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Introducción

Am~rica Latina está profundamente imbricada en la economía internacional, reci-

biendo así diversos estímulos que contribuyen a configurar su estilo de desarro-

llo y su dinámica de crecimiento. Las exportaciones equivalen a 14,2%

del producto y las importaciones a 8,5%, ambos en 1984. Por otra parte

los pagos netos de utilidades e intereses en 1982-1984 dejaron en la regi6n un

financiamiento disponible real negativo, lo que oblig6 a una transferencia al

exterior de alrededor de lfS$ 30 mil millones en los dos últimos años,equivalentes

a 4% del producto regional en 1984.

Esta imbricación de América Latina en la economía internacional tiene una

"calidad" viable. El flujo comercial está sujeto a las variaciones de los

térr.'linosdel intercamhio cuya tasa acumulada entre 1921 y 1984 fue de -21."nL

El flujo financiero tiene un costo real variable -la tasa LIEO?, real para los

países de América Latina fue ne~ativa en varios períodos a lo larzo de la década

pasarla,-mí en tr-as en 19·'32 superó el 25% _!/.

nada esta relación entre la economía internacional y la reeional, las fluctua-

ciones de la primera tienen un impacto indudahle sobre la segunda, cuya inten-

sidad y características varían de un período al otro. ~/

El sector externo provee oportunidades y simultáneamente impone restricciones

a los países de la región y ambas plantean importantes problemas de política

econ6mica. Desde 1980-1981 la relación de América Latina con la economía in-

ternacional entró en una etapa de crisis, de la cual aún no emerge. Dicha

crisis se expresó primero en el sector comercial, principalmente a trav~s

del deterioro de los t~rminos del intercambio. A este se sumó posteriormente

un abrupto cambio en las corrientes de financiamiento, cuyo flujo neto se

1/ LIBO? de 6 meses deflactadas por e 1 valor uni tar io de las exportaciones de
Am~rjca Latina, Cepal E81ance preliminar de la economía latinoamericana
en 19P2, enero de 1982, gr~fico 6.

2/ tI resnecto v~ase Ricardo Arriazu "rolicy interdependence [rom a Latin
p..8erjc~Jnperspect'va", ':.;':"Staff Pa pe r-s , rnay o de 19d3.
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volvió negativo. Por último, el valor acumulado de la inversión extranjera

directa experimentó un descenso.

El problema financiero es sin duda, el de mayor magnitud y significación. En

los bancos y en los gobiernos de los países del Norte ha sido éste el único que

ha sido extensamente considerado. El problema de la deuda externa y, más con-

cretamente el de la capacidad de pago por América Latina de su deuda externa

es el que recibe atención prioritaria. Como señala Carlos Díaz-Alejandro,

ti There are few mysteries in the mechanics of payments forecasts available

for major Latin-American countries. The same crucial variables and

coefficients can be found in al1 of them: growth in OECD countries and

the induced growth of Latin American exports, the real international

interest rate, net new "Lnvo lun t ar-y " or "concer-t ed" lending by private

banks, and direct foreign investment. Real exchange rates and what they

can do to push exports further are ussually the major domestic policy

variable taken into account. Policy-induced declines in oil imports

are sometimes featured. Non-oil imports and the growth allowed by

them are the residuals. Most forecasters seem to regard projections

oí' unemployment and real lIIagesto be in bad taste, and even fewer dare

to provide their best estimates of inflation and budget deficits.!/ "

El enfoque con el que este trabajo se aproxima al tema es diferente. Su punto

de partida es la deseabilidad de desarrollo regional y no solamente la maxi-

mación de los flujos de pago de la deuda externa. Esta diferencia de enfoque

es importante porque de ella se desprenden consecuencias de significación,como

11 Carlos OÍ<1Z- ..••.1ejandro, "Latín Amer Lc an debt: 1 don't think »e are
in Kansas any more", Brookings Papers in Econornic Activity 2:1984
p. 385.
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se verá a lo largo del t r-abajo . Por otra parte est;eenfoque es inctispensable

si se quiere compatibilizar el desarr~llo futuro con las necesidades de tipo

social y con los procesos de democratizaci6n política. En este contexto

analítico el Dazo de la deuda externa es un bien porque éste es funcional

a la mantención de las corrientes de financiamiento externo y evita el colapso

del sistema internacional. A su vez ambas situaciones suelen ser favorables

para el desarrollo latinoamericano. Se requiere un flujo de pagos compatible

con las necesidades rle crecimiento económico y desarrollo social en la regió¡¡.

P.ste debería s er' t.anb í én el punto de v is t.a de un acr-eedor- lúc ido ,

Los objetivos del presente estudio -a los que sigue su estructura formal- son

los siguientes; a) describir y analizar la situación actual de la deuda

externa de los países de la región y sus implicaciones para el desarrollo

regional en el mediano plazo; b) revisar las actuales proyecciones sobre

la economía internacional y examinar sus implicaciones para América Latina;

e) examinar las posiciones y políticas actuales de los gobiernos de América

Latina y el impacto que sobre ellas tendrá el dinamismo de la economía mundial;

y d) proponer líneas de acción o políticas alternativas, así como áreas prio-

ritarias de investigaci6n cuyo desarrollo sea útil para el diseño de dichas

políticas.

~

I
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Primera parte. LA DEUDA EXTERnA y sus 111PLICAr.10NES OS LA?GO PLAZO

PARA M'iERICA LATINA

l. Situación actual de la deuda externa

~l proble~a ele la rleurlalatinoamericana dehe ser puesto en un contexto ~§s

ampI ío que incluya al menos los siguientes factores: a) la con.b í nac í ón ele

una política monetaria restrictiva con una política fiscal expans iva en Estado.s

¡~idos; h) la haja de los precios de exportaci6n, rrincipalmente de los

productos bás í cos ; c) el aumento del neopr-o t ecc í on í s.ao en los países indus-

trializados; dI la fuerte alza de las tasas de inter~s, y e) la ahrupta

reducci~n ~e 105 in~resos netos rle capital, primere, y su transformaci6n en

negativos Con posteriorirlad.

Existe un argumento que relaciona estos hechos. El cambio ~e políticas

en ;':stados Unirlos es, sin duda, el punto de partirla. La baja de los térrünos

del intercamhio y el aumento de las taS:1S de interés y el camhio e!l la direcci'

. 1 '..J. t 1 l i t í • 1/ne os Cre[:ltos, ienen ~ue ver con as nuevas po 1 lcas norteamerlcanas.-

1/ "The Lend í rig ( an d bor-r-ow í ng ) may hav e be en urisound in the f i r s t pLac e
hut it certainly became so when our monetary-fiscal policy mix incrp3sed
interest r-at e s sharply and caus ed t.he dollar to appr-e c í a te and cornmod i ty
prices to declinp. The comhination of these threp shocks on exportin~
dollar-debtors is, of course, de vas t.a t ing . Therc í s no que s t ion tha t
th.e debt crisis t.cday i s in goorl measur-e due to OLr e\m failure to
pursue round fiscal po Li c í e s . It i s t.he r-cf'or e abs u rrr and , í ride e d , ou t.r i ch
cynical t.h a t our Treasury o f f I c i a l s shoulrl t r-ave l to t:-1e dehtor coun t r i es
to rrp3c)1 !;e 1t t ígn t er, ing" . P.udí.ger Dor nb us ch "Thf' interna ti. on a I cleb t
problem" Tes t í mon í o ante el ·Suhco¡~r.lÍ.ttee on F:cono;·'lC Goals ano Inter-
;~overnr>l('n tal PoI i cy , Joint EconoITlic Cornrn i t t e e , ').~;. C(")n.~ress.
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nesde otro punto de vista es jndu~able que la crisis de la rleuda no fue

sólo exógena~ente inducida. riversas políticas desarrolla~as en la región

contribuyeron a que la situación del sector financiero externa se deteriora

a) el endeuda-r~pidamente. Entre ellas deben considerarse las siguientes:

11 1 d 1 I 1/miento excesivo" a canza o por a mayor parte de los palses- b) el

aumento de la deuda privada en la deuda externa rezional, frecuentemente sin

r-es tr-í cc í ón alguna; y c) la liberalización del comer-c io exterior y el aunen to

desmesurado de las exportaciones; d) la falta de control camhiario que

permitió una ace ler-ada y mas í va fU;';3 de capitales desee la r-ej i ón y hacia

los mismus bancos acreedores.

Aquí también existe un arfumento que relaciona los hechos. Los re¿ímenes

neo-liberalES cie corte autoritario -que encontraron un yaradiglllaen los

gobiernos del Cono Sur- realizaron una liberalizaci6n econ6~¡ica con algunas

características marcad~mente perversas desde un punto de vista eco~ómico.

Sobre ellos ya exi s ter; aCVE!"tt'r1Cl.3S en 1a U t er-a tur-a cconó ní.c a de A.'llérica
2'

Latina antes de le crjsis.-'

::i

El capital financiero internacional pasó por un ciclo de características bien

marcadas entre 1973 y 19A2. ~l reciclaje privado de 105 enorcles superivits

iniciales de los países exportadores de petróleo aumentó dr-anát í canent.e su

volumen y significaci6n y le ahri6 oportunidades de realizar ganancias extro-

orJinarias. Por otra parte, la situación recesivB de los países industria-

lizados ~isninuyó su demanda competitiva por cr~dito, acentuando esta
31

tendencio. - E3ta m~sa de capital buscaha su realización.

~I Fondo ~onetario Internacional, Annual Report, 1976, p. 21.

's

1/ Una política de ende udam í ento "excesi va" es aquella que no corresponde
a las nRcesidades de inversi6n nacionales. De ese modo se suplementan
tenporalmente los niveles de bienestar (o de consumo) con reCursos
exter~os. Al respecto véase Juan ~rluarco Herrera, El a~orro externo en
una estrategia alternativa de desarrollo, CED, Materiales para discusi6n
N° 65,dicie~bre de 1024.

21 Entre c!ichas advertencias se destacan los de Anibal Pinto en Chile,
:'arí.~ Conc'ó'pciónTav ar-es en I?r?:·,i.l,Al río ;'errer en Argen t í na y otees.
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criterios dE' o tor-garaí ent;o de los pr,:stal7los, que paaar-on a ser ne tamen t.e ca

Como resultado ocurri6, primero, un eran aumento de la oferta de crérlito

d iapon í o le , e l que llevó a 'la econom í a mund ia l a una si t uac í ón de higerliqui

incluso con t.as as de intereses reales negativas durante- algunc.s pe r í odos , aún

consjrlpran~o las variaciones rle los t~rxinos del interC30hio. ~n segundo

lugnr, se acentuó dramáticamente 13 j¡;:portancia del crédito i.nternncional

privado sol]re IR del púhlico, hilateral O multilateral, alter¿n~ose así los

ciales, defini¿os por las instituciones prestatarias. Por otra parte, su

costo fue estahlecido con tasas flotantes.

nehido a un~ serie de circunst~ncias, dichos super5vits 11an disminuido pro7

s i varnen te , e st imáruíoae que desaparecerán en 19(~5)/ F.llés incluyen urja reba j

rle ]a importHncia del petr6leo e~ el easto en@rzftico total de los paises de

la O~Cni el aUDento de la ofnrta ~o controlarlu por la 0~S?i y la elevaci6n

de las í mpor t.ncione s de los 1'3íses p et r-oLe r-os , 'fa en 1922 el balance cor-r-í

de los parse;,:; exportadores de petróleo -incluyendo el cOiOlercio de invisible

se hizo negativo y lo mismo sucedi6 con el flujo de dep6sitos en los bancos

de los países industrializados.

