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Sebastian Alegrett

Editorial

Introduccion
La reunidn que celebraron reciente-
mente en Cartagena, Colombia, los
responsables da la politica exterior
y las finanzas de un importante gru-
. po de paises latinoarmericanos (1)
es, en buena medida, la culminacion
de un largo v dificil proceso de definiciones sobre la
naturaleza v alcances de [a accidn conjunta de Améri-
ca Latina en el tratamisnto de sus problemas finan-
cieros, Este proceso, gue se inicio con la Declaracion
y Plan de Accion de Quito (2), recibid uri impulso de-
cisivo con la Declaracion sobre endeudamiento exter-
no emitida por los presidentes de Argenting, Brasil,
Colombia y México (3], v los planteamientos que és-
tos, junto con sus colegas de Ecuador, Perd v Vene-
zuela, presentaron a los dirigentes de los principales
palses industriales, reunidos en Londres del 7 al 9 de
junio del presente afio,

En los documentos mencionados se ha definido
el marco de referencia gue debe servir de guia a las
discusiones sobre la materia v se han delimitado losg
objetivas gue persiguen los paises de la region en lo
que respecta a un tratamiento alternativo para sus
problemas de endeudamiento externo. Es convenien-
te, por o tanto, tratar de sistematizar las principales
ideas contenidas en los documentos adoptados hasta
gl presente y ofrecer algunos comentarios sobre las
mismas, con el propGsito de contribuir a los debates
que tendran lugar proximamente,

Se pueden identificar por la menos tres reivindi-
caciones fundamentales en lo gue respecta al marco
global en gue se desenvuelven las relaciones financie-
ras externas de la region: en primer lugar, la necesidad
de modificar sustancialmente los términos v condicio-

SEBASTIAN ALEGRETT. Secretario Permanente del Sistema
Econdmico Latinpamericana (SELA),

nes de las renegociaciones de la deuda externa: en se-
gundo lugar, la modificacion de las politicas econdmi-
cas —monetarias, fiscales y comerciales, de los pafses
industrializados gue erosionan la capacidad de pago
de los palses deudores v limitan sus posibilidades de
recuperacion; y en tercer lugar, la necesidad de com-
partir |la responsabilidad de la deuda externa entre
todos los involucrados, esto es, los pafses deudores,
los paises acreedores, y los bancos v los organismas
financieros internacionales,

2. Las renegociaciones

A casl dos afos de haberse desencadenado la lla-
mada crisis del endeudamiento latinoamericano, no
hay duda que las dificultades tinancieras no sdlo no
se han solucionado $ino que en muchos casos sé han
agravado. En este deterioro han jugado un papel im-
portante las condiciones v términos sumamente one-
rosos gue se han obtenido en las renegociaciones.
Estos, aunados a las elevadas tasas de interés prevale-
cientes en los mercados internacionales de capital,
han conducide a un incremento tanto de los volme-
nes totales de la deuda externa como de los recursos
que deben destinarse a su servicio. Asi, en los dos
Gltimos afios, la deuda externa de América Latina se
incremento en LSS 56 mil millones adicionales, al
pasar de aproximadamente US$ 280 mil millones

(1) Weéxico, Brasil, Argentina, Colombia, Venezuela, Chile,
Perts, Ecuador, Repiblica Dominicana, Bolivia v Uru-
guay, La reunion se celebrd los dias 21 v 22 de junio de
1984 4 en ella se adoptd &l denominado Consenso de Car-
tagena, gue recoge importantes consideraciones sobre la
probleméatica de |a deuda externa regional y la forma en
gue esta deberia encararse en el futuro,

(2] Adoptados en la Conferencia Econdmica Latinoamerica-
na gue se levd a cabo en Quito, Ecuador, dal 9 al 13 de
anere de 1484,

(3F 19 de mayo de 1984,

T —



a principios de 1982 a UUS$ 336 mil millones actual-
mente: el servicio de la deuds aumentd en unos
US$ 15 mil millones (4],

Un problema fundamental es &l de las altas ta-
sas de interés, Cualquier solucién real al problema
de la deuda externa latinoamericana esta condicio-
nada a gue se logren disminuir de manera significa-
tiva las elevadas tasas de interés gue los pafses de la
region estan pagando en la actualidad. La tenden-
cia, de acuerdo a numerosos prondsticos, es el alza
y esto tendra un indudable impacto negativo en la
capaciad de pago de los paises de la region, No hay
gue olvidar gue aproximadamente el 80 por cienlo
de la deuda total de América Latina ha sido contrai-
da a tasas de interés variable, lo que implica un alto
grado de vulnerabilidad con respecto a "hechos aje-
nos v fuera de control de nuestros gobiernos” (5.
Se requiere, por lo tanto disefiar formulas que re-
duzcan efectivamente |as tasas de interés que se estan
pagando v estabilicen v hagan mas previsibles los pa-
gos que por ese concepto realizan nuestros paises.
En los (ltimos tiempos se han presentado varias
propuestas con el propdsito de atender a los reque-
rimientos sefialados.  En estas propuestas, por o
general provenientes de circulos de los paises in-
dustrializados, se ha contemplado la posibilidad
de poner un “techo” (cap) a las tasas de interes o de
“capitalizar” parte de los mismos o de combinar am-
bas posibilidades. Tambign se ha hablado de trans-
formar la deuda, o parte de ella, en acciones de em-
presas de los paises deudores. Estas propuestas de-
berfan ser analizadas con sumo cuidado. En lo que
se refiere a la capitalizacién, debe sefialarse que eso es
lo gue s ha venido haciendo hasta ahora pues, como
se indicd, los nuevos créditos concedidos a los paises
de la region se han destinado al pago de intereses,
con lo gue, en realidad, éstos se han capitalizado.
La capitalizacion de los intereses por parte de estos es
una solucion de corto plazo gue no producird otro
resultado gue agravar la situacidn al cabo de poco
tiempo. Mas peligrosa aln puede ser la propuesta de
transformar la deuda en acciones de empresas latino-
americanas a la cual el Comunicado de Londres pa-
rece darle un respaldo al “estimular la sustitucion de
los créditos bancarios de corto plazo por financia-
miento de largo plazo, en la forma tanto de inversion
directa como de cartera’” (6). Esto podria conducir
a la practica desnacionalizacion del parque indus-
trial v regional que ha sido creado por nuestros pal-
ses a lo largo de afios de esfuerzos de industrializa-
cion v desarrollo. Mds aceptable podria ser la pro-
puesta de poner un “techo” a las tasas gue pagarian
los pafses deudores, siempre y cuando la diferencia
con respecto a la tasa de mercado no se Vcapitalice™.
Una opcitn podria ser la de convertir la diferencia en

bonos a largo plazo, como tambign se ha sugendo
{7}, o el establecimiento de una facilidad especial
en el Fondo Monetario Internacional con el propd-
sito de subsidiar la diferencia entre el interés "te-
chado® v el de mercado.

Er todo caso, es conveniente tener presents gue
la reduccién de los intereses no es un problema que
pueda resolverse entre los bancos y los paises deu-
dores solamente, pues requerird de algin tipo de com-
promiso v entendimignto con las autoridades de los
palses industrializados pues son #stas, en definitiva,
las gque mediante sus paoliticas econdmicas determi-
nan el comportamiento de las 1asas de interés.

Si se lograran reducir sustancialmente las tasas de
interés se aliviaria de manera significativa la carga gue
representa para los palses deudores el servicio de su
deuda. El misme efecto se lograria si se pudiera limi-
tar a un porcentaje razonable la porcion de los ingre-
505 de exporiacion que se destinan a ese Tin. Existe
una estrecha relacion entre las altas tasas de interes y
el incremento de los recursos provenientes de las ex
portaciones que los paises latincamericanos dedican
al servicio de la deuda. De acuerdo con el BID, en
1983 América Latina pagd por conceplo de amorti-
Zaciones mas intereses el equivalente al 65 por cien-
to de sus exportacionss. Esto, sin duda, es insoste-
nible 8 mediano v largo plazo. Se ha estimado gue
un porcentaje razonable de los ingresos de exporta-
cion gue podrian ser destinados a servir la deuda es-
taria entre el 15 v el 25 por ciento, lo cual se aproxi-
marfa a lo gue sido la experiencia historica de Amé-
rica Latina en esa materia en los afios anteriores a
la crisis.

La Secretaria Permanente del SELA ha elabora-
do una propuesta (8) que contiene formulas operati-

(4} Cifras tormadas dal informe del BID sobre Ls deuda exter-
na y el Desarrollo econdmico de América Latina. Cuadros
2yv3. pp-1oy 19,

(5) Declaracion sobre endeudamignto externo de los Presiden-
tes de Argenting, Brasil, Colombia v México, 19 de mayo
de 1984,

161 London Summit Communigus, paragraph 9 (&), "In a
spirit ol cooperation with the countries concerned, to
contirm the strategy on debt continue to implement and
develop it flexibly cass by case) we have roviewsd progress
ang attach paricular importance to:,.. “"Encouraging the
substitution of more stable long-term finance, both direct
and portfolio, for short-term bank lending',

(7 Ver al respecto i3 propoests presentada poer Jorge Gonga
ler del Valle, Director del CEMLA, en el Seminaric Taller
sobre Deuda Externa arganidado por la Junta del Acuerdo
ge Cartagena, Lima, 17 al 13 de julio de 1984,

(8 Becretaria Peomanento del SELA "Rensgocmcion de a
deuda valerpa latinpamericana, Propuesta para la instru-
mentacion de I Declaracion y el Plan deAccian de Quita,
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vas tendientes a convertir en hechos concretos los
criterios generales aprobados en el Plan de Accion de
Quito. En primer lugar, se propone que no se desti-
ne al servicio de la deuda sino una proporeidn que po-
dria escilar entre el 15 v el 20 por ciento de los ingre-
s0s de las exportaciones, seg(n el comportamiento de
los términos de intercambio del pafs deudor v &l vo-
lumen de sus ingresos de exportacion. Ademas, se
propone una formula gue tiende a reducir las tasas
de interes y otros pagos por concepto de comisiones
Y recargos a niveles racionales v estables. Deber(a ha-
ber un plazo de gracia no menor de 6 afios v un pla-
zo fatal de 15 para la amortizacion de la deuda, Una
entidad internacional, que podria ser el Fonda Mao-
netario Internacional o el Banco Muncial, garantiza-
ria el pago del principal de los préstamos vy tos inte-
reses a una tasa minima. El pais deudor se compro-
meterfa a aumentar la cuota de servicio de su deuda
8 medida que mejorara su situacion, MNao habria acy-
mulacién de intereses no pagados en el caso de gue
la porcion de los ingresos de exportacién no fuera
suficiente sino para cubrir una parte de esos inte-
reses, en la etapa de recuperacion econdmica del
pais deudor. Corresponderia al Fondo Monetario
Internacional establecer un sistema para detarmi-
nar los términos de intercambio de cada pais y sus
ingresos de exportacion, como base para los cilou-
los del servicio de |a deuda, seglin esta farmula.

En el encarecimiento del servicio de la deuda
ha jugado también un papel importante el aumen-
to de los margenes o “spreads’”, comisiones y otras
cargas financierass que se han contemplado en las
renegociaciones, Este incremento, como lo ha se-
falado la CEPAL (9), tiene poca justificacién. En
lo gue respecta a los margenes o “spreads” los ban-
COs argumentan que los aumentos son consecuen-
cia de los riesgos que asumen en la renegaciacion,
perc este argumento tiene poca consistencia.  En
realidad los bancos obtienen en las renegociaciones
nuevas garantias de parte de los pafses, incluso so-
bre deudas que antes no estaban garantizadas Y en-
tre estas garantfas deben incluirse los intensos pro-
Cesos de ajuste que han estado llevando a cabo los
palses deudores, os cuales, en muchos casos, han si-
do exigidos por la banca internacional, por inter-
mediacion del Fondo Monetario Internacional, para
acceder a las renegociaciones. En relacién a las co-
misiones, su cobro es aln menos explicable, No
hay que olvidar que la deuda que se reestructura se
origind en créditos contraidos anteriormente ¥ s0-
bre los cuales, en su oportunidad, se cobraron las
comisiones correspondientes. De manera gue los
planteamientos de los pafses latinoamericanos en
torno a las necesidades de eliminar o reducir drasti-
camente los madrgenes y comisiones gue se pactan
en las renegociaciones estdn plenamente justifica-

dos. El efacto de una medida de este tipo serfa in-
mediato pues reduciria entre 2 y 2.5 puntos la ta-
sd de interés que se estd pagando actualmente.

Otras limitaciones de las renegociaciones pacta-
das hasta ahora se relacionan con los plazos —inclui-
dos periodos de gracia— otargados v la limitada co-
bertura de vencimientos que se han reestructurado.
Con la excepcion de México y Chile, los perfodos de
gracia no han excedido los tres afios v los plazos tota-
les rara vez han superado los ocho afios, lo cual es in-
suficiente para permitir a los palses deudores la ade-
cuacion de sus economias a las cambiantes condicio-
nes financieras a que estdn sometidos v tendra como
resultado el que probablemente dentro de poco
tiempo sea necesario emprender una nueva renegocia-
cion de las deudas reprogramadas estos (ltimos dos
afios, Un efecto parecido se produce por el hecho de
incluir en cada renegociacién los vencimientos de solo
1 6 2 afios. Los procesos de renegociacién han de-
mastrado ser mas largos de lo que se pensaba v se da
el caso en la actualidad de que el final de cada rene-
gociacitn han demostrado ser més largos de lo que
se pensaba y se da el caso en la actualidad de que el
final de cada renegociacion practicamente coincide
con el inicio de una nueva renegociacion sobre los
proximos vencimientos, con los siguientes costos
econdmicos v politicos que esta situacidon con-
lleva. Parece conveniente, por lo tanto, exigir re-
negociaciones plurianuales, es decir, que incluyan
vencimientos de 4, 5 o més afios y una ampliacién
sustancial de los plazos de, por ejemplo, 15 afios
con periodos de gracia de por lo menos 7 afios (10),
La banca internacional, en principio, deberfa conside-
rar atractiva la posibilidad de refinanciaciones pluria-
nuales o globales pues también para ella el actual es-
quema ha tenido, si no un costo financiero, sf un
enorme deterioro de su margen en sus propios pal-
ses, donde ha estado sometida a serios cuestiona-
mientos por parte de importantes sectores de opi-
nion. Con respecio a la ampliacidbn de los plazos
habria que considerar el margen de flexibilidad que
le dejan a los bancos las leves y reglamentaciones de
los paises acreedores,

Es también necesario replantear la necesidad del
otorgamiento de nuevos créditos como un Compao-
nente esencial de toda renegociacién. Los bancos
han otorgado créditos adicionales a los palses con los
cuales han renegociado, pero estos se han destinado

(9) CEPAL, "Politicas de ajuste y renegociscion de la deuda
externa’” E/CEPAL/SES. 20/G.17.

(10) Las nuevas propuestas de renegociacion presentadas re-
cienternents a la banca acresdora por Brasil, México ¥ Ve
nezuela parecan inchiir estos planteamientaos.
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o son equivalentes a los pagos por concepto de inte-
reses. E| otorgamiento de dinero "fresco™ ha sido
practicamente nulo. De acuerdo al Banco de Pagos
Internacionales de Basilea, los créditos otorgados a
América Latina por la banca privada entre junio de
1982 v diciembre de 1983 sumaron sélo USS 9 mil
millones, mientras que en los 18 messs inmediata-
mente anteriores habfan alcanzado un total de US$
423 mil millones (11). La concesion de nuevos cré-
ditos por parte de la banca privada internacional
reviste una gran importancia. La llamada “privati-
zacidon” de la deuda latinoamericana fue un proce-
so que tomd muchos afios. Los créditos de fuentes
oficiales fueron progresivamente sustituidos por flu-
jos de origen privados y revertir esa situacion no se-
r4 facil v, tal vez, ni siquiera posible dadas las limita-
ciones de recursos de los organismos financieros
mundiales, la crisis actual de la cooperacion econd-
mica intermacional v el volumen de recursos gue ne-
cesita América Latina para hacer frente a sus necesi-
dades financieras. Fl proceso de ajuste gue los pal-
ses de la region estdn obligados & llevar adelante se-
ria mucho més soportable —y viable— si se pudiera
tener acceso, en condiciones adecuadas al ahorro
gxterno.

3. Las politicas de los paises industrializados

Existen. en relacion con este punto, varios ele-
mentos gque deben ser destacados. Estos estan in-
terrelacionados.  En primer lugar, es indudable,
como se sefiald, gque el alza en las tasas de interes
es resultado de las politicas econdmicas que siguen
los palses industrializados, especialmente los Esta:
dos Unidos. El déficit fiscal de ese pals ha alcan-
zado dimensiones sin precedentes en momentos en
que su politica monetaria, a pesar de la flexihilidad
introducida en los Gltimos tiempos, sigue siendo bé-
sicamente restrictiva. El financiamiento del déficit
fiscal norteamericano esta en el origen de los sucesi-
vos incrementos de la tasa de interés que han tenido
lugar desde marzo del presente afio, Entre marzay
finales de junio la “prime rate” pasd de 11 & 13 por
ciento. Las perspectivas son de que se produzcan
nuevas alzas y aqul, de nuevo, el motivo sera funda-
mentalmente el elevado y creciente déficit fiscal en
Estados Unidos, E| déficit actual es de aproximada-
mente US$ 200 mil millones y se estima gue podria
alcanzar, en los proximos afios, la cifra de USE 300
mil millones, de manera que la propuesta bipartidaria
de reduccian fiscal que estd considerando el Congre-
so de Estados Unidos y que implicaria un “down
payment” de unos US$ 100 mil millones en los pro-
ximos afios parece insuficiente para lograr un impac-
to vardaderamente positivo. En todo caso, el punta
es que si la responsabilidad del incremento de las fa-

e

sas de interés corresponde a los palses industrializa-
dos. no existe ninguna justificacion para que sean los
pafses deudores los que deban sufrir las consecuen-
cias. Los paises industrializados estan en la obliga-
cion de adoptar las medidas necesarias para QUE sus
politicas no produzcan efectos negativas en los otros
palses. En este caso el ajuste le corresponde a los
pafses industrializados.

En segundo lugar, es necesario destacar que la
politica comercial de los paises industrializados no
se corresponde con la prédica librecambista gue e
sirve, tedricamente, de fundamento. El proteccio-
nismo se ha incrementado en los dltimes tiempos.
En Estados Unidos, por ejemplo, pals al cual se diri-
gen aproximadamente gl 45 por ciento de las expor-
taciones latinoamericanas, éstas encuentran cada vez
mayores obstaculos, particularmente de tipo no-
arancelario. Recientemente la US International Tra-
de Commission dictamind gue las exportaciones de
acero provenientes de México, Brasil v Argentina
v de cobre proveniente de Chile v Per(), causaban
dafio a la industria local. Este dictamen debe ser
considerado proximamente por el Presidente, fuien
tiene la posibilidad legal de revertir o madificar ia
decision de la 1TC, pero subsisten dudas con respec-
to a su capacidad para oponerse, en un afio electaral,
3 las presiones de los producotres locales, Ademas
el proteccionismo no es solo potestad del Ejecutivo
Norteamericano. En el Congreso de ese pais tam-
bién se manifiesta con intensidad. Hace algunas se-
manas se introduio un proyecto de ley en la Camara
de Representantes con el proposito de establecer una
cuota de 15 por ciento a lag importaciones de acero
que serian permitidas; de aprobarse aste proyecto se
causaria un gran dafio a varios palses latinoamerica-
nos, dado que ya Japon y la CEE han llegado a un
acuerdo con los Estados Unidos para limitar sus ex-
portaciones cada uno a un 5 por cienta del mercado
local, lo que dejaria un porcentaje similar a ser distri-
buido en el resto del mundo. Asimismo, es significa-
tivo el debate que ha tenido lugar en el Congreso con
respecto a la propuesta de renovacion del esguema
generalizado de preferencias y las restricciones que
probablemente se incluirdn de ser aceptada la exten-
sidn del esquema.

Sa ha reiterado, en incontables ocasiones la in-
tima relacién gue existe entre financiamiento y co-
mercio.  En Quito, los paises de América Latina sefia-
laron gue “existe una [niima e inseparable vincula-
cibn entre comercio exterior vy financiamiento inter-
nacional. Solo el manejo conjunto de los dos facto-

(111815, International banking developments - fourth quarter
1983, 191th April 1984, pag, 10.
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res que, entre olros efectos, permita el aumento de
la capacidad de pago de nuestros paises, capacidad a
la cual tiene gue adecuarse el servicio de la deuda,
contribuird a una solucion positiva al problema del
endeudamiento externo” (12). Es evidente, sin
gmbargo que la reiteracion de planteamnientos, no
importa cudn validus éstos sean, no es suficiente.
Para mejorar e acceso de nuestros productas a |os
mercados externcs serd necesario disefiar una estra-
tegia coherente vy concertada de negociacion comer-
cial que medianté la accion conjunta y el apoyo re
ciproco de nuestros palses, fortalezea la posicion
negociadora de la region en lo gue respecta a sus in-
lereses comerciales,

Finalmente, parece conveniente establecer algin
tipo de diferenciacion entre lus propios paises indus
trializados. No todos tienen la misma responsabili-
dad, pues no todos son capaces de influenciar en for-
ma determinante el curso de la economia mundial.
Las altas tasas de interés también afectan a otros pal-
ses industrializados v asi lo han manifestadoe en diver-
sas ocasionas.  Se deberia, por lo tanto, identificar
los potenciales aliados con los gue podrian contar los
pafses latincamericanos para iniclar un "estuerzo con-
certado de la comunidad Internacional, con el obhjeti-
vo de convenir las acciones v medidas de coopera-
cién que permitan resolver astos problemas, en aspe-
cial, en los sectores interrelacionados del comercio v
las finanzas internacionales”. (13).

4. La corresponsabilidad

Este es un tema de la mayor importancia. Hasta
gl presente han sido exclusivamente los paises. de
Ameérica Latina los que han llevado la carga del ajus-
te. Ello ha conducido a nuestros pafses a una rece-
sion sin precedentes en su historia econtmica. Los
problemas de la deuda externa han adguirido tal mag-
nitud gue su solucion estd condicionande no sbla la
recuperacion de los niveles de vida anteriores a la cri-
sis 8ing, incluso, las perspectivas de desarrollo futuro
de la regidn. Se requiere ahora que todos los invo-
lucrados en el problema de la deuda aporten su cuo-
ta parte. La estrategia sequida hasta ahora ha demos-
trado sus limitaciones y la celebracion de la reunion
de Cartagena, de alguna manera, es testimanio de la
necesidad de adoptar una estrategia alternativa, que
complementa la accion bilateral con &l esfuerzo coor-
dinado v solidario de |los pafses latincamericanos. No
se trata de sutituir las negociaciones bilaterales. Pero
tampoco se trata de reafirmar [a estrategia anterior.

(124 Declaracidn de Cuito, pdrralo 15,
(131 Declaracian sobre endeudamiento externo, op, cif,

como lo acaban de hacer los paises industrializados
en la reunion de Londres, en una clara alusién a los
planteamientos que les formularon los palses de |a
regibn. La respuesta de los paises industrializades fue
altamente insatisfactoria, pues no se tomaron en
cuenta las preccupaciones bdsicas gue les fueron ex-
presadas, Se hizo caso omisoc al llamado a un "dia-
logo constructive™ destinado a la blsgueda de solu-
ciones viables y duraderas a la carga que representa
¢l servicio de la deuda externa para los paises deudo-
res y a la definicion de un conjunto de politicas vy ac-
ciones integradas en los campaos del financiamiento,
la deuda v el comercio. Deberan redoblarse los es-
fuerzos para que el didlogo entre paises acreedores
v deudores tenga lugar. Las modificaciones de las
condiciones gue han servido de marco para el trata-
miento de los problemas del endeudamiento externo
de América Latina exige, en una primera instancia,
gl entendimiento a nivel polftico. Como lo sefala-
ron los propios paises de la region, “no es posible
pensar gue los problemas puedan resolverse sblo a
traves del contacto con los bancos o con la participacian
aislada de los organismos financieros internacionales’”.
(14). En consecuencia, serd necesario definir algan
mecanismo o procedimiento para que el didlogo en-
tre paises acreedores y deudores se lleve a cabo, Es-
te dialogo serd necesario para lograr un entendimien-
lo basico sobre el tratamiento adecuado para los
problemas financieros de la regibn que permita re-
plantear, en nuevos términos, las negociaciones con
los acreedores privados y el Fondo Monetario Inter-
nacional.

5. Conclusiones

Sin duda la reunion de Cartagena sefialt el cami-
no para una nueva etapa de la cooperacian latino-
armericana en materia financiera, La accion regio-
nal deberia estar dirigida, como se ha indicado, al
logro de modificaciones sustanciales en el marco ex-
terno en que se desenvuelven las relaciones Tinancie-
ras de los paises |latinoamericanos, mediante la con-
secucion de los objetivos planteados anteriormente:
esto requerira de un gran esfuerzo de solidaridad vy
coordinacién, para lo cual el mecanismo de consul-
ta v seguimiento gue fue establecido por los pafses
participantes en la reunién de Cartagena, pueds ju-
gar un papel determinante. Este mecanismo permi-
tird definir y coordinar las acciones que se estimen
necesarias para alcanzar los objetivos propuestos.
Parece conveniente, en este contexto, que la accion
de! Grupo de Cartagena se amplie para que puedan
participar todos los palses de la region pues, en mayor

(14} Declarscion sehre endeudamisnto externo, op, cit,




o menor medida, el problema del endeudamiento ex- ria {15,
terno los afecta a todos.

La tarea gue tienen por delante los pafses de la

Este mecanismo permitira, asimismo, regularizar region es inmensa. Se trata ahora de definir una es-
gl intercambio de informacion sobre |los términos vy trategia de accion gue permita, sobre bases concre-
condiciones de las renegociaciones vy reestructuracio- tas, entablar con los acreedores, pOblicos v privados,
nes de la deuda externa de los distintos pafses. Esto las consultas y negociacionss necesarias para que las
facilitara la coordinacicn vy permitira evaluar los cam- reivindicaciones fundamentales de los paises latino-
bios que eventualmente tengan lugar en esta mate- americanos puedan ser satisfechas.

{15 Algunas ideas al respecto g2 han incluido en al documento
preparado por fa Secretaria Permanente del SELA sobre
la renegociaciin de la deuda externa latinoamericana, ya
rhencionado.
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OPINIONES s

Jesiis Puente Leyva

La deuda

que nos llegoé de lejos...

n tridngulo de asfixiantes presiones
estd estrangulando econdmica, so-
cial v politicamente a los palses
subdesarrollados del mundo, @ sa-
ber: el slevado costo de su deuda
externa, los altos precios de la ener-
gia (especificamente del petroleo),
v la baja demanda v precios disminuidos en sus ex-
portaciones. Abrumados por los problemas de corto
plazo —de verdadera supervivencia— dichos paises
han debido posponer sine die sus objetivos de desa-
rrolle econdmico y de bienestar social; han debido
relegar a un segundo plano su lucha por lograr un
Muevo Orden Econdmico Internacional v, fatalmen-
te, estdn experimentando hambre v mortalidad cre-
cientes.

La situacion, mas que critica, es dramatica. Por
una parte la recesion econdmica mundial y el protec-
cionismo comercial, reavivado en los palses indus-
trializados, ha perjudicado seriamente el volumen y
el valor de las exportaciones de |os paises en desarro-
llo; por otra, estos pafses han acumulado (hasta 1983)
una deuda externa de, aproximadamente, 650 mil mi-
llones de dolares cuyo elevado costo, afectado por las
altas tasas de interés, represanta una aguda descapita-
lizacion. Por dltimo, en el curso de los Gltimos diez
afios estos mismos palses han visto encarecidas sus
importaciones petroleras, de manera que hoy deben
pagar cinco veces mas minerales v productos prima-
rios de exportacidn por cada barril de petréleo gue

JESUS PUENTE LEYVA, economista, embajadar de México
ante Venezuela. {Las opiniones expresadas por el autor son de
su exclusiva responsabilidad vy no  reflejan, necesariamente,
posiciones de cardcter oficial concernientes a su representa-
cion diplomética),

importan (1),

La situacibn no podria ser peor. Los palses en-
deudados del Tercer Mundo no s6lo estan sufriendo
recesion aguda, desempleo y hambre, sino que son
sefialados como evidencia irrefutable de la imprevi-
sibn v de la irresponsabilidad: escuetamente, se dice
gue pidieron prestado en volimenes muy elevados pa-
ra propdsitos no siempre prioritarios; que administra-
ron irresponsablemente los recursos gue obtuvieron
a crédito y que, en ningin momento, consideraran
en forma realista su capacidad de pago. Este es un
error de apreciacidn, gue equivale a confundir los
sintomas con la enfermedad. Por lo mismo, es con-
veniente hacer memoria: recordar de dénde vienen
y como se originaron los problemas econdmicos de
nuestros dias, de los cuales no son causa sino victima
Eropiciamria, los paises endeudados del Tercer Mun-

o,

La historia es bien conocida, aungue algunos,
deliberadamente, pretendan olvidarla: hace 20 afios
existian |Imites muy restringidos para que cualguier
pals se endeudara. Hasta mediados de los sesentas,
los tipos de cambio (practicamente fijos) estaban vin-
culados al monto de las reservas en oro de cada pafs.
Conviene recordar que a mediados de los afios cuaren-

{1} Entre 1974 y 1982 dichos palses pagaron 260,000 millo-
nes de ddlares adicionales por sus importaciones petrale-
ras; por otra parte, los sumentos de las tasas de interds v
las pérdidas de exportacidn por la recesién mundial,
registradas en 1981-1982, representaron 140,000 milloneas
més. Total: 400,000 millones de dolares que explican —y
ne por accidente— &l grueso del endsudamiento externo
en que incurrieron los pafses subdesarrollados no produc-
toras de petrdleo en el breve lapso de nueve afios (Consdl-
tese: William R. Cline. Global Debt, en "The Financial
Times™; 12-X-1983),
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ta los Estados Unidos poseian practicamente todas |as
reservas de oro del mundo; sin embargo, desde anton-
ces —en el contexto de un comercic exterior persis-
tentemente desequilibrado— el oro empezd a salir
del pais con rapidez. Los déficits crecientes en gue
incurria Estados Unidos alarmaron al resto del mun-
do, al punto de que los otros pafses industrializados
empezaron a demandar gue se les cambiaran por oro
los délares que habfan venido acumulando. Durante
el gobierno del Presidente Johnson —conviene re-
cordar ésto también— se elevd espectacularmente el
gasto pliblico, sobre todo para financiar la costosa
guerra de Vietnam. En este tenor, para 1971 las
tenencias de oro de Estados Unidos se habfan reduci-
do al minimo. Ese afio, el Presidente Nixon enfren-
té el problema de una manera sorpresiva: en lugar
de corregir los desequilibrios de balanza de pagos del
pafs moderando el gasto plblico y permitiendo que
cierto grado de recesion programada abatiera la infla-
cibn, se violentaron las reglas basicas del sistema
monetario internacional v, el 15 de agosto de 1971,
de manera unilateral —sin sonrojo ni complegjos de
culpa— el Presidente anuncié gue a partir de enton-
ces el délar no serfa convertible en oro. Asf, los do-
lares que posefan los pafses del mundo se devalua-
ron facticamente, conviertiéndose en abultada deu-
da flotante de Estados Unidos, adjudicada y distri-
bufda compulsivamente alrededor del mundo. A
partir de entonces, la oferta del dolar —y lo que ella
representa en el &mbito monetario y financiero mun-
dial— pareciera estar limitada, en lo esencial, por las
decisiones de politica econdmica interna de los pro-
pios Estados Unidos. (2)

A partir de entonces (entre 1971 y 1984) el dé-
ficits fiscal de Estados Unidos, virtualmente, se acu-
muld hasta representar 920 mil millones de délares;
de esto {incluldas las estimaciones para el afic actual),
casi el B0 por ciento (548 mil millones de dolares]
corresponde al déficit incurride por la administra-
cién del Presidente Reagan. (3) El orden de magni-
tud de estas cifras es apenas imaginable; considerese,
al respecto, que el déficit fiscal de Estados Unidos
en los Gltimos 13 afios equivale a casi tres veces el ac-
tual endeudamiento externo de toda América Lati-

(2) La desmonetizacién del oro apresurd |a transnacionaliza-
citn del sisterna financiero. La brusca revaluacion del oro
y la depreciacién del dblar vis a vis otras manadas, produ-
jo una brusca expansidn de la masa de ressrvas maonetarias
mundiales (entre 1970 v 1979 dichas reservas aumentaron
en A47.000 millones de dalares; en la década anterior el
aumento habia sido de salo 22 000 millones), Consiltess:
Celsn Furtado, Transnacionalizacao e Monetarismo, on
“Pansarmiento  Latinoamericano”, MNo. 1. epero-junio,
1882,

{30 Constltese: Alm, Richard, “‘Drowing in Debt”, en U.S.
Mews and World Report; feb. 13, 1884, pp. 18-25.

na. lgualmente, equivale a mas del doble de todos los
excedentes de divisas |iquidas ("‘petrodblares”) que,
a partir de 1974, canalizaron a la corriente financiera
mundial los paises exportadores de petréleoc miem-
bras de la OPEP, Sin correctivos, el desfinanciamian-
to ha crecido aceleradamente; el déficit acumulado
par la administracion del Presidente Reagan es supe-
ricr {en 100 mil millones de dblares) al déficit suma-
do de las administraciones de Truman, Eisenhower,
Kennedy, Johnson, Nixon, Ford y Carter, todos jun-
tos. (4]

En estas condiciones, mientras la mitad de la po-
blacion del mundo padece hambre, ese alevado défi-
cit le permite a Estados Unidos, en nuestros dias,
comprometer en gastos de guerra mas de 200 mil mi-
llones de dolares anuales (casi 4 mil millones de déla-
res por semanal. (5)

Esto no tendria mayor impaortancia si la estrate-
gia v la politica econdmica de Estados Unidos —y con
mayores alcances la de los demas palses industrializa-
dos— limitaran sus efectos al guehacer interno del
pais, pero no es ese el caso, Lo gue hace la mas gran-
de potencia occidental —"“locomotora de arrastre’” de
la economia mundial— compromete |3 estabilidad de
todo &l mundo occidental. Asi las cosas, gs importan-
te comentar como, en el contexto internacional de
nuestros dias, encuentra “solucion’ el deseguilibrio
econdmico estructural de ase pals. Vedmoslo esque-
maticamente;

1} En los altimos afios, los Estados Unidos han he-
cho crecer aceleradamente sus gastos no productivos,
de lo que es evidencia irrefutable el déficit guberna-
mental, as/ como el abultado gasto en abjetivos mili-
tares. Al mismo tiempo, el pais ha experimentado
—en comparacion con otras economias desarrolladas—
una seria disminucion general de su eficiencia produc-
tiva v, por ende, de su capacidad competitiva en los
mercados internacionales, (6)

14 Ibid.

(5} Los paises industrializados efectuaron gastos militares
par 400 mil millones de dalares en 1982, Con eso s po-
drian haber cubierto 15 veces las intereses de la deuda ax-
terna de todos los palses subdesarrollados no productores
de petrdlen del mundo {consiltess. Wassily Leontief,
For a Marshall Plan Il, en "“The Mew York Times'”; 18 da
actubre de 1983,

6} [icho de otrs manera, la mano de obra estadounidense es-
t4 sobre pagada en comparacion con la de Japdn vy los
palses eurcpeos, por ejemplo: el salario promedio en 3
industria autamatriz norteamaricana 85 175 ofc mas alto
gue en fa japonesa v casi 60 o/o mayor que en la alema-
na. En la industria siderGroica el salario estadounidense,
gn orden de magnitud, es el daoble gque en los citados pai-
ses [Consiltese: America’s Hidden Problem.. “Business
Week ' 280111/83)
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2} Por lo tanto, al tiempo gue persistantemente im- do al tiempo gue, indirectamente, sirve para finan-
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porta mercancias en mayor volumen de lo que expor-
ta, Estados Unidos ha venido registrando importantes
deficits de balanza de comercial. (7)

3) Convencionalmente, entre otras cosas, un pals
gue pasa por esta experiencia debiera establecer ajus-
tas internos de cardcter recesivo, orientados sobre to-
do a la limitacion del gasto pablico; en ausencia de
esto (o al mismo tiempo), deberis devaluar su mone-
da a fin de hacer més competitiva {"'abaratar”) la pro-
duccion nacional en los mercados internacionalas, au-
mentar sus exportacionesy, con ello, recuperar cierto
equilibrio de balanza comercial.

4) Esto no ha ocurrido; en cambio, se ha mantenido
una estabilidad artificial v una cotizacién sobrevalua-
da del délar. (8}

b) Para compensar la salida de divisas que ocurre por
vla de las transacciones comerciales —y en &l contex-
to del abultado déficit gubernamental—, en Estados
Unidos se ha puesto en practica una abierta manipu-
tacion de las tasas de interés que, elevdndolas, atraen
importantes flujos monetarios y financieros del exte-
rior —éstos son de naturaleza especuldtiva— pero,
en la medida en que ocurren, permiten compensar
{asl sea onerosamente) el desequilibrio comercial de
la balanza de pagos vy financiar el déficit presupues-
tario del gobierno,

Hasta este punto las cosas estan bien para los Es-
tados Unidos y aln para el interés comercial de los
paises europeos y para Japdn que, sin devaluarse el
dolar, mantienen competitiva su produccion en el
mercado internacional, pero sobre todo en el propio
mercado norteamericano, El problema es para los
paises endeudados del Tercer Mundo que, sin defen-
sa alguna, por cada punto que aumentan las tasas in-
ternacionales de interés, ven incrementarse el costo
anual de su deuda en 6.500 millones de délares, Io
cual enriguece directamente a los ahorristas del mun-

{7} En los Gltimos diez afos dicho déficit, acumulado, totali-
Za aproximademente 250 mil millones de délares; BD mil
millanes nada més en 1983. Data Resources estima que
en 1890 el déficit puede llegar a 174 mil millones da db-
lares {Ibid),

(B) Se dice que, en la practica, la schrevaluacién del délar
equivale a fijar un impusesto del 20 a 26 o/o en todas las
exportaciones norteamericanas v, ademds, a pagar una s
pecie de subsidio a todos los praductos extranjeros gue
impartan los norteamericanos {John Hein, Superdolarl,
en “Across the Board”; U.5.A,, Conference Board Inc,,
anaro de 1984),

ciar el deéficit presupestario del gobierno norteameri-
cano. La paradoja es que los paises pobres, con o sin
recuperacion econémica en los palses industrializa-
dos, pagan cada dia mas por el servicio de su deuda
externa sin que disminuya el monto total de la mis-
ma. Es esta una verdadera condena, un lastre gue
impedird que los paises subdesarroliados logren, en
cualquier plazo previsible, condiciones de vida mi-
nimas pero tolerables para su poblacidn,

Lo grotesco es que hace apenas diez afios —hay
que decirlo, asl sea de paso— los paises en desarro-
llo tuvieron, con el excedente de divisas petroleras
en sus manos, la irrepetible oportunidad historica de
imponer nuevas ‘'reglas del juego™ al quehacer finan-
ciero internacional. Desafortunadamente esto no
ocurrid; por el contrario, los 400 mil millones de do-
lares {0 mas) que como excedente neto generaron los
aumentos de precio del petréleo en la balanza de pa-
gos (cuenta corriente) de los paises exportadores, se
hicieron llegar docilmente a las bbvedas bancarias y
a los centros financieros de los palses industrializa-
dos. (3) De hecho, esos recursos —del propio Tercer
Mundo— sirvieron para que, endeudéndose, los pal-
ses en desarrollo no productores de petréleo pagaran
la encarecida factura de sus importaciones petrole-
ras. Viéndolo positivamente (?), esto permitid que
dichos paises pospusieran por un corto plazo los gra-
ves problemas gue hoy estan enfrentando. Mas tarde
las acrecentadas tasas de interés, aplicadas a dicho en-
deudamiento, cerraron el circulo del despojo econd-
mico. La experiencia se revirtid, inclusive, en contra
de los paises petroleros que —previendo con dema-
siado optimismo el comportamiento de los precios del
petroleo— se embarcaron en ambiciosos programas
de desarrollo econtmico y social incurriendo, incluso,
en exagerados niveles de déficit presupuestario y de
endeudamiento externo,

En estos términos, ciertamente, hubo imprevi-
sibn; hubo engolosinamiento v aGn actitudes de “nue-
vo rico”. Pero esas culpas internas de los palses en
desarrollo —que debemos reconocer— no son ni crea-
ron el verdadero problema; el problema es que la ban-
ca intermacional, en la década pasada, con abultados
recursos financieros procedentes del desequilibrio co-
mercial de los Estados Unidos y del reciclaje petrole-
ro —gue en conjunto alimentaron el llamado merca-

(9} Loz |lamadas “petroddlares’” —que como excedente ne-
to de balanza de pagos generaron los pafses exportadores
de petrdles entre 1973 y 1980-- llegarcn a representar, n
sU maomento, cincugnta por ciento del mercado de suro-
divisas.
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do de eurodivisas— (10) decidid colocar, de prisa vy
practicamente en cualguier lugar, su exceso de ligui-
dez. Ciertamente, hubo casos en que los creditos se
otorgaron sin una adecuada evaluacion del riesgo vy
de la capacidad de pago futura. Sin embargo, destru-
yendo ‘mitos, es conveniente sefialar que es0s recur-
s0s No e precipitaron al consumo en forma significa-
tiva. En relacidn con esto y contra lo que sa afirma
frecuentemente, los paises en v(as de desarrollo —con
o sin créditos— por afios han dedicado una elevada
proporcién de sus recursos al ahorro y & la inversian
productiva (25 ofo del PI1B en 1980) (11)

En este contexio, el elevado endeudamiento de
los pafses subdesarrollados tiene, sin dudas —como
lo reconocen los propios analistas del la OECD—,
una contrapartida real en términos de capacidad pro-
ductiva incrementada; el verdadero problema es que
esa capacidad productiva se puede hacer efectiva, so-
lamente, en el marco de la recuperacion econdmica
internacional v de la reactivacion del comercio mun-
dial. (12)

En relacibn con esto, el problema es que una
aventual reactivacion econdmica internacional —aln
i fuera mas o menaos sostenida— tendria efectos muy
discretos en los paises subdesarrollados en virtud del
“nuevo’ proteccionismo gue han puesto en practica
los pafses industrializados, gl cual ha llegado al ab-
surdo de proteger artificial y onerosamente a la pro-
duccibn agricola, a industrias tradicionales, como la
textil, la de confeccién y la del calzado, y alin a la
siderirgica basica, en las cuales —esta demostrado—
dichos paises no tienen ventaja comparativa. (13)

(10} Diciio mercado —meaido por el saldo neto de los créditos
internacionales suministrados— past de 100,000 millones
da délares en 1971 a 810,000 millones a fines de 1880, v
a mas de un trillén de dblares (un millén de millones) a
fines de 1082 (Espinoza Carranza, Jorge "'Los Maercados
Einancieros Internacionales y los Probjemas de la Deuda
Externa Latinoamericana”; en Comercio Exterior, Revis-
ta del Banco Nacional de Comercic Exterior, 5.4, Mdxi-
co, marzo de 1984, p. 241).

