110）ylos bancos，la que podr壬a considerar

los siguientes elementOS：i）propuestas paralograr una reducci6m

mundial delos tipos deinterさS；ii）planes de estabilizaci6n del

pago deintereses que den por resultado fechas variables de venci－

miento；iii）un plan quelimite el servicio tOtal dela deuda a un

POrCentaje delosingresos de exportaci6n o de su PNB．

En este contextO deseamos apoyarlas propuestas pertinentes contenidas

en el Plan de Acci6n de Quito，aprObado porla Conferencia Econ6mica Latino－

americana en enero de1984．Asimismo，nOS prOpOnemOS eXaminar detalladamente

la cuesti6n dela reestructuraci6n dela deuda en nuestra proxl．ma reuni6n，

que se celebrara en viena en septiembre de1984．

Estas son s610algunas delas propuestas que hemos considerado．Existen

muchas otras y se puedenidentificar tnas，perelo que necesitamos enla actua－

lidad no es unaidentificaci6n detallada delas propuestas practicas sino

algunas firmes decisiones de ad°ptar porlo menos unas pocas medidas concretas，

por modestas que sean．Esto constituira un triunfo del analisis ra20nado y

del dialogo responsable y generara elimpulso necesari°paraintroducir un

cambio constructivo．Esconese animo que recomendamos estas propuestas a

la atenci6n dela comunidadinternaCional．

圏