Por otr~ parte, la excesiva

ans ia de gananc í as de los bancos r-espec t o de los f'onrio s por ellos reciclados,

surna~o a las políticas contractivas i~pleMent~~as por los ,aises industriali

c ao í ta l istas par-a comba t í r la í r-f lac í ón , han sumirlo al s í s t.ena fi nanc iero

inter~3cional en la peor crisis rlesde la Gran ~epresi6n. Narlie 3ahe hoy

j
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exactamente como se desarrollará, ni cuál será su salida, pero sí existe certeza

respecto de la severidad de. la restricción financiera externa que nuestros países

enfrentarán en el futuro previsible. Nadie dehería dudar de la corresponsabilidad

de la crisis actual que les cabe a los bancos privados. Ellos realizaron impor-

tantes préstamos sin la evaluación necesaria del riesgo y cuando este se ha

materializado han pretendido recibir los pagos totales de todas maneras. Lo

mismo sucede con las autoridades financieras de los países industrializados,

que no supervigilaban adecuadamente estas actividades.
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América Latina tenía a fines de 1984 una deuda externa acumulada por US$360 mil

millones (véase el cuadro 1). Ello equivale a cuatro veces sus exportaciones

de bienes y los intereses pagados en dicho año alcanzaron a 35% de las exporta-

ciones globales de la región (véase el cuadro 2). Desde otro punto de vista,

dicha deuda equivale a 54% del PIB del mismo año (véase el cuadro 3).
.r e

=:j

!e
Existen importantes diferencias por países. La relación intereses totales

pagados/exportaciones de bienes y servicios presentan importantes variaciones.

La mayor parte de los países tiene una relación más baja que la agregada; las

excepciones son Bolivia, ..Argentina y Chile. Brasil y lol[éxicose encuentran leve-

mente por sobre la cifra regional. En relación al PIB también existen diferencias

d~ importancia: en el caso de Chile dicha relación alcanza a 0.95, mientras

en el otro extremo, sólo llega a 0.28 en el caso de Colombia.

.en

Les

:JS,

Desde el punto de vista de los acreedores, la importancia de los principales

deudores es aplastante. Brasil concentra el 28%, México el 27% y Argentina

el 13%. Si a ellos se suma Venezuela, se llega al 77.7%. No en vano estos

cuatro países han recibido una atención particular por parte de los acreedores

principales.

La otra cara de la medalla son los cuantiosos recursos transferidos al exterior

por agentes privados latinoamericanos. Existen diversas estimaciones de sus

montos, pero todos ellos se mueven en rangos muy significativos.

El Fondo Monetario estima los depósitos en el exterior de propiedad de

inversionistas residentes en América Latina a mediados de 1984 en US$ 64 billones.
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Cuadro 3

RELACION DEUDA EXTERNA/PIB PAISES SELECCIONADOS 1984

País Población

Chile 0.95

Uruguay 0.89

Venezuela 0.76

Perú 0.72

Argentina 0.62

Ecuador 0.55

México 0.55

Brasil 0.49

Bolivia 0.37

Colombia 0.28

A. Latina 0.54

Fuente: Estimaciones en base a cifras de la Cepal.
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El BIS por su parte estima en ust 60 billones el flujo de capital privado

desde América Latina hacia los países industrializados entre 1978 y 19S2~/

El Ranco de la Reserva Federal de Estados Unimos estima que un tercio del au-

mento de la deuda de Argentina, Brasil, Chile, México y Venezuela entre

197~ y 1982 se utilizó para la compra de activos en el exterior o se depositó
. 2/

en bancos en el extranJero.- Según el mismo estudio, desde 1973, residentes

en las cuatro economías mayores adquiririeron US$ 100 billones en activos en

el extranjero, lo que suponiendo una tasa de retorno de 10% y que las util ida-

des no han sido repatriadas, haría llegar dicha suma a US$ 146 billones.2/

El problema es, por supuesto, que ambos grupos de fondos no representan con-

trapartidas, salvo contablemente. El punto prinCipal es que los dep6sitos en

el exterior son divisas acumula~as en el exterior y controladas por un nGmero

reducido de agentes privados. Estas divisas salieron para permanecer afuera.

La deuda externa, por otra parte, es directamente pGhlica -tres cuartas partes

en 19A~- y la parte privarla está ~ecibiendo aval estatal en for~a creciente.~/

1/ BIS, Annual Report 84.

2/ The Sconomist 23/6/84•

3/ L. Sjaastad, Fortune, 26/11/84.

4/ La proporci6n pGblica/privada excluye la deuda de corto plazo.
Fuente, Banco Interamericano de Desarrollo.
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2. Efectos de largo plazo sobre el desarrollo regional

Los efectos de largo plazo de la deuda externa dependen críticamente de los

supuestos que se hagan respecto de los escenarios posibles. La primera

alternativa es la mera continuación de la situación actual, esto es, la gene-

ralización de las políticas de ajuste preconizadas por el Fondo Monetario

Internacional; el cumplimiento por la mayor parte de los páíses de sus compro-

misos de pago con los bancos; y la situación internacional caracterizada por

un débil crecimiento de los países industrializados. En este caso las pers-

Ijectivas son muy sombrías ya que se alcanzará acorto plazo un punto en el cual el

el problema deja de ser económico para convertirse en artimético. El pago

de los intereses acordados -incluyendo los reprogramados- requeriría de un

esfuerzo exportador de magnitudes imposibles de mantener y la transferencia al

exterior de una parte creciente del producto.

Este primer escenario conduce a una crisis, cuya naturaleza y di~ensiones

dependerán de las condiciones iniciales que la configuren y de la oportunidad

y lucidez con la que se le enfrente. Su efecto sobre el desarrollo regional

sería, en un primer momento al menos, claramente negativo ya que los actuales

políticas de ajuste recesivo han puesto a la economía regional en un pésimo

pié para enfrentar tal contingencia (más sobre esto en la Tercera Parte de

este trabajo).

La subordinación exclusiva del futuro económico de América Latina a la

per~orMance de su balanza de pagos tendrá muy serias consecuencias para la

región. La tasa de inversión bajó del 22% al 15% del PEI de la región

t 1981 1984 1 1 1 .. t f t ~ 1/en re y ,con o cua e crec~mlen o U uro esta en peligro.-

1/ Estimación del Latin American Briefing publicado por el Southeast
Bank de florida, referido en El Mercurio de Santiago, 9/7/85.



¡-

1

- 14 -

Todavía con respecto a este escenario conviene señalar que las estimaciones

conservadoras, excluyendo las peores alternativas en ellas consideradas, son

de que el nivel del producto regional per cápita permanecerá estancado. El

nivel de 1980 sólo podría "recuperarse, conforme a dichas estimaciones, alre-

dedor de 1990. De ese modo, la realización de las pérdidas relacionadas con

la deuda externa le costaría ala región una década de estagnación.

Una comparación con la crisis de los años treinta es iluminadora. Dicha

crisis impuso también un conjunto de restricciones a la economía regional,

pero tuvo también algunos efectos indirectos positivos. Entre ellos una mayor

capacidad de autosustentación del financiamiento de la formación de capital;

~bl" "' d "1 1 1/nuevas instituciones pu icas y prIvadas y unageneraclon e empresarIos oca es.-

El desarrollo mediante sustitución de importaciones, con todas las limitaciones

que se harían aparentes después, fue capaz de aumentar el producto per cápi ta

regional en forma significativa.

Po la cr-isis de los treinta 1.os ;,aíses que man tuv í er-on por más t í empo su

apego a la política ori:or1oxade 13 época fueron los que se encontraron en

mayores dificultades. Un proceso similar se observará e~ los rróximos 3~OS

y de allí la necesidad de reconocer a tiempo esta posibilidad y evitar el

pago de un gran costo social innecesario.

Desde otr0 punto de vista se ha señalado que el cumplimiento de los compromisos

de la deuda externa generará fuertes tensiones en los recientemente estableci-

dos regímenes democráticos. Las políticas de ajuste encontrarán resistencia,

las que podrán ser expresadas con mayor libertad que antes. El poder político

, id . ,. t 1 2/se vera sometl o a preSIones mas In ensas que en e pasado.-

En numerosos países de la región existe una sincronía perversa entre la crisis

de la deuda externa y la recuperación de la democracia. Existe, en ese sentido,

un paralelo invertido respecto de la situación de los años 30: la crisis ha

1/ Carlos Diaz Al ej andr-o "1 think ... " Op.cit. p. 367.

2/ Al respecto véase Samuel Lichtensztejn "Los proyectos democráticos frente
al problema de la deuda externa" Cuadernos del CLAEH N° 31, noviembre
de 1984.
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contribuido a sacar a los militares del poder en diversos países, mientras

lo contrarío ocurrió en aquella ocasión.

Esta sincronía hace las cosas más difíciles:

" The democratic governments are being pressured to undertake

draconian cuts at the moment in which their accumulated debt

is massive; the export possibilities remain limited: and when

they need sorne growth to demonstrate a mínimal level of concern

for basic social needs in their societies. That in the issue

at hand - how to provide sufficient economic "space" in Latin

America allow democratic regimens to performs adequately. Their

performance, in the eyes of their citizens. will determine whether

or not the democratic system will continue.ll

Por otra parte el margen inmediato de maniobra de los gobiernos democráticos

se ve muy reducido por las fuertes restricciones heredadas del autoritarismo. :

Otro escenario posible es el de la"negociación infinita", esto es la sucesión

de negociaciones y acuerdos que no son cumplidos a cahalidad y que requieren

ajustes de mayor o menos elasticidad. En la práctica, este sistema puede

representar una sucesión de concesiones recíprocas entre los países. los

acreedores y el Fondo Monetario. Los primeros, sin embargo, permanecerían

básicamente atados a una estrategia implícita de desarrollo cuya finalidad

principal es lograr el pago de la deuda externa.

1/ Riordan Roett. The foreign debt crisis and the process od redemocratizati
in Latin America". Testimonio ante Subcommittee on Inter-American Affairs
Committee on Foreign Affairs, U.S. House of Representatives, 6 de junio
de 1984.

t·

v ..'
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Un tercer escenario que se explcrarfi más adelante es el rle la negociación

política entre acreedores, deudores y los gobiernos de los p3íses indust~lo-

lizados. En este caso, las consideración sohre el desarrollo regional dehe-

rían representar un punto importante dela agenda, la que a su vez incluiría

otros aspectos vinculados a 13 econo~[a internacional, tales COMO las barrp-

ras proteccionistas las exportaciones re~ionales en los mercados desarrolla-

dos.

El primero de los escenarios es inviahle ~n el ~e~ia¡IO plazo y por lo tanto

habría que buscar alternativas para abandonarlo cuanto antes. Este es el

tema del trabajo.