111) De hecho, en los Gitimos veinte afios |a inversian interna
real de los palses en deserrollo cracld a una tasa prome-
dio anual del B ofo, en comparacian con aproximada
mente el 4.4 ofo en las economlas desarrolladas (Con-
stiltess: W.H. Boling v Jorge del Canto, "LDC Debt:
Bayond Crisis Management'’; en Foreign Affairs, Summer
1883, pp. 1088-1112).

{12)"Importance of LDC Debt”, en The OECD Observer; No.
1,1883.

{13} Més del B0 ofo de los productos que importan los palses
de la OECD, procedentss de los palses en vias de dess
rrolfo, estd sometido actualmente a restricciones y cuo-
tas lcons(ltese: S.4.B. Page. “La Renaissance du Pro-
tectionnisme dans e Monde et ses Conséguences pour
I‘Europe”, en Problems Economigues. Faris, 120 IH2,
pp. 2-10),

Hemos caldo en los detalles de un fendomeno cu-
vas caracterfsticas fundamentales estan a la wvista; &l
hecho relevante es que, en el pasado reciente, los pal-
ses subdesarrollados del mundo no hicieron otra cosa
gue obtener crédito para comprar las importaciones
imprescindibles (enerafa, materias primas, bienes de
inversion v alimentos), mas tarde, responsablemen-
te, la mayoria de dichos paises han hecho dolorosos
sacrificios para enfrentar la recesion mundial de nues-
tros dias y, simultdneamente, para cumplir con el
servicio de su deuda externa. Para ello ha sido nece-
sario emprender, pais por pals, procesos de ajuste in-
terno cuyas caracterfsticas corresponden, esencial-
mente, al conocido esquema de recesidn economica
y desempleo. con agudo sacrificio del nivel de vida de
la poblacién. Los hechos son elocuentes: en los Glti-
mos tres afios el nivel real de bienestar de la pobla-
cion de América Latina se redujo 1Q por ciento en
promedio. En algunos casos concretos dicha reduc-
cién ha sido aon mayor: 20 por ciento en Bolivia,
E| Salvador y Costa Rica; 15 por ciento en Uruguay
v Per(s; cerca del 14 por ciento en Chile; 13 por cien-
to en Argentina y Guatemala v més del 10 por ciento
en México v Venezuela. {14)

Sin embargo, ningin sacrificio serd suficiente pa-
ra enfrentar la actual crisis mundial si la carga de los
ajustes economicos y el sacrificio social que ésta de-
manda se hacen descansar, solamente, sobre los pal-
ses deudores. En realidad, el manejo unilateral vy ar-
bitrario de las tasas de interés, el estancamiento eco-
némico internacional y el creciente proteccionismo
en los palses industrializados, estdn conduciendo a un
callejon sin salida: en 1983 los paises de Ameérica La-
tina, en conjunto, pagaron casi 70.000 millones de
dolares por servicio de la deuda {amortizacian e inte-
reses): esto es, dedicaron el 65 o/o de sus ingresos en
divisas |procedentes de sus exportaciones cotizadas
con tarifa de hambre) para cumplir con dicho com-
promiso. (15) Esto no puede repetirse sin generar
profundo malestar social y agudos desequilibrios po-
liticos,

En este panorama conflictive se abre paso, lenta-
mente, la concertacion y la solidaridad de los paises
deudores de América Latina. En la Conferencia Eco-.
nomica Latinoamericana celebrada en Quito (enero
de 1984) se dijo, sin ambages, gque "América Latina
v el Caribe enfrentan la mas grave v profunda crisis

(14) Canstltese: Enrique V. Iglesias: “La Evolucion Econami-
ca de América Latina en 1983 en Comercio Exterior,
México, febrero de 1984, pp. 184-200,

{15]) Constiltess: Banco Interamericanc de Desarrollo.  La
Deuda Externa v el Desarrollc Economico de América
Latina. Washington, BID, 1884, p. 75.

—————————



econdmica v social del presente siglo”'. En esa misma
ocasidn se afirmd gue la superacion de la crisis de-
pende, en gran medida, de factores externos “'gue es-
capan al control de nuestros palses’”. La Declaracion
de Quito, para no inhibir a los paises que —toda-
via..— suponen que la solidaridad regional v las pre
misas de concertacibn multilateral perjudican su ca-
pacidad negociadora bilateral, tuvo que adoptar un
tono consecuente; sin embargo, la Conferencia esta-
blecio que ... se requieren critarios flexibles y realis-
tas para la renegociacion de la deuda, incluyendo pla-
zos, periodos de gracia v tasas de interés, compatibles
con la recuperacion del crecimiento econtmico. So-
lo de esta forma —afirma la "Declaracion de Quita"—
podrd garantizarse la continuidad en el cumplimien-
to del servicio de la deuda’.

Mas recientemente, los presidentes de México,
Brasil, Argentina y Colombia unieron sus voces en un
explicito y calificado planteamiento —que hicieron
plblico el pasado mes de mayo—, en el sentido de
que los paises de América Latina no aceptan verse
"precipitados a una situacidn de insolvencia forzada
y de continuado estancamiento econdmico™, Urges,
afirmaron los presidentes, que se adopten "medidas
concretas para alcanzar transformaciones sustantivas
en la politica financiera y comercial internacional”.
Para enfrentar el problema de la deuda externa —rei-
teraron los presidentes— es imprescindible “lograr pla-
zos de amortizaciones y periodos de gracia adecua-
dos reducciones de las tasas de interés, los méargenes,
comisiones y otros cargos financieros”.

A estas alturas convendria mencionar algo ele-
mental en relacion con las llamadas reglas del juego
monetario vy financiero gue se establecieron cuando
—en Bretton Woods— se cred el Fondo Monetario In-
ternacional. Concretamente, que los propositos bd-
sicos de politica econdmica de dicha institucién, esta-
blecidos en su Convenio Constitutivo, sefialan expli-
citamente: “Facilitar la expansion y crecimiento equi-
librado del comercio internacional, y contribuir asi
a la promocibn y mantenimiento de altos niveles de
empleo y de ingreso real, v a desarrollar los recursos
productivos de todos los (paises) miembros...”

Esto es, precisamente, lo gue no ha logrado ha-
cer el FMI en sus casi cuarenta afios de vida. En estos
terminos, la imagen de "verdugo econdmico” que di-
cha institucion se ha ganado entre los paises en desa-
rrollo no es gratuita, a pesar de que, formalmente,
los programas de “‘ajusta”, caso por caso, se adoptan
en el ambito de potestades soberanas de los propios
paises deudores, En todo caso, un hecho es noto-
rio: el Fondo se ha especializado en disefiar —y “re-
comendar''— enérgicos programas y severas medidas

de ajuste econdmico para los palses pobres, para los
cuales esto significa recesion, desempleo y hambre; en
cambio, no se ocupa de llamar al orden ni de estable-
cer responsabilidades a los palses poderosos gue man-
tienen al mundo al borde del holocausto nuclear, al
tiempo que —en forma unilateral v prepotente— vio-
lentan esquemas substantivos de racionalidad scond-
mica vy financiera,

Por fortuna, las mentes sensibles y pragméticas
del mundo industrializado han empezado a ofrecer al-
ternativas para que, solidaria v responsablemente, los
palses acreedores participen en las soluciones que re-
clama el problema de la deuda externa del Tercer
Mundo. Ha trascendido que, en una reunidn de di-
rectores y representantes de bancos centrales de pal-
ses industrializados v de algunos palses deudores (en-
tre ellos México), que se efectud recientemente en el
Banco de la Reserva Federal de New York, se expre-
saron ideas como las siguientes (que, desde luego, no
hubieran tenido lugar hace un afic):

-*

El Ex-Subsecretario para Asuntos Monetarios Ro-
bert V. Roosa propuso gque Estados Unidos, junto con
otros palses, reuniera un fondo de 100,000 millones
de dolares para empezar a convertir la deuda de cor-
to plazo en obligaciones de largo plazo.

* Henry Wallich, Gobernador de la Reserva Federal,
propuso que los pafses en desarrollo no paguen el lla-
mado “interés inflacionario”,

* Anthony Soloman, Presidente del Banco de la Re-
serva Federal de New York, propuso establecer un to-
pe maximo a las tasas de interés que pagan los paises
deudores,

*  Los representantes europeos en la reunion identi-
ficaron a Estados Unidos como el Gnico responsable
de |la agudizacion de la deuda, por sus politicas mone-
tarias y fiscales, que han provocado el aumento de las
tasas de interds,

En estos términos —consecuentes con los plantea-
mientos que han venido haciendo los propios palses
deudores— el panorama se aclara: evidentemente, |a
intelligentzia financiera y monetaria del mundo indus-
trializado se ha percatado de que es méas conveniente
disefiar una "adecuada” solucion del problema, antes
de que los paises deudores se vean conducidos a una
“solucion™ gue resulte perjudicial para las institucio-
nes y paises acreedores. (16)

(16) Algunos planteamientos son especialmente interesanteas,
por su alcance conceptual o por su sofisticacion téenica,
Canslltess, por ejempla; “The International Debt Threat,
en "The Economist”; Londres, 30-1V-1983, Tambismn:
W.H, Belin v Jorge del Canto, Opus. cit.;
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Debemos reconocer gue, en relacion con el pro-
hlema de la deuda externa, en los (ltimos meses se
han hecho avances conceptuales de gran importancia;
al mismo tiempo, es un hecho gue la posicion nego-
ciadora de los pafses deudores se ha vuelto menos des-
favorable: cada dia que pasa dichos pafses moderan el
tono implorante para que se les ayude a resolver su
problema de endeudamiento externo; en cambio, con-
vincentemente, afirman que corresponde a los paises
acreedores ayudar a los paises deudores para que,
juntos, preserven el sistema monetario y financiero
internacional.

Convencida de que |a razon les asiste a los palses
deudores, el Presidente de México, en su reciente visi-
ta oficial a los Estados Unidos, expresd en términos
concluyentes que no tiene explicacion gue se Exija
a3 las naciones en desarrollo reducir su gasto piblico,

cuando otros pafses “hacen de un déficit creciente la
palanca esencial de su recuperacién”, En tales cir-
cunstancias, mas all4 de las pol (ticas del Fondo Mane-
tario Internacional, urge convencer a los paises indus-

trializados de que con el destino de |os paises pobres
se juega el futuro del mundo; al mismo tiempo, en
las promisorias perspectivas gue ofrece el seguimien-
to de la reciente Reunion de Cartagena a la que asis-
tieron once paises de América Latina (los mas en-
deudados entre sllos) urge gque América Latina esta-
hlezca una férrea solidaridad regional frente a las ad-
versidades del presente. Porque de otra manera la
leccitin de la historia es clara v elocuente: cuanda los
gue tienen la razdn han sido derrotados, esto ha ocu-
rrido porgue a pesar de que eran los buenos, al mis-
mo tiempo, desunidos eran también los débiles.




Roberto Bouzas

La politica econémica
de Estados Unidos

y el aumento de

las tasas de interés

urante 1983, el sector externo
norteamericana continud dando
claras sefiales de detericro sin
perspectivas de una reversién de
la tendencia en el futuro proxi-
ma. Este comportamiento alcan
20 niveles y proporciones record
de acuerdo a la experiencia histo-
rica.

Durante 1983 el déficit comercial (—63.621 mi-
llones de ddlares), practicamente duplico el nivel al-
canzado en 1982, (— 36,389 millones de dolares). So-
lo con los paises miembros de la OPEP Estados Uni-
dos consiguid mejorar su balance comercial, principal-
mente como consecuencia de la contraccion registra-
da en las importaciones de petrileo. El deterioro es
particularmente sensible en lo gue respecta al comer-
cio con América Latina. Asimismo, el componente de
productos manufacturados explica buena parte del
aumanto en el déficit comercial externo, El saldo del
comercio de manufacturas pasd de un superdvit de
12.500 millones de dolares en 1980 a déficits de
10.600 v 38.200 millones de dolares en 1982 v 1983,
respectivamente, Desde que se inicid el proceso de
aumento en la cotizacion del dolar a finales de 1980,
la balanza de mercancias se deteriord en todas las ca-
tegorias de bienes con excepcion de “Combustibles
¥ lubricantes’ v "Productos militares”.

Dicho incremento en el déficit comercial se ha re-
flejado en la balanza de bienes v servicios v en la de
cuenta corriente. Mo abstante, el saldo tradicional-
mente positive del comercio de servicios ha dismi-
nuido las magnitudes absolutas en estos dos agre-

ROBERTO BOUZAS, Econumista argenting, miembra del 1ns
titute de Estudios de Estados Unides del Centro de Investios-
cian y Docencla Econdmica (CIDE), México DLF,
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gados. En términos relativos, el deterioro en la ba-
lanza de bienes y servicios ha sido el mayor regis-
trado desde finales de la década de los cuarenta.
En dolares corrientes v valores anualizados, el dé-
ficit en la cuenta de bienes y servicios past de 37,100
millones de dolares a mediados de 1980 a —32.000
millones de dolares en el cuarto trimestre de 1883.

La balanza en cuenta corriente, finalmente, siguid
de cerca el comportamiento de la balanza comercial
alcanzando también un déficit absoluto sin preceden-
les, aproximadamente el doble del record registrado
en 1978. Algunos analistas sostienen que el déficit
efectivo en la balanza norteamericana de bienes y ser-
vicios v en la cuenta corriente seria relativamente in-
ferior al registrado en la balanza de pagos, como can-
secuencia de las deficiencias existentes en el registro
estadistico del comercio de servicios. Estimaciones
referidas en el Economic Report of the President (1)
apuntan la existencia de un déficit proximo a los
80.000 millones de délares en la suma de las cuentas
corricnies de todos los paises. Obviaments, si no exis-
teran fallas en el registro contable esta magnitud de
beria ser nula. Dado el importante papel que la eco-
nomia norteamericana juega en la exportacion inter-
nacional de servicios, algunas fuentes citan esta sub-
estimacion como explicada —al menos en parte— por
un deficiente registro de las ventas norteamericanas
al exterior. Por lo mismo, el saldo efectivo de la ba-
lanza de bienes y servicios v de cuenta corriente seria
inferior al registrado contablemente en las estad (sticas
de balanza de pagos. Ello no alters sustancialmente,
sin embargo, la naturaleza del problema,

El deficit en cuenta corriente de Estados Unides
indica un cambio en la posician de inversionista de

A1) Woase Economic Report of the Presidente 1984,
LUSGH, Washington DC, 1984, pp. 4445,
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este pals en relacién al resto del mundo. Un déficit en
cuenta corriente implica que el resto del mundo esta
realizando una acurnulacion neta de derechos sobre
activos del pais deudor. En el caso de Estados Unidos,
el movimiento de largo plazo de salida de capitales ha
implicado que en el ingreso neto del servicio de la in-
versibn en el exterior haya sido sistematicamente el
componente de mayor peso relativo en la cuenta de
servicios. En 1982 Estados Unidos tenfa una posicion
neta como inversionista favorable en 168.000 millo-
nes de délares. No obstante, la continuacion del defi-
cit en cuenta corriente podria alterar esta posicion re-
lativa, convirtiendo a Estados Unidos en un pafs deu-
dor en relacion al resto del mundo (2).

En términos coyunturales, tres razones fundamen-
tales explican el abrupto deterioro en el sector exier-
no norteamericano durante los Gltimos afios, a saber:
1) el alto valor relativo del dolar, 2) el problema de la
deuda externa de los paises en desarrollo, vy 3} los
ritmos relativos de crecimiento de las distintas econo-
mias capitalistas avanzadas en el presente ciclo econo-
mico.

1} La sobrevaluacion del délar: desde inicios de
los ochenta el délar ha mostrado una nitida tendencia
al aumento en su valor relativo frente a otras mone-
das. Comparado con el valor promedio de 1980, en
diciembre de 1983 el valor relativo del dolar len rela
cién a las monedas de los principales socios comercia-
les de Estados Unidos) aument6 en un 5Z0%/o en tér-
minos nominales y en un 45%/0 en términos reales {es
decir, descontando las diferencias en |as respectivas
tasas de inflacién). Siel valor de diciembre de 18983 s
compara con el promedio del perfodo 1973-1979 la
apreciacion real alcanza al 33%o.

Este movimiento en el valor relativo de la divisa
norteamericana tiende obviamente a abaratar las im-
portaciones y a encarecer los productos norteamerica-
nos en el exterior, afectando negativamente |a balanza
comercial. De acuerdo a estimaciones del Consejo de
Asasores Econémicos, cada punto porcentual de apre-
ciacibn del dolar agrega aproximadamente 2.000 mi-
llones de dalares al déficit comercial norteamericana
(computando los efectos directos e indirectos del
cambioen la paridad) (3}. Si, tal como se calcula, has-
ta fines de 1982 el ddélar estaba apreciado en aproxi-
madamente un 27 ©/o en relacion al promedio regis-
trado en el periodo 1973-1979, el incremento en el
desequilibrio comercial inducido por esta ralacion re-
presentard alrededor de 54.000 millones de dblares

2] La posicion da acresdor neto de Estados Umidos repre-
santé en 1982 una entrada de 27.000 millones de dola
res en corcepto de rendimientos, aproximadamente el
829/ del superdvit &n la cuenta de servicios

(3) Economic Report of the President, Op, eit, p. 47.

para el corriente aflo.

La estimacidn precisa de la magnitud de la sobre-
valuacion del dolar es una tarea delicada por cuanto
implica la definicion de un nivel de paridad de "agui-
librio''. Sin embargo, la mayor parte de los analistas
coinciden en que, si bien |as magnitudes saon diferen-
tes, se trata de un fendmeno de importancia significs-
tiva. A principios de 1983 se estimaba que la tasa de
cambio de equilibrio (fundamental equilibrium
exchange rate} del dblar en relacidn al yen estaba so-
hrevaluada en 159/p, mientras que en relacion al mar-
co aleméan llegaba al 189 [4). Las diversas estima-
ciones que utilizan el concepto de paridad del poder
adquisitiva ubican dichas divergencias entre el 20 vy el
25%/0 {B).

2) La deuda externa de los paises en desarrollo: |a
aguda crisis externa enfrentada por diversos paises en
desarrollo, particularmente de América Latina, a par-
tir de 1982 ha repercutido notablemente sobre el sec-
tor externo norteamericano. El ajuste forzoso de estas
economias se ha dado, de manera fundamental, a tra-
vés de la contraccion de las compras en el exterior y
lg reduccion en los ritmos internos de crecimiento.
Este ha sido el Gnico camino abierto, hasta el presen-
te, para la generacion de los recursos extermos necesa-
rios para solventar los costos financieros del elevado
endeudamiento vy los altos tipos de interés. Durante
1983, por ejemplo, las importaciones a los palses en
desarrollo cayeron en 10.200 millones de dblares, co-
mo resultado de los esfuerzos de restriceion en las
compras al exterior por parte de aquéllos y del dete-
rioro en las condiciones de competitividad de la pro-
duccidn norteamericana.

En el caso particular de América Latina la contrac-
cion ha sido particularmente dramatica. Después de
una caida de 21,690 en 1982 {pasando de 41.200
millones de délares a8 32.300 millones), |las ventas nor-
teamericanas a la regidn cayeron en 1983 en 22.9 %/o
{a 24.900 millones de dolares). La mayor contraccion
se registrd en el subgrupo de los seis paises mas alta-
mente endeudados {Argentina, Brasil, Chile, México,
Per( v Venezuela) —responsables por dos terceras par-
tes de las exportaciones norteamericanas a Ameérica
L atina—. Dichas ventas cayeron en 28.3 ©/o, pasan-
do de 23.700 millones en 1982 a apenas 17.000 mi-
llones de délares en 1983 (B). Entre 1981 vy 1983, la

(4) John Williamson, The exchange rate system, |nstitute
for Internationsl Economics, Washington DC, septiem-
bre de 1983,

5} Lawrence A. Fox v Stephen Cooney, ''Protectionism
returns”, Forsign Policy, Num 53 [19B3/84)

(6) Véase Sanjay Dhar, “U.S. Trade with Latin America:
consequences of financial constraints”, FRBNY
Quarterly Review, Nusva York, Otofio de 1983,
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perdida de exportaciones netas a América Latina al-
canzd un valor de 21.000 millones de délares.

3] Ritmos relativos de crecimiento econdmico en
los paises capitalistas avanzados: durante el perfodo
1980-1982 los efectos del ciclo econdmico beneficia-
ron a Estados Unidos, atendiendo a la mayor profun-
didad de la recesion norteamericana (véase grafica 1)
y a la mayor elasticidad- ingreso de las importaciones
de Estados Unidos en comparacion con otros palses
industrializados (7). En 1983, sin embargo, la posi-
cion relativa de la economia norteéamericana S mo-
dificd sensiblemente como consecuencia del ritmo
mas intenso de recuperacion econbdmica en Estados
Unidos. Durante ese afio el producto naclonal bruto
norteamericano crecid a un ritmo de un 3.8%0 ma
yvor que la tasa correspondiente 8 un promedio ponde-
rado de los principales paises industrializados, Por
consiguiente, las importaciones norteamericanas tan-
dieron a crecer de manera sensiblemente mas rapida
gue las exportaciones dirigidas a los restantes paises
de la OCDE, complicando el cuadro externo agul dis-
cutido.

Estos fenomenos de “corto plazo’ se superponen
a un deterioro tendencial en la cuenta de mercancias

(7) Véase Economic Report of the President 1984, Ogp. cit.,
p. 48,

de Estados Unidos (B), 5i bien no existe consenso en
cuanto a la magnitud v extensidn de este fendmeno,
caben pocas dudas de que cualquiera que sea la grave-
dad de los problemas, ésta se ha multiplicado como
consecuencia de los sefialados efectos coyunturales.
En efecto, la influencia negativa de los factores sefia-
lados —vy, en particular, de la sobrevaluacion del do-
lar— ha afectado sectores en los cuales Estados Uni-
dos aparentemente mantiene ventajas comparativas
absolutas, como es el caso del comercio de servicios,
de Fi?nas de alta tecnologla y de productos agrico-
las (9),

Hasta hace algln tiempo, sectores de la Adminis-
tracion republicana insistfan en disminuir la impor-
tancia del déficit externo como una fuente potencial
de inestabilidad sobre la base de dos argumentos: por
un lado, porque constitufa una fuerza benéfica sobre
la recuperacion de la economia mundial; por el otro,
porque representaba un resultado "natural” del in-
terés de los inversionistas extranjeros por canalizar
capital hacia Estados Unidos. En igual sentido, las
referencias en torno a una "'supuesta” sobrevaluacion
del dolar se atenuaban con el argumento de que el
valor de la divisa norteamericana reflejaba las condi-
ciones de oferta y demanda en el mercado. La inter-

(B) Véase SELA, Las relaciones econdomicas de América La-
tina con Estados Unidos, Siglo X¥|, Editores, México
1983, p. D v sig,

(9] Véase Lawrence A Fox v Stephen Cooney, Op. cit.
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CUADRO 1
EVOLUCION DE LA TASA DE INFLACION Y DE LAS TASAS DE INTERES REAL
1980/1983
Promedic 1280 Moviembre 1883 Cambic
(1) (2) {1)-12) (1) 2) (m-@ 0 (2} (1)-(2)
ofo anual puntos porcentuales
Tasa de bonos
gubernamentales a largo plaza 11.39 11.34 0,05 1182 1029 1.63 063 — 1.06 1.58
Inflacién anual {a) 13.64 11.38 2.16 319 517 — 1.8 =1036 — 621 — 414
Tasa de interés real | — 216 -0 — 21 873 B.11 3.61 10,86 516 572
Inflacion con lags distribuidos
en el Gitimo trienia (b) 11.67 9.36 2.32 4,90 AR — 1668 — 676 — 288 — 3.88
Tasa de interés real 1| — 189 — 227 .02 3.82 3.19 7.30 1.84 5,45
Inflacidn prevista por DRI
para el proxima trienio (c) 10.05 8.56 1.49 5.29 500 — 60 — 476 — 267 — 209
Tasa de interés real 111 1.34 277 — 1.44 6.63 439 2.23 5.29 1.62 3.67

(1) Estados Unidas.
{2) Canada, Francia, Alemania, Italia, Japdn y Reino Unide, Ponderedos de acuerde al PMB de 1980,

(&) Carmbio en gl (ndice de precios &l consumidor en fos doce meses precedantas.

(b} Los pesos de la ponderacin, comenzando con el cambio en el indlce de precics al consumidor en los doce meses precedentes, son U5,
Ay 2

lc} Estimacitn del eambio en e indice de precios al consumidor para los 36 meses siguientes. 1980 es el promedio de las previsiones de los
cuatro trimestras.

FUENTE: Econamic Report of the Presidents 1984, Op. sit.

vencion en los mercados de cambio era, por 1o mismo, En lo gue respecta al primer punto, aun cuando
activamente desaconsejada. resulta dificil evaluar precisamente las expectativas
inflacionarias, existen pocas dudas de gque el combate

En la actualidad parece prevalecer una mayor cau- a la inflacién ha sido —por lo mencs hasta el momean-
tela, aunque atenuada por la percepeion de gue se en- to— el componente mds exitoso del programa econd-
frenta un problema de corto plazo. No obstante, es mico de la Administracién republicana, Sin embargo,
sensibile el aumento en la preccupacion oficial por los la propia sobrevaluacion del dolar ha cantribuido a
efectos de una ampliacion sostenida en los déficit ex- contener el aumento en los precios, tal como ya fue
ternos tanto sobre el sector real de la economia camo sefialado pdginas atrds. En el cuadro 1 puede apre-
sobre el propio valor futuro de la divisa norteamerica- ciarse esta evolucion entre 1980 vy 1983,
na. Pueden sefialarse tres razones centrales para el
aumento en el valor relativo del délar durante los Ul- El mismo cuadro ilustra también sobre el segundo
timos afios: (a) las expectativas de menor inflacion punto. El disparamiento en las tasas de interés real en
en Estados Unidos; (b) el aumento en los diferenciales Estados Unidos constituyd una poderosa fuerza de
existentes entre las tasas de interés reales en los distin- atraccion de capital financiero en busca de mayores
tos mercadas financieros; v (c) la bisgueda de segu- rendimientos relativos. Wallich estimé en la sefialada
ridad (10). presentacion al Congrese, que entre octubre de 1980

v agosto de 1983, el diferencial favorable a la tasa de

(10} Véase Economic Heport of the President 1984, Op. cit,, interés real en Estados Unidos pasd del 190 a més

pp. 55 y ss, Véase también la presentacion de Henry L. del 49/0 —con el consiguiente efecto sobre el movi-

Wallich, miembro de |2 Junta da la Reserva Federal, an- : ; et : )

te el Subcomité de Palitica Monetaria Interna del Co- 'I'r'|!E'.r1.1.D IHIEFﬂECEDndi_dE {:apl‘[HE{.ﬂs (11). El _mcrernuntr_:u

mité sobre Banca, Finaneas v Asuntos Urbanos de la Ca- en dichas tasas tambign se asocia, en opinion de algu-

mara de Representantes, al b de octubre pasado, cit. par

International Currency Review, december 1983, pp, 18

v BE. (11} Ibid, . 19,

b — — ——— — = — L
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nos analistas, al aparente aumento en la rentabilidad
futura de la inversidn en Estados Unidos como con-
secuencia de la modificacion de la legislacidn imposi-
tiva (12).

El tarcer factor se corresponde, por su parte, con
la incertidumbre e inestabilidad politica v econdmica
en otras regiones del mundo. El relativo estancamien-
to v las pobres perspectivas de Europs Occidental
—complicadas por problemas pol lticos v sociales de
larga data— alientan el flujo de capitales hacia Estados
Unidos en busca de oportunidades estables v sequras
de inversion. El mismo proceso ocurre —en proporcio-
nes mucho mas draméticas— en lo que respecta a Ameé-
rica Latina. Estimaciones recogidas por International
Currency Review colocan en aproximadaments 100
mil millones de ddlares el monto de capitales salidos
de America Latina hacia Estados Unidos entre 1979
v 1982 (13).

La permanancia en el futuro de estos tres factores
constituye un interrogante central con respecto al
mantenimienio de la actual sobrevaluacion de la mo-
neda norteamericana, Adicionalmenie, es importante
llevar en consideracion |os efectos que eventualmente
tendrd el déficit sostenido en cuenta corriente sobre
el valor relativo del ddlar. En la medida en que los
riesgos de pérdida cambiaria asociados al manteni-
miento de agudos desequilibrios externos y a un cam-
bio en las expectativas inflacionarias se incrementen
progresivamente, |as compensaciones para sostener la
demanda internacional de activos financieros nortea-
mericanos deberlan aumentar proparcionalmente. De
igual modo, la presion contra el dolar podria adguirir,
en tales circunstancias, una aceleracion dificil de con-
tener con medidas de segundo orden {14}, La posibi-
lidad de ccurrencia de un escenario de esta naturaleza
ciertamente no escapa a los observadares v formula-
dores de politica méas licidos v preccupados con la
estabilidad futura de la recuperacion y la economia
internacicnal,

Existe en la actualidad un consenso relativamente
extendido en el sentido de gue ha sido la contradic-
cian entre la politica fiscal expansiva y la pol [tica mo-
netaria contractiva la gue ha elevado a niveles record

(121 Ibid. pp. 20-21 y.Econmmic Report of the Presidente
1884, Op. cit. B2y BE,

{131 International Currency Review, Op. cit., p. 22,

{14] La s0bite depreciacidn del dolar durante 1978 constit
ye un gjemplo de o gue eventualmente podria ocurrie
ante la persistencia de desequilibrios én la balansg on
cuentda corfente, Lo situaciaon actual es, sin embargo,
diferento a la de 1978 gn diversos sspecios, particula
merte-en lo que respecta 2 las expectativas inflaciona
rias v tasas relitivas e interés real,

las tasas de interés reales v nominales en el pasado.
De igual modo, la elevacion en los rendimientos rela-
tivos reales de los activos financieros norteamericanos
ha producido el ingreso sostenido de un flujo de capi-
tales externos y la consiguiente elevacion en el valor
relativo dal dolar. Esta Gltima, a su vez, ha sido un
factor de primera importancia en el deterioro de la
balanza norteamericana en cuenta corrients,

El increso de capitales desde el exterior ha com-
plementado en parte el ahorro interno vy, en este sen-
tido, ha liberado parte de |a presion gue habria de ha-
berse registrado sobre las tasas de interés en caso de
gue la totalidad del desequilibrio del sector plblico
federal hubiera debido financiarse con shorro inter-
no (15). La permanencia de este flujo en el futuro de-
pende, esencialmente, de |la persistencia de un diferen-
cial positivo en los rendimientos reales de los activos
financieros norteamericanos v de expectativas tam-
bign favorables con respecto a la inflacion futura v al
valar del délar en los mercados cambiarios. La escasa
previsibilidad de estas variables y la actual sobrevalua-
cion del doélar plantean un cuadro de alta inestabili-
dad para el futuro.

LAS PERSPECTIVAS PARA EL FUTURO Y SUS
IMPLICACIONES PARA AMERICA LATINA

Existe en general un consenso bastante extendido
en al santido de gue |as perspectivas de corto plazo de
la economia nortearmericana son favorables. En efec-
to, la mayor parte de las previsiones incluyen una
continuacion en el proceso de recuperacion econdmi-
ca iniciado a fines de 1982, si bien a tasas de expan-
sion menores a las registradas durante el afio pasa-
do (18). La mayor parte de las proyecciones anticipa,
igualmente, un ligero aumento en la inflacién y una
contraccion en el desempleo.

En general, v a pesar de la euforia manifestada
por la administracion Reagan, la actual recuperacion
liene caracteristicas tipicas de anteriores movimientos
ciclicos, a pesar de que la recesidn que |a precedit fue

(1) En palabras del Consejo de Asesores Econdmicos, "es
mejor tenar maguinas trabajando en Estados Wridos
ann si son propiedacd de extranjeros— gue no tenerlas
en absolute’’, Economic Report of the Presidents, Op.
cit, p. B7.

181 Las previsionss a gue aqui nos relerimes son las elabora-
dlas por ¢l Council of Economic Advisers, la Congressional
Budger Office, wl Board ol Governors of the Federal
Reserve System v la OCDE, Milton Friedman se hallaba
practicaments solo en su prevision e estancamiento
practicamente absolulo para la primera parte de 1983,
"The dire warnings ol Milton Friedman®', Fortune, mar-
4019 de 1984,
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mas profunda (17). La OCDE tenfa, en su dltimo in-
forme, una vision ain méas moderada: "'comparada
con la experiencia de la recesion mds profunda de la
posguerra, la prevision para el sequndo afio de la recu-
peracién es modesta, implicando niveles relativamen-
te bajos de utilidades, inversion y empleo comparados
con los estandares histéricos'” (18), El comportamien-
to econdmice durante el primer trimestre de 1984
fue, sin embargo, sensiblemente mas dindmico que el
esperado. En efecto, el producto nacional bruto cre-
cid a una tasa anual real de 8.8%/0, sorprendiendo a
analistas y observadores y dando origen a una serie de
comentarios sobre la posibilidad de que la economl(a
narteamericana estuviera de hecho ingresando a un
perfodo de “sobrecalentamiento”. Este dinamismo se
reflejd en un deterioro record de la balanza comercial
y en cuenta corrients.

La incertidumbre de las previsiones es, sin embar-
go, reconocida por casi todos, En primer lugar, no
existe certeza alguna sobre los efectos de la actual po-
Iftica fiscal, habida cuenta del estado sin precedentes
del sector piblico federal norteamericanoc. De igual
modo, su compatibilizacidn con la politica monetaria
de la Reserva Federal es un tema que provoca los ma-
yores interrogantes, atendiendo al compromiso asumi-
do por esta Gltima en el sentido de desarrollar una po-
I{tica monetaria que, al mismo tiempo gue sostenga la
presente recuperacion, combata eventuales presiones
inflacionarias. La inflacién constituye un otro frente
altamente incierto en lo que respecta a su evolucion
futura, como consecuencia de los interrogantes preva-
lecientes en relacion a los efectos de la actual combi-
nacion de politica monetaria y fiscal, de la evolucién
futura del dolar, y de la progresiva aproximacion a
niveles mas elevados de utilizacion de la capacidad
instalada (humana y material). El sector externo nor-
teamericano y la cotizacion relativa del dolar consti-
tuyen, por fin, una fuente adicional de incertidumbre
e inestabilidad.

Los sefialados interrogantes tienan aun mayor im-
portancia en lo gue respecta a las perspectivas de me-
diano plazo. En este horizonte temporal, las proyec-
ciones que agui referimos carecen de gran valor pre-
dictivo por cuanto constituyen, o bien proyecciones
del comportamiento pasado (Congressional Budget
Office) o supuestos de comportamienta futuro
{Council of Economic Advisers Office of Management
and Bugdet). En tanto que la primera prevé tasas de
crecimiento real menores que |a segunda, las previsio-
nes de inflacion, desempleo y tasas de interes son ma-

{17} Congressional Budget Office, p. 3.
(18] OCDE, OECD Economic Surveys. United States, diciem
bre 1983, Parls, p. B0,

yores para la CBO. Estas diferencias relativas tienen
una gran importancia a la hora de proyectar valores
para otras variables, tales como el gasto, los ingresos
v el déficit federal. Dichas divergencias se traducen
en estimaciones sensiblements diferentes en relacion
a las variables recién sefialadas. Para 1988, el deficit
previsto por la CBO supera en mas del doble a la esti-
macion realizada por el CEA v |la OMB. Por consi-
guiente, en el mediano plazo las incertidumbres arriba
referidas adquieren una dimension ain mas relevante
y decisiva, habida cuenta del incremento en el poten-
cial de conflicto e inestabilidad.

El mantenimiento de la recuperacion en Estados
Unidos y su extension al conjunto de la economia in-
ternacional constituye una condicidn necesaria, aun-
que no suficiente, para el mejoramiento relativo de la
precaria posicion externa de las economfas latinoame-
ricanas. La retomada del crecimiento en Estados Uni-
dos ha alentado la expansion de las exportaciones re-
gionales a dicho pafs. Asf, mientras que en 1982 las
exportaciones de América Latina hacia Estados Uni-
dos cayeron en un 3%/o, durante 1983 crecieron a un
ritmo anual de 9.7%0 (19).

Sin embargo, las caracteristicas de la presente
recuperacion econdmica hacen gue la misma tenga
una fragil utilidad para la region. En efecto, el mante-
nimiento y eventual incremento en las tasas de inte-
rés como consecuencia de los desequilibrios en la po-
| ftica macroeconomica global de Estados Unidos, im-
plica la erosion de |as ventajas que podrian derivarse
de un ritmao més rapido de expansion econdmiica en
los pafses industriglizados. Asf, un aumento de 19%0
en las tasas de interés norteamericanas implica un in-
cremento proximo a los 2.000 millones de ddlares
por concepto de servicio de la deuda de las econom fas
de la region. Ello tiende a anular las ventajas derivadas
de una expansian de las exportaciones, 1anto como a
erosionar los saldos externos faborables que puedan
obtenerse a través de costosos programas de ajuste y
restriccion interna. Por consiguiente, cualquier evalua-
citn realista sobre los eventuales efectos beneficos de
la recuperacion economica norteamericana no puede
dejar de considerar las caracteristicas espec(ficas y el
contexto dentro del cual se da este proceso de reto-
mada en la actividad econémica.

Estas reservas se multiplican cuando se proyectan
en el mediano plazo. En efecto, y tal como se discutio
en paginas anteriores, todo parece apuntar hacia el
mantenimiento de un periodo caracterizado por déficit
fiscales sin precedentes v desequilibrios externos tam-
bién de una magnitud nunca antes experimentada.

(19} Business America, lebrero 20 de 1984, p. 25,
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Las escasas perspectivas de que el debate presupuesta-
rio norteamericano sea conducido por carriles diferen-
tes a los actuales antes de la inauguracion del nuevo
gobierno en enero de 1985, implican en el manteni-
miento de las tensiones actuales por lo menos durante
los proximos 18 meses. Entretanto, irdn acumuléndo-
se las presiones propias de una recuperacion que va
cumple un afio y medio.