Otra considerRci6n rle lar~o plazo es ~ue ~arte sustancial ~e los miles de

millones de d¿lares transferidos al ext!rior por los a;entes prjvados ~o re-

tornarfin a la re1i6n o lo har5n pn for~a de nuevas transferencias fjnR~ciera5

(~e rle~pr~n ser na~a~~s en las ~iS~3S condtcioncs ~uc el conjunto de ~llo~.

[sta rlescapitalización contritluirá a ~isffi!nuirp1 rit~n ~e creci~iento en

5n
el largo plazo.

1

atí
irs
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Segunda parte. PERSPECTIVAS DE LA EGONOMIA MUNDIAL y A!JIERICALATINA

Una vez analizado el impacto de largo plazo de la deuda externa sobre la

economía regional es adecuadp preguntarse qué tipo de estímulos y restriccio-

nes vendrán desde el exterior hacia América Latina. Para ello es necesario

analizar el crecimiento de los países industrializados, el comercio exterior.

las finanzas y la inversión extranjera directa.

1, Economía mundial y política económica

La economía regional ha perdido grados de libertad respecto de la economía

internacional. Ello se ha debido a un doble proceso: por una parte a la

creciente interdependencia en la economía mundial, fenómeno de largo plazo y

que ha sido acelerado y profundizado por el aumento de los vínculos financieros

en los mercados mundiales de capital. Dicho incremento "ha creado importantes

cauces a través de los cuales los acontecimiento macroeconómicos se transmiten
11

a los países en desarrollo",- La políticas macroeconómicas y comerciales

de los países industriales influyen directamente en el costo del servicio

de la deuda, el volumen de las corrrientes de capital y la capacidad de los

, d 11 bt d í v í 2/ L ' " 1 1" dpa~ses en esarro o por o ener ~v~sas- as polLtlcas neo iberales ap lca as

por numerosos países para América Latina por su parte han contribuído a

erosionar la capacidad de autosustentación del proceso de desarrollo regional.

11 Banco Mund í aL, Informe sobre el Desarrollo Mundial 1ge5

2/ Boletín del FMI, 22/7/85 p. 270.
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El segundo aspecto es de particular gravedad cuando el primero, esto es, la

creciente interdependencia en la economía mundial, se caracteriza por una

creciente asimetría. Los paises en desarrollo rueron buscados

para participar en el rec~claje de los excedentes financieros de la OPEP. Su

participación, en el comercio internacional, sin embargo, tiene que enfrentar

al neoproteccionismo de los países industrializados. En cuanto a la interna-

cionalización del proceso productivo, en ella se asigna un rol desmedrado a

los países en desarrollo.

En términos muy simplificados puede señalarse que tradicionalmente el creci-

miento económico regional implicaba un aumento más que proporcional de las

importaciones, el que tendía a superar la capacidad importadora local, limitada

por el menor ritmo de desarrollo de las exportaciones. De ese modo se generaba

una tendencia secular al déficit comercial, financiado en forma irregular con

capitales compensadores. La devaluación era la manera tradicional de evitar

que el desequilibrio externo ahogara el crecimiento. Una vez que los ajustes

tomaban lugar, sin embargo, reaparecían los problemas de crecimiento y déficit

comercial, normalmente acompañados de una cierta tasa de inflación, ya que la

devualación de la moneda subía a nivel de precios, bajando la demanda y las

importaciones. El ciclo volvía a empezar, sin embargo, toda vez que los go-

biernos volvían a emitir. El resultado "normalll de esta evolución es conocido:·

devaluación constante de la moneda, inflación, crecimiento moderado y déficit

comercial flmanejable". El límite del ciclo estaba dado por la pérdida de las

reservas internacionales, ya que ella imponía una clara restricción al

sistema -dada la limitación del financiamiento externo-, e inducía una

desaceleración de la expansión monetaria, o una devaluación de la moneda.

Cuando la afluencia de un volumen importante de capital financiero autónomo

permite liberarse de las restricciones a las importaciones y de la pérdida

de reservas, el ciclo descrito se rompe y la situación se torma extremadamente
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Iluída. Los agentes económicos actúan con mayores erados r.e libertad al

desaparecer temporalmente una limitación secular. Las políticas públicas

pueden explorar nuevos caminos, tales como la rebaja abrupta de 105 aranceles

1 &-- - -' d 1 t' d bi 1/Y a ~lJaclon e lpO e cam 10.-

Sin embargo, cuando por las razones ya señaladas en este estudio se produce una

crisis en la vinculación financiera externa regional y entonces el cuello de

botella reaparece, sólo que en condiciones drásticamente deterioradas.

La vulnerabilidad de los países en desarrollo frente a los cambios en las

seRa1es provenientes de la economía internacional puede apreciarse en el

Cuadro 4. Cambios relativamente pequeños en la tasa de interés, el creci-

miento de los países industrializados en los términos del intercambio pueden

inducir variaciones de gran magnitud en la cuenta corriente de los países en

desarrollo. Este es por supuesto también el caso de América Latina.

Conforme a un estudio sobre Brasil, Chile y México del Banco Margan -cuyos

supuestos básicos pueden verse en el Cuadro 5, un 1% menos de crecimiento de

los países industrializados a partir de 1985 deterioraría la cuenta corriente

de Brasil en US$ 7.6 mil millones (17% de las exportaciones) en 1990;

US3 2.9 mil millones la de M~xico; y en US$ 1.4 mil millones la de Chile

(también igual a 17% de sus exportaciones). La relación deuda/exportaciones

bajaría menos en los tres países, Manteniéndose muy alta especialmente en el

caso de Chile, que sería el país más afectado en esta situación (véase el

Cuadro 6).

1/ Eugenio Lahera, Endeudamiento externo y desarrollo_ Pasado reciente y
evolución previsible en el caso de Chile, Se~inario deuda externa y
apertura política en el Cono Sur, Cieplan, Vector, Consultora Efes,
diciembre de 1983.
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Cuadro 4

EFECTOS DE CAr4BIOS MACROECONOMICOSSOBRE EL BALANCE DE

CUENTA CORRIENTE DE LOS PAISES EN DESARROLLO

(en miles de millones de US$)

Tipo de cambio 1984 1990

* 1% de aumento de la tasa de interés -2.3 -8.0

* 1% de mejoría de los términos
intercambio 2.2 4.8

* 1% de aumento adicional del crecimiento
del producto de los países industriali-
zados 3.5 7.7

Sin apreciación del dólar 2.2 4.8

Con aprecjación del dólar 1.3 2.9

Fuente: Banco Mundial, World Development Report 1985
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El aumento de 1% en la tasa de interés tendría un efecto negativo inmediato

y agudo sobre la cuenta corriente de los tres países aunque su impacto en

1990 sería inferior al del caso del párrafo anterior. Una disminución de 10%

en el precio básico del petróleo aumentaría el déficit en la cuenta corriente

de México en casi US$ 4 mil millones en 1990; en cambio traería un alivio

modesto para Chile y seria un gt'an alivio para Brasil país cuya cuenta

corriente sería superavitaria y cuya relación deUda/exportaciones bajaría a

alrededor de 190% en 1990.

Por último los efectos de una depreciación del dólar 20 por ciento superior a

la del caso base también diferirían por país.
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Cuadro 5

SUPUFSTOS DE BASE SOBRE EL CR~CIMIE~TO DE BRASIL, CHILE

Y :·mXICO y LA ECON01'HA ~'íUNDIAL

(en %, salvo indicaci6n contraria)

198L1- 1985

Promedio
anual
1986-19901986

Cree ü!Ü en to r~al nI"'
Prasil '") <; 5.0 5~G 5.0'-. ""J

Chile c::; c::; 1.0 3.0 4.5..J • ..J

::iexico 1.5 4.2 4.2 5.<1

Crecir.1iento real del ?~.!?

de la OECD 4.7 3.3 1.5 2.5

LIBO~ eurod01ar :) meses 11.65 12.0 8.5 9.0

Tnsil de car.Jbioefee t iVD del dólar 6. 0 -2.0 -4-0 0.0

Precios industriales de la O:::CD
:'íonedalocal 4.0 6.0 5.0 5.~
En dólares -2.0 8.0 8.5 5.5

Precio del petr6leo(promedio aPE?
~IUS$/barril ) 28.5 28.0 26.0 1.4%

Precio de productos básicos al
no petrolero O.P, 9.0 4.0 0.0%

Fuen te: r.iorgan Guarar: ty Trus t Cornpany o f I"ew York, "The LeC pr-ob Lem - a t
the midpoint" "Iorld Financial :'!arkets, nov í enbr-e de 1924

a/ Cambios porcentuales en t~r~inos reales
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Deuda externa
(COI!IO "~ de las
export ac iones)

1982 19A3 19A4 1986 1990 1083 19A4 19A~ 1990

rr?:siJ

C3S0 hél~e

':enor c r-ec í rui en to
, :3:10r L T B (IR
::,~nor !)r'ecto dc I

\,et 1"61 ea
"51 :n~ ':',:~S ~-·J,:j.io

-lfj.3 314
332
31fi

-6.9 -2.3 -1.9 -1.2
-3.5 -B.e
-2.9 -2.6

366 331

-1.1 O.A 310
3(]1-¿.3 -?. n

,••••• 1 • 1\.n 1 ~P

" as o : as e

,'"eno[' (:rf!ci:flÍpntn
":1y)r [.IP(]fl

"('1101' oree io ,le 1
oe t r ó 1ce

r::Slo r ; ,as h:ljO

-2.3 -1.1 -2.0 -1.0 -1..:1
-J.? -2.0
-1.2 -1.8

36fi
:151

-0.9 -1.3
-1.0 -1.5

3Ll7
J27

'éxi c:o

5.5 ?'1 -(J.!') -1.2
-1. 2 -4.1
-1.3 -2.(";

3J7 2r.7
?01l
7r.P.

.r-rror cr'eci mi en t.o

'1clY'lr ['F~nl{

"eno!' precio del
pt t r-ó 1 ('(J

I")ól ar más hajo
-2. fi -s.r
-1. 3 -2.4

311
225

203
269
214

190

;:;~[:2

350
29S

277
269

?24
21lP
234

2f;4
228

Deuda
(~~ de camh ío
a fin de año
anual i ::ada)

19[:5-90

Pago de intereses
(corno ~( de las exporta ci ones )

1983 1984 1986 1090

0.0
3.3

42 40 21
28
25
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32

20-1.3
0.0

5.G
7.7
6.6

37 45 30
32
34

32
3n

(i.1

3.4

'-'l.?
35 37

30
28

3n

31
33

23

L! • ,j

::·.7
4.2

25
2G

33
30

~7
23

Fuent.e : ¡'or[';éJn Cu ar-an t.y 'I'r us t; Company of i':e'~ York, l' T'he Lnc nr-ob Lom - at the mí.dpo i n t? Uorld Financial
:lar"h"t:.s, nov i ernb r-e de 19nt1

menor crecimiento,,1/ Los s upue s t.o s rle l caso hase pueden verse en el cuadr-o 6.
7"' .ncnos de cr-ec íu ien to de la OE:CDj mayor LlnOl~. 2% por año; menor"

___ ---"<',61.;01[' más bet.io. (lenrecl ación de _~5~~::_. ..!~~n0r~e~la~c~i~Ó~n...!a~1~a:s~rrn:>=n~'::;~:~$2.!!!II••• _~.~ ••.~
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2. ~recimiento ~e los paises industrializados

Para la r!écada 1'185-1995 el Panco "'tundíal proyecta un crecimiento oc los países
1/

industrializados que fluctúa entre el ·~.3;( y 2.5'% anual.- Respecto de I período

1986-1990 el Ranco Interamericano de Desarrollo proyecta un crecimiento de 2.7%.
para Estados (~idos, 2.1~ para los países industrializados de Europa y 2.9%

para Jarón. El Fondo ~onetario por su parte proyecta una tasa anual media de

crecjmiento económico de los países indlJstriales levemente superior al 3% en

el per-Iodo 19>_lS-19~O. En cuanto a los »a í ses en desarrollo, el fondo estima

que, de cu:nplirse sus proyecciones "de referencia", estas crecerían a una tasa

1 750' 3/anua de 4. .••-

En la visión del Fondo ¡·Yonetario Internacional es posible resol ver satisfac-

toriamente el problema de la deuda y simultáneamente normalizar el mercado

financiero. Sin emhargo, el conjunto de supuestos que per~iten lle?ar a esta

conclusión son en realidad fuertes:

" ~o he~in, 90licies in the rlehtor countries themselves will he o~ crucial

í npor-tnnce if they are to ach i ev e the rate of expor t gr-owt.h -j n the

ran?,e of 5-6 percent in volume terms- that they neec t.o r-ega í n financial

viahili ty and sus ta í ned ,::rO'.vth.Th í s will í nvo lve continued attention to

a w í de r-ange of polieies -fiscal, mone t.ar-y, and exch ange rate policies- in

or-d er- to increase coraes t Lc s av í ngs and í nve s traen t , to ensure efficient

resource allocation, and to rna i n ta in external conrpe t í t Lvene ss . Po lic í es

in the inrlustrial countries also hDve a critical bearing on the export

po t en t í aI of the indebted countri.es. Our' "base-Une sc enar io ' depends

very heavily on the industrial countries achievin2 an average annual rate

of growth of 3 percent over the remainderof the ¿ecade and keepinE their

na rke t s oren. And these e;oals w í 11, in turn, rle,-:e;¡::! upon po I ic ies to

r-educ e- f isca I ~e{'jcits in a nurnhe r of countries -esnec!.alli the rJnjt:e~

1/ l¡,lorld Barik , ~:Qrld Development RerJort, agosto !~e l'JFJ' ..

2/ 'lID, La rleuda externa y el desarrol1u econórúcD ce ,~:-'2rjCa La ti n.., 1'1::,'·.

31 ¡rV, ~orld fconomic Outlook, 19R5



- 25 -

~tates- so as to make possihle sorne rurt~cr rlecline in real interest ru

<15 well as acti on to improve the functi on í ng of labor mar-lce t.s , espec í a11y

Europe.

A workable solution to the deht prohlems also rests on a numher of

assumptions concerninr, f'Ínélncial f'Lows , It depends upon a gr-adua I

in foreign invest;:¡entand a moderate increase in commercial hank lending-

which i5 assumed to grow at arate of ahout 5 percent ayear over the rest

of this decade. Official development ussistance (CDA) is assu~ed to rema in
1/

at least cons tan t in real t errns " -

Sin emhargo, otras alternativas seDalarlas también en el informe del Fondo

-indudablemente más realistas- hacen bajar el crecimiento proyectado para los

DaÍses en desarrollo a sólo 2.3%. Sn el caso de América Latina estas tasas

representarían una rlisminución rlel producto per cápita o su mantenci6n ya que

la proyección de crecimiento de la pohlación para 1~20-1085 son de 2.2Z

n ' 1 2 '70' 'i -, 2/en r-r as i y • "~ro en ,eXlCO.-

Como se ha señalado:

Ir Every serious study of international debt concludes that the Latin American

dehtors, now that they changed their policies, can service their billions

and expand their economies if OFCD growth averages 3/¡% ayear for at least

five years. With 3~(, it would be touch and go. Anything less wou.ld mean
. 3/

revolutlon and/or defaul ts v " -

1/ Discurso del Oirector del FMI en el Institute for International Finance,
Washington, ellO de mayo de 1985, IMF Survey, 27/5/75.

2/ Fuente sobre publicación, CELADE

3/ The Economist, 15/6/85.
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3. Comercio exterior

Las perspectivas del comercio mundial no son más halagüeñas para los países

en desarrollo, particularmente aquellos que no exportan petróleo. La ten-

dencia al aumento del neoproteccionismo no se detendrá. Por otra parte, no

pueden descartarse nuevas rondas de discusiones comerciales entre los países

industrializados, debido al gran número de fricciones que existen en este

terreno entre ellos.

Las formas del neoproteccionismo pueden ser agrupadas en dos grupos princi-

pales: a) acciones contempladas en el CATT, tales como salvaguardias, derechos

compensatorios y derechos antidumping¡ y b)medidas no contempladas en el GATT,

tales como las "restricciones voluntarias a la exportación" y los "acuerdos de

comercialización regular", así como variadas nuevas políticas comerciales que

de hecho implican restricciones diferentes a los arancelarios.

Los productos más afectados por el neoproteccionismo se ubican en algunos

sectores en que los países en desarrollo tienen ventajas comparativas tales

como los sectores tradicionales que implican gran intensidad de mano de obra

y los sectores manufactureros nuevos con más intensidad de capital y trabajo

calificado. Ejemplos de los primeros, son los textiles, vestimenta, calzado

manufacturas de cuero, etc. De los segundos, los productos de hierro y acero,

bienes de ingeniería mecánicos y eléctricos, productos electrónicos de consumo

1 d t d d t d ,. h . 11pape, pro uc os e ma era y repues os e maqulnas y erramlentas.-

Una incógnita de importación que deberá despejarse en el futuro es el resultado

que respecto del comercio internacional tendrá la actual fase de recomposición

11 Moisés Lejavitzer. Los efectos del neoproteccionismo en América Latina,
CEf.1LA,1983.
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industrial de Estados Unidos. Una agresiv~ salida comercial hacia los mercados

extranjeros puede presionar por una mayor liberalizaci6n del comercio interna-

cional, si bien -dado el perfil industrial de ese pafs- sus efectos ben~-

ciosos no sean evirlentes ni directos para los países en desarrollo.

Por otra parte, las ne~ociaciones entre Pst~dos Unidos, la CEr y Japón sohre

Materias conercjales se ven dificultosas. Se trata ce materias conplejas y en

las cuales los intereses en pugne son m5s fuertes. El fracaso de Peagan en

obtener un conpr-om í so de negociaciones comerciales en la reciente cumbr-e de

Ponn es una prueba de ello.

Pese a las consideraciones anteriores, que corresponden a los antecedentes que

hoy se conocen, ciertar,¡entela región podrá expandir sus exportaciones, sí bien

en conjiciones diferentes n las ce décadas anteriores. La tasa anual promedio

de aumento del volumen del come r-c ío mundial ha d í smí nu í do notahlemente y no

se vislumhran razone~ por las cuales la situaci6n podría ser radicalmente

alterada (veáse el cU3dro 7).

Por otra parte hay razones para pensar que el deterioro de los térr,¡inosdel

intercambio para los paises en desarrollo re~resenta mas que un fenómeno tran-

sitorio: "The riel: wo r-Ld t s app et it e for ff)od í.s 1ir.lited, and new technoloz.y

i5 reducing its deman~ for metals. The EECand others continue te dump agricultur

, f " 2/sur-p lus es on wo r-Ld r:'2.rkets, be[';;arln:3poo r armer-s , -

Rl efecto de esta tendencia par-a [J::::íses, coic los de América Latina, en los que

los productos ~5sicos representan un~ parte tan importante ~el total de sus

t dI - 1 d ~\exportaciones puede s~r dev3s.2 or ,ve3se e eua ro ~¡.

1/ The F:conorni:;i. !<¡/r_;/'::5.
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CPP,CPUHITO Dr::L COí"lF.RCIO[,¡¡mOrAL 1964-1984

(Tasa anual promedio ne aumento del volumen)

Tipo de productos 1964-1972 1973-1 ~)79 1979-1984

~íanufacturas lO%; ",. 4...-r:
¡.. 1 al 7 '1 -4·,l.neraes- IZ

Productos agrícolas 3~ 3 3~

Total 9 <1 2

Fuente: GA!T, Press Re1ease 1371, 14/3/85

al Incluye petróleo y neta1es ~o ferrosos
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Cuadro 8

PRINCIPALES PRODUCTOS BASICOS EXPORTADOS

DURANTE 1983 POR PAISES

(en %)

Argentina

- Trigo 18.8
- Carne 6.1

24.9

Chile

- Cobre 47.6
- Harina de

pescado 7.9
- Hierro 2.9

58.4

Colombia

- Café 51.2
- Fuel oi! 12.6

63.8

México

- Petróleo
,

69.2
- Café 2.3
- Plata 1.7

73.2

Perú

- Petróleo 18.8
- Cobre 14.7
- Plata 13.0
- Zinc 10.2
- Plomo 9.7

68.4

Uruguay

- Carne 24.4
- Lana 16.6

Bolivia

- Gas natural 51.0
- Estaño 28.0
- Plata 7.8
- Zinc 4.5
- Wolframio 2.7

94.0

Brasil

- Café 10.7
- Soya 10.3
- Hierro 6.7
- Cacao 2.5
- Azúcar 2.4

32.6

Ecuador

- Petróleo 66.2
- Bananas
- Café

6.8
6.6

79.5

Venezuela

- Petróleo 93.0

Fuente: Bussiness Latin America 30/1/85, con cifras del FMI y de los
respectivos gobiernos.
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.."!.. 'PinanzCls

Hay pocas rrohahilidarles que se reanuden las transferencias reales de recursos

privados hacia los países en desarrollo. Los hancos intentaron reducir su

lIexposure" respecto de los países en desarrollo, tal como han venido haciendo

,. 1/ El 'd· t b . 1 'ultlmamente.- , ere 1 o ancariO a os paises en desarrollo se redujo de

US$ 53 mil millones en 1981 a US$ 25 mil millones en 1983.~/

El monto de crédito "espontáneos", esto es, que no corresponcien a un proceso

de renegociaci6n entre un país y los hancos acreedores permanecerá reducido

y concentrado en un nGmero pequeHo de países. Estados Unidos seguirá nece-

si tanda financiar su enorme défici t fiscal y operará COI'lO un polo de atracc ión

del ahorro externo. El déficit en la cuenta corriente ha tenido un crecimie~to

espectacular de US$ 10 billones en 1982 a US$ 100 billones en 1984.~1

La asistencia finaciera oficial no ha cesado de disminuir en términos reales

y prohablemente el escenario más o~timista es el de su mantenci6n en niveles

parecidos a los actuales.