Los desequilibrios antes discutidos introducen
una primera reserva sobre la propia continuidad de la
recuperacion en curso. En efecto, la probabilidad de
una subita interrupcion en el actual proceso de reto-
mada se incrementa en la misma medida en que los
desequilibrios monetario/fiscales se mantienen vy el
sector externo norteamericano continda registrando
saldos negativos sin precedentes conjuntaments con
una sobrevaluacion del dblar sostenida esencialmente
por un diferencial de rendimientos relativos. Adicio-
nalmente, dicho desequilibrio externo tiende z alentar
las presiones proteccionistas, particularmente an
aquellos sectores gue se ven mas afectados por la
competencia extranjera. Ameérica Latina no debe es-
perar, en este cuadro, una mejoria sustancial en su ca-
pacidad de acceso al mercado norteamericano. Por el
contrario, todo conduce a anticipar restricciones cre-
cientes apoyadas en la presion interna en Estados Uni-
dos y en la ampliacion del superavit bilateral que la
region mantiene con la economla norteamericana
como consecuencia de los programas de ajuste en
marcha en |la mayor parte de la primera.

Con base en lo anterior, parece relativamente cla-
ro que América Latina deberia dedicar una buena

dosis de esfuerzo de negociacion a intentar desvincu-
lar el servicio de la deuda que la aflije de las condicio-
nes prevalecientes en los mercados financieros inter-
nacionales y, en particular, del mercado financiero
norteamericano. Habida cuenta del potencial de ines-
tabilidad hoy en dia existente, el costo del ajuste in-
terno no debe quedar sujeto a una posible anulacién
como consecuencia de decisiones de polftica econd-
mica interna norteamericana tomadas sin considera-
cibn de sus impactos internacionales. En la medida
que parece poco realista o viable introducir modifica-
ciones en dicho cuadro doméstico, el esfuerzo deberia
canalizarse hacia el intento de desvincular los frutos
del ajuste interno a la inestabilidad del “policy-mix"
norteamericano,

Un elemento que conviene destacar v que, en las
presentes circunstancias puede tender a pasar desaper-
cibido, tiene relacion con la tendencia al incremento
en la dependencia comercial del mercado norteameri-
cano. Durante 1983, América Latina importd el
449/o de sus compras totales del exterior de Estados
Unidos, una magnitud sin precedentes desde inicios
de la década de los cincuenta (20), El lento crecimien-
to de las economias en desarrollo ha, igualmente, con-
traido los mercados de exportacion en los cuales un
namero de pafses de la region habla hecho esfuerzos
sensibles de diversificacion. Esta mayor interpenetra-
cion comercial con Estados Unidos puede tener con-
secuencias relevantes en el futuro. Por lo mismo, no
deber(a dejarse de privilegiar el mantenimiento —y,
aun, la ampliacion— de los intercambios regionales v
con otras regiones del-mundo en desarrollo a través de
mecanismos novedosos de negociacion.

{20} Véase SELA, Op. cit., p. 87,
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Robert Devlin

Evaluacion
de los criterios ortodoxos

de la reprogramacion
de la deuda externa*

A. DISCIPLINA FINANCIERA Y
DESARROLLO ECONOMICO

omo punto de partida, puede se-
falarse que la idea prevaleciente
en los circulos financieros de gue
al servicio de la deuda bancaria es
casi sacrosanto y que la modifica-
cion del calendario de pagos debe
ser desalentada vy aceptada solo
Bn circunstancias excepcionales,
as demasiado simple v relativamente ahistorica. En
realidad, ha sido frecuente en la historia del desarrollo
el surgimiento de graves dificultades con respecto al
servicio de la deuda externa (1). Ademas, en circuns-
tancias en que no hubo oportunidad de reprogramar
las deudas, los pafses con problemas de pagos general-
mente dieron prioridad a la importacién de bienes
esenciales**. Asi, desde una perspectiva histGrica, 1a
posibilidad de reprogramar la deuda es en rigor un

-

*E| articulo que se transcribe forma parte del documento mas
amplio “Hacia un marca alternativa para evaluar la raprogra-
macian ortodoxa de la deuda externa’’, preparado por Bo-
bert Devlin, de la Division Econdmica de Desarrollo Econd-
mico de la CEPAL, para |8 reunion sobre la deuda extarna,
patrocinada paor fa Jurta del Acuerdo de Cartagena, en Lima
(Pera), del 20 al 22 de junio de 1984,

(1} ‘“éanse, D. Morth, “International capital movernants in
nistorical perspective’, en R, Micksel {ed.}), U.S. Private
and Government Investment Abroad, University of Cira-
gon Books, Cregon, 1962, v CEPAL, El financiamiento
externo de Amdérica Latina, Muesva York, Maciones Unidas,
Mo, de venta: 65.01.5G .4, 1965,

% | pspalses industrialicadaos también han reaciionacdo de ma
nara parecida. Por ejgmplo, duranta fos anns treinta los go
biernos de Inglaterra y Francia no cumplieron el servicio de sy
deuda con los Estadas Unidos, bajo &l pretexta de que las alali
gaciones con sus pueblos eran mids importantes gue las gue te-
nian con sus acreedores extranj@ros,

“gran activo'” de que disfruta la banca privada en la
actualidad y que destaca la responsabilidad con gue
América Latina ha venido enfrentando sus compromi-
sps en materia de financiamiento. Los tenedores de
bonos durante el siglo X1X ni tampoco en los afios
treinta no tuvieron esa opcidn, por lo gue sutrieron
grandes pérdidas ***.

Obviamente, es corrécto y NEcesario pregcuparse
por la estabilidad del sistema financiero internacional.
Sin embargo, es imprescindible compatibilizar los in-
tereses de la disciplina financiera internacional con
las exigencias del crecimiento econdmico € incluso de
la estabilidad sociopalitica de los palses en desarrollo.
Como muy bien sefiala la Declaracion de Quito:

| g actitud de los gobiernos de América Latina y
dal Caribe, al reconocer v asumir sus obligaciones, re-
clama de parte de los gobiernos de los pafses acresdo-
res, de los organismos financieros internacionales y de
la barica privada intarnacional, una actitud de corres-
ponsabilidad en la solucién del problema de la deuda
externa teniendo en cuenta, ademas, sus implicacio-
nes politicas y sociales, En consecuencia, se reguie-
ren criterios flexibles v realistas para la renegociacion
de la deuda, incluyendo plazos, perfodos de gracia y
tasas de interés, compatibles con la recuperacion del
crecimiento economico. Solo de esta forma podra ga-
rantizarse la cortinuidad en el cumplimiento del ser
vicio de la deuda,

##% A diferencia de los préstamas bancarios, el bono es un ns-
trumento de endeudamiento en gl cual los acresdores son nu-
rmerosas, anonimos v muy dispersos. En consecuencia, es difi-
cil llegar & un acuerdo antre ellos para reformular el calendario
de pagos. Ante la incapacidad de servir las deudas por parte de
los palses prestatarios, a los tenedores de bonos no les guedd
otra alternative que admitir las pérdidas determinadas por el
mercado haio la forma de una reduccidn del precio de los bo-
FIs,
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“Advertimos que no es justo ni racional que los
paises de la region se hayan convertido en exportado-
res netos de capital, agravando de este modo su pre-
caria situacion economica, lo que finalmente resulta-
ra cantrario a los propios intereses de los paises indus-
trializados v de la comunidad mundial™ (2).

La banca privada quizé podria esperar un trata-
miento preferencial para sus activos si éstos consti-
tuyeran una parte muy peguefia de las obligaciones
externas de América Latina. Sin embargo, en la ac-
tualidad, mas del 80 9/o de los pasivos externos de la
region estd en manos de los bancos privados v, por lo
tanto, estos no debieran eludir los efectos de las co-
Yuniuras negativas gue se presentan en los palses, ya
sea por causas internas, externas o una combinacion
de ambos tipos. Dicho de otro mado, la reprograma-
cion de la deuda debe ser concebida como un meca-
nismo que es una parte integral del proceso global de
prestar y de pedir prestado en el plano internacional.
Normalmente, este proceso proporciona beneficios
tanto al que presta como al pafs deudor, Pero, pre-
cisamente por ello, los costos que se asocian con él
durante periodos de recesién o crisis deben ser com-
partidos también entre las dos partes y no ser descar-
gados sobre una sola de ellas,

En este contexto es importante sefialar que el
Congreso de los Estados Unidos recientemente ha re-
conocido explicitamente esta interdependencia v |a
necesidad de compatibilizar la disciplina financiera
con las necesidades del desarrollo econdmico de los
palses deudores. Asi, la nueva Ley Pablica 98-181
(3) que trata sobre el aumento de la cuota de los Es-
tados Unidos en el Fondo Monetaria, afirma textual-
mente, entre otras cosas;

"—Que los programas de ajuste econdmico deben
estar encaminados a resguardar al maximo posible, &l
crecimiento econdmico internacional, el comercio
mundial, el empleo, vy la solvencia a largo plazo de los
bancos, ¥ a minimizar la probabilidad de disturbios ci-
viles en paises que necesitan programas de ajuste eco-
némico.

“"—Que los programas de ajuste econdmico con-
viertan las deudas bancarias a corto plazo v elevadas

{2} Ceonferencia Econdmica Latinoamericana, “Declaracian da
Quito v Plan de Accion®™, Quito, Ecuador, 9 al 13 da aneg-
ro de 1984 v publicado en la Revista de la CEPAL, Mo,
22, abril de 1984,

{3} “ease, Organizacitn de los Estadas Americanos, Exiracte
te la Ley Pdblica 98-181 del Congreso de los Estados Uni-
dos titulado: Ley de Viviendas Nacionales v de Recupera-
cian Internacional y Estabilidad Financiera”, OF A/Ser H/
XIVICEFYC/, 10, enaro de 1984,

tasas de interés a deudas a largo plazo a tasas nota-
blemente inferiores a las predominantes en la rees-
tructuracion de deudas bancarias negociadas entre
agosto de 1982 y agosto de 1983 para palses que
reciben ayuda del Fondo destinada a programas de
ajuste econdmica, a fin de minimizar el peso del
ajuste para el pais deudor, siempre y cuando tales
gamas de interés sean consecuentes con la necesidad
del pals de obtener un adecuado financiamiento
privado externo,

"Que el servicio anual de la deuda externa que se
requiere (por parte del pais en cuestion) debe repre-
sentar un porcentaje prudente vy razonable de la pro-
yeccion anual de ingresos de exportacion de ese pafs,

B. EL PRINCIPIO DE LA “RIENDA CORTA"
(“SHORT LEASH") Y EL ESTRANGULAMIENTO
EXTERNO*

Como ya se explicd, un supuesto bésico de la
banca es que las dificultades del pals deudor son
transitorias y que ellas provienen fundamentalmente
de las politicas equivocadas aplicadas por sus auto-
ridades econtmicas, En consecuencia, los ban-
cos estiman conveniente presionar al deudor para que
ajuste su economia cuanto antes a fin de restaurar
asi su capacidad de pago,

Hasta cierto punto, esta actitud de los bancos es
conveniente para su imagen publica, especialmente
ante las entidades nacionales gue los supervisan vy
tambieén frente a sus accionistas. Sin embargo, hay
circunstancias en las cuales esta estrategia crea més
inconvenientes que soluciones,

En primer lugar, la politica de 'rienda corta”
inhibe el restablecimiento de un ambiente crediticio
normal para sl pais deudor, En efecto, el breve
horizonte temporal que ella impone en la reprogra-
macion de la deuda distarsiona las decisiones crediti-
cias de los acreedores, haciendo innecesariamente
incierta la perspectiva futura de los flujos de crédito.
Ello se debe a que cuando se reprograman los venci-
mientos correspondientes a s6lo uno o dos afios y se
dispone que dichos pagos deben amortizarse en un
perfode de alrededor de cinco afios, la capacidad de
page del pals sigue apareciendo débil. Es decir, mas
alla del perfodo de uno o dos afios en el cual los pagos
han sido consolidados, los bangueros pueden visuali-
zar una considerable acumulacion de deudas par ven-

* Se entiende por principio de “rienda corta® ("shor leash’’)
aquel gue impone un breve horizonte temporal para la repro-
gramacian de la deuda.




cerse, compuesta de las amortizaciones que original-
mente venclan en ese periodo mas aquellas cuyo pago
fue postergado en virtud del acuerdo de reprograma-
cibn. Por ende, a menos que los palses lleven a cabo
ajustes muy profundos y politicamente dificiles de
realizar 0 que ocurra un cambio espectacular en los
precios de intercambio, o ambas cosas, es probable
gue los bancos enfrenten muy pronto la necesidad de
un nuevo ejercicic de renegociacion. Esta incertidum-
bre significa, naturaimente un escollo para el reinicio
del financiamiento normal al pals deudor.

La situacion se ve agravada, ademas, por la lenti-
tud del proceso de renegociacion de la deuda ya sefia-
lada. En realidad, el alivio de uno o dos afios de pa-
gos proporcionado por los bancos es bastante efime-
ro. Las negociaciones y, por lo tanto, la incertidum-
bre relacionada con la disponibilidad de financia-
miento, sus condiciones, la naturaleza de las garan-
tias, etc., se extienden en la practica a lo largo de una
buena parte del primer afio, durante el cual se supo-
nfa que debfa tener plena vigencia el acuerdo de re-
programacion, Por otra parte, los créditos destinados
a financiar los pagos de intereses se pactan solo anual-
mente. Por ende, aun en un convenio de reprograma-
cion de dos afios, el pafs enfrenta la necesidad de en-
trar en nuevas negociaciones al final del primer afio de
su vigencia, para determinar el monto Y condiciones
de los préstamos destinados a cubrir el pago de los in-
teresas correspondientes al segundo afio.

En segundo lugar, al aplicar el principio de |a
“rienda corta”, es probable que tanto las autoridades
del pals como los bangueros asignen un monto
desproporcionado de su tiempo a viajes, reuniones y
comunicaciones, con los consiguientes gastos mone-
tarios, insumo de tiempo y desvelo para ambas
partes.

Un tercer defecto del principio de la "'rienda
corta” que gufa la accién de los bancos es que éste les
permite eludir la-responsabilidad que les puede caber
en la generacion de los problemas del gndeudamiento
y tiende a simplificar excesivamente las causas v
soluciones de esos problemas. En efecto, como ya se
sefiald, los bancos suelen considerar gue los proble-
mas del servicio de la deuda se originan siempre en las
polfticas econdmicas erroneas aplicadas por los
gobiernos. Sin embargo, es evidente gue en su origen
inciden también, en muchos casos, factores exdgenos
relacionados con los frecuentes y bruscos vaivenes de
los precios de intercambio o con las fluctuaciones no
menos violentas de las tasas de interés en los mer-
cados internacionales. Ademdas, si se tigne en cuenta
la extremada permisividad que caracterizo la actua-
cién de los bancos internacionales durante |os afios se-

tenta —la cual es reconocida ahora incluso por las
autoridades de los palses centrales— aquéllos no pue-
den eludir la cuota de responsabilidad que en razdn
de sus propios excesos les asiste en el surgimiento de
las dificultades actuales.

C. EL COMITE BANCARIO

El comité bancario que habitualmente forman los
acreedores al iniciar una renegociacion de la deuda es
indudablemente un mecanismo efectivo y Gtil para
coordinar la actuacion de la multiplicidad de institu-
ciones financieras que, como ya se sefial0d, otorgaron
prétamos a América Latina en el pasado reciente. Di-
cho comité claramente ayuda a evitar las altas pérdi
das y trastornos financieros gue no convienen ni al
acreador v al deudor. Pero no se debe perder de vista
otra de sus dimensiones: la posibilided de hacer que
los acreedores actlen como miembros de un mono-
polio o de un cartel,

Cabe recordar que en un mercado financiero ver-
vaderamente competitivo, los acreedores no tendrfan
oportunidad de organizarse bien. De hecho, de exis-
tir un mercado competitivo, al surgir problemas de
pago por parte de los deudores, los bancos tendrian
que aceptar las pérdidas correspondientes © competi-
rfan entre si para buscar férmulas que permitieran
reanudar el servicio de la deuda vy salvar por lo menos
una parte de su cartera de préstamos. Es sabido gue
tanto durante las crisis financieras del siglo XX como
an la Gran Depresion, los acreedores trataron de orga-
nizarse al nivel nacional para recuperar sus prestamaos,
pero sin mucho éxito (4), En la actualidad, por el
contrario, los bancos privados disfrutan de circuns-
tancias especiales que les permiten coordinar efecti-
vamente sus acciones y ejercer un gran poder de ne-
gociacion frente a los deudores.

En primer lugar, todos los bancos privados estan
estrechamente vinculados legalmente a un nivel inter-
nacional por las llamadas clausulas de incumplimien-
to reclproco, que forman parte de casi todos los con-
venios de préstamo®. En segundo término, el merca-
do financiero mundial tiene una estructura gue opera
en dos planos: un conjunto reducido de instituciones

(4] Esa fue la experiencia de la Corporation of Foreign Bond-
holders of London en el siglo pasado y dal Foreign Bond-
holders Protective Council of New York en los afios trein-
ta. Vdase CEPAL, "El financiamiento externo de América
Latina’’, Mueva Yark, Maciones Unidas, No. de venta: 65,
11.G.4, 1965,

* Dicho sea de paso, esta clausula no es consistents con el es-
piritu clésico de la competencia libre, que a menudo se atribu-
ve al mercada internacional de capitales.
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grandes que dominan el mercado y una gran cantidad
de bancos de tamafio intermedio vy pequefic que de-
penden en cierta medida del criterio de los grandes
acreedores para guiar su comportamiento. En tercer
lugar, en la actualidad, los bancos internacionales pri-
vados dominan el financiamiento externo de la re-
gion, o que les confiere gran poder, ya que en la prac-
tica los pafses no disponen de una alternativa de fi-
nanciamiento externo significativa. Asf, la estructura
piramidal del mercado (5), junto con los lazos deriva-
dos de las clausulas de incumplimiento reciproco, fa-
cilitan considerablmente la arganizacién de los comi-
tés bancarios, Asimismo, la participacién preponde-
rante de los bancos en los flujos totales de capital ha-
cia la regidn proporciona gran poder al comité banca-
T,

La capacidad de organizarse en un blogue aporta
obvias ventajas potenciales a la banca. A su vez, la
insistencia de ésta en gue se aborden los problemas
del endeudamiento sblo “caso por caso” refuerza di-
chas ventajas. Obviamente, los bancos tienen razén
cuando hacen hincapié en las diferencias entre palses;
por ejemplo, un criterio razonable para distinguir
entre distintos deudores serfa diferenciar entre
aguellos paises que han utilizado su endeudamiento
de manera eficiente y que, por ende, tienen buenas
perspectivas de restaurar su capacidad de pago, v los
qgue han asignado los recursos de una manera cuestio-
nabile y tienen, por lo tanto, pocas perspectivas de re-
cuperar su solvencia en el futuro inmediato. Sin em-
Dargo, en un ambiente en que los acreedores tienen la
oportunidad de negociar en blogue, |a estrategia desti-
nada & negociar "caso por caso” también lleva impli-
cito otro resultado potencial; se puede mantener ais-
lados los intereses comunes de los deudores, hacien-
do mas facil que la banca, que actla en grupo, seg-
mente el mercado e imponga condiciones més favora-
bles a los acreedores,

Parece sér gue este (ltimo efecto es el aue ha
predominando en las reprogramaciones actuales. Pe-
se a la distinta capacidad de servir la deuda que tie-
nen los pafses, el tratamiento individual de ellos par
parte de la banca durante la primera ronda de nego-
ciacianes tuvo, paraddjicamente, como consecuencia

(B} Vale la pena destacar que los grandes bancas [deres del
mercado que son estadounidenses, también estdn intima-
mente ligados a través de directorios entrelazados v de
perticipacin reciproca en el capital. Véanse, LS. Senate
Committes on Government Operations, Disclosure of Cor-
porate Ownership, 1.5, Government Printing Office, Was-
hingtan D.C., 1974, v 1.5, Senate Committee an Govern-
merital Affairs, Interlocking Directorates Among Major
U.S. Corporations, L.S. Government Printing Office, Was-
hingtan D.C,, 1978,

la imposicion de condiciones de endeudamiento casi
idénticas para todos los palses. Ademés, los términos
de la primera ronda de reprogramaciones fueron equi-
valentes a las méas gravosas convenidas durante la fase
expansiva de la banca en los afios setenta. (Véanse
los Cuadros 1 v 2).

Estos efectos negativos guizas fueron agravados
por la actuacidn de los pafses deudores. Frente a una
posicion unida de |la banca, ellos se comportaron como
si fueran competidores con respecto al crédito banca-
rio. Asf, en las negociaciones mismas hubo escasa
cooperacion entre los palses deudores, intensificando
la segmentacion del mercado.

D. EL COSTO DE LA REPROGRAMACION

Se sefialo anteriormente que los bangueros tienen
varios argumentos para defender las comisiones y de-
rechos que ellos han cobrado en los procesos de rene-
gociacion de la deuda.

Un argumento utilizado para justificar dichos co-
bros es que, al pagar un alto precio por la reprograma-
cion de la deuda, los pafses logrardn un acceso més f4-
cil al crédito en el futuro., Sin embargo, hasta el mo-
mento la experiencia no confirma esa tesis, En efec-
to, los datos empriricos sugieren que la reaccion mas
frecuente de la banca después de una reprogramacitn
no fue una restauracion del flujo de crédito sino una
fuerte reduccion de sus compromisos netos. En rea-
lidad, la experiencia indica que el acceso al crédito
depende en gran medida de una balanza de pagos sa-
neada. Y un factor importante para la verdadera re-
cuperacion de la solvencia del sector externo sigue
siendo —ademds de las polfticas econdmicas acerta-
das, cuya importancia decisiva por cierto no cabe
subestimar— una repactacion de la deuda que reduz-
ca de manera de manera significativa la carga que
representa su servicio. Esto es asi porque aun las
mejores polfticas de ajuste toman tiempo para obte-
ner los efectos deseados por cuanto la movilidad de
recursos en respuesta a dichas politicas no es instan-
tanea sino algo lenta por la natural rigidez relativa de
los factores de produccion en una economia caracte-
rizada por informacion imperfecta. Por supuesto, fue
los procesos de reprogramacion inspirados en el prin-
cipio de la “rienda corta”, que proporciona un alivio
insuficiente en lo que se refiere al pago de intereses,
que recargan a los deudores con altos mérgenes v co-
misiones, v que fijan plazos de amortizacién y gracia
muy breves, sblo pueden ser consistentes con un ajus-
te positivo vy la restauracién de la solvencia de los
paises en caso gue prevalezca una demanda externs
muy dingmica. En cambio, si no se cumple esta Glti-
ma condicion, una reprogramacion ortodoxa tenderd




a producir una situacién caracterizada por una con-
tinua escasez de financiamianto autdnome, transfe-
rencias negativas de recursos reales hacia los acreedo-
res, repactaciones miltiples, comprension de las im-
portaciones y estancamiento econdmico en los pal-
ses deudores.

Como ya se ohservd, debido a la accion del FMI,
los bancos incrementaron Sus compromisos netos en
la region con ocasion de la primera ronda de renego-
ciaciones. Ello por supuesto, representa una situacion
bastante més racional que la que prevalecia a nivel
mundial en anteriores ejercicios de reprogramacion.
La nueva actitud de los bancos responde a su propio
interés, pues ayuda a evitar el colapso del sistema ban-
cario. En efecto, los llamados nuevos créditos otorga-
dos por los bancos son parte de un proceso en el cual
el dinero sale de los bancos por una parte e inmedia-
tamente vuelve a allos por otra.

Estrictamentea, los nuevos prastamos también cons-
tituyen una suerte de administracion forzada de cre-
ditos ya otorgados, pero gue no son recuperables en
seguida, En efecto, si no otorgaran los nuevos pres-
tamos, los bancos enfrentarian una situacion de mora
en el pago de intereses por parte de los pafses deudo-
res, motivo suficiente para gue los créditos antiguos
sean clasificados como "vencidos” por las entidades
nacionales supervisoras. Por otra parte, el pais deu-
dor recibe préstamos s6lo por un monto equivalente
al de los intereses que se habrian dejado de pagar en
caso que no se hubiesen concedido dichos presta-
mos; como éstos cubren solo una parte de los intere-
ses devengados, el pafs deudor sigue efectuando una
transferencia neta de recursos a los bancos en momen-
tos cuando es objetivamente en malas condiciones
para hacerlo.

Es cierto gue hay algunas instituciones bancarias
que tardaron en juntarse a la creciente ola crediticia
hacia el Tercer Mundo durante los afos setenta y en
parte por ello tienen compromisos relativamente re-
ducidos en América Latina. En contraste con los
bancos que tienen un monto significativo de presta-
mos en la region (respecto al tamafio de su capital),
las instituciones de menor participacion podrian pre-
ferir no refinanciar los intereses (aun si ello resulta
en pérdidas} en lugar de experimentar una expansion
de su cartera debido a los nuevos préstamos. Para
los bancos muy comprometidos el retiro de estas
instituciones seria fatal pues tendrian gue financiar
la diferencia o enfrentar grandes pérdidas por moti-
vo de los efectos de la ya mencionada clusula de
incumplimiento reciproco gue habitualmente esta
en todos los convenios de crédito. Asf, es posible
gue el aumento del precio negociado para |0s Nuevos

créditos sea una de las maneras de presionar a los
bancos con menor exposicion en la region a seguir
participando activamente en las operaciones de re-
financiamiento de intereses. " 5e ve que este proble-
ma y su forma de solucidn derivan de dicha clausula
gue artificialmente fuerza a los bancos a actuar co-
lectivamente,  Un arreglo bastante méas eficiente
serfa modificar dicha clausula de manera tal de
permitir a los bancos sctuar voluntariamente se-
gin sus circunstancias particulares; aguellos que
estén en posicion de aceptar pérdidas podrian dejar
de refinanciar los intereses mientras gue los bancos
que quisieran evitar las pérdidas podrian seguir
refinanciandoles. De todas maneras, decisiones de
cortes judiciales norteamericanas sugieren gue un
banco gue voluntariamente deje de participar en
un paguete de refinanciacién para un deudor que ha
mastrado buena fe con respecto al deseo de cum-
plir con sus obligaciones externas no tiene derecho a
recurrir al embargo de activos gue tradicionalmente
acompafia & una declaracion de incumplimiento (6).
Asi, los bancos gue sigan comprometidos con el
deudor no tendrian por qué absorber las dificulta-
des potenciales a gue esto da lugar.

Otro argumento utilizado por los bancos es el su-
puesto de mayor riesgo en que ellos incurren al re-
programar la deuda, lo que justificaria una compen-
sacion mediante recargos y comisiones adicionales,
Sin embargo, debe recordarse gue cuando un banco
eficiente otorga un préstamo en un mercado financie-
ro competitivo, el riesgo correspondiente deberia que-
dar cubierto por la diversificacion de la cartera y por
el cobro de un recargo por encima de la tasa basica de
interés, Esta es la forma en que un banco eficiente
tiene en cuenta la posibilidad de no recuperar un prés-
tamo y se protege de ese riesgo. Si procede asi, en ca-
so de que el pais prestatario no pueda servir la deuda,
el banco estaria en condiciones de absorber |as conse-
cuencias recurriendo a las primas cobradas para cubrir
el riesgo de no pago,

Esta es precisamente la solucion a que se |legaria
de existir un mercado competitivo. Asi, en su marco
clasico, el modelo competitivo incorpora un sentido
de justicia. El pais prestatario paga primas por el de-
recho de pedir prestado, gue compensan al banco
por el costo de oportunidad v por el riesgo. Si poste-
riormente el pals se encuentra en condiciones que im-

(6) “éase, 5. Witcher "Appeals Court Decision May Open
Way for Other Countries to Renege on U5, Debt’ Wall
Street Journal, 27 de abril de 1984, Diche sea de paso, en
este mismo contexto el denominado problema de un “fres
rider” citado por Cline {International Debts on the Stakili-
ty of the World Econamy, Washington D.C.. Institute for
Internaticonal Econamics, 1983},
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posibilitan el pago en la forma originalmente conve-
nida, el acreedor asume las pérdidas que corresponden
y el pals, a su vez, recibe un alivio en la forma de una
desvalorizacién de su deuda.

Sin embargo, al reprogramar la deuda en conjun-
to, los bancos tienen, de hecho, la oportunidad de
eludir los efectos que derivarfan de la operacian del
mecanismo competitivo. Ellos argumentan que al re-
programar los pagos de la deuda incurren en un riesgo
adicional, Sin embargo, en rigor, no se trata de un
riesgo adicional, sino de la materializacion del riesgo
gue ya ha sido pagado por el pals deudor en el mo-
mento da contratar el préstamo original. Ademds, en
la reprogramacion la banca susle ganar otras garantfas
gue también reducen el riesgo, como por gjemplo, la
presencia del FMI| como supervisor del programa de
ajusle v el aval estatal para la deuda del sector privado
que préviamente no estaba garantizada, Asi, parece
dificil justificar que aumente el costo del endeuda-
miento por el argumento del mayor riesgo.

Tampoco se puede justificar el aumento del pre-
cio negociado de crédito por el anteriormente men-
cionado “riesgo moral™ que enfrentan los prestamis-
tas, Dicho concepto fue desarrollado en la literatura
economica sobre sequros de salud v aplicado reciente-
mente por algunos al problema del precio de la repro-
gramacion de la deuda. Pero el principio de una pri-
ma paor el denominado riesgo moral de una transac-
cion se funda en el mecanismo del mercado competi-
tivo y las fuerzas de oferta y demanda allf presentes.
En la medida en que se haya hecho una provisién por
este riesgo, ella debe haber sido incorporada por los
acreedores en al precio de los préstamos originalmen-
te otorgados®; cobrar por este ex post tiene claramen-
te un elemento de arbitrariedad vy es equivalents a in-
formar a un paciente del costo de su seguro de salud
después de que se enfermé.

El d4itime argumento que se ha esgrimido para jus-
tificar los nuevos costos que acompafian una reprogra-
macitn se refiere a la necesidad de cobrar primas mas
altas hoy para compensar a los bancos por las bajas
primas vigentes durante los afios setenta, las cuales sa
habrian debido a la intensa competencia existente en-

* ¥ no hay necesariaments una necesidad. Comao ha sefalade
K. Arraw, la accion de un agente nunca puede ser cantrolada
simplemante por incentivos econamicos: una de las caracter(s-
ticas de un sisterna econdmico exitoso es que las relaciones de
confianza entre el agente principal v el agente subordinadao san
lo suficientemente fuertes como para gue esta Gltimo no actde
de mala fe, aun cuando ello fusre un comportamiento econd-
mico racional, Véase K. Arrow, “The Economics af Moral Ha-
zarcd: Further Comment”, American Economic Review, junio
de 1968,

tre los bancos durante la fase expansiva del ciclo cre-
diticio. En verdad, este argumentc se acerca mas a la
realidad del asunto y proporciona criterios para com-
prender mejor la estrategia de la banca.

En efecto, es posible que las primas de riesgo fue-
ran excesivamente reducidas en los afios setenta, lo
que significaria que los bancos realmente no estarian
ahora en condiciones de recurrir a ellas para superar la
crisis en su cartera de préstamos. Pero este fendémeno
ne es el producto de la intensidad de la competencia,
sina tan solo una consecuencia de la deficiente eva-
luacion de los riesgos por parte de los bancos. Asf
el aumento del precio de crédito al reprogramar la
deuda es una manera de traspasar el costo de una de-
bilitada cartera a los paises deudores,

A su vez, desde un dngulo méas técnico, este
aumento ex post del costo del endeudamiento se ase-
meja a una renta monopolica; o sea, constituye un in-
greso por encima de los costos econdmicos {que inclu-
yen una tasa de utilidad normal) generado como con-
secuencia del poder de negociacion que adquieren los
grandes bancos que, a través del comité bancario, con-
trolan el acceso al crédito de un pafs que enfrenta di-
ficultades de pago, Visto desde otro dngulo, una ren-
ta es cualauier pago por encima del requerido para in-
ducir a un agente econdmico a hacer lo que hace, En
este caso, la banca cobra més por una operacion admi-
nistrativa (la reprogramacion del servicio de la deuda)
de todas maneras necesarias para evitar una pérdida
muy grande; por ende el ingreso adicional que recibe
al reprogramar la deuda es una ganancia extracrdina-
ria,

Finalmente, es necesario referirse a la practica de
la banca de exigir garantias ex post de la deuda banca-
ria del sector privado. En cierta medida es correcto
vincular las perspectivas del sector privado con los
cambios en la politica econémica del gobierno. Pero
puede argumentarse gue dichos riesgos son parte in-
tegral del riesgo cobrado por la banca al atorgar el
préstamo originalmente. Asi, exigir garantias ex post
s& convierte en otra manera de traspasar el costo de
una erronea evaluacion del riesgo al deudor. Si los
acreedores desean garantias, deberian pagar una pri-
ma, sea directa o indirecta (en este (ltimo caso a tra-
vés de una reduccion del costo de endeudamiento) al
gobierno por el derecho de tener esta proteccion, tal
como ellos hacen para garantias estatales en sus pro-
pios paises. Sin embargo, este argumento se aplica a
todos los agentes econdmicos v no sblo a la banea in-
ternacional.  Ademas, puede argumentarse que los
riesgos son parte integral del riesgo cobrado por la
banca al otorgar el préstamo originalmente, Asf, exi-
gir garantias ex post se convierte en otra manera de
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traspasar el costo de una errbnea evaluacion del riesgo
al deudor.

E. LA POLITICA DEL FONDO MONETARIO
INTERNACIONAL

El Fondo ha jugado un papel muy valioso en los
ejercicios de reprogramacion de |la deuda, sobre todo
con respecto a la exigencia de que los bancos otor-
guen ‘nuevos créditos’”.

Ya se ha sefialado que el Fondo quiso lograr dos
objetivos fundamentales con respecto a las reprogra-
maciones; i) asegurar a los acreedores que el pais deu-
dor harfa los ajustes necesarios, v i) asegurar al pals
deudor que tendria un monto adecuado de financia-
miento. Aunque evidentemente el Fondo ha logrado
cumplir el primer objetivo, queda aln un largo cami-
no por recorrer para cumplir totalmente con el segun-
do.

Por una parte, la experiencia reciente indica en
muchos casos que se subestimaron significativamente
las necesidades de financiamiento de los palses deudo-
res. Aun con el otorgamiento de los “nuevos’ crédi-
tos por parte de la banca, la mayoria de los paises si-
guieron confrontando un grave estrangulamiento ex-
terno, que incidié fuertemente en la caida de la acti-
vidad econtmica. En este aspecto es posible que &l
Fondo haya sido victima de su propio paradigma, por
el cual se confla excesivamente en el poder de la de-
manda externa para estimular el crecimiento en los
palses deudores. Dado que en la practica esta expan-
sién no sélo no s& produjo, sino gue la actividad eco-
néGmica continud declinando en muchos paises de la
region, el Fondo deberfa exigir el refinanciamiento de
una mayor proporcion de los pagos de intereses, hasta
gue haya sefiales definitivas de un estimulo externo
significativo para los paises deudores,

Por otra parte, superadas las etapas iniciales de
emergencia economica que llevo a los primeros ejerci-
cios de reprogramacién, corresponde iniciar ahora una
accion mas efectiva sobre las condicionies de la repac-
tacion de la deuda. En efecto, es evidente gue el cos-
to para los deudores fue excesivo y en cierta manera
contraproducente para un ajuste eficiente. Asi como
se consiguio el apoyo financiero de la banca argumen-
tandose de gue era indispensable para llevar a cabo un
programa de ajuste en |os palses deudores, parece ne-
cesario emplear la misma logica para obtener que los
bancos cobren tasas y recargos méas bajos en la repro-
gramacion. Desde el informe de la Comisién Pearson,
en 1969, los estudios econdmicos han insistido en la
necesidad de resmplazar la practica de la "'rienda cor-

ta” por un criterio de desarrollo y crecimisnto gue

consistirfa en no recargar a los deudores gue se en-
cuentran en una situacion de apremio economico con
una mas alta tasa de interés, ¥ &n sustituir calendarios
de pago rigidos por esguamas flexibles que tengan en
cuenta las distintas situacionas en gue puedan encon-
trarse los deudores (7).

Estos principios no han sido considerados por los
acreedores, con el consiguiente costo para los paises
deudores. Dada la creciente influencia del Fondo en
el proceso de reprogramacion de la deuda, serfa acon-
sejable que en los nuevos gjercicios de reprogramacion
que se estan iniciando, dichos principios sean tenidos
en cuenta, lo cual, al facilitar el proceso de crecimien-
to vy la capacidad de pago de los paises deudores, no
stlo los beneficiarfa a ellos sino también favoreceria
en dafinitiva a sus acreedoreas,

F. AMANERA DE CONCLUSION:
POSIBILIDADES PARA APROVECHAR
PLENAMENTE LAS OPORTUNIDADES DE
NEGOCIACION

La mayoria de los argumentos tradicionalmente
smpleados para justificar el marco tradicional de re-
programacion de la deuda se basan en el funciona-
miento de un mercado competitivo. En particular, l
aumento en el precio negociado de crédito al renego-
ciar obligaciones se ve como si fuera un fenomeno re-
lacionado al desplazamiento de la curva de oferta ha-
cia arriba. Pero ss evidente del andlisis anterior que
un mercado competitivo darfa resultados distintos a
los actuales, por cuanto repartirfa los costos del pro-
blema de tal manera gue los acreedores tendrian gque
absorberlos en una proporcidn bastante mayor gue
hasta ahara.

En realidad la reprogramacion de |a deuda vy &l re-
financiamiento de los intereses no constituyen una
transaccitn de mercado, es decir, con un precio de
oferta para un determinado flujo. Dicho ejercicio se
realiza fuera del marco del mercado v cabe dentro de
aguel de un monopolio bilateral, en el cual el deudor
y el acreedor renegocian para repartirse las pérdidas
de una cartera de préstamos débil. El resultado no es
tedricamente preciso y depende del poder de negocia-
cion de cada una de las dos partes. En la medida en
que un banco logre imponer en una reprogramacion
condiciones de endeudamianto que le permitan eludir

(7)) Wéanse, Comision Pearson, Partners in Development, Prae-
ger Fublishers, Mueva York, 1962; G, Corea, "'The debt
problems of developing countries”, Journal of Develop-
ment Planning, MNo. 9, 1978; Comisién Brandt, Nerth-
South: a programme for survival, Cambridge, Mass.,, MIT
Press, 1980,
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las pérdidas v la consecuente desvalorizacion de sus
activos que resultarfa en un mercado competitiva, ob-
tigne rentas monopdlicas: Estas rentas, tanto en la
teoria como en la practica, pueden ser captadas por el
deudor,

Pero sin duda no es conveniente para los palses
deudores intentar captar dichas rentas en su totali-
dad: si los bancos tuvieran gue hacer efectivo el valor
real de sus activos en este momento la magnitud de
las pérdidas seria tal que habrian grandes trastornos
en los mercados financieros v la economia mundial
gue, debido al grado de interdependencia en las relg-
ciones centro-periferia serfan inconvenientes tanto
para el acreedor como para el deudor, Fs decir, es
aconsejable que los pafses busquen mejores condi-
ciones de reprogramacién dentro de un marco que
respete la necesidad de evitar una ruptura del sistema
financiero internacional,

¢Cual es la tolerancia del sistema bancario en este
respecto’ Esto es dificil de precisar yva que se trata de
los vaivenes de un juego del "gato v ratéin”’ que carac-
terizan al marco negociador de un monopolio bilate-
ral. Sin embargo, la evidente renuencia de la banca
para declarar incumplimientos aun frente a la acumu-
lacion de atrasos sustanciales en los pagos por parte
de algunos pafses deudores, sugiere gue su temor al
precedente de un cese de pagos y consecuentes pérdi-
das contables puede ser mejor explotado por parte de
los pafses de América Latina. Vale la pena recordar
que el costo marginal de fondos para la barica es la
LIBOR vy cualguier tasa de interds por encima de ésta
entra en el terreno de ganancias contables. O sea, se
pueden concebir condiciones de reprogramacion que
astén en los |imites de lo que los supervisores de los
bancos consideran como una transaccién comercial
—por ejemplo 1.0 O/o scbre la LIBOR a 15 afios de
plaza (6 de gracia) y sin comisiones v que todavia
ofrecen a la banca una situacion que sea mucho mejor
que la alternativa de una declaracidn de incumpli-
miento. En este tipo de arreglo negociado el acresdor
disfruta de bensficios porque evita pérdidas conta-
bles; de hecho, sus libros de contabilidad mostrar(an
ganarncias aungue serfan mucho menores que |as que
logrh captar en la primera ronda de reprogramaciones
de 1982-1983, v en la mayoria de los casos, menos
que las registradas al otorgar el préstamo originalmen-
te. El pals también obtiene beneficios parque sus
condiciones mas biandas de endeudamienta ayuda-
rlan a fomentar un ajuste positivo basado en & creci-
miento vy el desarrollo. Ademas en vista de gue la
banca evita pérdidas contables —aun cuando hace sa-
crificios reales— el pals deudor preserva la oportuni-
dad para lograr un renovado acceso al crédito auténo-
mo una vez que su situacion mejore (lo que es mds

factible dentro del contexto de una reprogramacion
equitativa en |a que los costos sean compartidos),

Por supuesto el papel de los "nuevos préstamos’’
para refinanciar los pagos de intereses es primordial
en cualquier reactivacion de la economia latinoame-
ricana. El mismo marco tedrico sirve para analizar la
gama de las posibilidades con respecto a éstos. Es evi-
dente que en la coyuntura internacional actual mu-
chos pafses necesitan un refinanciamiento de intere-
ses por encima de la formula de 50 ©/o utilizada en la
primera ronda de reprogramaciones. Si se toma en
cuanta que los nuevos préstamos son realmente prés-
tamos a la banca para que eviten pérdidas, se puede
asperar que existan posibilidades de aumentar este
coeficiente significativaments. Aungue es mas dificil
lograr la aceptacion de la banca sobre este punto por-
que ésta tiene un fuerte interés en no exponerse adn
mas en un pais con problemas, un refinanciamiento
de por eiemplo B0 9/o de los intereses de América La-
tina podria ser en muchas instancias una meta razona-
ble por cuanto todavia permitir(a que la cartera de los
bancos creciera menos gue su capital, logrando asf
que estas instituciones se expongan menos en térmi-
nos relativos en la regidbn. Ademdas, una formula de
refinanciamiento de 80 9/o de los intereses de Améri-
ca Latina podria ser en muchas instancias una meta
razonable por cuanto todavia permitirfa gue la carte-
ra de los bancos no crezca més que su capital y reser-
vas, logrando  asf que ellos congelen su exposicién en
la region en términos relativos, junto con los desem-
bolsos actuales de organismos financieros internacio-
nales v otras fuentes oficiales, practicamente elimina-
ria las transferencias financieras netas que ahora Amé-
rica Latina estd efectuando hacia los palses de la
OCDE vy que estan perjudicando tanto la reactivacion
de sus economias.