1/ Henry Terrell, "Bank lending to deve10ping countries: recent developments
and some considerations for the future", Federal Reserve Bulletin, octubre
de 1984.

2/ Banco Mundial, Informe sobre el desarrollo mundial, 1985

3/ Al respecto véase "Financing the U.S. current account déficit", Federal
Reserve Bank of New York Quarterly Review, Summer 1984.

':1

¡J
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5. Inversión extranjera directa

La inversión extranjerá continuará concentrándose principalmente en los países

desarrollarlos, como ha venido 'haciendo desde hace ya bastante tiempo. La

participaci6n rle Am~rica Latina en la inversión directa de Estados Unidos que

no ha dejado de descender desde que existen registros, continuará haci~ndolo

(véase el cuadro 9).

Por otra parte, al interior de la re'1ión un número reducic'!ode países concentra

la mayor parte de la inversi6n extranjera directa, tal como puede verse en el

cua~ro 9. Ello no significa que no habrá nuevas inversiones pero ellas serán

de volúmenes limitados.

Rxiste la creencia generalizada en qu~ la inversi6n directa puede supljr a los

decr~cientes flujos hancarios netos en la cuente de capital de la regi6n. Sin

emhar-go , la evidencia ;1e'~uf'st:-aque ello no L3 ocurrido: entre 19RO y 1983

la partici9aicón de dicha inversi6n en los flujos financieros externos netos

disminuyó de 2·3°; a lO~~)/

En definitiva, la capacidad de paga de ~nerica Latina, así como en definitiva

su desarrollo est5n sohredetermina~os en huena medida por políticas y riesarro-

110s que sucpden fuera de la re~i6n y de su control. De allf la vulnerahili-

~ad y depen1pncja del ctesarrollo latinoaMericano. De allí ta~bién la necesidad

de enfrentar polfticarnente la i@oosici6n de rolfticas que freCUe{lte~ente no

consideran la equidad ni la e{iciencia.

1/ BID, fin<1nciami.cnto €):t:erno('e los [)3íses ele P.¡'1érica Latina, 1964 Cuadro
,,_,o 5 ~
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Cuadro 9

INVERSION DIRECTA DE ESTADOS UNIDOS. CONCENTRACION REGIONAL

y PP,RTICIPACION PE AMERICA LATINA EN EL TOTAL

(en %)

Año América Latina Tres principales receptores
Total Total en América Latina

1983 13.3 61.6 Brazi1, r.féxico,Panamá

1982 13.9 61.4 Brazil, México, Panamá

1977 12.0 61. 7 Brazil, México, Panamá

1966 16.6 50.6 Venezuela, Méx í co , Brazil

1950 40.2 48.1 Venezuela, Brazil, Cuba

1943 35.4 NO

1929 46.7 NO

1919 51.3 ND

1914 48.1 ND

1897 50.0 ND

Fuente: Departamento de Comercio de Estados Unidos:
1897-1950, Foreign investments of the United States, 1953
1966, US Direct investment abroad, 1966, 1975
1977, US Direct investment abroad, 1977, 1980
1982-1983, Survey of Current Business, August 1984
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m5s altas autori~ades económicas de los países latinoamericanos debieron

una proporci6n desnesurada rle su tiempo y atención a las renegociaciones con

el consigui.ente descuido de otras actividades prioritarias, y la

creada por el proceso rle re~structuración de la deuda pas6 a ser también un

constante, con efectos negativos sobre el horizonte de ~lanificaci6n de la

política económica y de las decisiones de los inversionistas privados.

Por Gltimo, cabe se~alar que el mejoramiento de las condicjones del ende

m i en to acordadas en la ú lt í ma serie de reprogramaciones ha beneficiado hasta

ahora casi exclusivamente a los países que son grandes deudores de los bancos

y que, por lo tanto, tienen un mayor poder de negociaci6n. Resta por

si ellas se ex terider-án a los deudores medianos y pequeños y, tamb í én , en caso

que así ocurra, si dichas condiciones permitirían compatibilizar el servicio

ordenado de los compromisos externos y la reanudaci6n de un crecimiento econ

arlecuado en los paises m5s pe~ue~os, en que el peso relativo de la deuda es

o cuya re18ci6n ele rrecios ~pl intprcR~~io ~a sufri~o en ~~os recientes un
1/

r:pterioro rr:;3~ pr-onunc í adc .l'

Es importante señalar el papel decisivo que instituciones financieras de

carácter público han jugado en la resolución de coyunturas difíciles así como

en las reprogramaciones mismas de la deuda. El Departamento del Tesoro y el

1/ Ceoa I , Crisis .v deSArrollo: presente y futuro de ,1.fI1é¡ic? Latina y el Cé.l.['ihe,
Volurnen II. ~l 0eSenCaGE-n;:¡Cliento ele la crisis y la rF3cdór. de la politic3
econ(\I"',Cl: resultados y a l te r n a t i va s , LC/L.3:12 (~~,~:;¡.22/2) I\r:d.l, 24 de
ahr!l ~p lao~ ~.r. ~1-3;.
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Banco de la Reserva Federal de Estanos Unidos y el Fondo Monetario Interna-

cional han intervenido crecientemente en los problemas de la deuda externa.l/
De ese modo, la relación comercial entre los bancos privados y los deudores

latinoamericanos ha experimentado cambios que lo han convertido, de hecho, en

una ne~ociación mixta, en la ~ue los criterios políticos se suman a los mera-

mente económicos. Esto es así, porque también en América Latina los procesos

de reprogramación han estado encabezados porel sector público.

11 La participación del FMI ha sido también funcional a que.los ~an~os
norteamericanos hayan podido negociar deudas otorgando f~nanc~am~:nto
al pago de intereses. Sin ésta los préstamos con problemas tendr~an que
haber sido clasificados como riesgosos.
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Cuarta Darte. pnLITICAS AL:''P.:il'!ATIVt,S P.F.S?PCT0 DE LA nr.uOA F.XTERJ'~/\

l. Prohlemns de las visiones extrenws

liheral y dependentista

Las alter~ativas ce relaci6n de las economías nacionales en la economía

suelen inserta~se en un marco analítico o paradisma econ6mico. De allí que

sea necesario precisar dicho marco como punto de partida de la consideraci6n

rl •. __,. .• 1 ,. t . 1 11 Al'"e polltlcas l.e lnverSlon en a eConomla In ernaClona.- " su vez e en~oque

teórico y las políticas específicas determinan las prioridades de investigac

Las teorfas neoclásicas convencionales en sus versiones más siffiplistas se

encuentron en descr~dito ante un gran namero de econo~istas rle los países en

desarrollo, con justa raz6n. 21 paradigma neoclásico sobre el co~ercio inter-

2/
en desarrollo.- El enfoque monetario y financiero del Fondo ¡:onetarío

nac í ona l , - t-eor-ema Fecksher-Chl í n=Samue Laon y sus extens iones y desarrollos.

carece de reolismo y las rliversas políticas que de ~l suelen deducirse

t i enrien a hacer aún más vulnerahle el coner-c í o inter'nacior~al de los países

Internacional se sigue revelando como una excelente receta recesiva, carente

de impulsos sólidos de r-e ac t í vac í én y desarrollo. La teoría del "clima de

la inversi6n", por Gltimo, se ha demostrado reiteradamente insuficiente y na

consi.era los objot'V.5 propi.s .e los paísa. en d•• arrol10 en for.a adecuada. 1

1/ Scb re el te~d véase ~LI:-:enio Lahera, "La ins er-cd ón de los países en
desarrollo en la eco norr.La í.nter-nac í ona l . Un enfoque he ter-odo xo "
Tenas Socialistas N° 2, 1984.

2/ Recorrle~os 811S supuestos principnles: a) funciones de producci6n ho~o-
3~neas ~p ?rado uno; b) dos bienes, dos factores de proctucci6n y dos
p~fses o ~ruros de paIses; el factores honoB~neos en ambos rafses, o
E':éllr~(',,;,I:lc": en unidades hOllozént':as; d ) f'unc t one s de producción i.o;l¡¿_des
p.lr.l c.l:l;c, n!'nrilJcto en ambos [l¿lises; y e) con;"etencia pe rf'ect a , pleno
p;';!)] <:0, ;:l:J:'j('nCL1 ce costos de transporte y rnov i Li d.ad de factores. Resumen

tcw,·!d0 i~;. :' i r::lrrlo Ff r-enclv-Dav is ;::conor¡íaIn tern:)Ci0nal. Teoría ..:; y
i1·,líLic;¡:· "'ira el rie:=;nrrollo, Fondo de (_·uJr ..u/';, r.:con6;:iic3,,\léxico, 1')7:),
p . ~~~-).
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Por lo demás, la teoría neoclisic3 cOnvencional no ha sjdo hasta ahora capaz

de relac ionar en forma d inám ica los aspectos comerciales I financieros y

producti vos, lo que aparece como una debilidad aún en sus propios términos ..!/

El conjunto de teorí~neocl'sicas convencionales ha servido de base a diversas

ideologías que, en definitiva, favorecen la posici6n de los países desarrollados

y tienden a dificultar más que a favorecer las políticas de desarrollo en nues-

tros países. "por otra parte, los países desarrollados no han vacilado en

ignorarlas y no han actuaoo conforme a ellas cada vez que lo han estimúdo

adecuad.o.

Conviene, sin embargo, dis tingui r- situaciones ya que parte del instrumental

analítico que estas teorías utilizarl corresponde al conocimiento aturnulado

por In humanidad al respecto, y se trat3 de relaciones necesarias o de princi.-

l'
.. 1

¡::
,

pios empíricamente comprobables. Frecuentemente su meyor carga ideo16¿icú

estS e~ sus supuestos -se~n ellos si~plifica~üres o restrictivos- y no en

las relaciones enunciadas. Ps iGportante separar lo estrictamente ideol63icO

de lo que es un avance en la comprensión del mundo real.

Sn primer lugar, ellas suelen utilizarse como aproximación de una teoría

alternativa de la econorní.ainternacional, en lo que son clúramente insuficien-

tes, ya que no todas las relaciones econ6micas internacionales son

1/ Véase en este sentido de John Dunn í ng , "Tr-ade , loc at íon of econorr:ic
activity and the ~"]I"¡F:: a search for an eclectic app r-oach " , en Ohlin,
Hesselborn y Wijkman (eds.) The international allocation of economic
activity, Nueva York, Ho Lmes y ;.Teier,1977.
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, '1' t 11lmperla lS as.- Tal es el caso, por ejemplo, de las interacciones econ6mic

e~tre los países en desarrollo o el de la integración re3ional. El imperial

econ6rnico es un aspecto importante de la economía internacional, pero no pUB

confundirsele con torla la ~conomín internacional.

En sesundo lugar, se trata de teorías, en general, reduccionistas, ya que

suelen simplificar toda la proble~§tica o algan as~ec~o considerado central.

Corno no sie~pre las causas son las mismas, se rlificulta una mejoría acumu-

lativa de conocimientos so~re el tema. En este dltimo respecto es tambi~n

un p rob Lerna de falta de comprobación empírica ce las sucesivas explicaciones

teóricas que conpiten en un alto nival de abstracción y !-Jasadasen un número

pequeño de principios f'unda.nent.a Les , que suelen estimarse í nd í scu t í.bIes . Su

nivel ~xa3eradamente ahstrecto y general, por otra parte, le otorga un escaso

1 _". 2/va ar ~re~!ctlvO.-

Fn te~cer lusar, se tratn de una visión caracterizada por un marcado deter-

minisMO, con~orrne al cual la inserci6n en la eocnonía internacional parece

ser sie~pre incontrarrestablemente perniciosa. En los casos más extremos se

1/ Por otra parte, tampoco todas las relaciones imperialistas son de índole
económica. El imperialismo puede definirse, en forma muy simplificada
como una relación de dominación entre las sociedades centrales y las
de la periferia, posibilitada por el mayor desarrollo de las primeras
y en las que tiende a prevalecer la lógica de acumulación de éstas.
La relación del imperialismo incluye diferentes dimensiones, entre
las que se destacan la econ6mica, la políticj, la militar y la ideo-
lógica. Ellas son relativamente autónomas y se influyen recíprocamen-
te,sin que las demás puedan ser simplemente"deducidas" de la primera.
Cualquiera puede ser la de mayor importancia en el caso de una relación
imperialista en particular. La dimensión econ6mica incluye aspectos
comerciales, financieros y de inversi6n directa, que son complementa-
rios y cuya predominancia ha variado y continúa variando en el
presente.

2/ Una excepción fundamental en este sentido es el clásico de F.H. Cardoso
y E. Faletto, Dependencia Y Desarrollo en Am~rica Latina, que entrega
elpmentos para el análisjs de las diferentes situaciones históricas
que se plantean en cada país segón sus circunstancias y su desarrollo.
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afirman no 5610 los potenciales efectos paralizadores del desarrollo que adem5s

su condici6n de suhdesarrollantes, eHto es, de inducidores del suhdesarrollo.

En cuarto lugar y como consecuenci.a ele los tres puntos anteriores, se trata

de una visión sin implicaciones de política, y~ que no pueden rieducirse con

claridad rle ella criterios de acci6n que vayan m5s allt de la delluncia y de la

dec l ar-ac í ón escatológica de que los pro'Jlemas enunciados que podría deducirse

rie a~hos enfoques teóricos es que particip2r en la economía internacional es

funrla8e'1talmente hacer !losi~le la propia explotación por terceros países; en

casos extre~os se ha llesarlo a rostu1ar la autarquía como lo ha hecho S. Amín,

¡
,:[
~I

por ejemplo. De ese morlo, los gohiernos rlemocrátlcos al llegar al poder y en-

frentarse al hecbo de la inserción económica internacional del país, han tenido

que desarrollnr, en huena medirla por error y prueha, una posición pragrn~tica

al resrecto; varios fueron derrih2rlos -a veces con participaci6n imperialista-

antes ;5~ e s tr uc t.ur-ar- una v is í ón ?;lor.I.,Ü J' cohe r e nt.e de l pr-ob l.ena, para lo cual

recihieron poca ayurla de la teoría.

Una premisa rle importancia que aquí se propone es que la integración selectiva

y planificada a la economía internacional pueda contrihuir al desarrollo nacional,

mientras que una concepción autárquica puede concucir a situaciones de vulnerahi-

lidad y dependencia renovada y profundizada. La variable fundamental para opti-

mizar los beneficios y minimizar los riesgos de dicha inserción son las politicas

públicas que se desarrollen, tanto a nivel n2cional como regional. Ellas deben

i
¡

i I

corresponrler a 105 objetivos de las grandes mayorías y corltar con el apoyo

político y técnico necesario.

~o se trata rle negar que existe!l riesgos e importantes restricciones; mucho

menos ~e negar que el jmperialismo existe. Su existencia y modalidades deben

ser permanentemente analizadas. ~s muy importante, sin embargo reconocer

tarlhién la5 oportunidades que ofrece la economía internacional a la eco-

nomía nuc ionu L, Y, en toro caso, p Lan t.ear:alternativas espe ó i f icas de

políticas.



En los últimos 20 años se produjeron grandes transformaciones en

los mercados financieros internacionales. La masa de recursos invo-

lucrados se expandió en forma impresionante a una tasa del 25%

promedio anual entre 1960 y 1980. Al mismo tiempo, creció la

interconexión entre los bancos -el 60% de los recursos del sistema

son transacciones interbancarías- y se creó una clara diferenciación

entre un grupo líder de 25 grandes bancos transnacionales, un grupo

intermedio de 3 mil bancos aproximadamente y los deudores finales

dispersos y desconectados.
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¿Cuáles son los principales condicionamientos externos de las políticas

regionales?

" El sistema monetario internacional carece hoy de mecanismos

reguladores para orientar la creación de liquidez en función

de los requerimientos del comercio y del desarrollo de la

economía mundial. Por el contrario, las dinámicas monetaria y

crediticia mundiales dependen en grado determinante de la

política exterior, unilateralmente formulada, de los Estados

Unidos, y de las decisiones altamente autónomas, de la banca

pri vada transnacional." l/ 11

Es importante entender el cambio que se ha producido en el papel de los bancos

privados.

11

Los 25 bancos del primer círculo, de los cuales siete son norte-

amerdcanos, son los mayores captadores y proporcionadores de

de recursos del sistema, controlando una alta proporción del

mercado interbancario. El grupo intermedio cumple la funció~

de pr¿star a los deudores finales, fondos que en parte le son

1/ Armando di Filippo,"Fl poder comercial de Estados Unidos y su impacto
sohrp Amórica Latina~ Cono Sur, julio-agosto de 1985.

~.i.
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proporcionados por los bancos principales a través del mercado

interbancario. Este grupo está constituido por bancos regionales

de los países industrializados, principalmente, y por bancos

de los países socialistas, de los países subdesarrollados y ciertos

consorcios medianos, entre los cuales destaca el de los países

árabes. Los deudores finales consisten en empresas de los

países industrializados y de los países subdesarrollados, entidades

del sector público de ambos y los países socialistas.

Esta estructura del mercado permi te a los bancos del primer círculo,

subordinar a sus intereses a los del grupo intermedio, lo cual

explica la constitución de Comités Bancarios para renegociar la

deuda, cuyas decisiones fueron acatadas por el resto pese a sus

rei teradas protestas. 11 .!/

A diferencia de los ocurrido en los años treinta
11 Rather than facíng scattered bonholders, Latin American countries

face a handful of banks that not only lend long but also dispense

short-term trade credit and hold a good share of the countries'

international reserves. Rather than facing a depressed, divided,

and demoralized North, with its own financial system in crisis,

Latin America faces a euphoríc Uni ted States:. Rather than fancing

lame-duck Hoover and good-neighbor Roosevelt, Latín America faces
2/

Reagan."-

1/ Jaime Estévez, op.cit.

2/ Carlos Díaz Alejandro, op. cit.
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2. Líneas de acción

a. La necesidad de una negociación política

El punto central para qefinir la estrategia de los gobiernos latinoame-

ricanos en su negociación con los bancos acreedores y el Fondo Monetario es

constatación de que el problema de la deuda es de naturaleza política y no

exclusivamente financiera. La deuda no puede pagarse estrictamente según

sus términos originales; las renegociaciones actuales imposibilitan un desa-

rrollo autosostenido de la región por muchos años. Con las reestructuraciones

de la deuda que se están haciendo desde 1983, tampoco se resolverá el problema·

de fondo. Renegociaciones que posponen las amortizaciones y donde se obtiene

"new money" para el pago de intereses, sólo postergan el problema y lo

agrava a largo plazo. En otras palabras, todo el sacrificio de someterse al

programa del Fondo Monetario Internacional no es para resolver, sino sólo

para postergar el problema. Con el agravante que las tensiones sociales aumen

el producto por habitante cae y nada se resuelve. Esto 10 conocen todos los:

interesados (bancos privados y demás negOCiadores). ¿Cuál es la lógica,

de estas renegociaciones? Este fenómeno recuerda lo acaecido durante la Depre-

sión en los 30 donde los países de América Latina perdieron casi todas sus

reservas de oro a la espera del ajuste automático que -sosten fa la teoría

del patrón oro- debía producirse para equilibrar las cuentas exteriores. Algu-

nos han sostenido que los países que durante más tiempo estuvieron apegados a la

ortodoxia económica de la época, fueron, en último término los que más perdiero~;

y al final, todos hubieron de abandonar dichos prinCipios por fórmulas más hete-:
1/

rodoxas.- Hoy parecería ocurrir algo similar: aplicamos las re·cetas del

frolI creyendo que nos ayudarán a resolver el problema, pese a que varios

estudios demuestran que ello no será así. Y por ello, cambiar el enfoque eco-

nómico requiere de una voluntad y concierto político de todos los interesados.

1/ Ricardo Lagos "El precio de la ortodoxia", El Trimestre Económico N° 205

(enero-marzo 1985).
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y esto, además por otra razón que hace indispensable la participación del

sector público de los paises acreedores y de los paises deudores en las nego-

ciaciones. La de los deudores, como una fórmula de cautelar que el desarrollo

local sea preservado; la de los acreedores, de modo de evitar un colapso del

sistema financiero. Este último dada la estricta necesidad de realizar pérdidas

por los bancos acreedores. Pérdidas generadas en buena medida por pOlíticas de

préstamos excesivamente liberales y por una actitud procíclica por parte de los

bancos cuando la crisis latinoamericana empezó a manifestarse.

La renegociación política sólo podrá obtenerse mediante la concertación de los

gobiernos latinoamericanos en torno a este punto.

Finalmente existe una tercera razón que apunta a un tratamiento política, esto

es, de Gobierno a Gobierno, del problema. No es posible seguir considerando a

países soberanos como deudores comunes y corrientes, sujetos a la jurisdicción

de tribunales extranjeros y cuyos bienes (¿cuáles) están sujetos a embargo.

Un aspecto muy poco estudiado se refiere a las relaciones jurídicas entre bancos

privados y Estados soberanos. Hubo por parte de los primeros reticencias para

este tipo de operaciones en virtud de la diferente personería de las partes.

Luego, ante la necesidad de reciclar los petrodólares, los remilgos jurídicos

fueron desechados y se inició la desenfrenada concesion de préstamos que se

conoce. Al margen de la responsabilidad política y de control monetario de

las autoridades de los países de los bancos acreedores por esta liberalidad

crediticia existe una situación jurídica que requiere de una negociación entre

estados para encarar este espinuda asunto. La mejor demostración de lo dicho

es que aquellas países que ya están en moratoria han sido "convenienter;¡ente"

olvidados, pues es claro que no pueden adoptarse medidas como las que se harían

con un acreedor coman. Este tema requiere de un análisis muy detenido si se
11

desea adoptar criterios sobre bases sólidas. Y, salvo excepciones-

1/ ~. Gonzalo 8iggs "Aspectos legales de la deuda pública latinoamericana:

la relación con los bancos comerciales", Revista de la Cepal, N° 25 (abril

de 1385).
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.•.

hay muy poco material sobre el cual trabajar y alcanzar soluciones equitativas

b. El principio de la corresponsabilidad

Si la negociación debe ser política; esta debe comenzar por tener ·un d

nóstico diáfano respecto del problema. Sólo después de este ejercicio puede

avanzarse hacia soluciones "técnicasil• Veamos porqué:

El ilproblema" de la deuda externa se explica en la gran liquidez internacional

de los años 70. Esta liquidez, tiene variados orígenes. siendo fundamental

la necesidad de reciclar los petrodólares de los países de la OPEP.