Por supuesto, no se puede subestimar la dificultad
de aprovechar las posibilidades de negociacitn esboza-
das anteriormente, Pero hay buenos signos de que el
poder de negociacion de los palses de América Latina
esta aumentando, En la segunda ronda de reprogra-
maciones de 1983-1984 los paises latinoamericanos
lograron un mejoramiento significativo de las condi-
ciones de endeudamiento (véanse los cuadros 3 v 4),
pese a la persistencia de sus crisis econdmicas v ala
acumulacion de atrasos sustanciales en algunas instan-
cias, Este ablandamiento frente a la persistencia de
graves problemas (e incluso deterioro en algunos ca-
sos) de sus situaciones econémicas no tlene su rafz en
la operacion del mercado sino en un mejor poder de
negociacion por parte de los paises de América Lati-
na. Ademas, las condiciones més favorables a la re-
gion en la segunda ronda son una buena evidencia em-
pirica de las rentas captadas por la banca en la prime-
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ra ronda de reprogramaciones.

La capacidad negociadora de América Lating
aumentd por varios motivos. Por una parte en los
paises deudores hubo una creciente conciencia gue
ellos estuvieron soportando una proporcion excesiva
del costo de arreglar |a crisis financiera internacional.
Esto eventualmente tuvo su plena expresion poelltica
en la Conferencia Econbmica Latinoamericana de
enero de 1984, en la cual estuvieron presentes repre-
sentantes de 26 paises de la region vy produjo la "De-
claracién de Quito” y un "Plan de Accién”, docu-
mentos que proponen una accion concertada para
enfrentar la crisis v |la adopcion de diversas medidas
para reactivar la economia y enfrentar la deuda exter-
na. Esta preocupacién politica tuvo una manifesta-
cién adicional en la recients declaracion conjunta a
nivel presidencial por los gobiernos de Caolombia,
México, Brasil y Argentina que destaca una grave
preocupacion por el alto costo de la deuda externa.
Y tampoco puede ignorarse |a emergencia de cierta
agitacion politica interna en algunos paises de la re-
gion por motivo de los grandes sacrificios exigidos pa-
ra servir la deuda externa.

Por otra parte, los acreedores han enfrentado cre-
cientes oriticas en sus propios paises sobre las duras
condiciones de la reprogramacion ¥y como Se vio an-
teriormente, incluso el Conareso de los Estados Uni-
dos ha exigido términos de endeudamiento mas ra-
zonables. Ademas se ha desarrollade una importan-
te division de intereses dentro de la propia banca

privada gque de alguna manera enfrenta a las institu-
ciones financieras europeas con los bancos estadouni-
denses: las primeras aparentemente tienen mucho mas
interés en un cambio radical del statu quo con respec-
to a la reprogramacion de la deuda (8).

Asl, vale la pena qua los paises de América Latina
continden explorando modalidades de mejorar su ca-
pacidad de negociacion frente a la banca privada. Pero
lograr mejores condiciones de reprogramacion con |a
banca privada solo puede ser una medida transitoria
de alivio de la crisis en América Lating, Por ung par-
te, los paises aun en el contexto de una reprograma-
citn mas equitativa, tendrian gue proseguir con poli-
ticas de ajuste acertadas para reducir su dependencia
del endeudamiento externo y la banca privada inter-
nacional. Por otro lado, ningln tipo de reprograma-
cion puede apoyar a una solucion definitiva a la crisis
en la medida en que las tasas de interés mundiales si-
gan en sus niveles actuales extraordinariamente altos
v la econamia mundial experimente tasas de creci-
miento desusadamente bajas, De esta manera un se-
gundo frente de accion por partes de |os paises de
América Latina es la necesidad de organizarse en fo-
ros mundiales para conseguir que |os paises centrales
pongan en marcha politicas econdmicas mas acordes
con un ambiente internacional en crecimiento, Mas
aln, una coyuntura internacional mas conduciva al
servicio de la deuda es un campo en el cual los inte-
reses de los paises deudores y de la banca privada en-
cuentran mucha coincidencia.

i8) Véase Euromaney “How to Maintaing LDC, Interest”,
atyril e 1984,
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Cuadro 1

AMERICA LATINA: RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA CON LA BANCA PRIVADA
PRIMERA RONDA DE RENEGOCIACIONES: 1982/1083 &
Miles de millanes de délares

Pais Deuda bancaria RENEGOCIACION DE LA DEUDA CON LA BANCA PRIVADA Créditos aprobades durante

bruta b 1982 y 1983

a fires Inicio MONTO Vencimientos de

de de — amortizaciones FMI BPI EE.UL. Nuevas
1882 1983  gestiones Total Pablica  Privada reprogramadas cd d e

ARGENTINA, 222 234 =p 1882 1300 F 6,00 700 san TORZ 1083 220 080 — 1.10d1504g
BRASIL B0 55 dic 1082 4,80 h — —_— 1883 600 120 1,60 440
COSTARICA 07y 0,7  sep 1981 082 i 062 - T9E2-1984 0,10 —_ —— 0.23
CUBA 10 09 sp1982 014 j 0,14 s sp -1982-1983 2 — o= -
CHILE 04 10 ene 1983 346 k 1.00 246 1883 1084 088 00 — 130
ECLIADOR 41 42 oot 1082 220 1 1,20 1,00 nov -1982-1983 017 — — 0,43
HONDURAS 0.2 02wl 1982 0,12 m 012 —_ 198215984 011 — - —_
MEXICD B30 628 ago 1982 Z[00n 2300 o ago -1982-1984 397 185 1,60 500
MICARAGLA 06 05 - 1982 055 o 0,55 = - — - — -
PAMNANS, — 18 — 1983 018 — — 1983 028 — " 0,10
PERL 52 45  mar 1983 038 p 0,38 - 1963 084 — — 0,45
BEPLIBLICA,
COMIMICANS, 1.0 10 dic 1982 057 q 15 o4z ToEE1083 0,46 - — —
LIRLAGUAY 1.2 15 feb 1983 063 r 0,63 - T8E3-1884 DG — —_ 0,24

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién oficial de fos
paisas y de diversas fuentes nacionales e internacionales,

a |ncluye los paises que durante 1982 v 1983 firmeron
acuerdas definitives o preliminares de renegociacian de la deu-
da externa con la banca privada, excepto los paises del Caribe
de habla inglesa,

b Se refiere exclusivamente a la deuda piblica v privada de
corto, mediano v largo nlazo de cada pafs con los bancos priva-
dos comerciales gue proporcionan infarmacion al Banca de Pa-
gos Internacionales. Por lo tanto no se incluve la deuds con
gobiernos y agencias oficiales, ni la deuda can proveadores nf
la deuda con los bancos comerciales que no entregan informa-
cianal BPI. En algunos palses esta Ultime partida es significa-
tiva. En el caso de la Repiblica Dominicana los datos corres
ponden a informacion oficial,

¢ Banco de Pagos Internacionales.

d Créditos de enlace de corto plazo.

e Créditos concedides por la banca internacianal como parte
del "panuete’ de renegociacion de la deuda externa,

f Corresponde a los vencimientos de smartizaciones de la
deuda externa piblica del perfodo septiembre de 19823 di
ciembre de T983 (6.000 millones de délares) y @ los de la
deuda externa privada amparadas con seguros de cambio del
Banco Central que venclan a partir de noviembre de 1082
(5,500 millones de ddlares) v a los vencimientos por opera
clones de pasa ('swaps'}1.500 millones de dolares). Notese
gue la Argentina no firmd ningln acuerdo final de renegocia-
cion de su deuda externa plblica durante el afic 1983, En
diciembre de 1983, el nueve goblarno informé gue rEMNegocia-
ria un nuevo acuerdo,

8 La bance internacional no ha déesembolsado 1.000 millanes
de ddlares a la espera que se llegue a un acuerdo can el Fhl,
h A fines de 1982 se presantd una solicitud & los bances ex-
tranjeros para que concedieran 11 4.400 millones da délares en
nuevos prestamas, 21 una refinanciacidn de 4,800 millones de
amortizaciones de la deuda pdblica v privada, 3) & manienl.
mignta de los préstamos de corto plazo para gl financiarmiento
de operaciones de comercio exterior |rollover’) por 9,800 mi-

Hones de ddlares, v 4) a8l restablecimiento de |as lineas de cré-
dito interbancario a los niveles alcanzados el 30 de junio de
1982 (10.000 millones de dblares). En febrera de 1983 sa
aceptaron los puntos 1) v 2) v posteriormente el 3): al ndmearo
4) nunca se concrato,

I En septiembre de 1983 sa firmf un acuerdo que contempla
la renegociacion de 370 millones de délares de pagos moroses
y 250 millones de dalares da amortizaciones que deblan pagar-
s durante 1983 v 1884, Ademéas se otorgd un crédito comer-
cial equivalente al cincuenta por ciento de los pagos de jntere-
ses efectusdes en 1983, También los bancos acordaran mante-
ner créditos rotatorios de corto plazg por 216 millones de dé-
lares con un margen sobre la LIBOR de 1 3/4 por ciento.

i En agosto de 1982 se solicitd diferir los pagos del servicio
e la deuda externa que correspondia pagar entre septiambre
de 1982 v diciembre de 1983, También los bances acordaron
mantener las |ineas de crédito de corto plaze con un margen
de T 1/4 por ciento sobre la LIBOR,

k Incluye la amortizacion de crédito que correspondia efec-
tuar durante 1983 v 1884 (2,158 millones de dblares) v lare-
estructuracion de créditos financieras de corto plazo {1.300
millones de dalarest, En febrero de 1983 la banca internacio-
nal autorizd la postergacion de pagos hasta abril da 1983 v
luego, en prarrogas sucesivas, hasta enero de 1984, En este
mes y &n febrerc de 1984 se firmaraon los-convenios definitives
de la renegociacion de la deuda, También se obtuvo el mante-
nimiento de los préstamos de corto plazo para el financiamien-
to de operaciones de comercic exterior (1,700 millanes de dé-
lares) con un margen scbre la LIBOR de 1 1/2 por ciento,
I Enseptiembre de 1983 se firmaron los decretos que autari-
7an la suscripoion de contratos para la refinanciacion de 7200
millones de dblares de amortizaciones de la deyuda publica v
privada del perfodo noviembre de 1987 a diciembre de 1083,
El scuerdo incluye la mantencian de lineas de crédito de cor-
lo plazo de 700 millones de délares con un margen sobre la
LIBOR de 1 5/8 por ciento, Entre octubre de 1982 v enero de
1983, de comln scuerdo con los acresdores, no se Hizo pagos
cun cargo a la deuda pablica,

m En febrero de 1983 se Tinmd un memaordandum de entenidi-
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miento entre &l gobierno v el comité de bancos acresdores, pe- ta. Los términos de la renegociacién son parecidos a los origi-
ro ewte acuerdo no entrd en vigencia debido a la negativa de los malmente contratados en una repactacién de |a deuds que el
hancos de aportar financiamiento fresco equivalente al doble gobierno logré en 1980, (Véase el Cuadro 21
de los vencimientos semestrales de interesss. Hasta fines de p Ademés se renovaron liness de crédito de corto plazo por
1083 el gobierno estuvo al dfa con respecto al pago de inters- 2000 millones de délares con un margen sobre la LIBOR de
ses, no asi respecto a las amortizaciones de capital. 1.5 por ciento.
n Enagosto de 1982 la banca internacional autorizh la poster- g En septiembre de 1983 s concluyd un acuerdo para ta refi-
gacion de pagos de las amortizaciones de |a deuda externa pU- nanciacion de 465 millones de dolares de deuda de corto plazo
blica por tres meses, |a que posteriormente fus extendida hasta v 100 millones de dilares de deuda da mediano vy largo plazo.
marzo de 1983 v luego hasta agosto de T883. En este mes y r Corresponde al 90 por ciento de la amortizacién de créditos
en saptiembre de 1983 se firmaron los contratos para la refi- de corio v mediano plazo que habia gue efectusr durante
nanciacian de un total da 19.830 millones de dilares de amor- 1083 v 1984, Ademas se mantuvieron |ineas de crédito de
tizaciones de la deuds externa plblica. Posterinrmente, el corto plazo por 81 millones de dolares, A comienzos de marzo
monto reestructurade bajo el acuerdo llegd a la suma de de 1083 se hablan postergado los pagos por 90 dias en acuerdo
23.000 millones de dblares, can |os bancos acreedores.  En julic de 1983 se suscribid un
o Durante 1982 se concluyd una renegociacidn por este man- acuerdo con 80 bancos acreedores.

CUADRO 2

AMERICA LATINA: DETERIORO DE LAS CONDICIONES DE ENDEUDAMIENTO CON LA BANCA PRIVADA
EN LA PRIMERA RONDA DE NEGOCIACIONES: 1882/1983 a

Pais Marsen sobre la LIBOR Plazo total Comisionas Deteriora Costo real
(porcentaje) {aiios) de las del crédito ©
condiciones
1980/81 R*CA  1980/81 R*CA  1980/81 R*CA  (porcentaje) 1980/31 A*CA Incremento
(1) {2) (3} (4) (s (6} b (B) (8) {10)

Argentina d- 067 2,16 75 BB 1,00 195 217 5,82 7.34 26,1
Brasil 182 2,32 BS 8,0 2,01 1,50 44 6,88 750 9.3
Chile 0.9 216 76 7.7 0,81 1,25 125 6,02 7,33 2186
Costa Rica 1,13 225 6,0 85 1,23 1,38 28 6,24 7.4 169
Cuba 1,00 205 50 8.0 0,88 1.2b 28 6,18 7.4 198
Ecuador 0,74 2.28 8.0 6,7 a7 1,256 242 5,86 A7 215
Honduras _ 2,38 -— 7.0 138 — — 7.58 ——
Méaxioo 0,65 1.896 76 16 0,70 105 181 B 7 7,08 235
Panama 1,09 226 8.0 6.0 1.00 150 174 6,22 7.50 20,3
Perd 112 2.25 8.2 a0 107 1,25 a7 6,25 746 18.6
Repliblica

Drominicana 1230 225 8.1 &0 0.9 126 136 £.41 746 16,4
Uruguay 098 226 g1 6,0 0,80 138 249 6,08 748 23.0

Fuenta: CEPAL, sabre la base de informaciones oficiales y de diversas fuentes nacionalas & internacionales.
a Elsimbolo R*CA corresponde a un promedio ponderado da los creditos reprogramados v 1os créditos adicionales,

b Basado en un ndica de los elementos del costo del cradito gue son sujatos a negociacion,
La formula utilizada es |3 siguiente:

e donde: C=Comigiones; P=Plazo; M=Mar-
—+m! ser) sobre la LIBOM v en gue ef subindice
p! 1 se refiere a las condiciones existentes en
1083-1984 v el subindice O a las que sa

P! presentaran en promedio en 1980-1981,
- Todos los companentes de la formula es-

c? tan ponderados por &l monto del crédite,
- M Mdtese qua el deterioro en si mismo no as
p? urt indicador de la calidad de la negocia-
cion de un pafs, va que esta muy influide

p por la posicibn inicial del prestatario.

¢ Sesupone uma LIBOR real anual de B por clanto v s agrea CiP+M,

d A fines de 1983 nuevo gobiornd de Argenting sefinld oue gestionarfa un nuevo st werdo de renegociscion de la deuda externa,
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CUADRO 3

AMERICA LATINA, PAISES SE LECCIONADOS: RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA CON LA BANCA PRIVADA
SEGUNDA RONDA DE RENEGOCIACIONES: 1983/1984 a
Miles de millones de dalares

Pafs Deuda RENEGOCIACION DE LA DEUDA CON LA BANCA PRIVADA Créditas
bancaris nuevos
bruta b Inicio MONTO Vencimientos de aprobados
a fines de amortizaciones en 1884
de 1983 gestiones Total Piblica Privada por reprogramar c

ARGENTINA 234 dic 1883 2200d 22,00 - sep 1982-1984 D5e

BOLIVIA 1.2 oct 1682 0,64 f 0,64 — 1983-1985 =

BRASIL 57.5 jun 1683 540 h —— — 1984 651

EHILE 110 ene 1984 —— - _ —— 08

ECUADOR 4.2 noy 1883 1.50 -- - 1984 Oag

MEXICD 629 mar 1983 11,60 —— 11.60 ago  1982-1984 3.8

NICARAGLIA 05 jun 1983 — i - — jun 1983 - jun 1984 0Z2g

PERL 45 dic 1983 1.58 j 1,66 - 1884 - julio 1985 -

VENEZUELA B85k oct 1982 2400 1 = == 1983-1984 -

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacion oficial de los
palses v de diversas fuentes nacionales & internacionales.

a Esta informacian es preliminar v 8std sujeta a ravision. In-
cluye los palses que durants 1983 no tormalizaron ningdn
acuerdo de renegociacion de su deuda externa con la banca pri-
vada; aquellos que durante 1983 firmaron acuerdos definitivos
o preliminares sblo para los vencimisntos de ese afio ¥ ue ini-
ciaron una segunda ronda de renegociaciones para los de 1964;
¥ pafsas que solicitaron nuevos créditos para refinanciar los pa-
gos de intereses en 1984,

b Se refiere exclusivamente a la deuda piiblica y privada de
corto, medianc v large plazo de cada pafs con los bancos pri-
vados comercigles que proparcionan informacién al Banco de
Pagas Internacionales. Por lo tanto no se incluye la deuds con
gobiernos y agencias oficiales, ni la deuda con provesdores ni
la deuds con los bancos comerciales que no entregan informa-
cién al BRl. En algunos pafses esta (ltima partida es significa-
tiva y por ende las cifras podrian subestimar la participacion
bancaria en la deuds externa 1otal,

¢ Se refiere a créditos concedidos por la banca intermacional
como parte del ‘paguete’ de renegociacion,

d Corresponde a 14.000 millanes de délares da amaortizacio-
nes de la deuda poblica correspondiente a 1982-1984, 6.000
millones de délares de interesas v 2.000 millones de délares da
creditos de enlace. (Estimacion efectusda en mayeo de 1984),
El monto total incluye la deuda extarna plblica renggociada
que fue mencionada en al Cuadro 1 ya que las autoridades
nunca lograron un acuerdo definitive con |3 banca privada, A
mediados de diclembre de 1983 el nuevo Gobierno de Argenti-
na solicitd a la banca internacional una postergacion de todos
los pagos de capital e intereses hasta &l 30 de junio de 1984,
e A fines de 1984 los gobiernos del Brasil, Colombia, Méxica,
Venezuela y Fstados Unidos anunciaron un ‘pequets’ de finan-
cisrniento de 500 millones de délares para el pago de interesas
da |a deuda externa de Argenting de los cuales 300 millonas
tueron proporcionados por estos paises, 100 millones por las
bancos comerciales v 100 millones por el gubierng favarecidao,
Las préstarmos de los pafses latinoamericanos son créditos de
enlace de corto plazo v serdn raemplazados por un crédito dal

Tesoro de Estados Unidos una vez gue Argentina llegus a un
acuerdo con el FMI,

f Incluye 416 millones de délares de vencimientos qua co-
rresponden 8 la deuda reprogramada por Ja banca an 1981 ¥
225 millones de délares de amortizaciones por vencer en al
periodo 1083-1985. El gobierno llegd & un acuerdo en prin-
cipio con la banca extranjera a mediados de 1983, pero éste
fue condicionado a la aprobacién de un convenio con el FMI
gue hasta mayo de 1984 no se haba firmado. A fines de 1983
se acordd pagar el 50 por ciento de los intereses. En junio de
1984 el gobierno manifestt su intencidn de aplazar temporal-
mente sus pagos de interesas v amortizaciones,

g Créditos solicitados,

h En noviembra de 1983 s llegd a un acuerdo definitivo so-
bre un ‘paguets’ de financiamiento que incluye 6,500 millones
de dolares proporcionados por los bancos comerciales, 3.500
milleres de refinanciamiento en el “Club de Paris” y 2.500
millones de financiamiento de agencias estatales de los paises
industrializados, Ademés siguen en vigencia |fneas de crédito
comercial de corto plazo por 10.300 millones de délares y -
neas de credito interbancario de corto plazo por 6.000 millo-
nes de dalares.

i A partir de junio de 1983 Nicaragua dsjo da cumplir por
primera vez el pago de intereses sobre la deuda bancaria, En
diciembre sz llegd a un acuerdo para refinanciar los intereses
BN mora que considera una capitalizacion del 100 per ciento
de los pagos de intereses, comenzande su amortizacion a par-
tir del sequndo semestre de 1984,

] Incluye la refinanciacldn de 810 millanes de ddlares de la
deuda de medianc v largo plazo v 950 millones de ddlares de
deuda de corto plazo,

k Estimacidan sobre la base de informacion oficial,

I A fines de marzo de 1883 la banca internacional autorizd
la postergacion de pagos por 3 meses, la que posteriormente
fue extendida en 4 oportunidadss. En abril de 1984 sa soli-
Citd una sexta moratoria hasta julio de 1984, En junio de
1984 &) gobierno se ha comprometido a liquidar una parte
de los intereses acumulados correspondientes al sector pi-
blico y privado,

%




CUADRO 4

AMERICA LATINA: DETERIORO DE LAS CONDICIONES DE ENDEUDAMIENTO CON LA BANCA PRIVADA
EN LA PRIMERA RONDA DE NEGOCIACIONES: 1983/1984 a

Pais Marsen sobre l2 LIBOR Plazo total Comisionas Detarioro Costo real
{porcentaje) (afios) de las del crédito ©
condiciones

1980/81 R*CA  1980/81 R*CA  1980/81 R*CA  |porcentaje) 1980/81 R*CA Incremento

{1 {2) (3} (4) {5 (6 {(nb {8) (9} (1o
Armenting 057 — 15 — 108 — — ha87 — —
Argentina 0,67 i 7B == 1,08 _ —— 5,82 o e
Brasil 1,62 2,00 85 a0 2,01 1,00 i 8,86 7.1 36
Chila 091 176 76 9.0 0,81 0,63 51 6,02 G.82 123
Ecuador 0,74 1.76 8.0 9,0 0.g7 0.88 91 5,26 685 . 16,9
México 0,65 150 7.8 10,0 0,70 0,63 60 5,74 5,59 14.3
Perl 112 1,75 8.2 8.0 107 - - 6,25 746 186

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones oficiales y de diversas fuentes nacionales e internacionales.
a Elsimbolo B*CA corresponde a un promedio ponderado de los créditos reprogramados v los créditos adicionales,

b Basado en un fndice de los elemantos del costo del crédito que son sujatos a negociacion.
La farmula utilizada es la siguiente:

cl gonde: C=Comisiones; P=Plazo; M=Mar-
— 4+ san sobre la LIBOR vy en gue gl subindice
pl 1 ze refiere a las condiciones existantas an

1983 v el subindice 0 a las que se presan-
pt taron en promedio en 1980-1881. Todos
= —1 los componentes de la formula estan
Cc ponderados por el monto del crédito,
—+ M Métese que el deterioro en i misma na es
pY un indicador de la calidad de la negocia-
_— cian de un pafs, ya que esta muy influido
pe por la posicion inicial del prestatario.

¢ Sesupons una LIBOR real anual de & por ciento y e agrega C/P+M.




Jorge Gonzélez del Valle
Mecanismo
para la internacionalizacion

de la deuda externa
de América Latina

l. INTRODUCCION

asta hace unos seis u ocho meses ha-
bria parecido pollticamente inacepta-
ble o improcedente la consideracion
de mecanismos de alcance internacio-
nal tendientes a resolver el problema
de la deuda extarna de Ameérica Lati-
na, perc la alarma general provocada
por los recientes aurmentos de las tasas de interés pone
de manifiesto la gravedad de una moratoriz general {vo-
luntaria o involuntarial en un periodo singularmente
vulrnerable de la economia mundial. Los gobiernos de
la mavoria de los paises latinoamericanos contindan ne-
gando su intencion de promover un "Club de deudoras”,
mientras que los bancos acreedores v el FM| actian o
reaccionan como si tal "'club' yva existiera,

En realidad, un “club de deudores” no tendria mu-
cho sentido, dada la gran diversidad de las circunstancias
nacionales én materia de contrataciGn de la deuda exter-
na, as/ como la manifiesta negativa de los gobiernos de
los principales paises acreedores a reconocer las dimen-
siones mundiales del problema, En su reciente reunidn
de Londres, por gjemplo, dichos gobiermos apenas toca-
ran la cuestion de la obvia interdependencia de los inte-
reses econdmicos de los pafses desarrcllados v en desa
rrallo.  Todavia hace falta, por consiguiente, una mayor
exploracion de férmulas v soluciones gue, sin requerir
la negociacion multilateral de las deudas més perniciosas,
satisfagan el objetivo de un interds comin para preservar
la interdependencia econdmica internacional sobre ba-
ses sanas y duraderas,

JORGE GONZALEZ DEL VALLE, Director del Centro de Es-
wedios Monetarios Latincamericanos (CEMLA), Este trabajo fue
prasentando por gl autor en el USeminario - Taller sobre Deoeda
Externa”, organizado por la Junta del Acuerdo de Cartagena y
realizada en Lima (Perd), entre los dias 11y 13 de julio de 1984,
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En este documento se esboza una solucion de ese
calibre que tiene la ventaja aparente de combinar: (a)
la voluntad politica de palses deudores y acreedores
tendiente a preservar el orden financiero internacional:
(b) el aprovechamiento de la capacidad no utilizada de
organismos financieros internacionales ya existentes cuya
misian primordial es la conservacién de tal orden finan-
ciero; v (c) la urgencia de restituir las condiciones de se-
guridad y confianza que en el pasado fomentaron una
corriente financiera necesaria para el desarrollo econd-
micao.

Il. CARACTERISTICAS DEL MECANISMO

El mecanismo gue se esboza en sequida serfa centra-
lizado en el FMI, por ser ésta la institucién mds directs-
mente responsable del mantenimiento del orden finan-
ciero internacional, que es el que estd en peligro a causa
del problema de la deuda externa. Ademés, la exposi-
cion del mecanismo dejard en claro gue en las actuales
circunstancias el FMI dispone de los medios legales, fi-
nancieros y técnicos que le permitirfan ponerlo en fun-
cionamiento a corto plazo.

1. Fondo Fiduciario de la Deuda

Coemo punto de partida, el FM| estableceria en su se-
no un Fondo Fiduciario destinado a: (a) aceptar de los
paises miembros transferencias de obligaciones interna-
cionales que rednan los requisitos de elegibilidad (ver
punto 2) para su refinanciamiento; (b) consolidar todas
las obligaciones internacionales para su amortizacion a
plazos de 5, 10 & 156 afios de acuerdo con la capacidad
de pagos (ver punto 4) de los paises deudores; (c) emitir
bonos negociables a favor de bancos v entidades financie-
ras en sustitucion de sus acreedurias consolidadas, en las
condiciones y plazos que correspondan a los programas
de amortizacion aprobados por el Fondo Fiduciario: (d)
administrar los recursos para subsidiar intereses (ver pun-




(2 R T R P P T R TS A e ey e e 1S

to 5) que le transfiera el FMI; y (e) realizar las operacio-
nes financieras que fueren necesarias para el cumplimien-
to de sus objetivos,

El FMI tiene facultades legales suficientes para admi-
nistrar fondos fiduciarios como el propuesto, requiriéndo-
se solamente la aprobacion de su Asamblea de Goberna-
dores. En tal sentido bastarfa que el Fondo Fiduciario
de la Deuda Externa surgiera como una iniciativa del Di-
rectorio Ejecutivo (apoyado por el Comité Interino), co-
mo ha ocurrido en afios anteriores con el establecimien-
to de mecanismos financieros especiales y fondos fidu-
ciaios con fines especificos.

Como puede observarse, el aspecto crucial del Fondo
Fiduciario consite en la sustitucion de las deudas externas
que resultan onerosas para los palses deudaores, por bonos
con respaldo internacional que los acreedores retendrian
en su cartera o podrian negociar en el mercado. Si bien
estos bonos no constituirian legalmente obligaciones di-
rectas del FMI, el solo hecho de que la consolidacion e
internacionalizacion de las deudas actuales se realizaran
por intermedio del FMI deberia consituir un respaldo
adecuado para las necesidades del mercado. Ademas, na-
da impedirfa gue el FMI por si mismo o por intermedio
de otros organismos financieros internacionales (Banco
Mundial, BID, etc.) asegurara un mercado secundario
para dichos bonos.

2.- Deudas Externas Elegibles

Para ser creible y eficaz, el Fondo Fiduciario se limi-
taria a la consolidacion vy refinanciamiento de las deudas
externas que realmente resulten onerosas a |os paises deu-
dores. Entre los diversos criterios que podrian aplicarse
para la seleccion de las deudas refinanciables pueden
mencionarse los siguintes: (a) gue los vencimientos da
los empréstitos originales o reprogramados no excedan de
b afios a cantar de la fecha de transferencia al Fondo Fi-
duciario; (b) que las tasas de interés convenidas en los
contratos originales sean variables conforme a las tasas
del mercado, v (c) que el importe del servicio anual de la
deuda (amortizacién mas interesss y comisiones banca-
rias) hubiere excedido, en promedio, nominal o efectiva-
mente, el 25 por ciento del valor de las exportaciones de
bienes y servicios del pais deudor durante los tres afios
anteriores a la fecha de la solicitud al Fondo Fiduciario.

Podrian concebirse otros criterios de seleccidn, y sin
duda este constituiria uno de los aspectos mas contro-
vertidos del mecanismo, habida cuenta de la intensa
(y quizés, innecesaria) disputa sobre |a “responsabilidad”’
del endeudamiento externo de los paises en desarrollo.
Estos Oltimos deberfan, en todo caso, resistir con firmeza
la imposicibn de criterios que sometan las perspectivas de
refinanciamiento de la deuda a la desprestigiada condicio-

nalidad del FM| en materia de politicas de ajuste externc.
Puede decirse, sin exagerar, que la aceptacion de la con-
dicionalidad del FMI harfa tan restrictivo el acceso al
Fondo Fiduciario que disvirtuaria sus objetivos.

Por otra parte, es preciso reconocer que el Fondo Fi-
duciario no podrfa funcionar sin un alto grado de selec-
tividad de las deudas externas que ameritan consolidacion
y refinanciamento. En tal sentido los paises deudores
tendrfan que autoimponerse una disciplina que eliminara
la tentacidn, en algunos casos apremiante, de trasladar a
la comunidad internacional la responsabilidad de deudas
exiernas gue No representen un gravamen OnNeraso sobre
la capacidad de pagos del pais deudor.

3. Bonos de Consolidacion

Los bonos que emitiera el Fondo Fiduciario para sus-
tituir las deudas externas directas aceptadas para su con-
version deberlan satisfacer las necesidades de los acreedo-
res. Con tal fin reunirfan las siguientes calidades: (a) ten-
drian la garantia directa del Fondo Fiduciarig, que a su
vez implica la responsabilidad de pago colectiva de los
paises miembros participantes; (b) serfan libremente
transferibles, a opcién del tenedor, antes del vencimien-
to; (¢} podrian redimirse en periodos de Ba 15 afios das-
de la fecha de emision, madiante sorteos anuales escalo-
nados, con cargo al fondo de amortizacion constitufdo
por los deudores, y (d) devengarian intereses a la tasa del
mercado aplicable a bonos similares de plazo mediano y
largo.

Al hacerse cargo de las operaciones de conversion,
el Fondo Fiduciario negociarfa directamente con los
acreedores (bancos y entidades financieras) a guienes
correspondan las deudas externas consolidadas. No se-
ria remoto que en algunos palses el Fondo Fiduciario
encontrara resistencias a causa de las regulaciones ati-
nentes a la composicion de la cartera, la constitucion de
reservas de pasivo o los vencimientos maximos de las
inversiones autorizadas a los prestamistas. Muchas de
estas regulaciones son inconsistentes desde el punto de
vista técnico-financiero, por lo que el Fondo Fiduciario
deberfa estar en capacidad de ejercer una adecuada in-
fluencia internacional para promover su liberalizacion
o eliminacian,

Por otro lado, no habria razones técnicas para obje-
tar la sustitucion de las deudas externas gue han caido
0 estan expuestas a8 caer en mora por bonos internacio-
nales que inherentemente tiendan a resolver los pro-
blemas de concentracidn de riesgos, rentabilidad efec-
tiva vy suficiencia de pago que agusjan a los activos exis-
tentes. Este deberia ser el argumento central para pro-
mover la aceptabilidad de los bonos emitidos por el
Fondo Fiduciario, el cual podria reforzarse si sg esta-




amortizacion de las propias emisiones v los arreglas
de inversion condicionada que el Fondo pudiere con-
certar con el FMI, el Banco Mundial v otras institu-
ciones financieras regionales o nacionales,

4. Fondo de Amortizacion

Para redimir los bonos de consolidacion que emi-
tiers, el Fondo Fiduciario necesitaria constituir un
fondo de amortizacion alimentado con los pagos que
efectuaren los paises deudores en proporcién a las obli-
gaciones externas que hubieren transferido para su-con-
version, Dichos pagos no podrian ni deberfan exceder
la capacidad financiera de los deudores, la cual seria
determinada en cada caso por el Fondo Fiduciario con
base en proyecciones de balanza de pagos a plazo me-
diano y largo. Tales proyecciones, sin embargo, reque-
rirfan una correccin estandarizada (es decir, de aplica-
cibn general) para reflejar el efecto del alivio en el pesa
de la deuda externa, que es toda la razén de ser del
Fondo Fiduciario propuesto.

Entre los criterios técnicos que deberian aplicarse
para establecer proyecciones rectificadas de la capaci-
dad de pagos de cada pais deudor sobresalen los siguien-
tes: {a) toda deuda vencida o vigente deberfa sar amor-
tizable en pagos alicuotas anuales, cualquiera gue fuere
la forma de pago originalmente pactada; (b) deberia
aplicarse una prorroga general de hasta 5 afios a partir
del vencimiento original, incluyendo las deudas venci-
das, cuya prorroga se contarfia desde la fecha de su acep-
tacion por parte del Fondo Fiduciario; (c) el objetivo
uniforme de la balanza de pagos anual deberia consistir
en un saldo cero de la “cuenta bésica” (o sea, el saldo
de la cuenta corriente més el ingreso neto de capital a
plazo mayor de tres afios) después de efectuadas las ope-
raciones de prorroga v amortizacion anual de las deudas
aceptadas por el Fondo Fiduciario para su conversién, ¥
(d) cualguier ajuste resultante de un saldo negativo de la
"cuenta basica” redundaria en una prorroga adicional
del monto pendiente de pago hasta su cancelacitn,

La preferencia del autor por el saldo cero de la cuen-
ta basica de la balanza de pagos como indicador objeti-
vo de |3 capacidad de pagos se explica, fundamentalmen-
te, por la conveniencia de evitar enfrentamientos inGti-
les entre el Fondo Fiduciaric v los palses deudores en
tarno a las pol iticas de estos Gltimos en materia de reser
vas internacionales, niveles de importacién, etc, En
efecto, la aceptacion general de dicho indicador obleti-
vo dejaria a los paises deudores en libertad de destina
al financiamiento de importaciones los ingresos  da
exportacion o de capital a plazos de hasta tres afios, o
bien aumentar sus reservas con los excedentes de tales

blece un mercado secundaric basado en el fondo de | no consolidadas en el Fondo Fiduciario,

ingresos, o inclusive amortizar con ellos deudas externas
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MNo puede ignorarse, sin embargo, que la cuestion de
la verdadera capacidad de pago de los paises deudores
serfa otro aspecto muy controvertido de las reglas de
funcionamiento del Fondo Fiduciario. Hay una tenden-
cia entre los acreedores a considerar que la capacidad
de pagos podria incrementarse mediantes severas po-
liticas de ajuste externo de los paises deudores, porque
eso es lo gue viene diciendo el FM| desde hace varios
afios. Por el contrario, los paises deudores invocan con
razon la imposihilidad de llevar el ajuste al extremo de
un estrangulamiento externo acompafiado de explosi-
vas condiciones econdmicas v sociales internas.

5. Subsidio de Intereses

Si bien serfa concebible que el Fondo Fiduciario
propuesic operara como un simple intermediarioc entre
deudores y acreedores, su atractivo principal (y segura-
mente también controvertido) consistirfa en poder
ofrecer a los paises deudores un alivio concreto al eleva-
do costo que soportan con los actuales niveles de en-
deudamiento externo. Se dice, con razon, que el impacto
adverso de dicho costo es relativamente mas severo que
la acumulacion de amortizaciones vencidas, pues al fin
y al cabo esta Gltima es negociable & interesa iguatmen-
te a los acreedores. Ademas, la tendencia al alza de las
tasas de interés en escala mundial distorsiona seriamen-
te |la capacidad de pago de los paises més endeudados,
complicando sin remedio su precario acceso al crédito
internacional gue necesitan para continuar su desarro-
o

Para que el Fondo Fiduciario estuviera en capacidad
de subsidiar una parte significativa del costo de la deuda
externa consolidada se sugieren las siguientes normas
minimas: (a) el FMI transferiria al Fondo Fiduciario el
producto de las ventas de sus tenencias de oro en el mer-
cado libre que autorice la Asamblea de Gobernadores:
(b) el subsidio se limitaria a la diferencia entre la tasa
de interés efectivamente pagada sobre las emisiones de
bonos del Fondo Fiduciario v una tasa de interés nomi-
nal, uniforme para todas las deudas externas aceptadas
para conversion, equivalente al (2), (3), (4) por ciento
anual mas el incremento anual promedio del ndice dal
deflactor del Producto Intermno Bruto de los Estados
Unidos de América, y (¢ si los recursos financieros del
Fondo Fiduciario destinados exclusivamente al subsi-
dio de intereses fueren insuficientes, el Fondo Fiducia-
rio podria decretar un aumento proporcional v unifor-
me sobre la tasa de interés nominal a cargo de los deu-
dores para compensar la insuficiencia.

Como es sabido, la venta de oro del FMI con desti-
no al subsidio de intereses tienen un precedents espe-

— - — —
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cifico y no constituye una novedad censurable. Desde
el punto de vista técnico, este procedimiento se justifi-
carfa con mayor razén en un proyecto tendiente a ayi-
tar desajustes peligrosos en la estabilidad financiera in-
ternacional, pues el oro sigue careciendo de valor mane-
tario ¥ el FMI no tiene necesidades mas apremiantes.
La cuestidbn es si existe la voluntad politica para com-
prometer al FMI en un proyecto de este calibre, Por
desgracia, aon flotan en el ambiente oficial de los pai-
ses que dominan el FMI la creencia en las virtudes de
la condicionalidad, la insensibilidad respecto al costo
social v polltico del ajuste monetarista y la malicia en
torno al estrangulamiento interesado del desarrollo eco-
nomico en el Sur,

11l. AUTOCRITICA DEL MECANISMO

Las posibles ventajas del mecanismo esbozado en las
paginas anteriores se resumen en su pragmatismo, tanto
desde el &ngulo institucional como en lo relativo a su
viabilidad técnica. Ninguna de las caracteristicas del
mecanismo es realmente nowvedosa, pero precisamente
por ello deberfa ser aceptable si llegara a contar con el
apoyo politico internacional, gue a su vez depende del
reconocimiento general de gue el problema de la deuda
externa de los pafses en desarrollo puede provocar una
crisis financiera mundial. de dimensiones catastroficas.
Hasta hoy los paliativos concertados entre deudores
y acreedores individuales han diferido ese reconoci-
miento, pero las tendencias recientes no son alentado-
ras ni promisorias.

El papel central que se asigna al FMI en el funcio-
namiento del Fondo Fiduciaric propuesto es concor-
dante con el apoyo polltico gue los paises industriali-
zados le han brindado a lo largo de las negociaciones
y arreglos parciales de deuda externa en afios recientes,
Ademas, desde el punto de vista de los paises deudores,
es preferible recurrir a la experiencia técnica vy la flexi-
bilidad legal del FMI en blsgueda de una solucién a
corto plazo que continuar explorando, un poco en el
aire, la posibilidad de remedios milagrosos.

Tal como estd concebido, el mecanismo para la in-

ternacionalizacion da la deuda externa satisfaria las
necesidades mas urgentes de deudores y acreedores, sin
alterar las convenciones basicas de la libre contratacidn
en el ambito financiero. Los acreedores reforzarian [y,
en algunos casos, mejorarian) la calidad de sus activos
externos, si bien al mismo tiempo tendrian que ampliar
los plazos de sus inversiones. Los deudores tendrian el
considerable alivio de una prérroga general y una reduc-
citn del costo de sus obligaciones con lo cual el servicio
de éstas se ajustar(a mejor a su capacidad de pago. La co-
munidad internacional, por otra parte, evitar(a el peligro
de un descalabro financiero de consecuencias impredeci-
bles, pero clertaments funestas.

Las limitaciones del mecanismo propuesto son apa-
rentemente inevitables y tienen que ver con la selectivi-
dad de las deudas externas susceptibles de refinancia-
miento y alguna incertidumbre respecto al importe del
subsidio de intereses. En cuanto a lo primero, el meca-
nismo no podria quedar abierto a todo tipo de deudas
externas, pues la prioridad recae por fuerza en aguellas
gue san realmente onerosas en virtud de su pronto ven-
cimiento o su costo financiero, Por lo gue hace al sub-
sidic de intereses, la fusnte de financiamiento sugerida
(las ventas de oro del FMI) no serla ilimitada y eventual-
mente los deudores tendrian gue abscrber la totalidad
de los intereses pagados por el Fondo Fiduciario a los
acreedares,

Finalmente, no puede desestimarse la circunstancia
de que al formalizarse la sustitucion de las deudas ex-
ternas por los bonos del Fondo Fiduciario propuesto, se
aliminarfa el principal obsticulo para la reanudacion de
las corrientes financieras internacionales que hasta hace
un par de afios constitufan un apoyo sustancial al proce-
s0 de desarrollo econdmico. Las estimaciones y calculos
gque pudieran hacerse a este respecto son irrelevantes
mientras siga ausente la confianza y la seguridad gue los
prestamistas reguieren, Una cosa es medir la "brecha”
financiera externa y otra muy distinta cuantificar las ex-
pectativas reales de los ingresos de capital. No debe elvi-
darse que la disparidad entra estas dos variables fue una
de las causas del desmedido endeudamiento externo que
ahora nos obliga a imaginar remedios v soluciones.

i




Bernardo Grinspun

Argentina:

crisis econdmica

y deuda externa

8 situacion econdbmica mundial
presenta hoy una diversidad de
situaciones que marca un profun-
do desequilibrio. Asi observamos
simultdneamente una recupera-
cion econdmica significativa en
Ameérica del Norte, tasas de creci-
mientos moderadas en muchos
de los paises industrializados v situacionss recesivas
extremadamente criticas en la generalidad de los pai-
ses en desarrollo gue repercuten con mas fuerzas en
aquellos que registran un elevado endeudamiento ex-
terno.

La preservacion de la paz vy el orden social en
nuestros paises estd ligada a la efectividad de la res-
puesta que podamos dar a los grandes desajustes eco-
nomicos y desequilibrios sociales que padecemos. En
esta tarea es fundamental el esfuerzo gue hagamos in-
ternamenta, pero esto no es suficiente: estamos inser-
tos &n un marco economico internacional gue nos
afecta profundamente y cuya modificacion no cuen-
ta adn con la decision politica de quienes tienen el
poder necesario para hacerlo.

El hecho de que la recuperacion de los paises in-
dustrializados no se haya transmitido a la generalidad
de los paises en desarrollo es el resultado de la enor-
me transferencia de recursos provocada por las altas
tasas de interéds en dolares, por el escaso crecimiento
del volumen del comercio internacional y por el agu-
do deterioro de los precios de exportacion de los pro-
ductos basicos. Tal transterencia ha torzago un ajuste
fue no ha podido ser efectuado por un crecimiento
de los ingresos generados por |as exportaciones, sing

BERNARDO GRINSPUN. Ministro de Economia de la Be
publica Argentina,

por una caida del producto, de las importacionss v
del nivel de actividad en nuestros paises, generando si-
tuaciones sumamente criticas.

En la medida en que el costo financiero de nues-
tras deudas no se reduzca sustancialmente, sélo cabe
esperar que la recuperacidon de la actividad econdmi-
ca quede [imitada a los palses mas desarrollados, v en
la medida en que la tasa de interés se mantenga alta
en esos mercados v No crezea el comercio internacio-
nal, esa recuperacion estard signada por |a inestabili-
dad, smenazando precipitarse en una crisis internacio-
nal, cuya magnitud, profundidad v consecuencias es
dificil de predecir. Para nosotros, el de la deuda es el
problema central en estos dfas, porque su enorme
monto estd ligado a un costo financiero que es impo-
sible de ser solventado. Ya ha absorbido nuestras re-
servas y afio a afio tenemos que generar grandes exce-
dentes en nuestras respectivas balanzas de comercio
exterior que ni siquiera alcanzan para pagar los intere-
585 que se generan. De acuerdo con el informe sobre
la economia mundial, el déficit en cuenta corriente de
los veinticinco paises més endeudados se ha de redu-
cir de ochenta mil millones de doblares en 1981 3
treinta y un mil millones de dbélares en 1984, dado
gue la deuda de estos palses se estima en seiscientos
mil millones de dblares a fines de 1983, Bastaria una
reduccion de 5 puntos en la tasa de interés para eli-
minar el déficit en cuenta corriente, Alternativamen-
te, una mejora en los términos de intercambio harla
suficiente una reduccidn menor gue la mencionada.

La actual estrategia para el manejo de la deuda a
nivel mundial requiere la aceptacidn generalizada de
un supuesto implicito: la situacion actual tiene su ori-
gen en una situacidon de iliquidez v no de insolvencia
de los parses involucradas.
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rificar como requisitos ineludibles los siguientes: los
pafses deudores deben producir un ajuste en sus eco-
nomias, debe mantenerse la continuidad del finan-
ciamiento bancario, los paises industriales deben prac-
ticar politicas econdmicas gue garanticen un Crec-
miento ordenado y estable de la economia vy el co-
mercio mundial.

Por el contrario, un afic y medio después de ini-
ciado este proceso, nos encontramos con resultados
altamente insatisfactorios, cuyo origen se encuentra
en la farma dispar en gue cada parte cumplib con sus
responsabilidades para enfrentar este problema.

Se ha mencionado reiteradamente la magnitud del
ajuste realizado por los pafses endeudados. Su impor-
tancia s realza cuando se tiene en cuenta gue se rea-
liz& en un contexto prateccionista, que impidio el ra-
pido crecimiento de las exportaciones y provocd un
importante deterioro en los términos de intercambio.
Los problemas sociales y politicos provocados por un
ajuste basado en la calda del producto y ias imparta-
ciones han sido exacerbados a un punto tal que &l
problema de la deuda estd dominando el escenario
pol(tico interno de nuestros paises.

Frente a este ajuste de los pafses mas endeudados
sncontramos un desajuste cada vez mayor en las pol[-
ticas de los pafses industrializados, particularmente
cabe destacar los problemas que generan la persisten-
cia de elevados déficits fiscales,

Asl mientras los paises afectados han ajustado su
déficit en cuenta corriente a costa de grandes esfuer-
zos, dichos déficits fiscales han puesto una presion in-
versa sobre |as tasas de interes.

El proteccionismo es otro aspecto de la politica
de los paises desarrallados que dificulia la solucion
del problema de la deuda. No solamente se encuen-
tran trabas al aumento de las exportaciones industria-
les hacia los palses desarrollados. Ademas una estruc-
tura basada en cuotas y otro tipo de restricciones no
arancelarias hace que los intentos de aumento del vo:
lumen de exportaciones puedan fructificar sdlo en
mercados marginales y con importantes pérdidas en
los Erminos de intercambio, no 3dlo con las restric
ciones al acceso que se nas impone, sino también por
la competencia en nuestros mercados tradicionales, a
través de exportaciones en muchos casos fuertemente
subsidiadas.

El comportamiento de los bancos comarciales es
el atro punto déhil dentro de la estrategia actual para
el manejo de la deuda. Ademds de que el corte de I

Para que esta estrategia sea exitosa se deben ve- neas de financiamienta de corto plazo ha debilitado

considerablemente los compromisos de incrementos
de préstarmos, el aumento de |os costos financieros ha
agravado el peso del ajuste de |os paises deudaores.

El incremento mencionado se justifica por una ca-
lificacion de riesgo-pafs cuyg concepio rechazamos,
porque sGlo sirve para agudizar la situacion de los pai-
ses deudores, profundizando las causas de los desequl-
librios que s6lo pueden ser corregidos reduciendo di-
chos cargos.

Los pafses deudores mantenemos intacia nuestra
vocacion de cumplir con las obligaciones asumidas,
pero debemos ser conscientes que la capacidad de im-
poner sacrificios internos no puede ir mas alla de lo
necesaric para cubrir los errores propios del pasado y
ajustar nuestras economfas en forma racional. No es
posible sostener internamente ajustes que servirian pa-
ra aumentar los beneficios de |os acreedores financie-
ros, cuando ellos también deberian asumir la respon-
sabilidad por la forma desordenada en gue prestaran,
ni nos es posible cubrir los desajustes de las pol|ticas
de |os paises industrializados que se reflejan en el en-
carecimiento de |a tasa internacional de interés.

Hemos observado recientemente la discusion de
esquemas alternativos gue tienden a diferir el peso de
la deuda a través de capitalizaciones automdticas de
los vericimientos presentes. Es claro gue los procesos
de renegociacion se facilitarian encrmemente, pero
hay un aspecto de tal enfogque que no resulta atracti-
vo, va que significa la postergacion implicita del pro-
blema, convalidando el comportamiento de la tasa de
interés v de los costos bancarios actuales. Es impor-
tante tener en cuenta gue en la medida que el sector
privado perciba gque un problema creciente se acumu-
la hacia el futuro, no sera posible restaurar la contian-
za, las inversiones y por lo tanto reiniciar el proceso
de crecimiento econdmico.

Es por estas razones gue entendemos gue el pro-
blema debe ser enfrentado de inmediato y que por
ello es necesario restaurar el equilibrio de responsabi-
lidades dentro de la actual estratagia.

Esto implica en primer lugar una reduccion del
costo fnanciero. En razbn de las responsahilidades
compartidas en el proceso de crecimiento de la deu-
da, insistimos en que, no es posible aceptar que los
bancos sigan incrementando sus utilidades a costas de
un ajuste ain mayor de los palses deudores. En este
aspecto entendemos que una posicidn equilibrada por
parte del Fondo Monetanio Internacional deberia re-
flejarse no solo en |a aprobacion de solidos programas
de ajustes da los paises, sino también en lograr condi-
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ciones que puedan ser soportadas por estos paises, co-
mo precondicidn para aprobar los programas que dan
acceso a los recursos del Fondo. La necesidad de pre-
servar la solvencia de los paises como forma de asegu-
rar el repago de los recursos del Fondo es suficiente
justificacion para tal posicion.

Ademas para preservar el equilibrio econtmico
mundial se requiere una acelerada reduccion del
deficit fiscal de los paises industriales, que es impres-
cindible para reducir la tasa de interés a niveles nar-
males. Demoras a esta tarea han de arriesgar la solu-
cion del problema que transtormaria el actual proble-
mas de iliquidez en uno de insolvencia, imposibilitan-
do a los pafses el cumplimiento de sus obligaciones en
forma normal, Y quiero enfatizar que esta situacian
tendrd consecuencias inevitables para el conjunto del
sistema financiero internacional,

Mo estamos frente a un problema técnico entre
acreedores ¥ deudores comerciales gue deben afrontar
los dictados del mercado. Estamos frente a un proble-
ma palitico, que se debe enfrentar con decisionas po-
Ifticas, ya que las actuales tasas de interés v la evolu-
cion de los términos de intercambio no son producto
de las libres fuerzas del mercado, sino que estdn alec-
tadas por la intervencian de los gobiernos de los pai-
ses acredores, a través de sus déficits fiscales sin pre-
cedentes y por la aplicacion de medidas proteccionis-
tas. Los pafses, a diferencia de los deudores comercia-
les, no quiebran, pero, como contrapartida, la presen-
cia de un contexto externa hostil como el gue pade-
cemas puede provocar tendencias politicas internas
gque los alejen de las practicas comerciales v financie-
ras que redundan en su propio beneficio v también en
el de la comunidad internacional en general.

Si la reduccion de los déficits fiscales tarda en
producirse, es posible gue no guede otra alternativa
que adoptar mas adelante mecanismos de excepcion,
dado que la capacidad de ajuste de |os palses deudo-
res ya toca su limite. Hasta tanto |os déficits fiscales
s8 reduzcan ¥ consecuentemente las tasas de interés
caigan significativamente, serd necesario que el Fon-
do continde catalizando el nuevo financiamiento en
forma tal gue permita enfrentar el grado de excepcio-
nalidad del costo financiero v la caida de los térmi-
nas-de intercambio,

En este contexto no se entiende la oposicion de
los pafses industriales a iniciativas como la emision de
DEG. que, de ser realizada por un monto significati-
vo, ayudaria a enfrentar la presente situacion hasta
tanto s algancen soluciones financieras de fondo,

Otro aspecto que debe ser considerado es al refe

rido a los plazos para la amortizacion de la deuda vy el
pago de los servicios de interés. Es necesario dar tiem-
po y fuerza a la recuperacion econdmica mundial y
para eso es preciso que se faciliten los medios para in-
crementar la demanda y la produccion en todos los
palses. 5i se sigue procediendo como hasta ahora,
aumentando cads vez mdas la transferencia de recur-
sos reales y financieros de los paises en desarrollo a
los paises desarrollados, también, cada vez mas, se
limitara la capacidad de los paises de servir su deu-
da. Esta transterencia reduce la capacidad de compra
internacional que es un factor fundamental para dar
impulso a la recuperacion econdmica.

LA SITUACION ARGENTINA

El 10 de diciembre de 1983, fecha en gue &l nue-
vo goblerno se hizo cargo de sus funciones, nos en-
contramos con un pais en condiciones econdmicas de
extrema gravedad, Quiero dar para ello algunos indi-
cadores muy significativos. En lo interno, la tasa de
inflacién ascendia tomando los (ndices de precios al
consumidor de enero a diciembre de 1983 a 435% 00 y
para ese mismo mes de diciembre de 1983 se esperaba
un aurmento de precios cercano al 3890 mensual. La
producciaon “percapita’’, luego de afos de recesion,
era similar a la existente al finalizar la década de los
afos sesenta, pero la distribucion del ingreso era mu-
cho mas regresiva. Encontramos también un fuerte
desernplec y sub-empleo tanto en la capacidad insta-
lada como en la disponibilidad de mano de obra,

El déficit fiscal alcanzé una elevada proporcion
del producte bruto imero y se financid exclusiva-
mente con la emision de dinero por parte del Ban-
co Central, ya que el mercado de capitales intemo
como fuente de financiamientio habia desaparecido, a
consecuencia de la alta tasa de inflacion,

El nuevo gobierno heredd una deuda de alrededor
de US5% 43.600 millones. Al hacernos cargo de la ad-
ministracion se hallaban sin refinanciar obligaciones
de los afios 1982 y 1983 por un monto mayor
de US$ 9.000 millones, atrasos por US$ 2.270: reser-
vas inexistentes y un muy bajo 'stock’ de insumos.
Esta gigantesca deuda no fue destinada a desarrollar
nuestra economia; no se amplid a través de la misma
nuestra infragstructura productiva. Por el contrario, a
través de una fuerte sobrevaluacion de nuestro peso
se importaron gran cantidad de mercaderias que ya
produciamos, muchas meramente suntuarias y prescin-
dibles, llevando al cierre de numerosas industrias esta-
blecidas. Por los mecanismos cambiarios se Tacilitaron
ganancias especulativasen colocaciones de corto plazo
y se facilito una fuga de capitales al exterior entre
1980 v 1981 del orden de los US$ 10,700 millones.
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Ademéas se facilitaron en ese perfodo US$ 5.500 mi-
llones para gastos de turismo. En estos tres Gltimos
afios los servicios de interés de la deuda extarna insu-
mieron US$ 14.600 millones.

El impacto de ese enorme endeudamiento se hizo
mas nocivo con la recesibn mundial v el aumeanto de
las tasas reales de interés.

La comunidad econdmica y financiera debe tam-
bién ser informada de nuestra situacion en materia de
deuda externa y de su negociacion, asl como lo hace-
mos con nuestro pueblo, en el gue hemos contraido
el solemne compromiso de hacerlo participe de todos
sus problemas.

Buscarmos en esta materia la unidad nacional mas
s6lida que nos sea posible y debo manifestar que lo
estamos logrando plenamente.

Al asumir el gobierno constitucional el 10 de di-
ciembre del afio pasado la situacion argentina en ma-
teria de deuda externa era sumamente delicada segin
he expresado con los datos gue antes menciong a ese
respecto.

MNo se trataba del problema de la voluntad de pa-
gar, ya en esta materia la Rep(blica Argentina tiene
una honrosa tradicin que nuestro Gobierno respeta-
rd pues es uno de |os legados mas preciados de nues-
tra historia. El problema se reduce méas pragmatica-
mente a como hacerlo.

Desde el primer momento de nuestra gestion he-
mos hecho un esfuerzo denodado en dos direcciones:
la primera, reconstituir nuestras reservas y, la segun-
da, cumplir con un cronograma de pagos que permita
dar fluidez v garantia a nuestro sector externo, facili-
tando y asegurando el normal funcionamiento de
nuestra economia.

No es del caso analizar en detalle la evolucion de
ese esfuerzo, pero hemos tenido un resultado gue nos
satisface. En materia de reservas hemos reconstruido
un nivel que nos da cierta tranguilidad aunque no ha
llegado todavia al que conceptuamos como minimo
para un pais como la Argentina y debajo del cual no
podremos descender cuando lo logremaos, sin compro-
meter la seguridad e independencia nacional. En ma-
teria de pagos hemos puesto al dia deudas exigibles
respondiendo al interés de la comunidad financiera y
comercial internacional, aungue reconocemos que ten-
dremos que hacer més y estamos dispuestos a hacerlo.

Apoyados en |a tradicién histérica del pais en ma-
teria de pago de |a deuda externa y en los resultados

alcanzados en tan poco tiempo gue vengo de sefalar,
la credibilidad argentina no puede ni debe ponerse en
discusion.

Enfrentamos ahora el grave problema de los inte-
reses atrasados v de losque se acumularan en el futuro
més por supuesto, la amortizacion del capital adeu-
dado. Debo expresar muy claramente a ustedes sobre
este particular, gue la Replblica Argentina no puede
continuar destinando dos tercios de sus exporlaciones
v el ochao por ciento de su products bruto al pago de
gs05 intereses en los términos en que estd planteada;
aun hacerlo en estas condiciongs llevaria a destruir
todavia mas el aparato productiva vy afectar negativa-
mente nuestra futura capacidad de repago.

Debemos encarar sin tardanza una urgente nego-
ciacion para refinanciar nuestros pagos externos y en
eso estamos. Asumimos en esta negociacion la respon-
sabilidad de atender los servicios de la deuda externa,
pero en condiciones adecuadas pues tenemos, al mis-
mo tiempo, otros deberes esenciales gue cumplir. No
podemos comprometer al actual nivel de reservas
compatibles con la seguridad e independencia nacio-
nal. Tampoco podemos aceptar intereses y comisiones
que emerjan de una eventual calificacion de riesgo-
pafs, pues la Argentina si se le dan las condiciones
adecuadas en razbn de su tradicion de pago historica
v considerando gl superavit estructural de su balan-
za comercial, no constituye riesgo. Reclamaremos el
reconocimiento de la credibilidad que merece, sobre
todo en esta etapa de vida democratica que ha inicia-
do.

Asimismo, no podemos comprometer el desarro-
lfo nacional ni la paz social. Son estas |as condiciones
fundamentales de [a posicion argentina.

Hemos dado prueba de nuestra buena voluntad y
estamos negociando vy contamos con recursos para
ello. En este sentido la Argentina es un pais que ofre-
ce garantias suficientes. Pero atravesamos por una co-
yuntura extremadamente dificil y necesitamos la
cooperacion de nuestros socios financieros. Lo nece-
sita v lo pide la Democracia Argentina. No se puede
exigir shora al gobierno democratico lo gue no se so-
licitd en su momento a un gobierno inconstitucional.

Hemos puesto con toda claridad en la mesa de ne-
gociaciones estos elementos de nuestra posicion, Ellos
son razonables. Esperamos ahora la reaccion de nues-
tros acreedores. Esperamos que ellos asuman sus res-
ponsabilidades como nosotros estamos dispuestos a
asumir lasnuestras. El sistema econdmico y financiero
internacional no es patrimonio de unos pocos sino de
todos. La coyuniura por la que atraviesa nc es sola-
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mente culpa de las malas pollticas sequidas en la Ar-
gentina y aqui se ha hablado suficientemente sobre el
particular. Los pafses en desarrollo pueden v deben
pagar el costo de sus propios errores, pero no pueden
ni deben asumir las consecuencias de las politicas
equivocadas de los paises centrales v de la banca in-
ternacional. sobre todo en materia de comercio cuyas
perspectivas ensombrecen alin més la situacién de los
paises deudores, por |a escalada incesante del protec-
cionismo gue practican los pafses industriales. Esta-
mos dispuestos a demandar, v, aln méas, a exigir el
respecto y consideracion que se debe a nuestra posi-
cion. No debe tomarse 8sto ni como un gesto de so-
berbia ni comno una amenaza. Es tan sblo |a firme de-
cision de defender |os intereses nacionales, con una
actitud razonable, abierta enteramente a la negocia-
cibn, dispuesta a cumplir con lo que corresponde de
nuesira parte. La cooperacion gue demanda el fun-
cionamiento del sistema econdmico y financiero in-
ternacional en esta grave crisis —una cooperacidn que
nos una a todos por igual— debe ponerse realmente en
juego v en toda su plenitud. Si asl ocurriera estamos
sequros que todos llegaremos a un buen resultado en
nuestras negociaciones.

ol asl fuera y a pesar de la gravedad de la situs-
cibn par la gue atraviesa la economa argentina, con-
sideramos que la podemos superar, Como expreso el
Presidente de la Nacién, el pafs puede salir del atolla-
dero en que se encuentra por el esfuerzo colectivo y
por el empefio solidario de los argentinos, inspirado
en claros conceptos de equidad social. Se ha iniciado
un programa para derrotar la inflacién v reactivar la
economfa. Un programa que exige sacrificios de to-
dos, segun sea su capacidad para hacerlo.

El pais lleva afios de alta inflacion. Desde hace ca-
si una década nos hemos ido acostumbrando a tasas
de crecimiento de |os precios de mas de tres digitos.
El pafs convive con la inflacion pero los costos eco-
némicos y sociales son enormes,

Esa alta inflacion tiene como una causa importan-
te el elevadisimo déficit fiscal v en la creacion desme-
surada de dinero gue el mismo genera. No es nuestra
intencién contraer |la expansion monetaria a través
de la reduccién del crédito al sector privado, con las
consecuencias recesivas que ello genera. La contrac-
cion de la emision debe operar a través de la reduc-
cion drastica del déficit fiscal, v las metas fijadas son
reducirlo del 189/0 en el Gltimo cuatrimestre de 1983
al 89/o0 como promedio en 1984, Puedo anunciar que
el proyecto de presupuesto enviado al Congreso Na-
cional contempla esas metas que se cumplirdn con |a
reduccion de gastos de sectores no prioritarios v la
redistribucién de parte de esas reducciones hacia sec-

tores postergados, como educacion, salud, vivienda y
el Programa Alimentario Nacional que ya fue sancio-
nado por el Honorable Congreso de mi pals.

Ademés se realizardn esfuerzos para recuperar la
presion tributaria, llevéndola a niveles normales;
aumentando la recaudacion de impuesos equitativos
gue tengan en cuenta la capacidad de pago de los con-
tribuyentes; recreando gravédmenes destinados a finan-
ciar necesidades sociales, como vivienda; encarecien-
do insumos como los combustibles livianos y mejo-
rando los mecanismos de recaudacion para disminuir
la evasion fiscal.

Asi como consideramos vital la reduccién de las
tasas de interés en el orden internacional, as/ también
consideramos vital la supresion de nuestro propio dé
ficit fiscal para reducir la tasa de inflaciéon y por ende
las tasas de interés internas.

La reduccion del déficit fiscal, el mantenimiento
de un tipo de cambio realista, la eliminacion de im-
portaciones sunturarias v prescindibles, as{ como el
dar incentivos a la produccidn de exportables tanto
en el sector industrial como agropecuario, conducird
al logro de un superdvit comercial del orden de los
USS 3.500 millones, gue representa el 5 o/o del P.B.1,
Confiamos que a escala internacional se eliminaran las
trabas que frenan el acceso de nuestros productos a
los mercados internacionales y que muchas veces se
manifiestan en medidas proteccionistas que violan la
letra y el espiritu del GATT,

A fin de reducir las expectativas inflacionarias y
al mismo tiempo disponer de un mayor control so-
bre la evolucibn de costos y precios, hemos puesto en
marcha una politica de ingresos que incluye anuncios
simulténeos de ajustes de salarios, tasas de interés, ta-
rifas de los servicios publicos y otros precios impor-
tantes de la econom(a. Es inevitable que dada la alta
inflacion y la magnitud de los problemas gue se en-
frentan, eventualmente surjan inconvenientes en la
aplicacion de esta politica. El éxito de la misma, en
todo caso, debera medirse en relacibn a los efectos re-
cesivos gue tendria la aplicacion de una politica anti-
inflacionaria basada (nicamente en restricciones en la
demanda global.

Quiero reiterar gue mi pafs cumplira con sus obli-
gaciones legitimas con el exterior, en la medida que
58 nos |0 permita a través de operaciones comerciales
y financieras normales entre naciones responsables y
solventes. Creemos que el programa econdmico, plas-
mada en la ley de presupuesto que enviamos al Con-
greso Nacional merecerd la confianza de los organis-
mos financieros internacionales y recibiremos el apo-
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yo que los mismos brindan a todo pals miembro con
el cual existen relaciones normales. Asimismo espera-
mos que a fin del mes de junio de este afio puedan s
tar finalizadas las negociaciones para la reestructura
cion de la deuda externa con las distintas entidades
oficiales con las cuales mantenemos relacianes comer-
ciales v financieras y con la banca comercial. Creemos
que la fuerte reduccion del déficit tiscal como la exis-
tencia de un fuerte superavit comercial, facilitaran el
logro de tales objetivos. Insistiremos en esas negocia-
ciones en reducir los altos costos de la deuda; en con-
tinuar con la tendencia —ya cbservada en otros acuer-
dos— al alargamiento de los plazos de pago a fin de
gvitar continuas y costosas refinanciaciones; en la
compatibilizacion del pago de nuestros compromisos
externos con €l logro luego de afios de retraccion vy
estancamienta, de un crecimiento sostenido de la pro-
duccidn.

F.M.l. y CARTA DE INTENCION

El gobierno argentino envio, el pasado 9 de junio,
la Carta de Intencion al FMI, en la cual se explicaba
la estrategia argentina para superar la crisis que en-
frenta el pais.

La magnitud de la deuda, se decia, guintuplica el
valor de las exportaciones anuales argentinas y com-
promete, sélo en el pago de intereses, algo menos de
la mitad del ahorro nacional. Fue contraida a traves
de la aplicacion de una politica economica autorita-
ria y arbitraria, en la cual los acreedores tuvieron acti-
va participacion sin beneficio alguno para el pueblo
argentino, el gran ausente en todo este proceso.

La Repiblica Argentina honrard su tradicion de
cumplir con todos sus COMPromisos, respetando uno
de los legados més preciados de su historia, No se tra-
ta de no pagar, sino de hacerlo en las condiciones mas
adecuadas para el cumplimiento de |os objetivos en
un marco de ordenamiento de la economia, crec
miento v paz social consagrados recientemente por el
voto de la ciudadaniz del pals.

Como muestran los calculos sobre el balance de
pagos incorporados a esta Carta, ¥y como revelan, por
atra parte, las proyecciones efectuadas por el Banco
Mundial v otras instiluciones internacionales, la Ar
gentina se halla en condiciones de satistacer los reque-
rimientos de pago de su deuda externa en términos
compatibles con sus estuerzos para abatir |3 inflacion,
reactivar la economia y aumentar el salario real por
una parte, y por atra, en forma que resulte razonable
para sus acreedores.

Ese eg el tema central de la negociacion que esta

Carta pone en marcha y |as restantes cuestiongs son
de significacion complementaria. A ese efecto, pre-
senta el documento en donde detalla distintos ele-
mentos gue integran su politica fiscal, monetaria v
cambiaria. Pero debe entenderse que ello no significa
la adopcién de compromisos gue condicionen su $o-
beranifa en el manejo de sus problemas intemos. La
politica aca resefada implica la adopcion de medidas
y objetivos que son indispensables para el ordena-
miento de la economia nacional v gue se aplicaran y
alcanzaran més alla de los eventuales acuerdos a lo-
grarse con el Fondo Monetario Internacional.

La Repablica Argentina es miembro pleno del
Fondo Monetario Internacional v comao tal ha de gjer-
cer todos sus derechos y cumplir con las obligaciones
gue impone dicha condicidn en los teérminos del
“Convenio Constitutive™ v de las decisiones adopta-
das por los cuerpos organicos pertinentes,

En tal sentido es intencion del Gobierno Argen-
tino concretar un acuerdo con el objeto de obtener el
apoyo a un plan que tenga como objetivo definido lo-
grar el equilibrio del sector interno de su economiay
de ordenamiento del sector externo que le permita el
gcceso a la utilizacion de |os recursos del Fondo.

Durante los Ultimos afios se produjo un cambio
significativo en el resultado de las cuentas externas ar-
gentinas. El saldo de la balanza comercial excluidos
los cobros v pagos de intereses que habia sido defici-
tario por 3.236 millones de dolares en 1980, mejord
continuamente hasta alcanzar un superdvit de 2,400
millones de dalares en 1983, Ello fue producto de sal-
dos crecientemente favorables debido principalmente
a la reduccidn de las importaciones, en tanto las ex-
portaciones a pesar de estar limitadas por las practi-
cas restrictivas de los paises importadores vy la caida
de los teérminos del intercambio, progresaron levemen-
te. Ademas, se logrd interrumpir el proceso de fuga
de capitales hacia el exterior.

Mo obstante la magnitud de este ajuste, |a cuenta
corriente exterior permanace deficitaria. Ello se debe
al peso de los intereses de la deuda externa, cuyo
monto global a fines de 1983 se estima en 43.600 mi-
llones de ddlares v sus intereses, en el mismo afio, al-
canzaran a 5.500 millones de dblares —70o/o del va-
lor de las exportaciones— motivando un déficit de
cuenta corriente de 2.570 millones de dolares,

Debe agregarse que en adicion a las restricciones
comerciales, el pais ha debido afrontar tasas de inte-
rés muy elevadas en los mercados financieros inter-
nacionales v el recargo de margenes adicionales v co-
misiones por parte de los bancos acreedores en fun-
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cion de una calificacion de pafs-riesgo que el Gobier-
na Argentino rechaza por excesiva y arbitraria.

Mientras estas condiciones generales perduren el
Gobierno Argantino se verd obligado a adoptar medi-
das de autoproteccion a fin de impedir que la carga de
los pagos de la deuda externa ponga en peligro la es-
tabilidad social v politica del pafs.

Es decision del Gaobierno Argentino limitar la
magnitud de esos pagos a la disponibilidad de recursos
que pueda obtener mediante sus exportaciones, sin re-
ducir sus Importaciones mas alla de lo gue fuera im-
prescindible para mantener un nivel de actividad com-
patible con las provecciones de crecimiento del pro-
ducto bruto interna.

El programa para el sector externo en 1984 v
1985 contermpla la aplicacion de esta pol (tica. Dicho
programa posee |as caracteristicas siguientes:

al Las exportaciones se estiman en el arden de B.679
millones de dolares en 1984 v 9.424 millones en
1885,

b) Las importaciones se calculan en el orden de
4.850 millones en 1984 v 5500 millones en
1885,

¢) El resultado final de la cuenta corriente depende-
ra de las tasas de interés aplicables a la deuda ex-
terna y de las comisionas y margenes adicionales
que se discutan con los acreedores. El Gobierna
Argentino se propone reducir significativamente
las cargas por estos Oltimos conceptos, de modo
de compensar el incrementao de las tasas de interés
internacionales y a renegociar ademas estas tasas
en el proceso de retfinanciacion, En el supuesto,
gue consideramos inaceplables, gue se mantengan
las tasas de interés hoy vigentes en el mercadao in-
ternacional el saldo en cuenta corriente registra-
ria un deficit de 2557 millones de ddlares en
1984 y de 3.219 millones de dblares en 1985,

d) El saldo del balance de pagos conforme a |z def]
nicion usual del FMI previsto para 1984 y 1985
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seria de 2.808 v 3.677 millones de ddlares respec-
tivamente.

el Las dificultades en precisar el calendario efectivo
de los embarques de las exportaciones v de los pa-
gos de intereses por algunos conceptos, condicio-
nan la estimacion del saldo del balance de pagos
en perfodos menores. Und primera estimacion de
este saldo en términos semestrales seria la siguien-

te:
DEFICIT
SEMESTRES {en millones de délares)
| 84 377
1l 84 243
| B5 1.114
1 85 Z2.563

f) Para determinar las necesidades de financiamiento
para 1984 y 1985 deben adicionarse a este saldo
del balance de pagos los siguientes tems:

i) la recuperacion del nivel normal de reservas
de moneda extranjera;

i} la eliminacion de atrasos acumulados hasta el
fin del afic 1983 por 3.222 millones de dola-
res;

tii} otros pagos no incluidos (operaciones de pase
y préstamos de residentes al Banco Central).

gl De acuerdo con las consideraciones precedantes se
estima un aumento de la deuda externa del arden
de 2.702 millones de ddlares a fines de 1984
(6o/o de incremento), v de 2.695 millones de do-
lares adicionales durante 1985 (5,60/0).

Mas alld de las metas y los propositos antes expre-
sados el Gobierno Argentino insistird ante los foros
pertinenies en la determinacién de nuevas condicio-
nes en el tratamiento de los términos y condiciones
de la deuda externa mediante una baja sustancial del
costo financiero, asf como en el establecimiento de pe-
riodos de carencia, de gracia v de amortizacion com-
patibles con |as necesidades de crecimiento de la eco-
nomia y las posibilidades de real cumplimiento de los
Cronogramas de pagos.
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Rail Prebish

““La salida a la crisis

pasa por la integracion”

resentar a Radl Prebish es ocioso.
Su actual participacién en @l
equipo de asesores del presidente
constitucional de la Repdblica
Argentina, Radl Alfonsin, denota
un reconocimiento a guien dedi-
¢ gran parte de su vida al estu-
dio de la problemética econdmica de América Latina.
A los 84 afios, quien fuera fundador v Secretario Eje-
cutivo de la Comision Econdmice para America Lati-
na (CEPAL), admite errores en la formulacion de cier-
tas polfticas v se niega a formular nuevos pronosticos
va gue, como &l mismo reconoce, 'me Bguivogue mu-
chas veces. Hoy prefiero, como el resto de |os econo-
mistas, hablar de escenarios posibles y dar diferentes
alternativas a través de las cuales, ineludiblemente, de-
ber4 transitar la economia regional v mundial .

En sus oficinas del Banco Central de la Repiblica
Argentina, accedid al didlogo con "Capitulos del
SELA”. No puso condicionamientos; acepto la pro-
puesta de no hablar especificamente sobre su pafls, si-
no en aqguellas instancias en las cuales la referencia tu-
viera como destinatario el problema globa! de |a deu-
da externa de los paises de la periferia y en particular
los de nuestra América Latina.

A continuacion reproducimos una sintesis de la
conversacidn;

C — ¢Cudl es su diagndstico y perspectivas de la
actual deuda latinoamericana que asciende a mas de
360.000 millones de délares? Especificamente, écual
es la cuota de responsabilidad de nuestros paises, de
los organismos financieros internacionales y de /a ban-
ca acreedora?

R.P. — En los afios que precedieron a la gran de-

presion mundial, el planeta asistio a un fendmeno si-
milar. La banca internacional ofrecid emprestitos con
total liberalidad v asf no sblo sucumbieron a estas pro-
puestas los paises de América Latina, sing v funda-
mentalmente las naciones europeas. Por esos afios, fue
muy facil endeudarse. Pero se trataba de créditos a
largo plazo. La banca no ofrecia el dinero de sus
depositantes sino que actuaba en su verdadero rol de
intermediario financiero entre el mercado y los
paises solicitantes de creditos. Este hecho también
se reflejo en el mercado interno de los Estados
Unidos & través de la emision de titulos acciones
que actuaban libremente, de modo altamente com-
petitivo.

Después de la Segunda Guerra Mundial, cuando se
emprende la reforma del sistema financiero interna-
cional, todavia estaba en la mente de todo el mundo
el desenfreno con gue se manejo el crédito interna-
cional, De alli que se adoptaran severas medidas in-
ternas como la presentacion de datos y todo tipo de
controles y regulaciones.

C — Esta situacion, que fue vélida para fa politica
interna de los Estados Unidos, écdmo se manifestd en
el campo internacional?

B.P. — De alll surgid, v esa fue la medida externa
mas importante, reflejada en la creacion del Hanco
Mundial v del Fondo Monetaric Internacional. Eran
entidades pblicas que servirfan a la banca internacio-
nal como orientadoras de su gestion, luego de la acti-
tud irresponsable que hablan demostrado los bancos
privados en el pasado inmediato.

C — ¢lsted vivio esa crisis?

A.P. — En efecto, tengo la ventaja de haber pre-
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sanciado aguella crisis v la actual. Se trata, claro ests,
de una ventaja nada agradable. Sin embargo, fue muy
positiva, en aquells ocasibn, el establecimiento de
controles.

C — {Qué semejanzas existen entre las dos crisis?

R.P. — En realidad se trata de movimientos pen-
dulares a los cualss accede, ciclicarmente, la comuni-
dad financiera internacional. En este nusvo movi-
miento del péndulo aparece el mercado del eurodolar
gue es una consecuencia del desborde de la infia-
citn en Estados Unidos. Sobre este aspecto es necesa-
rio hacer una reflexion. Se da un fendbmeno Unico en
la historia econdmica del munda. Estados Unidos pu-
do hacer frente a la situacion usando sus propios do-
lares. Primero se desbordd la inflacitn, consecuencia
de la exportacion de su metalico vy luego, ante la des-
valorizacién de su moneda, atendieron la demanda in-
terna mediante el empleo da délares. Todos |os secto-
res invertfan en los Estados Unidos, ademés de pagar
sUs compras con dolares. Ese fue el principia del mer-
cado del eurodélar. En una estapa inicial 1a entrada de
dblares a los diferentes circuitos mundiales fue juzga-
da como muy beneficiosa yva que fortalecla las reser-
vas monetarias. Entonces, los bancos mundiales de
otros palses resolvieron paliar los efectos inflaciona-
rios internos y hacen sus colocaciones en el eurodblar.
Esta situacion se plantea antes del incremento en
los precios del petroleo. El alza en los precios de los
hidrocarburos fue usada por los palses desarro-
llados para explicar los desbordes inflacionarios. . .