¿Qué medidas adoptan los países hoy acreedores ante este hecho? Prácticamente

ninguna, en circunstancias que ello implicaba un cambio fundamental en las rel

ciones financieras internacionales. Dichos países participan sí en el aumento

los beneficios de la banca privada internacional vía recaudación impositiva.

Pero, no hay medidas de control ante los grandes flujos que se desplazan de

eurodólares (y el desmesurado crecimiento de este mercado) que tiene lugar en

los 60 y 70. Y este es el origen del problema, puesto que ante las dificultades

externas provenientes del alza de precios del petróleo, hay una liquidez en las

bancos privados a la cual recurrir.

Esta responsabilidad de los países capitalistas en el origen del problema se ve

agravada con las medidas de política económica que -velando por sus intereses

inmediatos- adoptan para hacer frente el alza del petróleo. Políticas restric-l

tivas de crecimiento econ6mico, proteccionistas en el comercio internacional y con
••

d~ficit fiscales inducidos por la carrera armamentista constituyen una mezcla

explosiva y devastadora sobre nuestras economías que se traduce en: menores

exportaciones a los países desarrollados y aumentos de las tasas de interés.

Esto 61timo es un fen6meno nuevo como consecuencia de la nueva modalidad financie~

de la banca privada, a diferencia del pasado. Al momento de escribir estas líneas

el cable informa que las exportaciones de América Latina han caído un 14~b
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en el primer trimestre del 85 por el menor crecimiento de la economía de EE. UU.

Es un buen ejemplo de lo dicho. Ya se indicó en el capítulo anterior, como el

crecimiento económico de los países desarrollados y sus tasas de interés pro-

ducen efectos profundos en la capacidad de pago de la región y por tanto alivian

o agudizan la restricción externa que es hoy el principal cuello de botella para

el desarrollo económico de la región.

Como dice Dornbusch refiriéndose al origen de la deuda:

UThe other source of debt accumulation is the external shock

1980-82 in the form of dallar appreciation, sharply increased

interest rates, reduced real commodity prices and reduced demand
1/

for manufactured exportsll
.-

En suma debe iniciarse la negociación política aceptando el principio de la

co~responsabilidad del problema de la deuda, tanto en su origen; como en su

agravamiento como consecuencia de la política económica aplicada por los países

desarrollados. Lo anterior, no es dejar de reconocer nuestros errores y respon-

sabilidades; que son muchos, sino sólo colocar los hechos en una perspectiva

equitativa.

C. Condiciones institucionales para negociar

Este es un tema que pocas veces se aborda con franqueza. Nadie es tan ingenuo

como para no saber que todo ordenamiento económico obedece, en último término,

a relaciones de poder, y esto, con mayor razón en el ámbito internacional.

1/ Rudiger Dornbusch "Dealing with the debt in the 1980's" Third '.\'orld
Quarterly, vol. 7, N° 3 (July 1985).
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El orden económico internacional de hoy, surgido en Bretton Woods, así lo

demuestra. La historia dirá tal vez si el Plan Keynes. derrotado por Mr.

hubiera sido más eficaz. Lo concreto es que en dichas negociaciones se impone

la tesis norteamericana y de·paso se crea el Fondo Monetario Internacional y

Banco Mundial. Lo que me interesa rescatar es que dicha negociación se hizo

el marco de una Conferencia igualitaria (1 país, 1 voto) y pese a ello el

un país era muy grande. Pero al menos, en teoría todos eran iguales. Es

pensable rescatar este principio en toda negociación pOlítica de la deuda.

Precisamente, por ser política no debe aceptarse ningún foro que impl ique un

régimen desigual entre los estados. En otras palabras, foros como el n!! no

sirven en tanto allí unos pocos países tienen más del 70% de los votos. No

debe aceptarse negoci~r allí, pues no es un problema técnico y mucho menos por-

que allí los países no tienen condiciones adecuadas de igualdad -al menos de~~~
para una negociación política.

Son variados los escenarios que podrían cumplir con este requisito. Lo más

adecuado podría ser Naciones Unidas a través del Consejo Económico y Social, o

bien otra agencia especializada. El debate sobre la deuda ha ocultado -como

se sabe- la discusión que se inicia en el 60 sobre el ordenamiento económico

internacional. Cuando en agosto de 1971 el presidente Nixon entre otras medi-

das, suspendió la convertibilidad del dólar en oro, se materializa una crisis

profunda en el sistema monetario internacional. Este, a su vez, tenía que ver

con mutaciones más profundas ocurridas en la estructura económica mundial.

De allí que el extenso y poco frutífero debate sobre la necesidad de un nuevo

orden económico internacional (NOEr) haya estado en un primer plano.

I

¿Dónde neeociarlo? era una de las primeras interrogantes.

Ahora, la deuda externa, si bien mayoritariamente concentrada en América Latina,

es un problema global, pues un desenlace unilateral podria generar una crisis

de todo el sistema financiero. Por ello su solución debe darse en un foro
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con carácter global. Lo ideal sería vincular la discusión de la

deuda con la del sistema monetario internacional, pero ello puede hacer más

difícil el debate. Pero si se hace sólo sobre la deuda, la óptica para abor-

dar el problema debe ser más un.íver-sa l y para ello los arreglos institucionales

deben tener el mismo carácter.

d. La equidad en el ajuste y en la solución del problema

En la crisis de 1930 el orden económico internacional se desplomó, tanto

en los centros como en la periferia, para usar la terminología de CEPAL. Alemania

repudia los compromisos de Versalles y Francia e Inglaterra dejan de servi.r la

deuda contraída con Estados Unidos con motivo de la Primera Guerra Mundial, en

tanto que América Latina hacia 1934 tenía a la mayoría de sus países sin servir

la suya. Claro que en ese caso eran "viudas ricas" o "burgueses previsores"

nuestros acreedores, los que, diseminados por el mundo poco podían hacer, salvo

lamentarse. Hoy la situación es diferente, en tanto el no pago implica seguramen-

te el derrumbe de los principales bancos privados de Estados Unidos.

1/
Como se ha recordado- para el sistema bancario de dicho país, la deuda de AQérica

Latina hacia 1984 representaba el 5% de los capitales bancarios. Pero para los

principales bancos, dicha deuda representó el 20~1o de sus capitales (25 bancos

tienen el 80% del crédito otorgado a América Latina por parte del sistema banca-

rio norteamericano).

Hasta ahora nada ha ocurrido y los bancos no han sucum~ido a los embates de

la crisis.

1/ Dornbusch, op. cit.

"
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El debate político debe preceder al técnico, pues aquel debe establecer los

principios en que descanse lo técnico.

,
A modo de ejemplo y sin pe~juicio de los temas que se indican en la sección

siguiente hay dos puntos "técnicos" que toda agenda debiera tener:

1. Flujo de capitales. Como se ha señalado "en los primeros años del decenio
•
•.¡.

de los 80, la fuga de capitales en gran escala fue un factor que influyó I
• 1/

considerablemente en las presiones sobre la balanza de pagos de los palses"- ,

El mismo informe señala que en el caso de México la fuga de capitales ent~e

1978 y 1982 ascendió a US$ 26.5 mil millones, lo que equivale a 48% de las

entradas brutas de capital que el país tuvo durante el mismo período. En el

caso de Venezuela la proporción fue aún mayor, llegando a 137't6. En Uruguay

llegó a 27% y en Brasil sólo a 8~;}/

En este sentido es indispensa~le reducir drásticamente a futuro la sobre y sub-

facturación en el comercio exterior de los países. Por otra parte, como señala

el mismo informe, el problema se complica "por la reciente tendencia observada

en las reproeramaciones de la deuda de englobar en las obligaciones públicas

incluso la deuda sin garantía ••• pese a que los activos adquiridos con el prés-

tamo que dio lugar a la deuda se man t í erien en general fuera del país"'~/

1/ Banco Mund í.a L, Infor;:¡esobre el desarrollo ;nunc'ial 1985. •I
2/ La fuga de capital fue calculada como la suma de las salidas brutas de

capital y el déficit en la cuenta corriente menos el aumento de las
reservas.

3/ Ibídem.
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No es posible pasar por alto, aceptando de hecho, esta situación.

2. Dirección del flujo de capitales. Entre 1977 y 1983 la deuda externa de

América Latina aumentó de US$ 116 mil millones a US$ 336 mil millones.

De dicho incremento US$ 154 mil millones es decir un 76% fue consumido en el
1/

apgo de los intereses de la deuda.- En 1982, 1983 Y 1984, como ya se señaló,

la región exportó capital hacia el sistema financiero internacional.

Esta situación es totalmente insostenible al costo de agrandar la brecha entre

América Latina y Iso paises desarrollados y de un colapso generalizado de los

sistemas políticos locales.

)-

3-

I
1-
1#

I
I

1/ Banco Interamericano de Desarrollo, External debt and economic develo~ment
in Latin AMerica, 1934.

1:
1:
l'
"),
¡,
1,

i:
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3. Areas prioritarias de investigaci6n

~nalizar el impacto que tenrlrían sohre {@¿rica Latina las mGltinles

alternativas de solución al prohlema ie la deuda externa que han sido

propuestas. Las más importantes ne ellas rueden verse en el cuadro 11. Ta~~ién

1.

rleber§n considerarse las 24 variahles enunciadas por Bergsten. Clive y

"'11' 1/ 1 t . (' e 1 12/ r 11 • t'::1 r amson-: y a or-opue s t a {le .' •. .,LH1¡<:e-. 'e as se pue cen ap"re.'?ar o r a s ,

tales como eI aument;o de los recursos d í spon í b les r:el Fondo l':onet;;,ríoInter-

. 1 t ' d d í t í t r"rl?-/nac i ona a .r-ave s e lS 1.n as ~e .1c.as.-

2. Estudiar en profundidad los efectos que algOn tipo de moratoria tendría

sohre los países rle ftnerica Latina y el siste~a fjnanciero internacional.

Se trataría de analizar un rD.n.-!.o ele pos í b í l í dadee , estimando sus costos y
. 4/

beneficios, as í COr.10su f'ac t ib í li:4a~ POlI t í ca.-

3. ~sturliar la factibilida~ de evitar un tratamiento ortodojo de ajuste,

mediante la adartación di~ecta de las estructuras de demanda y oferta a

la retracci6nde la capacidad de exportar, especialmente en el caso de lus
• 1/

paIses mayores.-

~I

1/ Tomadas de F. Pergsten, ;". Clive ':!~. ~:lilliamson, Fank l""odin:; to ¡

deve10ping countries: the palicy alter~a~iv9s, Institute for !nternational
Economics POlicy in Int~rnational fcono~jes ND Ir, ahril de 1978 p.p. 60-66
(US Se.eS).