La inflacion norteamericana es previa, v el incre-
mento en los precios del petrolec sdlo acentla esta
crisis. El General Charles de Gaulle, un hombre prag-
matico y habil, antes de Ia eclosion petrolera, retirt
todas sus reservas de oro de los Estados Unidos. Y
este pals comenzd un progresivo v lento procesoc de
peérdida de dinero. En ese marco fueron los bancos
privados quienes aprovecharcn el mercado del euro
délar para efectuar sus mas grandes negocios. Los
concretaron con América Latina, Asia, Africa v aln
con &l mundo socialista,

C — ¢Qué sucedia en el campo internacional des-
de la regulacion monetaria?

R.P. — Era muy estricta en esos momentas, Asi
como la libre concurrencia tiene efectos benéficos con
relacion al consumidor porque lleva a producir més y
mejor, en el campo financiero tiene precisamente el
efecto contrario que en el mercado, Se produce mas
dinero, pero peor, ya que se trata de dinero inflaciona-
rio. Y lo mas absurdo de esta situacion fue gue en el
campo monetario de Estados Unidos se producia una

activa regulacion del Estado. Eso, en cambio, no se
llevd a cabo con la banca privada.

Por cada dblar que salfa de Estados Unidos, se crea-
ban 2, 3 v hasta 4 ddlares, lo cual agudizaba los efec-
tos inflacionarios. Era una guerra desenfrenada por
maximizar las ganancias. Los préstamos llegaban a
concretarse telefnicamente y usted recordara en Ve-
nezuela la facilidad de los sectores econdmicos para
obtener préstamos. En el caso de los paises periféri-
cos el problema se agudizd sensiblemente ya que algu-
nos fueron mas imprudentes que otros. Venezuela,
México y Brasil concretaron importantes obras de in-
fraestructura, Otros, como el nuestro, tuvieron mucha
menos fortuna y el dinero "pegd la vuelta’”. Seglin
estimaciones formuladas por bangueros de los Esta-
dos Unidos, mas de 80 por ciento de los préstamos
otorgados a la Argentina, conforman depdsitos en
Nueva York del sector privado. Este fendmeno, vivi-
do con anterioridad, ahora se produce con mayor in-
tensidad.

C — Pero usted mismo seffala que tanto el Fondo
Monetario Internacional como el Bance Mundial fue-
ron concebidos para regular esta situacion. ¢Qué pa-
50 entonces?

R.P. — El FMI fue aislado; pocos gobiernos aten-
dieron sus sugerencias y planteos. En una primera eta-
pa, se lo consultaba, inclusive la propia banca priva-
da. Luego, ante la abundancia de recursos financieros
no se escucharon maés sus prédicas.

De este modo se liquidd la funcion supervisora del
FMI. Esto, bajo ningdn concepto, significa que yo
asuma la reivindicacion del Fondo v sus propuestas.
S6lo digo que era necesario v saludable usarlo como
mecanismo de regulacion. Los bancos, en cambio, se
resistieron a toda medida potencial reguladora: no
aceptaron sugerencia o idea alguna. En rigor, avanza-
ron mucho mas adn, arriesgaron la tesis que la banca
privada podfa distribuir mucho mejor sus recursos fi-
nancieros, actuando por si sola.

C — Ante el estallido de la crisis, ¢hasta qué pun-
to estarian las organizaciones financieras internacio-
nales dispuestas a brindar apoyo? En otras palabras,
éen qué medida podrian acudir a solventar posibles
situaciones de riesgo de la banca privada tal como su-
cedio poco tiempo atrds con el Continental Bank of
Hlinais?

R.P. — Yo no quiero formular pronésticos porque
he fallado con frecuencia. Pienso, no obstante, que
no permititian el cierre o la cafda de la banca inter-
nacional y tampoco permitirfan que se |legue a una si-
tuacion |imite con los deudores,
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En la época de Roosevelt, se cerrd una gran canti-
dad de bancos. No creo gque hoy pueda plantearse una
situacién similar. Creo que aprendimos algo vy habra
que buscar nuevas formulas para hacer frente al fendo-
meno mundial.

Lo mas llamativo de esta situacion es que todos
los esfuerzos por mejorar el cuadro recayeron en
nuestra region. La banca acreedora no ha hecho nada,
ni siguiera tiene propuestas nuevas. Ellos insisten en
que se debe pagar la deuda con las actuales tasas de
interés, FEse es el problema mas grave. Es un nue-
vo caso de imprevision frente a las futuras vy po-
sibles consecuencias. La visibn primaria de que un
pafs debe contener su economia y comprimir su in-
greso para que caigan las impertaciones de modo de
generar un saldo favorable que permita pagar los com-
promisos, es contraproducente. En realidad, se trata
de un error colosal, v las consecuencias sociales pue-
den ser fatables.

C — ¢A qué atribuye usted esta terquedad de la
banca y de los organismos financieros en continuar
con, recetas que se comprobd son perjudiciales tanto
para el centro como para la periferia?

R.P. — A mi me cuesta creer gue no tengan en
mente alglin tipo de propuesta, un nuevo plan alter-
nativo. Para ello, no obstante, no basta con el trabajo
de los organismos internacionales, sino que resulta
preciso lograr una actitud positiva del gobierno de Es-
tados Unidos. Ellos han creado la tesis de que el pro-
blema de la deuda sa va a resolver con el mejoramiento
progresivo de |a situacién internacional. Yo tengo mis
serias dudas de que asf suceda ya que ellos deben
reactivar su propia economia.

C — La ruptura de Bolivia con el FMI y fas pro-
puestas recesivas impuestas en su polftica de ajustes
podria presentar un indicio del surgimiento de nue-
vas “Bolivias™ en el concierto regional. ¢Hasta qué
punto estarian dispuestos a soportar esta situacion?

R.P. — Por eso insisto en que debe haber algun
plan alternative. Con los acluales niveles en las 1asas
de interés v mucho mas grave aln si contindan su-
hiendo, como todo indica, la perspectiva se tomard
mas conflictiva. Estados Unidos se opone, inclusive,
al empleo de la politica clasica de subir impuestos y
contener gastos, SOstienen gue 8s preciso atraer capl-
tales con las elevadas tasas de interes.

C — ¢Pero nada indica que variardn esa politica?

F.P. — No al menos antes de las alecciones de no-
viembre,

C — ¢Serfa una alternativa viable realizar un en-
cuentro cumbre entre los industrializados y el mundo
en desarrollo para afinar propuestas y avanzar en el
camino hacia posibles soluciones?

R.P. — El encuentro de Cartagena fue un paso
adelante muy significativo. Se trata de un medio de
presion impaortante.

C — ZAlli sélo participaron los deudores?

R.P. — Es verdad. Los europeos tienen nuestra
misma misién y preocupacion. Su capacidad de ma-
niobra es limitada, Ademas, el propio mundo finan-
ciero en los Estados Unidos guiere adoptar solucio-
res. Alguien deberd perder, v los palses deudores per-
dieron mucho v durante un perfodo prolongado.
También estd claro que la comunidad financiera reali-
zard todos los esfuerzos posibles para no resignar ab-
solutamente nada,

La comuna de Nueva York sirve para ilustrar con
claridad un posible mecanismo de solucidn. Un tiem-
po atrds, con las finanzas hundidas, con un agudo de-
ficit interno v sin perspectivas a corto plazo, apelaron
al método de bajar las tasas, alargar los plazos v asi
posibilitar Ta recuperacion financiera mediante el pa-
go de los préstamos. La selucion no se hizo esperar y
en cuatro afios pasaron a ser superavitarios, Esto de-
muestra gue las soluciones, a veces, estan al alcance
de las manos, 50l que se requiere voluntad politica.

Es clave destacar que si se logra reanimar gl otor-
gamiento de créditos, nuestros paises iniciarfan la im-
portacian de bienes de capital. Otros invertirian mal
y lo harian en bienes de consumo. En todo caso, se
reactivaria a los centros v ello seria beneficioso para
la economia a escala mundial,

Cuando s escriba la historia financiera del mun-
do, la gente quedard consternada por la actual situa-
cian,

C — ¢EI antecedente de Nueva York tiene algtin
otra ejemplo en la region?

R.P. — A raiz de la gran depresion, el Banco Hipo-
tecario de Argentina habia quedado en una situacion
critica. En los afios 1933 y 1934 més de la mitad de
sus servicios estaban en mora. Quienes vivieron la
crisis de 1890 consideraban que el Banco Hipatecario
s2 iba a caer.

JCoOmo =& salid de esa crisis? Simplemente convir-
tiendo la deuda. Las tasas de 6 y 7 por ciento se baia-
ron a 5 por ciento mediante una conversacian v el ter-
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mino medio de la deuda, a 6 o 7 afios, fue prorrogada
a largo plazo. Esto resolvid |a crisis en forma integral.

C — ¢éLa banca acreedora es consciente de [a ne-
cesidad de alargar plazos y bajar las tasas de interés?

H.P. — Debe tener presente que estos bancos pres-
taron dinero a plazos cortos porque los depdsitos
también fueron colocados de ese modo, Por esa razon
el Estado y el FED deban intervenir activamente para
superar gl problema.

C — Algunos expertos consideran que existe una
mayor flexibilizacion en las posturas del FMI. ¢ Usted
cree que es ciertar

H.P. — 5in duda Jacques de Larossiere es cons-
ciente del problema v formulé buenas declaraciones.
De todos modos, hay politicas que asl como valen pa-
ra el mundo en desarrollo, también son aplicables a
los Estados Unidos. Por ejemplo, qué harfa el FMI si
Estados Unidos fuera a buscar apoyo a la entidad. Pe-
dirfa también una reduccitn del déficit fiscal. Pero en
la etapa actual tampoco podria exigirle una recesion
violenta por los efectos altamente nocivos para la eco-
nomia mundial. Por eso creo que se han producido
cambios en la mentalidad de los funcionarios del FMI,

C — Sin las pretensiones de hacer predicciones y
mucho menos aun futurologia. ¢Qué pasard en Amé-
rica Latina?

H.P. — Si se produce una nueva alza en los inte-
reses, v aln sin que ella se produzca, pero si las ex-

peclativas de crecimiento de Estados Unidos y Euro-
pa se ven frustradas, los deudores tendrian una pers-
pectiva ain méas dificil que la presente. Si, ademds,
aumentan las tasas, Ameérica Latina no podra pagar.
Es totalmente imposible que lo haga v por eso no
concibo que los responsables no tengan un plan de
Ermergencia,

El otro problema regional es que América Latina
debe comprender que su horizonte exportador es li-
mitado vy |a solucion para el desarrollo no estd solo en
la exportacion. Es importante promover exportacio-
nes pero No puede centrarse |a expectativa de creci-
miento en esta variable, La salida a la crisis pasa por
la integracidn,

La recesion de los centros no es coyuntural, Esta
recesion de corte estructural obliga a un entendimien-
to total para evitar mayores desequilibrios. Los acuer-
dos debemaos impulsarios en el seno del GATT.

Por eso insisto en la sustitucién de importaciones
pero no en el plano nacional sino internacional. Tan-
to el Estado como la actividad privada tienen un pa-
pel central que jugar. Urge reanimar y profundizar la
investigacién y para elio debemos aprovechar la
cooperacion en estos campos, inclusive con los cen-
tros. Es menester encontrar formas de coparticipa-
cion,

De lo contrario, seremos incapaces de salir de la
crisis vy se cumplird esa sentencia de gue un economis-
ta es guien escarba en el pasado, proyecta el futuroe
ignora el presente.
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SELA:
Renegociacion

de la deuda externa

latinoamericana

Propuestas para la instrumentacion de la Declaracion
y el Plan de Accitn de Quito.

a importancia de los planteamien-
tos vy recomendaciones en rela-
cion con el endeudamiento exter-
no de los paises de la region, Tor-
mulados durante la Conferencia
Economica Latincamericana, ce-
lebrada en Quito del 9 al 13 de
enerc de 1984, ha sido amplia-

mente reconocida,

En los documentos adoptados por los paises de
América Latina v el Caribe en esa oportunidad se
subraya el hecho de gque para lograr una solucion
equitativa y viable a los problemas de la deuda exter-
na se requiere una actitud de corresponsabilidad de
parte de |os gobiernos de los paises acreedores, de los
organismos financieros internacionales vy de la banca
privada internacional. Esta actitud deberia estar orien-
tada a permitir que en los procesos de renegociacion
de la deuda, los palses latincamericanos puedan lograr
condiciones que sean compatibles con la recuperacion
del crecimiento econémico, pues "'sélo de esta forma
podra garantizarse la continuidad en el cumplimiento
del servicio de la deuda’’. Es precisamente con este
proposito que en el Plan de Accidn se adopta un con-
junto de criterios-guia para las renegociaciones futu-
ras que emprendan los pafses latinoamericanos, que
estd destinado a fortalecer la posicion negociadora de
éstos al ser criterios compartidos por toda la region.
Estos criterios son los siguientes:

i} En las renegociacionss de la deuda externa no se
deben comprometer los ingresos provenientes de
las exportaciones mas alla de porcentajes razona-
bles, compatibles con el mantenimiento de niveles
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adecuados de la actividad productiva interna, con-
siderando las caracteristicas propias de las econo-
mias de cada pals;

ii} e deben incorporar formulas para reducir los pa-
gos por concepto del servicio de la deuda, median-
te la reduccion drastica de los intereses, comisio-
nes y margenes por todo concepto, gue aumentarn
considerablemente |os costos de refinanciamiento,
Asimismo, se deben explorar mecanismaos para es-
tabilizar en el tiempo gl monto de recursos que se
asignan al servicio de la deuda, conforme el perfil
de pagos de cada pafls,

lii) Es mecesario convenir plazos y vencimientos sus-
fanciaimente méas largos gue los actuales v perio-
dos de gracia méas amplios, y examinar, con la ma
yor urgencia, la posibilidad de transformar una
porcidn considerable de la deuda acumulada en
obligaciones de largo plazo, para lo cual debera
contarse con la cooperacion de los gobiernos de
paises desarrollados y de los organismaos financie-
ros internacionales;

iv) Se debe asegurar, para todos los palses de la re-
gion, el mantenimiento de un flujo neto adecuado
v creciente de nuevos recursos financieros tanto
piblicos como privados, a través del otorgamien-
to de créditas comerciales y financieros adiciona-
les, coma un componente esencial de las renego-
ciaciones de la deuda externa v para garantizar el
proceso de desarrollo econdmico v social de los
paises de América Latina y el Caribe;

v} Asimismo, con el objeto de fortalecer la capaci-
dad de pago de nuestros pafses, los procesos de
renegociacion de la deuda deberan ser acompana-
dos por medidas comerciales indispensables para
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mejorar las condiciones de acceso de los produc-
tos de exportacion de América Latina y el Caribe
en los mercados mundiales vy la eliminacion de las
crecientes practicas proteccionistas por parte de
los paises desarrollados.

Ademas de la adopcidn de |os criterios sefialados,
los paises latinoamericanos acordaron en la Conferen-
cla de Quito intercambiar informacion sobre las con-
diciones que obtengan en la renegociacion de sus deu-
das v plantearon la conveniencia del suministro de
asistencia técnica a los paises que lo requisran por
parte de organismos como el SELA, el CEMLA, la
CEPAL y otros con competencia en la materia. Se
piensa gue ambas actividades producirdn un impacto
importante en la capacidad negociadora de los paises
de Ameérica Latina.

En este trabajo, la Secretaria Permanente del SELA
ofrece algunas sugerencias para instrumentar las reco-
mendaciones de la Declaracién vy el Plan de Accién de
Quito en lo que respecta a la deuda externa. Las suge-
rencias caen dentro de dos categorfas generales: re-
negociacion de la deuda externa e intercambio de in-
formacion vy asistencia técnica,

Renegociacion y financiamiento

Los criterios establecidos en el Plan de Accion de
Quito pueden agruparse bajo tres encabezamientos ge-
nerales: términos méas adecuados para la renegocia-
cidn de ladeuda externa, el mantenimiento de un flujo
adecuado de financiamiento adicional y un mejor ac-
ceso a los mercados mundiales para los productos la-
tinoamericanos, Sobre este Gltimo punto no se pre-
sentaran propuestas especificas, pues la cuestién del
dcceso a los mercados externos es objeto de atencidn
especial en otro estudio que adelanta la Secretarfa
Permanente sobre los problemas comerciales que en-
frentan actualmente los pafses latinoamericanos.

Aqui se tratardn en particular los asuntos vincula-
dos a los dos primeros puntos, es decir, la renegocia-
cion de la deuda existente y el financiamiento adicio-
nal, aungue es evidente que entre éstos vy la necesidad,
para los paises latinoamericanos, de incrementar los
ingresos provenientes de sus exportaciones existe una
relacion muy estrecha, Como |o sefiala la propia De-
claracion de Quito, "existe una intima e inseparable
vinculacion entre comercio exterior y financiamiento
internacional. 56lo el manajo conjunto de los dos fac-
tores que, entre otros efectos, permita el aumento de
la capacidad de pago de nuestros paises, capacidad a
la cual tiene que adecuarse el servicio de la deuda,
contribuira a una solucion positiva del problema del
endeudamiento”, Es, por lo tanto, en atencidn a este

planteamiento que las propuestas que se presentan en
este trabajo, orientadas al logro de una solucién equi-
tativa del problema de la deuda externa de |os palses
latinoamericanos, se fundamentan en la necesidad de
armonizar el cumplimiento de las obligaciones finan-
cieras contrafdas por los pafses de la regidn con su ca-
pacidad de generar ingresos suficientes mediante sus
exportaciones.

Renegociacion de la deuda externa existente

En general, un pais deudor tiene tres tipos de
acreedores: gobiemos, organismos multilaterales y
bancos comerciales privados. El servicio de su deuda
es la suma de lo gue paga a cada uno de estos acreedo-
res y las alternativas para la renegociacion de la deuda
externa deben integrar estas tres clases de acreedores
de una manera mucho més estrecha de lo que se ha
hecho hasta el presente.

La conexion estd de por si implicita. Las negocia-
ciones del Club de Paris, que cubren |la deuda contrai-
da bilateralmente con los gobiernos, especifican que
un pals deudor debe lograr términos comparables de
todos sus acreedores. Desde 1982, los organismos
multilaterales han tomado un mayor interés en la
restructuracion de la deuda contraida con los bancos
comerciales. Esta conexion debe ser profundizada ain
mas y debe hacerse mas explicita por dos razones. Pri-
mero, porgue cualquier solucién al problema de la
deuda requerird una accion coordinada de los tres
tipos de acreedores; v segundo, porgue la crisis de |g
deuda es en ultima instancia una crisis polltica v las
negociaciones pollticas serén necesarias a un nivel bi-
lateral entre gobiernos y multilateral, en el seno de los
organismos financieros internacionales, si se desea al-
canzar un arreglo con la banca comercial.

El desarrollo econdmico ofrece la Gnica posibili-
dad de garantizar el servicio y la cancelacion total de
la deuda contraida. Por lo tanto, interesa a los acree-
dores, asi como a los deudores la renegociacién de la
deuda sobre una base gue permita recuperar el creci-
miento, aun si con esto los acreedores deben reducir a
corto plazo alguna porcion del ingreso que obtienen
por concepto de intereses. De hecho, a largo plazo,
pueden ser mejor servidos los intereses de los acreedo-
res si a corto plazo se reducen los intereses en una
cierta proporcion, debido a que esto permitira recupe-
rar mas rapidamente el crecimiento y alcanzar el servi-
cio normal de la deuda.

Mas concretamente, una solucion viable a largo
plazo involucrara dos elementos:
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al La reduccion de las tasas de interés. Los pagos
que por concepto de intereses han realizado |os paises
de América Latina en los Gltimos afios han transfor-
mado a la region en exportadora neta de capitales. Se
calcula que en 1982 y 1983 Ameérica Latina efectud
transferencias netas de recursos hacia el exterior por
un monto aproximado de 49 mil millones de dala-
res{1). De mantenerse esta situacion, las parspectivas
de recuperacibn economica de la region se veran, sin
duda, seriamente comprometidas, con las consiguien-
tes dificultades en lo que respecta al cumplimiento de
sus obligaciones financieras. Esto comienza a ser am-
pliamente reconocido no solo a nivel latincamericano,
sino incluso también en los propios circulos de los
pafses industrializados. La reduccion de las tasas de
interés ha de surgir primordialmente de la banca co-
mercial, puesto que con ella se ha contratado el volu-
men més grande de créditos y es la deuda mds onerosa
para los palses deudores. Debe ofrecerse a los bancos
la posibilidad cierta de recuperar los montos inverti-
dos sohre la base del otorgamiento de garantias par-
ciales de pago como estimulo para ofrecer las reduc-
ciones en las tasas de interés.

b) Garantlas de pago proporcionadas por el sector
pOblico, gubernamental o multilateral. Se podria uti-
lizar un organismo multilateral existente, como el
FMI, el Banco Mundial o el BID. Otras posibilidades
serian un nuevo mecanismo internacional para la
deuda o el que los palses desarrollados individualmean-
te ofrecieran garantias a su propia banca comercial.
Visto de esta manera, queda bastante claro por queé
las negociaciones con los distintos tipos de acreedo-
res tienen un aspecto politico y uno financiero y de-
ben ser conducidos con la participacion de todas las
partes involucradas.

A continuacidn, se presenta un esguema gue espe-
cifica los pardmetros conforme a los cuales podria
renegociarse la deuda externa de los paises latinoame-
ricanos, tomando en consideracion los dos elementos
sefialados anteriormentea:

i) El total de la deuda externa existente deheria ser
restructurado de manera tal que se logre, primero, un
perfodo de gracia lo suficientemente prolangado
como para permitir gue se recupere y consolide el cre-
cimiento econémico de la regién antes de gue comien-
cen los pagos por concepto de amortizaciones; y se-
gundo, un escalonamiento gradual de las amortizacio-

(1) CEPAL. Balance preliminar de la eonomia latinpameants-
na en 1083, Estas transferencias al exteriar inciuyen 1os
pagos realizados por concepla de intergses y remesas e
utilidades.

nes de manera que el vencimiento final sea lo suficien-
temente distanciado como para no exigir nuevas
restructuraciones de la deuda. Con esta propuesta se
pretende superar la situacion actual, en la que los pai-
ses de la region sa ven obligados a recurrir a la renego-
ciacién parcial de sus deudas practicamente cada afio,
con elevados costos politicos y financieros.

Se sugiere, en consecuencia, un término total de
15 afios para la deuda con la banca privada, con amor-
tizaciones gue comiencen en el séptimo afo. El pro-
grama de amortizacion no tendria que requerir pagos
semestrales —gue es el patron que se sigue actualmen-
te— sino que podria comenzar con cantidades meno-
res y aurnentar gradualmente.

Al mismo tiempo, se le ofreceria a los acreedores
la posibilidad de anticipar los pagos si las condiciones
econtmicas mejoraran en forma suficiente. Esto se
tratara mas adelante. El vencimiento de la deuda con-
trafda con los gobiernos deberia someterse a un nue-
vo programa, sobre una base similar a la deuda con |a
banca comercial. La deuda con los organismos multi-
laterales no tendria que cambiar en un comienzo
puesto que, tipicamente, es la menos onerosa y €8
conveniente, ademds, fortalecer politicamente a estos
organismos.

ii} Como se menciond anteriormente, el abjetivo
principal debe ser el de reducir la carga de los intere-
ses a tasas por debajo de las gue prevalecen actual-
mente en los mercados de capital. El estimulo para
que los acreedores aceptaran esta alternativa gstaria
en proporcionarles una garantia para mejorar |a vali-
dez crediticia de los préstamos, aungue sea a una tasa
de intereses mas baja.

Por consiguiente, es necesario identificar una enti-
dad que pudiera ofrecer garantias parciales de pago a
los bancos comerciales. Esto podria hacerse ya sea
por medio de un convenio de garant(a o por una ad-
quisicion parcial de la deuda de los paises latinoame-
ricanos. Candidatos obvios para esto serian el Banco
Mundial, el FMI o el BID, los cuales ya existen, estan
en buena situacion y tienen bastante experiencia con
los paises en desarrollo. Podria pensarse, igualmente,
en una accion combinada de todos o algunos de |0s
arganismos sefialados. La objecion principal que pu-
diera existir para utilizarlos esta en gue si alguno de
ellos garantizara una cuantiosa suma adicional da la
deuda existente, su situacion crediticia en los merca-
dos de bonos podria deteriorarse. Pera no debe olvi-
darse que la solidez crediticia de estas entidades se
sustenta primordialmente en los compromisos y apor-
tes de capital que les hacen los paises desarrollados,
de manera que podran continuar emitiendo sus bonos
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mientras esta situacion continde inalterada. No creemos que la banca comercial aceptar(a fa-
cilmente este enfoque, aunque pareciera gue en estos
Una alternativa serfa la de establecer un nuevo momentos existe alguna receptividad, al menos de
fondo, formado por los gobiernos de los paises desarro- parte de algunos bancos, para flexibilizar los términos
llados, el cual podria ser administrado por &l Banco de las renegociaciones covenidas. Es por esto que se
Mundial, el FMI o el BID, pero salvaguardando su plantea la conveniencia de que la E|l otorgue una ga-
autonomia con el fin de preservar la integridad de es- rantia para el pago, tanto de una tasa minima de in-
tas entidades. La desventaja que habria en este enfo- terés como del capital de la deuda restructurada. Esto
gue serfa que requeriria el establecimiento de un nue- deberia hacer més aceptable la pérdida de intereses,
VO mecanismo internacional en momentos an que nin- ya gue en definitiva se mejorarfa el valor de los acti-
gun pais parece dispuesto a tomar una iniciativa de VS,
esa naturaleza.
iv) Los paises latinoamericanos tendrian entonces
Finalmente, las garantias podrian ser ofrecidas que negociar con los bancos y la "entidad internacio-
por los gobiernos de los palses desarrollados a sus pro- nal" para establecer la base del servicio de la deuda.
pios bancos nacionales, Esto es tal vez lo menos desea- Puesto que el servicio de la deuda se relacionar(a con
ble, dado que se involucrarian demasiados intereses y la capacidad de pago de cada pafs, el monto a pagar
se presentar(an problemas pollticos muy dificiles. variara para cada uno. Debe, en consecuencia, buscar-
Ademas, habria numerosas dificultades técnicas como, se una formula para determinar el servicio de la deuda
por ejemplo, el tratamiento para los consorcios de en funcion de los términos de intercambio v de los in-
bancos, para las sucursales de un banco en otros pai- gresos de exportacion del pais deudor. Esto continua-
ses, etc, ria ofreciendo un estimulo al pais para mejorar su ba-
lanza comercial, pero al mismo tiempo lo protegera
Para los propositos de la discusion que sigue, se contra las caldas en el comercio internacional o en los
supondra gque una “entidad internacional”™ (El) pro- precios de sus productos de exportacion debido a gue
porcionard las garantias necesarias a la banca privada. el servicio de |la deuda dependerd del valor de sus
exportaciones, lgualmente, si el comerclo internacio-
iii) El interés gue se paga sobre la deuda contraida nal v los precios de los productos se incrementan
debe ser determinado seg(in la capacidad de pago de —después de todo, esto es lo que se desea— entonces
los paises deudores y no por la contratacion anticipa- los pagos por concepto de servicio de la deuda tam-
da de una tasa de interés, sea ésta fija o variable. Cada bién aumentaran,
pais de la region convendria en asignar una porcian
de sus ingresos por concepto de exportaciones al ser- Por siemplo, podria convenirse que el servicio
vicio de su deuds v subdividiria esa porcién entre los total de la deuda a todos los acreedores deberia osci-
tres tipos de acreedores, tal vez en forma proporcio- lar entre 15%/0 y 25%/0 de las exportaciones. El ni-
nal a la deuda pendiente. Las tasas de interés contra- vel exacto se fijarfa para cada afio de acuerdo al com-
tadas inicialmente establecerian |a tasa maxima de in- portamiento de los términos de intercambio del pals
terés, pero si el servicio de la deuda no alcanza esos deudor, aumentando o disminuyendo en un porcen-
niveles, la diferencia no seria pagada. je de hasta el 2090 segin laevolucion de sus relaciones
comerciales. La ldgica estd en que, si mejoran los tér-
Los gobiermnos acreedores deberian aceptar esta minos de intercambio de un pais, su balanza comer-
perdida potencial por concepto de intereses en el mar- cial también mejora y estard, por lo tanto, en mejores
co de un esfuerzo concertado destinado a restaurar el condiciones para dedicar una mayor proporcion de
ritmo de desarrollo de la economia mundial y la recu- sus ingresos de exportacion al servicio de su deuda,
peracion econdmica de América Latina v como parte gue en el caso gue sus términos de intercambio se hu-
de la responsabilidad que deben asumir en la blsque- biesen deteriorado, Esto, por otra parte, le da a los
da de soluciones a la crisis actual. Los acreedores mul- acreedores una participacion equitativa en cualguier
tilaterales podrian enfrentarse a mayores dificul tades mejora de las condiciones econdmicas del pais deu-
¥, por lo tanto, seria preferible asegurarles el pago de dor, mientras que proteje a este Gltimo contra el es-
las tasas contraidas inicialmente puesto que éstas san tancamiento v el deterioro. El servicio de |a deuda
de por si favorables v no es conveniente debilitar la fluctuarfa hacia la alza o |la baja segin las condiciones
capacidad financiera de esas instituciones; podria in- econdmicas imperantes,
cluso establecerse una proporcion un poco mas alta
para el servicio de la deuda multilataral v reducir &l La proporcitn del servicio total de la deuda que
porcentaje que le corresponderia a los gobiernos se asignaria a cada tipo de acreedor —gubernamental,
acreadores. multilateral y comercial— variaria seqln el perfil deu-
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dor del pais.

v} El FMI podria jugar un papel importante en la
vigilancia o control de la formula propuesta. Los nive-
les de exportacion informados al FMI formarian |a
base para este célculo. El FMI podria elaborar un sis-
tema para determinar los términos de intercambio
para cada pals y calcular éstos periddicamente, basan-
dose en los niveles internacionales de precios. Esto
proporcionard una determinacion razonablemente
ohjetiva para el servicio de la deuda, que podria ser
aceptable a todas las partes.

vi) La férmula que se propone funcionaria de |a
siguiente manera: el servicio de la deuda se aplicaria
primero a los intereses, hasta llegar a los niveles a gue
ha sido contratada inicialmente la deuda, coma un
maximo, lo que corresponderia para el caso de la
deuda con los bancos privados, a las tasas vigentes en
el mercado; no habria capitalizacion ni acumulacion
alguna de intereses no pagados si el servicio de |a deu-
da no alcanza el nivel contratado inicialmente, pero si
gl servicio de la deuda sobrepasa los niveles de interés
contratados, entonces el excedente se utilizar(a para
amortizar el capital.

Por ejemplo, supongamosque un pais tiene actual-
mente exportaciones por US$ 10 mil millones y una
deuda de US$ 35 mil millones. Supongamas, ademas,
que las exportaciones aumentan en los proximos cin-
co afios a razon de 1090 anuales v que los términos
de intercambio mejoran, de manera gue &l servicio de
la deuda aumentaria en un 2%/o de las exportaciones
cada afio hasta un méaximo de 25%/o0 a partir de un
209/0 en el afio base. Entonces, el servicio de la deu-
da aumentaria como sigue:

Exportaciones Servicia Servicio
{en miles dela de la deuda

Afio de millones) deuda {miles de

millones)
uss {9/o) uss

1 10 20 2

2 1 27 242
3 121 24 290
4 13.31 25 3.32
5 14.641 25 366

Supongamos, ademds, que la tasa maxima de inte-
rés sobre toda la deuda estaba fijadaen LIBOR + 2% 0.
Supongamos que el LIBOR es 109/o en el primer afio
y luego declina lentamente. Los pages sobre Us$ 35

mil millones entonces serfan |os siguientes:

Intarés Sarvicio Sarvicia  Prepago
méximo da la deuda dela sobra
LIBOR (milesda  {miles de deuda capital
Ao +20/o  millonest  millones] {9/o} {miles da
uss millones)
1 12 4.0 2 571 —0—
2 116 402 2.42 6,41 —f—
3 11 3.85 2,80 a2z —0—
4 10.5 3,67 332 .48 —0=
5 10 e H 366 10.45 .60

Sobre la base de este ejemplo, el servicio de la
deuda se acercarfa al nivel comercial en el afio 4 v en
el afio B habria incluso una pequefia amortizacion de
capital. No se trasladaria el diferencial de intereses de
un afio a otro debido a que eso simplemeante aumeanta-
ria la deuda acumulada, que ya se encuentra suficien-
temente abultada y deterioraria adin mas las dificulta-
des de pago de los paises deudores.

Es obvio que se pueden proyectar muchos escena-
rios alternativos. Lo importante es que esta formula
permitiria alcanzar las tasas completas de intereses co-
merciales v la amortizacién de capital aun antes del
vencimiento del periodo de gracia pactado si el creci-
mienta economica de los pafses latinoamericanos
recupera sus niveles tradicionales. Por otra parte, al
mantener el servicio de |la deuda en niveles susceptibles
de ser pagados, se aumentan las posibilidades de recu-
peracion de los pafses deudores, Mientras mas rapida
y solida sea esta recuperacion mayor serd el servicio
de la deuda y mejor la situacibn, tanto para los acree-
dores como para los deudores.

Es importante sefalar que en la propuesta gue se
formula, esta implicita la necesidad de aliminar las co-
misiones gue estdn cobrando actualmente los bancos
privados por concepto de renegociacion de la deuda
exferna.

Cabe asimismo indicar, gue |0s pagos por intereses
seran diferentes para cada pals, segin las circunstan-
cias por las cuales atraviesa cada uno y sus posibilida-
des de recuperacion, Esto evita la eritica gue se le
hace a algunos planes de que a todos los paises se les
tratarfa por igual, a pesar de sus diferencias evidentes.
El plan que aguf sa describe esguematicamente preser-
va las diferencias entre paises, alaunosde los cuales po-
drian comenzar a pagar las tasas de interés inicialmen-
te convenidas con la banca privada en un plazo muy
breve, incluso antes de la terminacion del periodo de
gracia,
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vii] La "entidad internacional” deberia garantizar Financiamiento externo adicional
a la banca comercial una tasa minima de interés, de
manera de que ésta tenga asegurados sus ingresos por Mantener un flujo adecuado de financiamiento
ese concepto. Esta tasa minima deberia ser suficiente externo es obviamente importante, pero se ha puesto
para gue la banca pueda mantenerse en una situacion en esto un énfasis exagerado en los (ltimos afios.
financiera adecuada. Pudiera ser cercana al 59%/0. Si
esta tasa minima estuviera por encima del servicio Los bancos acreedores han sostenido que el
efectivo de la deuda de un pafs en un afio determina- aumento de los margenes o spreads v el cobro de co-
do, entonces la “entidad financiera" pagaria la dife- misiones elevadas cuando tiene lugar una renegocia-
rencia. Se entiende que este tipo de situaciones solo cion es la contrapartida que deben pagar los paises
se presentard excepcicnalmente v como consecusncia deudores como consecuencia del deterioro de su capa-
de graves problemas en la capacidad exportadora de cidad de pago. Este mismo argumento se ha adelanta-
un pais, sea por causa de catastrofes naturales o re- do cuando se han concedido nuevos créditos, aducien-
duccion importante en los voliimenes o precios de 5US do que solo aceptando estas condiciones los paises
productos de exportacion, deudores podrdn recuperar su credibilidad v, eventual-
mente, acceder de nuevo al mercado internacional de
capitales,
Es necesario prever que, por algin tiempo, el ser-
vicio de la deuda de algunos pafses estard por debajo Al aceptar estos argumentos, sin embargo, los
de los niveles originalmente pactados vy, quizés, por paises deudores han puesto poca atencidn a varios
debajo de la tasa minima de interés. Esto proporcio- puntos, Primero, el otorgamiento de nuevos présta-
na el mecanismo por medio del cual los bancos absor- mos no se ha traducido en ningdn ingreso neto de ca-
berfan su parte de la pérdida. Esla es la manera pitales al palis deudor. Estos préstamos han sido equi-
menos onerosa de hacerlo, pues se producirfa len- valentes a los desembolsos por concepto de pago de
tamente, durante un largo periodo, y afectard la intereses que estos pafses han realizado. Por lo tanto,
cuenta de ingresos de los bancos debido a que el realmente no se han suministrado fondos adicionales
interés recibido serd menor, pero sus activos esta- ¥ por lo general los montos regueridos son una conse-
ran protegidos por el mecanismo de garantfa, vy, cuencia directa de la carga que representa al pago de
de esta manera, la solvencia del banco estard ase- los intereses. Si el costo total de intereses se redujera,
gurada. entonces la necesidad de recursos adicionales también

disminuira en forma correspondiente.
viii) Los bancos no deberfan, sin embargo, recibir

esta garantia sobre el total de sus acreencias, en nin- segundo, los nuevios préstamos que se han otorga-
gun pais. Tendrian gue mantener una cierta participa- do han sido involuntarios. Estos han resultado de una
cion no garantizada de forma tal que continden te- presion fuerte por parte del FMI, de los bancos cen-
niendo intereses en el comportamiento econGmico del trales de algunos palses desarrollados y de la coopera-
pals, Los bancos tendrian que reprogramar su porcion cion de algunos de los bancos més grandes. Bajo los
no garantizada en los mismos términos de la porcion patrones actuales de manejo de la deuda, no se sabe
que sea garantizada. Es convenients alguna retencion cudndo los préstamos involuntarios no se necesitardn
porgue esto dard un incentivo a los bancos para am- mas y mucho menos cuando el mercado de capitales.
pliar el financiamiento del comercio de los paises. Es- podré volver a funcionar normalmente. Muchos de |os
to es muy importante, ya gque si el financiamiento de defensores del sistema actual no prevén que esto ocu-
las corrientes comerciales se interrumpe, el comercio rra en los proximos anos. Esto significa que bajo una
mismo disminuirfa y esto tendr ia efectos negativos no vision optimista, los paises deudores todavia no esta-
solo para los paises deudores que verdn limitadas sus ran en capacidad de acceder al mercado de capitales al
posibilidades de recuperacion, sino también para los menos durante varios afios,

acreedores y el resto del mundo en general.
Finalmente, hay una concepcién errénea de las
razones por las que los creditos se otorgan. Los prés-

Otra razon para hacer que los bancos mantengan tamos no son una recompensa por un.buen comporta-
parte de sus acreencias sin garantia alguna es que ellos miento anterior; son mas bien una expresién de fe en
fueron, después de todo, los que inicialmente otorga- el futuro. Las economias de los pafses deudores se
ron los préstamos v cualguier propuesta de solucion han venido debilitando como consecuencia de las pre-
debe distribuir equitativamente las responsabilidades siones por mantenerse al dia en el pago de altos inte-
entre todos los involucrados, pues solo de esa manera reses o gue supone contrataciones de nuevas deudas
podrd contar con la credibilidad pol itica necesaria. con ese Onico propésito, Esta situacion puede levar a
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un deterioro ain mayor de esas economlas de tal ma-
nera que los créditos adicionales requeridos serian
casi imposibles de justificar. Alternativamente un plan
gue reduzca el pago de intereses y facilite el crecimien-
to econdmico puede causar, a corto plazo, cierto
malestar entre los acreedores, pero si el resultado es
una economla méas vigorosa en proceso de recupera-
cién, el flujo de recursos se reactivara sin mayores difi-
cul tades.

Si una formula como la eshozada anteriormente
fuera adoptada, el servicio de la deuda se contraeria
considerablemente vy |as necesidades de financiamien-
to serfan mucho menores. Si el financiamiento de! co-
mercio a corto plazo se mantuviera en los niveles ac-
tuales, probablemente las necesidades financieras de
los pafses deudores podrian ser cubiertas con flujos fi-
nancieros provenientes de fuentes oficiales, bilaterales
y multilaterales. Puesto de otra manera, bajo esta pro-
puesta, los intereses no percibidos por los bancos co-
merciales probablemente igualarian o serian mayores
que los nuevos recursos que los bancos han estado su-
ministrando para consolidar el pago total de intereses
y, por lo tanto, no serfa necesario contratar nuevos
créditos con la banca privada internacional. En conse-
cuencia, los esfuerzos para obtener NUevos recurscs
deberan concentrarse en los gobiernas acreedores basi-
camente,

A estos gobiernos se les podria solicitar lo siguien-
te: suministrar financiamiento para las importaciones
de sus productos mediante sus entidades de financia-
miento a las exportaciones, lo cual ayuda a sus pro-
pias economias; y respaldar |os incrementos de capital
del FMI, el Banco Mundial y el BID y facilitar el acce-
so de estos organismos a los mercados de capital, |o
cual permitiria a estas entidades desemperiar un papel
mayor en sl financiamiento de proyectos y programas
en los paises deudores.

La banca internacional privada, en estas condicio-
nes podria ser dispensada de otorgar financiamiento
adicional v éste puede ser otro argumento a favor de
la reduccion de los intereses gue serd bien recibido
por un nimero importante de bancos, especialmente
los pequerios.

Intercambio de Informacion y Asistencia Técnica

Hay dos acciones que pueden emprenderse en este
campo, que serfan de gran valor para los funcionarios
responsables del manejo de la deuda externa de sus
paises. La primera serfa formalizar e institucionalizar
el intercambio de la informacién sobre las renegocia-
ciones en curso; la segunda, serfa elaborar algunos es-
tudios especializados.

S

i) Intercambio de informacion sobre las renegocia-
cCiOnes en curso.

Es lamentable, pero cierto, gue los negociadores
de los paises deudores comienzan cada sesion de ne-
gociaciones en desventaja. Los acreedores saben exac-
tamente gqué ha sido discutido, acordado y dejado sin
resolver en otras negociaciones, Los deudores lo saben
menos. Los “comités asesores” de los bancos acreado-
res son casi siempre los mismos para la mayaoria de los
paises, y en muchos casos participan los mismos indi-
viduos. Muchos de los grandes bancos han establecido
departamentos con especialistas en negociaciones de
deuda de pafses y éstos obtienen répidamente mas ex-
periencia gue cualguier negociador de pafs algunos pu-
diera tener, debido a la frecuencia y variedad de las
negociaciones en gue participan.

Una forma de contribuir a remediar esto es me-
diante la publicacion trimestral por partg del SELA U
atro organismo regional como el CEMLA de un infor-
me sobre el estado de las renegociaciones en curso.
Este informe se enviarfa a los Bancos Centrales y a los
Ministerios de Finanzas de los Estados Miembros y
contendria en forma resumida lo que ha sucedida en
las negociaciones durante los tres meses anteriores.

Para ser (til, este informe tendria que publicarse muy
rapidamente, ya que su utilidad principal seria sumi-
nistrar informacién de actualidad. Las fuentes de in-
formacion de este informe tendr{an que ser los propios
Estados Miembros v el informe se elaboraria sobre |a
base de una confidencialidad plena con respecto a su
contenido.

Una manera de lograr esto seria que al finalizar
cada sesion de negociaciones con los bancos, alguien
del equipo de negociaciones del pafs entregara un in-
forme al SELA o al CEMLA resumienda lo ocurrido
durante las negociaciones. Basados en tales informes,
gl SELA o el CEMLA prepararfan un informe compa-
rativo resumido, el cual, sin embargo, no identificaria
ninguno de los paises comprendidos. El informe esta-
ria organizado por temas pero sin identificar a los pai-
ses participantes. Esta confidencialidad se mantendria,
y ninglin pais deberia temer gue |os aspecios privados
de sus negociaciones fueran dados a conocer. Se debe
hacer hincapié en que la circulacion serd limitada sblo
a otros funcionarios gubermamentales, de tal forma
gue puedan saber tanto como los bancos, cuando 5&
reinicien las negociaciones.

Como alternativa a la elaboracién de un informe
como el que se ha mercionado podria pensarse en
reuniones periodicas a intervalos de no mas de dos o
tres meses, entre funcionarios responsables de |os pai-
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ses deudaores. Estas reuniones podrian igualmente or- h) ¢5e esta reneguciandn la deuda del mc?:‘ﬁ;
ganizarlas el SELA u otro organismo regional como el vado? (Esta el gobierno ;as_umlendc: responsabilida
CEMLA por los créditos privados o s6lo compromisos de sumi-

nistro de divisas?

Para facilitar la preparacion de la informacion gue

se enviarfa al SELA o al CEMLA y elaborar &l infor- i} éHay bonos ovglur&? fiduciarios de tlasq flotan-
me trimestral se podria disefiar un farmularindhrwe, te pendientes? ¢Estan incluidos en la negociacion?

: e de cuestionario, para que sea |lenado por _
ggjaei?ﬁ: Esto tiene dos verﬂajaﬁ. Simplificara la ta- j) ¢Estan los créditos de pmveedcnres no garantiza-
rea informativa del pafs, y normalizard los informes, dos incluidos en las negociaciones?
haciendo més fécil la preparacion del informe trimes- ‘ o _
tral. El informe se organizaria alrededor de cada uno k) {Hay depdsitos interbancarios? {Estan inclui-
de los temas cubiertos, El mismo cuestionario puede dos en las negociaciones?
ser utilizado en caso que se decida optar por la alter-
nativa de reuniones entre funcionarios gubernamenta- I} éHay alguna discusion o acuerdo para mantener
les. las Ineas de crédito existentesy?

A continuacitn se presenta una lista preliminar de m) ¢Se han suministrado nuevos créditos como
los temas de interés comin gue podrian incluirse en parte de la negociacion? Si la respuesta es positiva (A
1 el formulario: cudnto ascienden? {Cémo se determina la cantidad?
¢ Resultard esto en ingreso neto hacia el pals desde los
a) ¢Quitn asistid a las negociaciones? Esto permi- bancos en el afio de desembolso?
tirfa la preparacion de una lista completa de bancos v
banqueros comprometidos en las negociacionss de |a n) ¢Cudl es la programacion del vencimiento final
deuda externa de Ameérica Latina. Se podria indicar ¥ la emortizacidn de las cantidades reprogramadas y
también en cudntas negociaciones diferentes ha esta- | restructuradas?

do involucrado cada uno de los participantes. _
o) Plazo de Dinerc Nuevo. £Cudl es [a programa-

b) ¢Se logrd algin acuerdo? Si no se logrd ningu- cion de los vencimientos finales y la amortizacion de
no {para cuando ha sido programada la proxima reu- los nuevos créditos?
nion? Si se logrd alguno {para cudndo se espera el cie-
rre? p) {Cudl es la tasa base de interés ("'prime rate”,
LIBOR, u otro}? {Cudles son los méargenes ''spreads”)
¢} dCudl es el papel del FMI? éAsistido el FMI ala sobre |la tasa base? {Qué comisiébn se cobrard por la
reunion? {Participaron sus representantes o infarmal- reprogramacion o por los nuevos creditos? £4 cudnto
mente? {Cudl fue su contribucion? ascienden los costos administrativos? (A cudnto as-

cienden los gastos? {Hay algin otro caso?
d) {Queé tipo de condicionalidad ha sido incluida

en convenios con el FMI suscritos por el pafls deudor? q) Cantidad gue se estd reprogramando o renego-
{Cudl es el status de las negociaciones del pais deudor ciando. éCudl es la proporcion de los vencimientos
con el FMI? {Como se relaciona un posible acuerdo que estan siendo reprogramados o renegociados con
con el FMI con la renegociacion con los bancos? respecto a la deuda total?

g} {Tenia el pais retardo en sus pagos en &l mo- r) Otros: cualguier comentario especial con res-
mento de la reunion? éQué acuerdo se logrd para ac- pecto a nuevas ideas o cualquier cosa digna de inclu-
tualizar los retardos, si &5 que se logrd alguna? (Fue sion en los informes que se elaborar fan,
reprogramado alguno de los retardos? {En qué térmi-
nos? El informe debe organizarse alrededor de los temas

precedentes U otros sugeridos par los Estados Miem-

f) {Por cudnto tiempo se han reprogramado, res- bros. El informe contendria una discusion de cudles
tructurado o renegociado los vencimientos? acuerdos se han logrado o no en cada tema en las dis-

tintas negociaciones durante los tres meses anteriores.

g} ¢5e estd tratando en Torma diferente la deuda De esta manera, un equipo de negociadores de un pafls,
vencida a corto plazo de la deuda vencida a mediano gue inicia negociaciones con los hancos podria rapida-
plazo? v {Cudl es la situacion con respecto a la deuda mente revisar 10 gue sucedio recientemente con cual-
a mediano plazo no vencida? guier terma o temas de interés particular,

- T — ﬂ



Estudios Especializados

Adernds de preparar informes regulares coma lo
esbozamos anteriormente, el SELA u otro organismo
podria encargarse de estudios especializados schbre te-
mas espec/ficos gue son normalmente muy complejos
o delicados y de amplio interés. Virtualmente cual-
quiera de los temas sugeridos para la encuesta en los
informes trimestrales podrian, en principio, ser mate-

bl =

ria de un informe especializado. El escogimiento lo
deben hacer los propios Estados Miembros,

La metodologia serfa la misma. Se obtendria la
informacién de los Estados Miembras v se recopilaria
en un formato comparativo. La confidencialidad pro-
bablemente no seria un problema, v en cambio los
resultados podrian ser extremadamente interesantes.
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CEPAL:
Hacia una renegociacion

mas equitativa

1. Planteamiento general

a actual crisis de endeudamianto
de América Lalina plantea clara-
mente la necesidad de tomar ini-
ciativas rapidas, para superarla;
sin ellas serd casi impaosible lograr
un proceso eficiente de ajusle.
Esas iniciativas para atenuar la
crisis deberan incidir en los pla-
nos nacional, internacional v regional, Asimismo, ha-
bréd que tomar en cuenta la dimension temporal, ya
gue al estudiar las soluciones posibles es importante
distinguir entre las medidas destinadas a un alivio in-
mediato v las gue surten efectos solo en el mediano o
en el largo plazo.

Esta ultima distincion es necesaria; la deuda ha
dejado de ser un problema tedrico en América Latina
para convertirse en uno de gran urgencia en la practi-
ca, América Lating necesita un alivio inmediato de la
crisis actual, puesto que las tensiones socioecondmi-
cas en los paises prestatarios estan alcanzando niveles
sin precedentes, Seglin lo expuso el Presidente del
Ecuador, Osvaldo Hurtado, en su discurso inaugural
en la Conferencia Economica Latincamericana en
Cuito en enero de 1984, "si la crisis econémica de
nuestras naciones no se resuelve, podria generarse una
nueva causa de graves conilictos sociales y politicos
desestabilizadores gue inevitablemente perturbaran el
precario equilibrio mundial .

Los paises de la region han tomado medidas extra-
ordinarias para lograr el ajuste y cumplir sus compro-
misos con sus acreedores. Pero, como ya se dijo, el
ajuste s& ha logrado en momentos en que |a economia
mundial pasa por una situacibn recesiva, Al mismo
tiempo, el sistema financiero internacional ha sido in-

capaz de otorgar montos adecuados de financiamien-
to anticiclico. Frente a las tendencias depresivas tanto
del comercio como en el mercado financiero, no es
sorprendente que el ajuste que ha tenido lugar pueda
calificarse de proceso recesivo; en efecto, este logro
BN esencia gracias a una comprension brutal de las im-
portaciones y cafdas sin precedentes en el ingreso por
habitanta,

Por lo menos en un aspecto importante es posible
gue haya sido completa el ajuste: después de una re-
duccion del 4190 en el volumen de los bienes impor-
tados en 1982-1983 dificilmente podrd creerse que
todavia exista un monto significativo de importacio-
nes no esenciales, susceptibles de seguir comprimién-
dose. Por ello, América Latina debe evitar mayores
reducciones de sus compras en el exterior.

Pero el problema radica no sélo en detener una
mayor comprension de las importaciones vitales. El
ripido proceso de ajuste de América Latina, logrado a
traves de una reduccion en las importaciones impues-
ta por la urgencia de las circunstancias, fue basica
mente indiscriminado v se hizo a expensas del creci-
miento y del desarrollo de la capacidad productiva de
la region. Los cambios estructurales han sido escasos
¥, como ya se explico, lavulnerabilidad externa podria
reaparecer si las economias latinoamericanas se ex-
pandieran nuevamente. En cambio, un proceso de
ajuste positivo vy eficienta seria el gue surge de forta-
lecer la capacidad productiva, lo cual requiere, entre
otras cosas, la restructuracion econdmica, la inversion,
Igﬁreacttuacién ¥ una mayor capacidad de importa-
cibn.

Desafortunadamente, el peso del servicio de la
deuda —alin después de la primera ronda de reprogra-
maciones— deja un margen pequefio o nulo para el
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crecimiento economico y para la recuperacion de las
reservas internacionales. Por lo tanto, cualguier tipo
de recuperacion gue vaya aparejada con una reestruc-
turacion econdmica exigird soluciones nuevas y direc-
tas para aliviar |a carga de la deuda.

Las medidas mas apropiadas para enfrentar la cri-
sis de la deuda se sitdan en los planos internacional y
regional. Ahora bien, si debido a obstaculos politicos
y econdmicos tales soluciones no pueden ponerse en
practica con suficiente rapidez y, por ends, no pue-
den proveer el alivio inmediato gue tan urgentemente
necesitara América Latina en 1984 y 1985, los paises
prestatarios se veran forzados a explorar soluciones
para si mismos que podrian significar costos mucho
mayores para la comunidad internacional.

2. La Solucion éptima: un arreglo multilateral entre
los bancos, sus gobiernos y los paises deudores.

a) Lanaturaleza piblica de la crisis de endudamiento.

La actual crisis de endeudamiento de América La-
tina debe ser vista como un problema de orden publi-
o, cuyos costos No son asumidos por |os responsables
sino por otros; es decir, los costos se externalizan.

Desde el punto de vista de los deudores, los pro-
blemas del servicio de la deuda de un prestatario im-
portante —por ejemplo, México a mediados de 1982
provocaron el panico en los mercados financieros v
eso tuvo como consecuencia una fuerte restriccion del
crédito a otros paises. Por su parte, los bangueros in-
terpretaron las dificultades de México como "proble-
ma latinoamericano” y la restriccion general consi-
guiente de los nuevos prestamos hizo rdpidamente
partfcipes de la crisis a casi todos los demas deudores
de América Latina. La importancia de esta externali-
dad negativa en el desarrollo de la crisis se vuelve mas
patente al recordar que, en condiciones normales de
mercado se permite invariablemente a los deudores
devolver sus préstamos con la contratacion de nuevos
créditos (1), Dado que los efectes de la crisis mexica-
na se propagaron a casi todos los paises de América
Latina, éstos perdieron justamente aquellos recursos
(nuevos préstamos) que les habian estado permitien-
do el servicio expedito de su deuda con la banca pri-
vada durante por lo menos 15 afios.

Desde el punto de vista de los bancaos, las externa-
lidades negativas en torno a la crisis tiene igual impaor-
tancia y tiende a agravar el problema. Por ejemplo, en
la crisis actual, un hanco dificilmente estaria dispues-
to a extender nuevos créditos a un pals sin saber si los
demas acreedores harian lo mismo; de no ser asi, los
nuevos préstamos suministrados por este banco se

aplicarian lisa y llanamente a cancelar prestamos a
otras instituciones que se estan retirando del merca-
do, sin ning(in beneficio neto para el prestatario y con
un aumento considerable del riesgo para el banco.

Las externalidades negativas también estdn pre-
sentes en la llamada “solucion de mercado” para el
problema de la deuda. Por ejemplo, las pérdidas en
una cartera derivadas de una mala apreciacion del ries-
go hecha por una institucion financiera, podrian muy
bien sembrar el panico en los mercados financieros, lo
que podria tener efectos desfavorahles sobre |a via-
bilidad de otras instituciones gue no hubieran errado
técnicamente en la evaluacion de sus propios riesgos.

También abundan las externalidades cuando se in-
tenta delimitar culpas a fin de saber donde deben re-
caer los costos. Nuevamente, en el marco tedrico pu-
ramente competitivo esbozado mas arriba, en gue to-
dos los protagonistas econdmicos llegan a sus decisio-
nes en forma independiente, los costos deberian ser
sufragagos en su totalidad por los prestamistas inefi-
cientes, puesto gue, sobre la base de evaluacioness del
riesgo cobraron primas por este conceplo que habrfa
que hacer efectivas cuando se concreten |0s riesgos.
Sin embargo, en & mundo real, las cosas na son tan
sencillas, Comio se ha sefialado, por efecto de las ex-
ternalidades la incidencia de las pérdidas no se limita-
r4 Unicamente a los bancos que actuaron con mal cri-
tario. Pero, lo que es mas, la evaluacion del riesgo en
los afios setenta, por parte de los acreadores no se
efectud en forma independiente. En realidad, los go-
biernos de los paises de la OCDE dieron fuerte esti-
mulo a los bancos para prestar a los paises en desarro-
llo, en forma tanto directa —exhortandaolos a recircu-
lar los petrodélares— como indirecta, por efecto de:
i} una politica fiscal y monetaria expansiva que pro-
dujo un exceso de liguidez en el sistema bancario,
i} la discrepancia entre la rigida reglamentacion de
los mercados financieros internos y la ausencia de
control de los mercados internacionales; y i) la desi-
dia en apoyar a las instituciones crediticias internacio-
nales, como el Banco Mundial, el Banco Interamerica-
no de Desarrollo, &l Fondo Monetario Internacional,
elc., gue podrian haber ofrecido una mejor alternati-
va para efectuar el reciclaje.

La estructura de los mercados financieros generd
de por si otras externalidades negativas. Como ya se
dijo, el sistema bancario esta constituido por dos gru-
pos diferentes: los bancos internacionales grandes,
gue exploran nuevos mercados y evallan los riesgos, ¥
los bancos medianos vy pequenos, qQue proporcionan
una parte importanie de los fondos y se basan en gran
medida para sus créditos en las evaluaciones efectua-
das por los bancos grandes. Méas aln, los bancos inter-
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nacionales grandes estan imbricados en una estructura
aligopdlica vy no toman decisiones crediticias sin tener
en cuenta lo gue esperan gue hagan sus competidores.

Finalmente, al examinar el problema desde e
punto de vista de los deudores, cabe recordar que du-
rante el decenio de 1970 los paises de América Latina
se endeudaron, segiin sus propias necesidades y deci-
siones, pero respondiendo también al estimulo de
ciertos argumentos en boga en importantes circulos
técnicos internacionales, en el sentido de que los cré-
ditos bancarios eran “baratos’ en términos reales y de
que el endeudamiento externo era "'un buen negocio”.

En resumen, entonces se plantea un gran "proble-
ma publico”. Tanto en funcion de las causas de la cri-
sis como de su propia naturaleza, los bancos, sus go-
biernos y los paises prestatarios estdn trabados por
importantes relaciones de interdependencia que con-
dicionan todas las soluciones a la crisis y sugieren |a
conveniencia de compartir los costos.

b} Un problema piblico exige una solucion colectiva.

Condicion imprescindible para lograr un ajuste
eficiente en América Latina y una solucion perdura-
ble a la crisis es la coordinacion de esfuerzos por parte
de los gobiernos de la OCDE a fin de reactivar sus
economias y rebajar las tasas de interés a sus niveles
histéricos. Si la relacion de precios del intercambio de
América Latina hubiera permanecido a un nivel seme-
jante al de 1980 {25% 0 mas alto) v si al mismo tiem-
po las tasas de interds real fuesen equiparables a |as vi-
gentes en la época en que se contrajo la mayor parte
de la deuda (4 puntos menos), la regiGn contaria con
25.000 millones de dolares mas, lo que bastaria para
servir la deuda sin una compresion radical de las im-
portaciones vy, por lo tanto, del crecimiento economi-
co. Debe recordarse, que en este aspecto los deudores,
los acreedores y sus gobiernos, tienen fuertes intereses
en comun: la recuperacion econdmica reduciria el
desempleo y las tensiones sociales tanto en el Norte
como en el Sur, mientras que la baja en los tipos de
interés promoveria la recuperacion y se reanudaria el
pago normal de la deuda sin comprometer las utilida-
des de las instituciones prestamistas.

En ausencia de una recuperacion fuerte y sosteni-
da en la OCDE, el servicio de la deuda opacard las
perspectivas de crecimiento de América Latina v, en
el contexto de reescalonamientos de horizonte y muy
limitado, continuard ocupando una parte despropor-
cionada del tiempo de los bangueros y de las autori-
dades de los paises en desarrollo. No obstante, abun
dan las propuestas para aliviar el problema mediante
la gestion pablica conjunta multilateral. Un resumen

de los contenidos de algunas de las propuestas se pre-
senta en el Cuadro A. Ademés de estas ideas genera-
les se han sugerido con frecuencia medidas concretas
para reformar la estructura financiera internacional.
Entre ellas figuran las siguientes: (2)

a) aumentar el financiamiento a largo plazo del
Banco Mundial a través de un cambio en el coeficien-
te activo/capital de esta institucion;

b) autorizar al Fondo Monetario Internacional
para gue tenga acceso directo a los mercados privados
de capitales;

c) promover el cofinanciamiento entre el Banco
Mundial v los bancos privados;

d) eliminar el concepto de graduacion para los pal-
ses de ingreso mediano,

el modificar el sistema de condicionalidad del
Fondo Monetario Internacional ;

fl aumentar la importancia de los préstamos para
pragramas en el Banco Mundial.

En el plano regional, hay también muchas pro-
puestas para ayudar a America Latina a superar la cri-
sis. Entre ellas figuran las siguientes: (3)

a) congelar el nivel de proteccionismao y procurar
la expansion del comercio regional vy de los sisternas
de preferencia;

b) ampliar y vincular entre si los diversos progra-
mas financieros interregionales como los mecanismos
de pagos multilaterales (4), los sistemas de apoyo al
balance de pagos (5), los planes de seguro de créditos
a la importacion (6) y las instituciones dedicadas al fi-
nanciamiento de provectos; (7)

cl ampliar las funciones del Banco Interamericano
de Desarrollo, v

d) lograr un intercambio de informaciones efecti-
vo, directo y confidencial, sobre las condiciones en
que se efectia la refinanciacion y reprogramacion de
la deuda externa de dichos paises (8),

Estan bien encaminadas en espiritu e intencidn
todas estas propuestas: en efecto los problemas plbli-
cos exigen soluciones pablicas. Sin embargo, su efica
cla se ve coartada por el yva mencionado elemento
temporal: fa mayoria de las propuestas son, en al me-
jor de los casos, proposiciones de mediano plazo. De-
be recordarse qgue un sistema economico basado en
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CUADRO A

RESUMEN DE PROPUESTAS SELECCIONADAS
PARA ALIVIAR LA CRISIS
DE ENDEUDAMIENTO

mos a pafses en desarrallo por bonos gue ss-
rlan emitidos por el Banco Mundial y éste,
a su vez, reprogramaria los prestamos en
mejores condiciones, El canje se haria a valor
nominal, pero los bonos rediturarian una ta-
sa de interés reducida; esto distribuiria las
pérdidas en un perfodo mas dilatado que en
el plan Kenen, con su devaluacion inmedia
ta de 10290 an el valor de |os activos.

Gobierno de Una nueva ventanilla en el Fondo Monetaric | Zombanakis {d) El Fordo Monetario Internacional exten-
México (al Internacional para proveer financiamiento de derfa su programa de reajusta a 10-15 afios.
ligera condicionalidad a paises que enfrentan Los bancos privados reprogramarian entor-
peEgos por intereses en exceso de 2o/o real ces sUS préstarmnos en una torma tal gue fuera
Representa una ampliacion del concepto en compatible con dicho programa de reajuste
gue se basa el actual servicio de financia- més largo vy, a su vez, recibirfa una garantia
miento compensatorio del Fondo. del Fondo Monetario Internacicnal con res
pecto a los vencimientos posteriores de la re-
programacian.

Boliny Del Propanen el establecimiento de una nueva

Canta (e} institucion plblica pars otorgar préstamos

Kenen (b) Seqin esta propuesta, |os bancos privedos para Henar el vacio efectiva entre los venci-
canjearian sus préstamaos a palses en desarro- mientos de corto plazo de los bancos priva-
llo por bones de 10-15 afios gus serfan emi- dos v los de mas largo plazo de los prestamis-
tidos por una nueva organizacion internacio- tas multilaterales.  Ellos también prevén
nal apoyada por la OCDE. Los préstamas se una funcién financiera ampliada para los or
canjearian con un descuento dal 10870 v ganismos de crédito de exportacion de la
la devaluacion de los actives de los bancos le OCDE. En lo que se refigre a la fluctuacion
permitiria a la nuewa institucion reescalonar en los tipos de interés, sugieren que el Ban-
los préstamos de los paises en desarrolla en co Mundial provea financiamiento residual
condiciones mas favorables. que efectivamente garantice un tipo de in-

terds maximo para los paises deudores,

Lever (T} Sohré la base de una evaluacidn respecto a
qué es 1o que constituye un déficit razonable
en cuenta corriente, deberis ponerse a dispo-

Weinert (¢} Los bancos privados canjgarian sus présta- sicidn de los paizes un monto maximao de fi-

nanciamiente. Esta evaluacidn serd hecha
junto con el Fondo Monetario [ternacional.
Los préstamos bancarios en esle programa
también disfrutarian de garantias ofrecidas
por los gobiernos de la OCDE.

Awramovic (g)
y Massad {h]

Ambos proponen asumentos en la liquidez
de los paises en desarrollo mediante nuevas
emisiones de derechos especiales de giro.

fa)
[15]]
(e}

FUENTE: Informacion tomada de N, Guerguil, *'La erisiz financiera in-
ternacional: diagndstices y prescripciones” (mimeo), CEPAL, Division
de Dasarrollo Econfmico, noviembre de 1983,

“Eacilidad para & financiamiento del déficit de balanza de pagos
provocado por lag altas tasas de intands” (mimeol, agosto de 1983,
P. Kenen, A ball-out for the banks", New Yaork Times, & de mar-

zo de 1983,

R, Weinert, ""Banks and bokruptcy”, Foreign Poliey, Mo, 50, 1983,

po. 138-145.

(]
el
[f)
(ggh
ih)

M. Zombanakis, "The internacional debt threat. a way to avord
acrash”™, The Economist, 30 de abril de 1983, pp, 11-14.

W, Balin v J, det Canta, "LDO debt: beyond crisis management™,
Foreign Afrairs, 3er, trimestre, 1983, pp, 10891112,

H. Lever, “The intemational debt threat; & conoerted way out™,
Tha Economist, 9 de julio de 1983, pp. 18-20.

D, Awvramovic, “The dabt problem of devsloping countries at and-
19682 Aussenwirtschaft, marzo de 18983, pp. 6586,

€, Massad, "' La deuda axterna v ios problemas financieros de Ame-
fica Lating”, Revista de la CEPAL, Mo, 20, agosto de 1983,
pp. 153-167.
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mercados privados tiende a generar un ndmero sub-
optimo de soluciones plblicas. Més alin, las presiones
para llegar a una solucion plblics suelen ser minimas
hasta gue los costos externalizados de un problema
no sean internalizados por los principales agentes del
sistema,

Hasta ahora, la habilidad de los bancos para repro-
gramar exitosamente las deudas en términos altamen-
te favorables para ellos ha permitido a los palses ex-
portadares de capital mantener externalizados los cos-
tos de la crisis de endeudamiento, es decir, los palses
deudores han debido asumirlos mientras gue los bene-
ficios han ido a parar en gran parte a manos de los
acreedores. (*)

Las soluciones en el plano regional también tro-
piezan con obstaculos importantes. La principal dife-
rencia, sin embargo, es que los costos de la crisis va
han sido internalizados por parte de los actores eco-
nomicas mas importantes de la region, dando asf un
mayor impulso a las soluciones regionales. En todo
caso, el tiempo sigue siendo un factor importante y
no cabe esperar de los acuerdos regionales alivio de
inmedialo para la crisis de endeudamiento.

3. Una solucion alternativa: un acuerdo bilateral
compatible con el ajuste positivo.

Aungue serfa del todo aconsejable una solucién
publica a la crisis y se necesita con urgencia, ella no
parece factible en el futuro cercano. Por ello se redu-
ce el campo de accion al plano nacional, en que la res-
puesta podria ser: un acuerdo bilateral entre el pafls
prestatario y los bancos acreedores que implique una
reprogramacion de la deuda compatible con un pro-
ceso de ajuste positivo,

Ya se ha sefialado que América Latina debe redu-
cir su vulnerabilidad externa resstructurando sus rela-
ciones con los acreedores extranjeros v adoptando
nuevas estrategias mas eficientes de desarrollo y en-
deudamiento. No obstanite, la region probablemente
buscara y necesitard financiamiento externo futuro.
El mérito de un acuerdo bilateral que implique una
reprogramacion compatible con un proceso de ajuste
positivo, descansa en el hecho de que es menos con-
flictivo que la accién unilateral v, por lo tanto, puede
evilar repercusiones negativas graves sobre el acceso
futuro al crédito. Este acuerdo deberia respetar los

(") Un estudio recients por A, Fishlow sefiala que los nueve
mayores bancos estadounidenses han obtenido en total be
neficios extraordinarios entre 70 v 130 millones de déla
rés en 1983, debido a las renegociaciones en el Terrer
Munda, Véase, El Mereurio (Chile!, 16 de enero de 1984,

terminos y condiciones acordados en la Conferencia
Econdmica Latinoamericana celebrada en Quito en
enero de 1984,

a) Las condiciones de un acuerdo dentro de los cri-
terios del Plan de Quito.

En el supuesto de que los efectos sobre América
Latina de la actual recuperacidon econbmica mundial
seran mas graduales de lo que normalmente ha ocu-
rrido en la posguerra, y suponiendo también que en el
futuro cercano los tipos reales y nominales de interés
permaneceran en niveles extraordinariamente altos,
a grandes rasgos podria estimarse que, para gue Amé-
rica Latina crezca a un promedio anual de 59/c en &l
trienio 1984-1986 vy comience un pequefio repunte
de sus reservas internacionales, tendrd que reprogra-
mar todos sus pagos de amortizacion v refinanciar en
promedio 80% o de sus pagos de interés,

Para lograr este objetivo los banqueros y los pal-
ses deudores deberian disefiar una reprogramacion
que como minimo cubriera el trienio 1984-19886,
aungue lo ideal seria que ambos trataran de reestruc-
turar el monto total de la deuda con los bancos. Es
absolutamente indispensable eliminar los traumaticos
gjercicios de reprogramacion anual que hacen perder
el tiempo de las autoridades gubernamentales v ban-
queros, generan incertidumbre, e inhiben la restaura-
cion de un ambiente crediticio normal para América
Latina. Se necesita pues establecer un esquema de re-
programacion de la deuda que realmente signifigue un
alivio de los pagos futyros. Este nuevo esquema podria
coincidir con los programas de ajuste ampliados del
Fondo Monetario Internacional, dando asi a los ban-
queros el respaldo de la condicionalidad de éste.

Sin embargo, el problema no est4 en realidad en la
amortizacion de la deuda puesto gue los bangueros
han mostrado disposicion a reprogramarla. El punto
neuralgico para la recuperacion, en que debe centrarse
la atencion, es el pago de intereses. Como se ha visto,
los bancos han estado refinanciando alrededor de 40
6 5090 de dichos pagos. Adn asi, sigue bajando su
producto interno bruto porque los paises deben gene-
rar grandes superdvit en el comercio exterior —frente
a restricciones externas para desarrollo de las exporta-
ciones— para cubrir el saldo de los intereses gue es
cuantioso por efecto del extraordinario nivel alcanza-
do por los tipos de interés nominal. Deben pues, a
menos que se modifiquen otros factores, encontrarse
tormulas para reducir la parte de los pagos de interés
que no se financia con nuevos préstamos.

Por lo tanto, como parte integral del acuerdo de
reprogramacion los acreedores habran de proveer una

D U it el
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garantfa ex-ante de refinanciar 80 °/o de los pagos de
interés (*) durante el periodo 1984-1986. Esta po-
dria expresarse en una escala decreciente, por ejem-
plo, 909/0 en 1984, 80%/0 en 1986 y 70%0 en 1986,
para tomar en cuenta la posibilidad de una recupera-
cién paulatina en la economia mundial v tipos de in-
terés internacionales algo mas bajos. También podria
incluirse en el acuerdo un instrumento historicamen-
te Gtil, llamado la cldusula bisque gue dispusiera un
menor grado de refinanciamiento automatico que
cuando se produjese un mejoramiento considerable e
imprevisto en la economfa mundial o descendieran
sibitamente las tasas de interés, (**)

La reprogramacibn de los pagos de amortizacion y
el refinanciamiento de los pagos de interés debieran
efectuarse de acuerdo con un plan que llegue casi al
Iimite de lo que se considera una transaccion comer-
cial. Ya se sabe que el plazo deberfa ser al menos de
10 a 12 aios (con un periodo de gracia de 6 afos) ya
que en la segunda rueda de la reprogramacion mex|ca-
na se acordd un periodo de amortizacion de 10 anos
(6 de gracia) y en el caso de Nicaragua en 1980 el pla-
7o fue de 12 afios, todo ello sin repercusiones negati-
vas o sanciones por parte de las superintendencias
bancarias locales de los acreedores. Sin embargo, una
meta atin mas aceptable seria 15 afios (con un perio-
do de gracia de 6 afios), un plan de vencimientos gue
los bancos otorgaron con cierta frecuencia en el dece-
nio de 1970, (***) Por otro lado, se ha propuesto en
foros latinoamericanos un plazo de amortizacion de
20 afios, lo que sin embargo, posiblemente rebasara el
limite de tolerancia de las superintendencias bancarias
de los paises centrales ya que representa un plazo tra-
dicionalmente fuera de la competencia comercial de
los banqueros y entra en la jurisdiccion de los inver-
sionistas institucionales. Aungue garant (as de parte de

[#) La garantia se vincularia, por supuesto, al cumplimiento
de las metas de ajuste que podr fan ser Menos severas pues-
to que |os paises dispondrin de mayor financiamiento por
efecto de la postergacion de intereses.

{**) Las clausulas bisque fueron empleadas por el Gobierno de
los Estados Unidos en algunos de los prestamas de la pos-
guerra. Por ejemplo, en 1045 dicho gobierno hizo un pres-
tamo de 4 mil millones de dilares al Reino Unido, gue de-
bia ser amortizado en 50 afios, pero en el cual una clausu-
la bisque permitia que al calendario de amortizacion se
ajustase a las condiciones pnonfmicas del deudar. Vease,
G. Abbot, “The case for cancellation”, Inter-Economics,
Mo, 7, julio de 19759, pp. 217221,

{**+} En las primeras etapas de la expansion de la actividad de
las bancos en pafses en desarrollo, es decir, en la prirme-
ra mitad del decenio de 1970, eran comunes los présta-
mos a 15 afios. Véase Banco Mundial, Borrowing in
international capital markets, Suplemento EC 181,
Washington, D.C., agosto de 1978,
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los gobiernos de la OCDE sobre los Ultimos venci-
mientos podrian obviar este inconveniente, la solu-
cion quedaria fuera de los limites, autoimpuestos
aqui, de un acuerdo bilateral.

Los méargenes sobre la LIBOR que regirian para la
deuda reprogramada vy los pagos de intereses refinan-
ciados —otro de los elementos gue determina el costo
negociado del crédito— éstos deberan ser tan bajos
como sea posible, siempre que cumplan los requisitos
de la practica comercial. Esto implicaria MAargeneas
bastante inferiores a los aplicados en la primera rueda
de reprogramaciones y, en la mayoria de los casos,
por debajo también de los pactados originalmente. En
rigor, este margen no puede precisarse tedricamente
ya que, la relacion entre los bancos v el pais deudor
tiene las caracteristicas de un monopolio bilateral, en
la cual, el precio que en definitiva se establezca de-
pendera del poder de negociacion relativo del conjun-
to de los bancos, por una parte, y del pafs, por otra.

Pero, incluso dentro de la propia comunidad ban-
caria han aparecido propuestas en el sentido que 5i
bien es cierto que la banca no puede aceptar una tasa
de interés por debajo del costo marginal de fos fondos
les decir, la LIBOR), no lo es menos que seria fact-
ble, coma medida temporal (9), un margen de 1970
sobre la tasa LIBOR. Una solucion atn mejor, sin em-
bargo, serfa un recargo del 19/o, o el margen original-
mente pactado para la deuda que sera reprogramada o
refinanciada, cualquiera sea menor. Esto permitiria a
pafses como México, con excelente imagen de solven-
cia tradicional, volver a acercarse a un costo pactado
de crédito normal menos de 1%/o; por su parte, la ma
yoria de los demés paises tendrian un recargo algo
menor gue el pactado originalmente. Incluso gxiste
un precadente, ya gue en la exitosa reestructuracion
bancaria de las deudas de numerosas empresas estado-
unidenses y canadienses se aplicaron tipos de interés
comerciales especiales mas bajos. Es importante
subrayar que algunos especialistas de las palses de la
OCDE han recomendado que esta estrategia, emplea-
da con los deudores dudosos en los mercados internos
se apligque en el plano internacional. (10)

En cuanto a comisiones, en principio no debieran
incluirse en un conjunto de reprogramacion o refinan-
ciacidn pues se trata de la administracion de una deu-
da por la cual en su momento se pagaron |as comisio-
nes. Sin embargo, conforme a las practicas bancarias
normales, no hay motivo que impidiera acordar su pa-
go a cambio de un margen en el tipo de interés algo
menor que el propuesto aqul.




b) Lacooperacion entre paises deudores tar asl el trauma y las incertidumbres que los tipos de

Lograr las condiciones de reprogramacion expues-
tas es cuestion de poder de negociacion. Como se se-
fald anteriormente, la capacidad de la banca para im-
poner condiciones puede haberse visto menoscabada
en parte por las reacciones negativas de ciertos circu-
los influyentes del centro v la periferia ante sus recar-
gos excesivamenle onerosos sobre las reprogramacio-
nes,

Los paises latinoamericanos podrian ejercer una
presion adicional. La medida més simple V MEnocs
controvertida seria el canje de informaciones entre los
paises sobre las tdcticas negociadoras de los bancos.
Esta idea, propuesta por los Secretarios Ejecutivos de
la CEPAL y el SELA en el Plan de Accién que presen-
taron al Presidente Hurtado del Ecuadoren 1983, (11)
ayudaria a contrapesar las ventajas de gue gozan los
bancos, que intercambian informaciones por conduc-
1o del comité bancario asi como del nuevo instituto
organizado recientemente por ellos en Washington,
D.C. En la primera rueda de reprogramacion, los pal-
ses prestatarios negociaron en un clima de confiden-
cialidad relativa, lo que en realidad no fue de ningtin
beneficio a juzgar por la gran semejanza entre los
acuerdos logrados por los distintos pafses. La instau-
racion de un sistema de informacion de crédito en
una institucion regional establecida podria resultar un
medio facil de mejorar el poder negociador de los
paises latinoamericanos.

c) Estabilizacion de los pagos de interés

El refinanciamiento, en promedio, de B0% o de
los pagos de interés significa que los pagos en efectivo
a los bancos representarfan un bajo porcentaje de la
deuda, |0 cual no deja de ser razonable, va que inclu-
SO si esos pagos fueran equivalentes a una tasa de inte-
rés real “normal” de 290 representarfan una pesada
carga en las condiciones econdmicas anormales de
esta coyuntura. Por ende, es razanable suponer gue
en la medida que se pretenda lograr aungue sea un rit-
mo moderado de crecimiento econdmico las pagos de
intereses en efectivo deben quedar muy por debajo
del 290 real. No obstante, como una propuesta para
el futuro, siempre y cuando |a economia mundial re-
cupere cierto dinamismo, seria Otil establecer para
los préstamos bancarios un tope al tipo de interdés en
torno a una tasa “"normal” —por ejemplo, 2%o real—,
de tal suerte que lo que la sobrepase sea capitalizado
con intereses por los acreedores, (*) Esto daria cierta
estabilidad a |los pagos de intereses por parte de los deu-
dores. Mas aln, los mercados financieros internacio-
nales contarian entonces con un mecanismo '"auto-
matico” para refinanciar los pagos de intereses y evi-

interés excesivamente altos provocan en los mercados
financieros por sus efectos negativos y transitorios
sobre la capacidad de los deudores para servir su deu-
da.

4, Otras acciones

Recientemente se han presentado y analizado en
medios politicos y académicos dos soluciones unila-
terales al problema de la deuda: la moratoria y la con-
version unilateral de la deuda a bonos de largo plazo.
De hecho, ambas son muy similares, puesto que aque-
llos que proponen la moratoria no estin sugiriendo
repudiar la deuda, sino declarar una suspension tem-
poral de los pagos comerciales y su reemplazo por
programas de servicio de la deuda a muy largo plazo.
En este caso tampoco habria necesidad de someterse
& un programa de ajuste con el Fondo Monetario In-
ternacional,

Aungue las condiciones precisas de amortizacion
varfan segun los proponentes de estos pianes, son
muy semejantes en principio. El pago de intereses y
de capital se suspenderia por un plazo de 2 a b afios,
reembolsandose el capital en un perfodo de 20 a 30
afios. Las propuestas en lo que toca a las tasas de in-
teres var ian desde valores inferiores a las tasas de mer-
cado hasta un 290 real. (**)

Quienes proponen esta tesis sefialan las siguientes
venlajas; i) proporcionarian un alivio considerable e
inmediato del peso de la deuda; ii) darfan lugar a un
programa de amortizacion bastante mas compatible
con el desarrollo que cualquier esquema comercial
gue concebiblemente pudiera aceptar la banca, v
iii) eliminarian la necesidad de efectuar innumerables
reprogramaciones miltiples, con las consiguientes pér-
didas de tiempo y recursos,

Otro beneficio potencial, citado & menudo por
quienes proponen la reconversion unilateral de la deu-
da en bonos, es que tal emision podria ayudar a crear
un mercado secundario para los titulos de deuda de
America Latina, Por un lado, esto permitiria a los
bancos liberarse de activos no deseados, colocindolos
en ese mercado. Por otro, los paises podrian adauirir

{*) En los afios sesenta los bancos establecieron a menudo ung
tasa maxima y minima para préstamos con un tipo de in-
terés flotante; sin embargo, no hubo un mecanismo para
la capitalizacion y, por ende, el sistema dejd de ser atracti-
vo para la banca.