2/ Osvnlrlo Sunkel, Am~rica Latina y la cr~sjs económica internacional: ocho
tésís y un<J.pro;;uesta, :::'uenosAí.res , l'JP'::

3/ Comisjón ~orte-Sur, Ayu~a ~n la crisis ~un~ial, F. Ebert Stiflun8, 19~3.

4/ Al respecto vP3se ~obert ~·e~.llí n , O!:. e: t:..
of rlefaul t, Tweri t i e th Cen t.u r y Funci ,

The costs
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Cuadro 11

(;ohic-r11lJ dC"
Mél<iul'

Kcnen "
;.

• Weincn'

I Ina lIll<"va v"IIIallill;1 ,'11el 10'.""1,, M",'('I'U lO IlIh'III;II 11111:111';11;01''''''''''!'litl;1I1< i"l1Ii"I" ••• k 1'1'(('1'''
'lIIocllt'i"II"lod"cI " 1'''1'''' '1"" <'lIf1'('111,'" I',IK'" 1"'1' III1CI(,S('~.'11 ,''', l'~lIlk 1'X, 1'1'011.Ikprl'~"1I1;, HllóI
aIllJlliat:i('¡1I del fOIl<el'lo CII '1"(, M' hól~;1('1 ;1,'111011~'r\'i, ieo,I!- lill,lIlflami,'w" '1HIljH'II"allll'i" .1",
h"III ••.

St'I(III1 nl,l I'''''P"I'SI,I, In~ h¡lII""~ l,nv,,,I,,~ ',IIIII'<lrl,HI "11' 1••·/"1;111101',1 I"'¡'¡" ('11 dn •••.•.•,Il•• 1''''
hUIIHS til.- U)·lf, ~II"U~ "0"':' u· r I•.•.1I ,~I u tUdu~IMII U".I UUC'v.a ur ~~tllt/.4U li.'Ju UIh'fU~4.'4.iUUiSl ap"uYil:4.l,t I)lU la
( )( :!J E. [.", jll (,•• ,"""~ S(' , :1111";"r" 11, 011 "" ",,'" ",'111<1,,,"1 111''',Y',,, ,h- v,.III.n ¡"lO' It- 1", '" 1ivus d t: 1••,
hilm uS 1" fJenllllirf~ a la nueva illstitunón re~G.I ••nar 1,,, prt',r,"I1'" el•• 1", países en de .•arruU" en
nmdil'itlllt's mas fOlv(lr"ble~

I.c" hann.s priv,ldos '·OInj,."rlau ~Ii~ pn"SI'IIH"'" I.alse's c'n dc";uI'I,lI" pcoclM'um 'IIU' ,~ertaIlI.'Ulilidlil
port:llianol MumJi,,1 yt~te,,, su vez, repmKram,tfla lus prtS""I1(1st·lllIIe,.ln~s('",,,lit:i()nes. ¡¿Icallje
.(' had,l ~ Y<ll"r nomiual. pero 1••.• I"III"~ u,(lituarlall 1111011""1 de 1111t'rt-••.•:,1111';.101;t'srudislril.ouirla
la~ ptrdi(la~ t'/I IUl perlodu IIIls dilatad" l¡tll:' ('11el plan Keucu, "'u "U rte,,:..lua,·iól1 il1mediala de
1(1'.(, cu el VOIlur ,It jo. adi""5.

ZOIl1han;,¡J"," " El Foudo M.,n('IMi" 11110::1'11;11iUII;¡ll:'lIl('l1cl('rf •• '11 IU"Kr,lfll;t .Ic- • I·"I"'U"I ,ti, I~) '1lloR, I.UIIh;III1IM
I'l'i\"lIlo. rC'JlH'I(ró1It1•••.lall t'1II"1I' ('3 su. plt'JI.m" •• el1 UII,I I"nlla 1011'IUt: 1111.'1.1"nl1pallhk ':011 daho
pruKrallla de reajuste más laq(CI y, a su ve e, r""i1>trla un ••K..trall1li1riel hm,lo MrlllCI.Hiu lnternacio-
nal nJII rc:spcnu 01 I,,~ veucimientos posrerrores de la "epr"l(rilllla' ¡ÚII,

»"lln y del
Canto ,.

l'ropoueu el ")lahktillll<:IIIt"I" UII;'lIl1eVa illS¡iwfiúll puhhla par:¡ ulUq(ar Im!"I,HIIO' par-¡llleHal< el
V •• dl~ el'cnivn ellr re I,,~"em IlI1iclI¡U~ tic, 1Ir1111,I.uo dt' I(J~IMII. tos Itllv;,.t", y ItI' ,Il' 1Il;\~loll'l(u pl"lu
de lu. PI'I:"lilllli"I; •.• IIIl1hrl"¡l:'r¡lk~, EII"'lalllhic'lIl'l'eVe'11 11"" !tI'" "'111li" ••ru icl;,¡ ;ollll,lia,l •• IJ•••.••105
••rWlllj"IHI~ rlc-, 'I' ••IIilll elfO{'Il,HII'C¡II¡(\III'" ¡••{)(:1lE. E" 1"'1"" .,,' 1,·Ii.'r,' a 1"Ihu 1U;I(·'OIl ('" 1,,.lil"'~
,It' iWe,'t., ~\lKlcl't'CI tille col 11;'1"" MUIIlIa;c1 I,,"vo:a li,,¡¡ll< 1;'1111('11111residuu! que c!et:llV;IIIIt:IIIC
I("ralltice UII upo de uuerés IU;!,XlIlIUpara IlU patses deudores.

Lever 1

Avr;¡rnovi( W

y Manad h

Stlhr e la base <1" un ••evaluación re~pcno a «ut e, lo (Iue cOII~{iluy;: UII t{c'tidl raj!CJll<lblt' en cuenta
eUITielltc, debería ponerse a u"l.rc.nidc'1II tic 1(1, p;ll,c, un 1111111111.111;)"illlll rle- Iinanciumieutu, EsLól
evaluación será 11edta jUllto CUII el Fuudu MOllclanu lllh~l'lla. i.,mli. l~.s p,·tstilllluS uallc.:ariu5 en
o:.{e pru¡(r<1l1la l'oIIl1l.oitlldisfrutarlall de ¡(ar;'lIt1as ulrec.:idas I"ir lus ¡(,,!liemos d~ la oeu!::,
¡\lIIh,,~ pruJlllllell au IIICII111.eu í •• li(luiele~ ele 1••• p;¡bc:. <:11rlt"5;¡rrollolltetti.lllc nueva e1l1i'I""e. de
deret:hos e.pnialc! de ¡(lnJ.

f'urlilr: III'onn¡u .iúll htlUild;,¡ dr: f\L {~Ut·"'Kull. ··L~.'Ti~l' fillau('c:r~. IHletllatrlJlI •.,I: di;"~lIú'li(o~ \ pre ....trirXUllll·"'''

1II'"11t'<I.I. (:EI'AL, 1>"¡'¡'-'11 ,k DI,,,,,.,oll,, t,ol1'""i,,,. 11"';l'IIIIII ••. I~IH:\

., "F~nli"ad p"ra el t inuu •.j~I1I1t'IlI" drl "di,,¡ ric:"1,.01,111,01,11' 11")\'" 1'1''''''' ,••1" I'''r 1,,, ,IIL" 1,,,,,, ,1<-11111'1('" (numeu.],
.ll('''IO, I~lIn.

" 1'. K':I1('11. "A h;til'olll 1,,1 lit e IMI1f..s", Sr!" )'",11 Flllln, Ii d,' rllal/" ti,· 1(1)(1.
.' ~ WC:HII:rl. "1\,II1~' ,lIld h<lnkrupI'\". /""'1:11 {'"I/I'V, N" :ltI. I~IH:I. PI' 1:\~,I·l(l.
,1 M.I.I>IIII.J"Il~kis, "Th •. i'tl"l'natro U1;11ddlllhrt',1I a ,,';'¡, 1<1,,,,,"I;,! 1;1,11".1'1,..1-.""'111/111'/.:1001<",1,,01,1<-I')~:I> 1'1'. 11,14.
" 'A', Bn[in , l dc:-l(::..Ullo. "1 .Dt , dt'hr: bt"\'CifHt ("¡-i,j." In~Hl~lK(·lta·n"·. Fu,;!!.!.u Al/Hit" :h,t Inl1lt''''lll' I q;w.:~,pp. 11)~'~J·I I I~,
, H l.eve r, ·'Th •. 1I11('," •••i"",,1 ,klu 1111(,'": o! IHntl'rlt'd \,'" 11111".'1'1" ',""'''"111. ",h- "d", d t: Iqx:l. "1' IX·:!(I.
1111 :\\ 1.1111"'" , .. I 1,,· ,Io-il, 111,,\,11"111,,1 .In d"I'III)(' 01111111'".11",,,1 l ' 1M:; .1 11",."",tr/ •• 10,,1'. ",." /" 01,· Iqx:\, "1'. lo', 1'110
h ( (\1.,\\, •.1. "1.01"",,,1,1 ".\11'111,' \ 1", 1" "I,It'III," (111,111,I,·,.,.d,· ,.\.",., •• ,. t."I''',1 '.lIn""<I .lrt» (1·/' \1 ...•.•" :fll. ,'1('''1'' el.,

1~IH:I, pp 1;,:1,]1,7

1
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4. Caracterizar lo más certeramente posible la dinámica del come r-ci.o ín tr-a-. ,;;

regional desde el inicio de la crisis. Analizar las razones de su fracaso

como al ternattva y explorar algunas soluciones posibles.

5. Estudiar los diversos factores involucrados en un proceso de ap~rtura

se Lee ti va al exterior inc l uyendo sus lími tes y 903i b í Lí dade s así C0r.10

el papel del capital extranjero en el. •

6. !='rofundizar el análisis roe d ive rsas políticas de pr-onoc íón de exporta- i

ciones. Especialmente: al las fornas en las que repercute en la

economia interna; b) el acceso a los ~erca~os externos; y el los efectos

de los diferentes mecar,;sr:osde promoción.

7. An3lizar diversos mo~05 ~e regulación de los ~ovimientos de capitales

que. más allá de los flujos que r-ev isten un car-ac ter- compensador, contemple

1. . ~ I ., "., ~ h 3/una cana 1zaClon IBCla e~ ~roceso "e lnverSlon a.orro.-

1/ Como ha propuesto Anton í o 8arros de Cast r-o ," l\justarnento por adaptac;ao
estructural: a experiencia br as i Le í r-a It manuscrito no publicado 1985.

2/ Carlos ::JíazAlejandro y Ricardo ffrench-Davis, "Areas prioritarias sobre
economía í nt er-nac iona l : una perspectiva Lat í noame r-Lc ana " en E. Ffrenc!1-De\
y E, Tironi (compilaclores). ¡~acia un nuevo orden económico internacional.
Temas prjoritaríos para A~érica Latina. Fondo de Cultura Economica-
Cieplan 19A1.

3/ Al respecto véase Ricardo Ffrenc~-Davi5, Deuda externa, liberalizaci6n
financiera y crisis en Shi1e, Cie~lan 1985.
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