{**) Lo que no se ha mencionado, y que seria atin més apropia-
do, es una tasa de interds real calculada no sobre |a base de
la inflacibn internacional, sino sobre la base da la relacion
de precios del intercambio del deudor.
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valiosa informacién sobre su imagen de solvencia a nizan la emision de dichos instrumentos. [*}
través de las fluctuaciones en el valor de mercado de
es0s titulos. Asimismo, cualguier devaluacion abrupta También es problemética la posibilidad de aprove-
del valor de los activos en el mercado podria dar ori- char las beneficios de un mercado secundario, En pri-
gen a un alivio potencial de la deuda a través de: la mer lugar, habria que ver quién comprarfa los titulos.
oportunidad de readguirir las obligaciones a valores Por otro lado, una emision unilateral de bonos por
méas bajos. parte de uno o mas deudores pequenios involucraria
valores muy bajos para susientar un mercado secun-
Quienes proponen esta solucion no pueden igno- dario eficiente. Aungue tal gestion por parte de un
rar, sin embargo, que existen costos muy importantes. gran deudor o de muchos pequefios podria dar origen
El primero se relaciona con lo gue le sucederia a la a valores suficientes para formar un mercado secunda-
banca y el acceso futuro al crédito. Una conversion rio, las pérdidas impuestas al sistema bancario podrian
generalizada de la deuda a bonos, 0 |a moratoria, obli- ser de tal cantidad v tan inmediatas que probablemen-
garia a la banca a castigar una parte considerable del te trastornarian los mercados primario y secundario
valor de sus préstamos a los paises en desarrollo. Esto por un plazo dilatado, perjudicando tanto el acceso al
implicaria grandes pérdidas contables para la banca, crédito como la reconversion de la deuda antigua.
Mss atn, las pérdidas recaerfan en forma despropor-
cionada sobre las grandes instituciones acreedoras de También es problemética la posibilidad de aprove-
los Estados Unidos, que son las menos diversificadas char los beneficios de un mercado secundario. En pri-
con respecto a la deuda latinoamericana. (12) mer lugar, habria que ver quién comprard |os titulos.
Por otro lado, una emision unilateral de bonos por
Estas pérdidas probablemente comprometer ian el parte de uno o mas deudores pequenos involucraria
acceso futuro de los pafses al crédito bancario. Por un valores muy bajos para sustentar un mercado secunda-
lado, representarian un grave peligro para la solvencia rio eficiente. Aungue tal gestién por parte de un gran
de muchas de las mas grandes instituciones financieras deudor o de muchos pequefios podrfa dar origen a va-
del mundo. Las incertidumbres paralizarian los mer- lores suficientes para formar un mercado secundario,
cados crediticios y provocarian un alza répida e im- las pérdidas impuestas al sistema bancario podrfan ser
portante en las tasas de interds, sobre sus exagerados de tal cantidad y tan inmediatas que probablemente
niveles actuales. Con ello, segin algunos analistas, la trastornarfan los mercados primarios y secundario por
crisis de la deuda se extenderia a los mercados del un plazo dilatado, perjudicando tanto el acceso al cré-
Norte, impidiendo la recuperacion econdmica en la dito como la reconversion de la deuda antigua.

OCDE (13}, v serfa, por lo tanto, mucho mas dificil
la recuperacion de la imagen de solvencia de Ameérica
Latina. (*] Existe, por suplesto, la posibilidad tedrica de emitir ho-
nios sobre deuda con bancos gue encuentren aceptable tal
arregla, como aquellos de pequefio tamafio en Estados
Unidos y Europa, poco expuestos en Ameérica Latina. Pera
esta posibilidad tedrica no puede materializarse por las

: Por otro Iad(,}' los acreedores recuerdan por largo clausulas de incumplimiento reciproco que efectivaments
tiempo las pérdidas contables, como lo muestra la ponen a tocdos los bancas en el mismo barco. Mas alin, este
renuencia de los inversionistas institucionales a entrar harco esta piloteado por las grandes instituciones de los
de nuevo al mercado de bonos de los paises en desarro- Estados Unidos.

llo luego de su desastrosa experiencia en la primera
mitad de este siglo. En un sistema bancario moderno
estas repercusiones negativas se intensifican, En pri-
mer lugar, existen |as externalidades negativas ya
mencionadas, que hacen que la crisis llegue a todos

. y : i Motas:
los rincones de la red financiera mundial. Por otro
lado, las pérdidas estarian desproporcionadamente
radas en | g il 4 . ; :

Cur;:cam ;des.m '35 QL'{anﬂxbﬂnc?s.' a2l }{15 L 1. Wéansz, Pierre Dhonte, Clockwork Debt, Lexington
%hrj mids orientados hacia el extenaor y qug en grar Baoks, Levington, Mass., 1079 W A, Lewis. The Evolu-
medida son responsables de encauzar el credito prove- tion of the International Economic Order, Princetan
niente de cientos de bancos peguefios orientadas al University Press, New .Jersey, 1977, ¥ R. Davlin {1978),
mercado interno, que provean una parte considerable op. cit.

de los fondos para el crédito comercial. Mas atn, los 9 iase Comision Brandt, North-South: a programme for
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LIna resefia completa de esta materia aparece en C. Alzs- H. Véanse, Conterencia Econdmica Latincamearicana, op. cit.,

mora ¥ E. lglesias, “Bases para una respuesta de América v Alzamora e |glesias, op. cit,

Latina a la orisis econémica intermacional’’, Revista de la

CEPAL, Mo, 20, agosto de 1883, pp, 1747 v Contferencia 9. Wease, P.P. Kuczynski, "'Latin American Debt: Act Two",

Econdmica Latinoamericana, op. cit. Foreign Affairs, tercer trimestre, 1983, Por otra parte,
Hobert Roosa —socio del banco de inversiones Brown

Camara de Compensacién Centroamericana, Sistema Com- Brothars Harriman v antiguo alto funcionario de la Teso-

pensatorio Multilateral de Pagos del Caribe, y gl Sistema rerfa de los Estados Unidos— ha declarsdo que los tipos

de Compensacidn de Saldos v Créditos Reclprocos de de intarés para las reprogramaciones deben scercarse a la

ALaDI, LIBOH. Véase, "Hobert Roosa delivers Sturc Memorial
Lecture emphasizing a broader role for the Fund &Bank”

Acuerdo de Santo Dominge, Fonde Centroamericano de IMF Survey, 15 de diciembre de 1983, p, 374,

Estabilizacion Monetaria v el Fondo para Financiar Saldos

Deudores en la Camara da Compensacion Centroamerica- 10, Veanse, P, Roosa, IMF Survey {15 de diciembre de 1984)

na. op. cit. v R. Weinert, “Banks and Bankrupty", Foreign
Policy. Mo 5, segundo trimestre, 1983,

Banco Latinoamericano de Exportaciones, Sistema Andi-

no de Financiamiento del Comercio v la Asociacién La- 11. Veasa, Alzamorz e Iglesias, op. cit.

tinpamericana de Organismos de Seguros de Crédito a la

Expaortacion. 12, Véase, D, Wyss v B. Mapier, “The World Debt Crisis and
the L5, Economy " Data Resources U.5. Review, septiem-

Banco Centroamericano de Integracidn Econdmica, Ban- bre de 1983, pp. 1.24-1.29,

co del Desarrollo del Caribe, Corporacién &ndina de Fo-

mento v el Fondo Financiero de la Cuenca del Plata. 13. Ibid.
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Perspectivas de la deuda

y el crecimiento econémico

de los ochenta

as perspectivas futuras de la deu-
da externa de los paises lating-
americanos estdn condicionadas
por una amplia gama de factores
o circunstancias, algunas de ca-
récter interno de estos palses y
otras de naturaleza exdgena, vin-
culadas a la evolucidn econdmica
mundial. Estas condicionantes son, a saber: {a) lavo-
luntad v capacidad de los paises latinoamericanos pa-
ra conciliar medidas de ajuste a corto y mediano pla-
zo con el imperativo de restaurar los procesos de cre-
cimiento v desarrollo economico y social a largo pla-
zo; (b) el logro de una reactivacion vigorosa y estable
de las econom fas de los pafses industriales, gue permi-
ta la recuperacion del comercio mundial y la expan-
sibn de las corrientes de capitales, vy (c) el fortaleci-
miento de la cooperacion econdmica y financiera in-
ternacional, con atencion especial a la necesidad de
restablecer la capacidad de pagos externa, de un mo-
do compatible con el crecimiento econtmico de los
palises latinoamericanos,

Esta seccidn tiene el proposito fundamental de
presentar los resultados de un ejercicio de proyeccio-
nes, mediante la simulacién de las condiciones de fun-
cionamiento y equilibrio global de cada una de las sie-
te economias de mayor tamafio de la region y del res-
to de los paises considerados en conjunto, para el pe-
riodo 1984-1990, Con este fin se suponen constantes
los coeficientes de las relaciones macroecontmicas de
estos paises registradas en los afios pasados. Asimis-
mo, se incluyen algunos elementos principales de la
evolucién esperada de la economfa mundial. Entre
éstos se tiene el valor proyectado de las exportaciones
de productos bésicos v manufacturas —que ha sido es-
timado en funcidn de la evolucion economica espera-
da de los paises industrializados y del comportamien-

to de los principales mercados— v los términos de in-
terés y plazo de vencimiento de los créditos externas,
gue se supone permanecerdn estables en el resto de |a
década. Sobre estas bases se han ensayado dos hipdte-
sis de crecimiento econdmico: uno, gue permita fre-
nar la tendencia actual al deterioro del consumo per
capita y, el otro, gue evite continuar aurmnentando el
desernplen. Se considera gue estas hipOtesis represen-
tarfan las exigencias minimas de crecimiento econd-
mico necesario para sostener el equilibrio del cuadro
socio-pol(tico de |os paises. Para una explicacion mas
extensa sobre este topico véase la seccidn titulada
“Proyecciones macroecondmicas: aspectos metodolo-
gicos™.

Es importante sefialar que el proposito de tales es-
cenarios no consiste en predecir acontecimientos fu-
turos, sino busca plantear explicitamente las condi-
ciones de compatibilidad entre distintas variables ma-
croeconAmicas v el cardcter de ciertas opciones fun-
damentales de polftica. En este sentido los resultados
numéricos que se presentan son mera ilustracion de
un posible orden de magnitud de las variables selec-
cionadas, contingente al cumplimiento de los supues-
tos de politica y de que las relaciones de comporta-
miento macroecondmico del pasado se repitan en el
futuro.

A. Panorama de las exportaciones

El crecimiento de las exportaciones en los proxi-
mos afios estd llamado a cumplir un papel de iImpor-
tancia critica en el cuadro econdmico global de los
paises latinoamericanos, ya sea por su contribucion al
desarrollo mediante el mejoramiento en la asignacion
de recursos, como por su aporie a la capacidad de pa-
gos externa necesaria para satisfacer los requerimien-
tos de importaciones esenciales y cumplir con los
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compromisos de pago de intereses v amortizaciaones
de la deuda exterma.

Un elemento central del analisis de este topico
consiste en la relacion entre crecimiento economico y
equilibrio de balanza de pagos. Como el diagndstico
de la experiencia recients lo pone de relieve, la situa-
cion de balanza de pagos de numerosos paises restrin-
ge severamente sus perspectivas de recuperacion o cre-
cimiento econdmico, Tan sdlo el pago de los intereses
de la deuda externa acumulada absorbe cerca dal 40
por ciento de los ingresos corrientes de divisas. El res-
to de las divisas resulta insuficiente para satisfacer ne-
cesidades imprescindibles de consumo importado mas
los requerimientos de insumos intermedios v de ma-
quinarias para sostener niveles normales de produc
cidn e inversion, Frente a esta situacion v a la falta de
holgura en la cuenta de capital de balanza de pagos,
las polfticas de ajuste, actualmente en aplicacién, in-
tentan expandir las exportaciones v moderar o dismi-
nuir las importaciones. Cuanto méas grande sea el in-
cremento de exportaciones, menor serd el imperativo
de reprimir las importaciones y |a actividad econémi-
ca interna y/o mayor la capacidad de servicio de la
deuda externa.

El estudio relativo a las perspectivas de |as expor-
taciones latincamericanas basa sus estimaciones en
dos condiciones bésicas del anélisis general de deman-
da de importaciones en los principales mercados de
exportacion de la region, a saber: (a) la trayectoria
del ingreso y de la actividad econdmica en los palses
industrializados, que absorben dos tercios del total de
las exportaciones de mercancfas de la region, vy (b) la
competitividad de los productos latinoamericanos en
los mercados externos, segin es afectada por cambios
en sus precios relativos, calculados con relacion a los
precios de los productos concurrentes de otras fuen-
tes. Ademas, el estudio incorpora una tercera condi-
cion determinante, relativa a la capacidad de la oferta
de exportaciones latincamericanas para responder a
los cambios en sus mercados ex ternos.

Segln las cifras del Cuadro 1, las exportaciones
latinoamericanas, valoradas en délares corrientes, cre-
cerfan a una tasa de 9 por ciento en 1984 v 13 por
ciento en 18985, En el gquinguenio 1986—90, esa tasa
declinaria a 11 por ciento anual. Descontada la infla-
cion —que se supone de alrededor de un 7 por ciento
anual— su valor real se incrementaria a una tasa de
4 a b por ciento anual en el transcurso de los praxi-
mos afos; a sea una cifra apreciablemente menor gue
en la experiencia de los veinte afios pasados, estimada

en aproximadamente 7,6 por ciento anual (1).

CUADRO 1

LA RECUPERACION ECONOMICA MUNDIAL
¥ LAS EXPORTACIONES LATINOAMERICANAS,
1980-1990
(Variacién media anual, en porcentajes)

1980-83 1984 1985 198690

I. Crecimiento producto
intarno bruto (1)

A, Estados Unidos 0.9 6.0 31 27
B. Europa 0.7 1.0 1.4 2.1
C. Japhn 3.7 4.0 3.5 2.8

II. Crecimiento de la demanda
total de importaciones {1)
A, Estados Unidos

Total general 3.7 6.8 74 3.4

Froductos bisicos

principales 2.7 9.6 8.3 6.7
B. Eurocpa

Total general 0.2 1.7 4.4 31

Productos bésicos

principales - 3.0 7.3 8.5 6.0
C. Japdn

Total general 3.2 2.4 29 B.B

Productos bdsicos

principales 4.8 10.7 B.6 70

Wi, Precios relativos de los

productos bdsicos do

exportaciin de Amdrica
Latina, exchuido

petrdlen (2} 1.4 1.0 1.0 1.0
V. Walor corrienta de las

axportaciones

lstinoamericanas

A. Total 6.3 87 12% 113
B. Manufacturas 8.2 8.0 139 111
C. Productos bdsicos — 4.7 7.2 BB 142
D. Petrdleo 20,1 B.E 167 11.1
E. Otros 1 10.8 8.5 9.8

| Medido en dolares de poder adguisitivo constante,

{2} Wariacién anual del indice de precios relativos de los productos
exportados por América Latina con relacion a los de otras fuen-
tes competitivas,

FUENTE: Anexo; Parspectivas de las E xportacicnes Latinoamericanas,

Cabe sefialar que, hacia la segunda mitad de este
decenio, las exportaciones de los principales produc-
tos basicos seguirfan una trayectoria de crecimiento
mas rapida que las otras categorias de productos. Las

(1) Cifras de las exportaciones de mercancias (FMI, IFS, va-
rios ndmeros) corregidas por el indice del deflactor impll-
cito del producto interno bruto de los pafses industriales,
(FMI, IFS Supplement on Price Statistics 1981, |{nea 1 10,
pagina 356,
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perspectivas de crecimisnto de las gxportaciones de
manufacturas no parecen tan prosperas como en los
afios setenta, cuando su crecimiento mds dinamico
permitié aumentar su proporcion en gl total de |as ex-
portaciones regionales. Sin embargo, es dificil juzgar
el desarrollo posible de este rubro en los proximos
afios, debido a la influencia de factores que actan en
direcciones divergentes. Por una parte, la capacidad
de produccion ociosa en América Latina permitiria
una respuesta relativamente elastica de |a oferta fren-
te a un tipo de cambio realista y otros incentivos a la
exportacién. Por la otra, la demanda por estos pro-
ductos en los paises industriales ha sido condicionada
por las medidas de creciente proteccionismo introdu-
cidas en el Gltimo tiempo. En cambio, 1a expansion de
las mercados de los paises industrializados se proyec-
ta favorable a la entrada de productos primarios, cuya
demanda aumentaria mas rapidamente gue el total de
las importaciones. Pero ello refleja, en gran medida,
una recuperacion frente a la caida extraordinaria del
comercio de estos bienes en 1981—82 Por ello es
que, la trayectoria indicada para estos productos No
significarfa un cambio estructural a largo plazo de las
exportaciones latinoamericanas.

Las proyecciones ponen de manifiesto, ademas,
un alza en los precios relativos de los productos pri-
marios latinoamericanos, calculados con relacion a los
precios de los productos competitivos procedentes de
otras fuentes. Aunque es un alza relativamente mode-
_rada, ella explicaria el menor ritmo de crecimiento de
las exportaciones de productos basicos |atinoamerica-
nos en comparacién con la demanda mundial por este
tipo de productos.

El crecimiento de exportaciones estimado, contri-
buye a aliviar la carga relativa del pago de intereses de
la deuda externa de los paises latinoamericanos en los
proximos afios. Sin embargo, el ritmo de crecimiento
de las exportaciones calculado, sobrepasa solo leve-
mente la tasa de interés de los créditos externos, 1o
que contribuye parcialmente al alivio de la carga de
intereses pagados sobre exportaciones.

Sin embargo, los resultados deben ser considera-
dos con cautela, en razén de la complejidad mucho
mayor de las relaciones dominantes en el &mbito eco-
némico mundial v de sus condiciones extremadamen-
te inestables de los Gltimos afios. Ademas de los facto-
res determinantes de las exportaciones ya sefialados,
otros elementos que pueden adquirir importancia cri-
tica en determinadas circunstancias son, por ejemplo,
la adopcién de acuerdos bilaterales de comercio, cam-
hios en el cuadro de medidas proteccionistas, eic.,
pero el examen de los mismaos escapa al proposito del
presante estudio.

El analisis de las relaciones comerciales a largo
plazo entre América Latina y los paises industriales
revela que las exportaciones de la region tienden a va-
riar en una proporcion 1,5 veces mayor que el cambio
relativo del products interno bruto de esos palses. Sin
embargo, s6lo dos tercios del incremento de las expor-
taciones tiene efecto en el mismo afio de la expansion
de la demanda externa, mientras que el resto se acu-
mula con rezago en el curso de los cinco @ seis afios si-
guientes. Ello significa, por sjemplo, que si la tasa de
recuperacion econdmica de los paises de la OCDE en
1984, estimada actualmente en 3.6 por ciento {2},
fuera acelerada en un punto porcentual, cabria espe-
rar un incremento de las exportaciones latinoamerica-
nas por un monto aproximado de Us$ 7.000 millones
adicionales a la cifra proyectada por este estudio. Esa
ganancia podria reflejarse en una baja de aproximada-
mente 1,3 puntos en la proporcion de los intereses de
la deuda externa sobre las exportaciones. Esto es, en
1984 la proporcion de los intereses de la deuda sobre
las exportaciones disminuirfa de 35,8 por ciento a
33,6 por ciento, como reflejo de una hipotetica acele-
racion de un punto porcentual en el crecimiento de
los pafses de la OCDE ., Y, cabe sefialar, gue un cre-
cimiento de 4.5 por ciento en el producto de los pal-
ses de la OCDE todavia seria menor gue en su expe-
riencia de recuperacion de 1976, cuando el mismo al-
canzd a 4,8 por ciento,

Este simple ejemplo permite subrayar |a impor-
tancia que reviste el logro de una prontay vigorosa re-
cuperacion econdmica en los pafses industriales, co-
mo un factor gue contribuya a aliviar el probiema de
la deuda externa. Los estimulos surgidos de la reacti-
vacion serfan ampliados significativamente si, a la vez,
los pafses industriales disminuyeran o gliminaran las
barreras proteccionistas levantadas en los ultimaos
anos y ofrecieran una mayor apertura de sus merca-
dos a los productos primarios y manufacturados lati-
noamericanos.

B. Dilemas del crecimiento econdmico
|atinoamericano

La actual coyuntura econbmica y financiera por
que atraviesa América Latina plantea serios desaf (os,
tanto en el ambito propio de los paises de la region,
como en el marco de la comunidad internacional. El
problema més apremiante y diffcil de resolver cansis-
te en la relacibn antindmica entre deuda v crecimien-
1o econdmico,

Con respecto a este tema, el debate actual ha cen-

[2) OCDE. Economic Outlook 34 diciembre de 1983, Cus-
dra 1.
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trado la atencion en las dimensiones o implicaciones
basicamente financieras del problema, destacando la
crisis de liquidez monetaria externa de los paises de la
region. Algunos de estos paises han visto severamente
restringida su capacidad para cumplir oportuna e inte-
gramente el pago de las obligaciones de deuda v, a la
vez, importar el contingente de bienes necesarios para
consumo, inversion vy produccion interna. Las dificul-
tades de pagos externas se agudizaron en los Gltimos
afios como reflejo de las bajas de las exportaciones v
del ingreso de capitales. Bajo estas condiciones, |3
asignacion de un monto creciente de divisas al servicio
de la deuda planted a los paises ta necesidad de optar
por una reduccion dréstica de |as importaciones y, en
consecuencia, de la actividad econdmica interna.

Si bien en la experiencia regional este problema
no es nuevo, ni tampoco ha sido extranio a los paises
industriales, su dimansion adquirid |fmites criticos en
los Gitimos afios. Los factores precipitantes de la cri-
sis, segln se ha sefialado, son de naturaleza exdgena a
la economfia regional. A su vez, ellos son los que de-
tefminan el caracter global e internacional del proble-
ma. Por ello es que surge la necesidad que en los es-
fuerzos de solucion de estos problemas, participen, en
forma activa y concertada, los protagonistas principa-
les de |a economia mundial: los gobiernos de los pai-
ses acreedores y deudores; los bancos internacionales;
representantes de la industria v el comercio (3), y los
organismos financieros multilaterales. Todas confron-
tan el desafio comOn de restablecer las condiciones
necesarias para el crecimiento econdmico y del comer-
cio mundial, asi como un equilibrio estable en las re-
laciones monetarias y financieras internacionales.

En lo gue concierne a los paises latinoamericanos,
el presente estudio intenta medir los requerimientos
de recursos necesarios para recuperar un cierto ritmo
de crecimiento econdmico y sostenerlo en el transcur-
50 de los proximos anos de esta década. Para estos
fines se han probado, como ya fuera anticipado, dos
hipotesis de crecimiento. Una primera (Hipotesis A),
que permita mantener el consumo per cépita actual a
un nivel estable. La segunda (HipOtesis B), que sea
compatible con el crecimiento de la fuerza de trabajo
y el mejoramiento de la productividad de la mano de
obra.

{3} Toeaki propone la participacian de represaniantes de la es-
fera "real’” de la economia en los comité de bancos encar-
gados de estudiar reprogramaciones de deuda, con el fin
e enriquecer o debate con los puntos de vista de todos
los sectores interesados, Al respecto ver; Seiki Tozaki.
International Debt Issues and Global Business and Trada:
A Japanse Perspective, en The Atlantic Institute for
International  Affairs, International Debt, Financial
Stability and Growth. Edited by Fabin Basagni, The
Atlantic Papars No, B1. 1983,

CUADRO 2

AMERICA LATINA:
PROYECCIONES DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
Y DE LA DEMANDA INTERNA
1984, 1985 v 1986-1990
(En porcentajes)

. Tasa madia da crecimionto del producto

Hipoteais A Hipotesis B
1984 1985 198600 1984 1985 198690

Pafses selecoionados —0.8 3.0 27 =08 5.3 55

Argenting a8 3.5 25 3.8 5.9 5.0
Hrasil —4. 2.8 27 4.1 6.1 6.0
Colombia 3 3.6 3.4 34 6.0 6.8
Chile 256 2.8 3.1 25 4.5 4.6
México Q.7 2.7 22 0.7 4.7 6.3
Pari 1.4 a.8 28 1.4 53 4.5
Vanesuela —0.2 2.4 22 02 21 4.7
Ohros Paises 1.4 3.4 2.8 4.0 5.7 4.9
América Latina 0.6 30 27 02 5.3 5.4

Il. Demanda intema como porcantaje del producto
Hipbtesis A Hipbiesis B
1984 1986 1986-20 1984 1985 198690

Paises Seleccionedes 993 995 1003 9293 1002 1010

Argenting 974 978 878 074 0983 994
Brasil 978 977 981 G978 072 99,
Colormbia 1038, 103.3 1018 1088 1035 1034
Chils 947 052 940 047 062 084
México 981 987 1002 981 100.4 102.3
Per( 962 960 961 962 965 074
Venezisia 1141 1181 119.4 1141 1165 1200
Otros Pafses 99.6 90,7 998 1003 1011 1032
América Latina 993 995 1002 ©9.4 1004 1020

De acuerdo con las cifras del Cuadro 2, las tasas
postuladas de crecimiento del producto ponen de ma-
nifiesto un cuadro en general favorable, en compara-
cion con la situacion de los dos (ltimos afios. Se tiene
primero una fase de transicion, concentrada en 1984,
en gue algunas economlas continGan deprimidas vy
otras consiguen una expansion relativamente modes-
ta, como reflejo general de las restricciones impuestas
por las politicas de ajuste que estan en vigor. Luego,
de 1985 en adelante, se postulan tendencias de recu-
peracion relativamente estables, aunaue con tasas de
crecimiento del producto en general menores gue las
registradas en los decenios de |los afios sesenta vy seten-
ta.

__ - - SRS
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Sin embargo, un crecimiento del producto interno

bruto, como el postulado en este ejercicio, plantea al-
gunos requisitos fundamentales de politica econdmi-
ca. Para los propodsitos del analisis, se ha supuesto gue
los paises latinoamericanos continuarfan perseveran-
do en la aplicacién de las politicas de austeridad eco-
némica iniciadas con ocasibn de la crisis de 198283,
Ello involucra medidas de politica monetaria vy fiscal
restrictivas, que consiguen reprimir el impulso expan-
sivo de la absorcion interna de recursos en consumao e
inversion, de tal modo que la suma del gasto interno
se mantiene circunscrita dentro de los |imites del va-
lor real del producto interno bruto. No obstants ello,
la tendencia a largo plazo de la demanda interna, se-
glin cifras del Cuadro 2, apunta an la direccion de un
resurgimiento de la brecha de recursos externos hacia
fines de la década, aun cuandc en medida relativa-
mente moderada, semejante a la registrada en el pe-
riodo 1971—74.

Un aspecto de crucial importancia en el disefio vy
manejo de la politica econdmica de estos paises en el
futuro préximo consiste en la asignacién de la pro-
duccion de bienes y servicios entre consumo & inver-
sion, ya sea éste un resultado de la accion de las fuer-
zas del mercado, o la expresidn de preferencias socia-
les, o de alguna combinacion de ambos esquemas. En
el Cuadro 3 se presenta una sfntesis numérica, gue
ilustra opciones de crecimiento del consumo v |3 in-
version, compatible con las restricciones del equilibrio
externo e interno de las economias nacionales y con
las tasas de crecimiento del producto interno bruto
gue se han postulado.

En general, todos los paises han de destinar una
parcién creciente de la produccion y &l ingreso a satis-
facer los requerimientos de recursos involucrados en
la formacion de capital fijo. Como lo ha puesto de
manifiesto el andlisis de la experiencia econaomica lati-
noamericana en las dos décadas pasadas, los gastos en
formacién de capital fijo cumplieron un papel prota-
gbnico en el desarrollo del potencial productivo. Pri-
mero en los afios de 1960 a 1974, su incremento rapi-
do v sostenido represento un factor catalitico del cre-
cimiento v transformacion econdmica de los palses.
Luego, de 1975 a 1983, su debilitamiento resultd sin-
tomatico de las tendencias de desaceleracion de la
produccion y de las crecientes dificultades economi
cas vy financieras.

Tal vez la mayor dificultad que las economias
latinoamericanas enfrentar en la actualidad Consis-
te en lograr revertir las tendencias a la contrac-
cién del gasto en inversion registrada en los tlti-
mos afios, especialmente en las condiciones de esca-
sez de shorro intermo y externo imperanies. Une exi-

CUADRO 3

AMERICA LATINA:
CRECIMIENTO PROYECTADO DEL CONSUMO
¥ LA INVERSION
1984, 1985, 1986-1930
{Variacion media anual, en porcentajes)

Hipotesis A Hipotesis B

1984 1985 1986-90 1984 1885 198620

I, Consumo
Paies
Seleccionados 0.5 248 248 05 5.5 .7
Argentina 2.3 23 2.4 23 b0 5.0
Brasil —-32 3.0 3.0 3.2 6.0 &.0
Colombiz 2.7 2.7 2T 2.9 LB 5.5
Chila 2.8 28 2.8 28 5.6 LR
Méxieo 1.1 30 3.0 11 6.0 6.0
Pari -1.8 A 2.1 -19 4.2 432
YWenezuela 0.2 2.7 2.7 0.2 27 5.4
Otros Palses 200y 22 2z 22 4.4 a4
América Lating ~0.6 23 28 -02 B.4 5.0
I, Irversidn
Paizes
Seleccionados 0.5 4.7 29 -—DB 0.7 6.7
Argenting 193 107 33 193 148 B.5
Brasil ~11.8 2.4 4 118 89 1.8
Colombia ~.2 a7 37 - 5.7 6.3
Chile e gl 8.5 33 238 8.8 5.3
hidxico 7.4 4.7 2.5 74 1B 5.4
Perii 1" 8.5 5.8 i3 A7 7.6
Vanezuela 32 5.0 a7 -32 5.0 1.4
Otros Palses 28 133 6.3 168 221 11
América Latina —06 52 ek 02 108 7.1

gencia de vital importancia consiste en |a atencion a
los requisitos de gasto destinados a desarrollar la in-
fraestructura social, mejorar la salud y la educacion
y proveer el adiestramiento técnico necesario. La ex-
periencia, tanto en América Latina como en los pal-
ses industrializados, comprueba el papel critico del
mejoramiento de los recursos humanos en el -aumento
de la productividad y la eficiencia general de la econo-
mia. Fl ejercicio de proyecciones hecho en este estu-
dio supone implicitamente, la voluntad de los paises
para conciliar el cumplimiento de la disciplina del
ajuste a corto plazo con la necesidad de expandir el
gasto en inversion.

Segun las cifras del Cuadro 3, en 1984 habria
una verdadera inflexién de tendencias declinantes de
la inversidn, con una situacion gue combina una recu-
peracion en los paises que en los dos o tres afios pasa-
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dos sufrieron la baja mas drastica, con el caso de otros
donde las perspectivas inmediatas apuntan que el gas-
to en inversion continta disminuyendo, De 1985 en
adelante, la tasa de crecimiento del gasto en inversion
se acelera, aungue siguiendo una trayectoria en gene-
ral menos vigorosa gue en los veinte afios pasados. De
modo que la consecucion de las tasas de crecimiento
postuladas involucra un gran esfuerzo de mejoramien-
to en la eficiencia con que el capital es usado en los
procesos productivos, una seleccion rigurosa de las in-
versiones de mayor prioridad v el encauzamiento del
ahorro disponible al financiamiento de las mismas,

C. Equilibrio de balanza de pagos y deuda externa

Otra disyuntiva fundamental de politica econdmi-
ca que los pafses latinoamericanos confrontan en su
proyeccion al futuro se refiere a la necesidad de co-
rregir la sobredimension del déficit corriente de balan-
za de pagos, de manera compatible con la recupera-
cibn de las tendencias de crecimiento econdmico a
largo plazo. Entre los principales factores determinan-
tes del saldo en cuenta corriente se tiene las exporta-
ciones, las importaciones v los egrasos por pagoe de in-
tereses de fa deuda externa. El cuadro 4 contiene los
antecedentes basicos relativos a las proyecciones de
esos factores y de otros indicadores relacionados con
el cierre de las cuentas externas.

El ejercicio de simulacion efectuado incorpo-
ra las exportaciones estimadas como un elemen-
to comin para las dos hipbtesis de crecimiento
economico ensavadas. Las importaciones son cal-
culadas como una variable enddgena en los mode-
|os macroecandmicas nacionales. Los resultados obte-
nidos muestran un saldo comercial que tiene trayecto-
rias disimiles, seglin se trate de un proceso de creci-
miento econdmico encuadrado de acuerdo a la Hipd-
tesis A, 0 uno segin la Hipotesis B. En el primer caso
surge un excedente comercial de magnitudes crecien-
tes, como reflejo de una acclbn combinada de esfuer-
zos de exportacion y de ajuste recesivo de la ecano-
mia interna. En el segundo, el excedente comercial
disminuye, como resultado de un crecimiento del pro-
ducto interno bruto v de las importaciones mas acele-
rado gue en la Hipbtesis A,

El pago de intereses de la deuda externa —la acu-
mulada hasta fines de 1983 mds los incrementos de la
misma en los proximos afios— tiende a continuar su
trayectoria ascendente. En el caso de la Hipotesis A,
su ritmo de incremento disminuye en el curso del pe-
riodo, como reflejo de la desaceleracién del crecimien-
to de la deuda vy de la estabilidad en las tasas de inte-
reés segin se ha postulade.

El andlisis de estas cifras permite poner de relieve
un aspecto de suma trascendencia con respecto al pro-
blema de la deuda externa, cual es que a pesar de un
esfuerzo extraordinario en la esfera real del intercam-
bio, el excedente comercial resulta insuficiente frente
a la corriente de interesas, S6lo hacia fines de la déca-
da, bajo las condiciones supuestas en la Hipotesis A,
se insinta un equilibrio entre ambas cuentas, consi-
guiéndose como resultado una disminucion significati-
va del deficit corriente de la balanza de pagos. En
cambio, en las condiciones postuladas en la Hipotesis
B, la brecha entre el excedente comercial v el pago de
intereses tiende a aumentar en el curso del perfodo, v
el déficit corriente de balanza de pagos crece en medi-
da apreciable.

El equilibrio de balanza de pagos, postulado en el
ejercicio de simulacion, involucra ademdas la adopcion
de politicas adecuadas en el campo financiero. Prime-
ro, una reconstitucion de las reservas internacionales,
de manera de alcanzar un nivel de liquidez que sea
compatible con la expansion del comercio de impor-
taciones y con un mejoramiento de la solvencia finan-
ciera. Sequndo, un esfuerzo dirigido a brindar estimu-
los a la entrada de capitales en la forma de inversiones
directas, que contribuyan con |a aportacion de capita-
les, la transferencia de tecnologlas y organizacion y el
acceso 8 nuevos mercados de exportacion. El aumen-
to del influjo de inversiones directas permitiria resti-
tuir una compaosicion méas equilibrada al flujo alobal
de financiamiento externo, disminuyendo asi la nece-
sidad de movilizar créditos comerciales para comple-
tar el financiamiento global de balanza de pagos. Se-
gun las cifras del Cuadro 4, el flujo neto de financia-
miento externo, requerido bajo las condiciones su-
puestas por la Hipotesis A, tenderia a disminuir sola
a fines de |la década, manteniéndose en un monto no-
minal de poco més de US$22.000 millones anuales
hasta 1988. Suponiendo gue la inversion directa se re-
cupere a sus nivales absolutos mas altos de comienzos
de los afios ochenta, el flujo neto de créditos externos
que América Latina necesitar{a para sostener un creci-
miento econbmico como el postulado en la HipOtesis
A, seria del orden de las US$ 17.000 millones anuales,
por espacio de alrededor de cinco afios. Si en cambio,
se tratara de acelerar el crecimiento econdmico global
de acuerdo con el escenario de la Hip6tesis B, el flujo
neto de recursos externos necesarios aumentaria de
manera sostenida hasta un valor nominal hacia fines
de la década del orden de los US$ 73.000 millones.

Como reflejo de las tendencias econdmicas y fi-
nancieras examinadas en los dos escenarios simuladaos,
la deuda externa latinoamericana contintia creciendo,
derivando una carga de intereses sobre los ingresos
corrientes de exportacion que tiende a aliviarse en el
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CUADRO 4

AMERICA LATINA:
PROYECCION DE INDICADORES PRINCIPALES DE LAS CUENTAS EXTERNAS
1984, 1985 y 1990
(Millones de dolares y porcentajes)

Hipotesis A Hipbtesis B
1986- 1986-
1984 1885 a0 1984 1985 an
I. AMERICA LATINA,
Salde cuenta corriente B.P. 14947 =132861 5012 —15447 —22434 —62529
Saldo comercial 27760 29992 46701 27325 23204 13824
Pago de intareses 41080 4115 46768 41050 41168 B1222
Financia. externo neto 22762 21541 13500 23340 31884 72836
Deuda externa (1) 35287 367424 429194 353436 378828 617495

Relacifin interés/exportaciones (2/o) 35.8 316 21,0 35,8 3B 2r3
11, PAISES SELECCIONADOS

Saldo cuenta corriente —10885  —8201 3712 —10555 16205 —46120
Saldo comercial 29428 32399 GO712 20428 26659 22081
Pago de intereses 35713 36708 399458 aB713 3ET08 52754
Financia. externo neto 18359 168227 4311 183849 26267 BRIOB
Deuda externa (1) 306621 316847  3408B46 306621 325886 510992
Relacin interés/exportaciones {%/o) 381 336 21.2 381 336 278
1. OTROS PAISES
Saldo cuenta corriente —4392 5060 =8724 —4802 —G229 —15409
Saldo comercial —1668 —2407 4011 —2103 —3365 9127
Pago de intereses 4337 4407 6820 4337 4480 B468
Financia. externo neto 4403 5341 9179 4981 6427 17128
Deuda externa (1) 47236 ROS77  BOB48 47814 52442 108503
Relacion interés/exportaciones (2/o) 237 21,1 19.7 237 214 245

{1} Saldo total a fines da afio,

de recursos desde América Latina al resto del mundo
cada vez mayor.

transcurso de la década, al bajar de cerca del 38 por
ciento en 1983 a 21 por ciento en 1990 en |a Hipote-
sis A y a 27 por ciento en la Hipotesis B.

D. Administracion de deuda externa
Si ademnas del pago de intereses se considera el

reembolso del principal, el flujo bruto de financia-

Si ademas del pago de intereses se considera
el reembolso del principal, el flujo bruto de fi-
nanciamiento externo que la region necesita mo-
vilizar aumenta en medida apreciable. El pano-
rama general gue revelan las cifras es en verdad preo-
cupante. Mantener el equilibrio econdmico y financie-
ro global en la regi6n significa el imperativo de movili-
zar un flujo importante de nuevos créditos externos
vy, a la vez, continuar incrementando el tamafio de la
deuda externa. Aun en las condiciones de crecimiento
modesto postuladas en el escenario de la Hipotesis A,
el servicio de la deuda externa supera las entradas de
nuevos recursos, dando lugar a una transferencia neta

El analisis de la experiencia econdmica y financie-
ra de los paises latinoamericanos correspondiente a
los dltimos afios y de sus perspectivas futuras, ha
puesto de relieve el problema del desequilibrio de ba-
lanza de pagos y de la limitada capacidad de pagos ex-
terna que enfrenta el crecimiento econdmico regional,
Ese desequilibrio plantea de hecho severas restriceio-
nes al aprovechamiento del potencial de crecimiento
econdmico de los paises. Por ello es gue parece opor-
tuno revisar algunos aspectos importantes de la for-
mulacion v ejecucion de la politica econbmica, espe-
cialmente aquellos que tienen una relacion estrecha
con la absorcion del ahorro externo. Al respecto, se
considera que la administracion de deuda externa
constituye un elemento integrante de |a politica eco-
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nomica, con un papel v funciones que son de impor-
tancia critica para maximizar los beneficios del aporte
del financiamiento externo al proceso de desarrollo
economico de los palses.

Una premisa principal de este analisis es que |a es-
casez de divisas continuara siendo un factor critico en
el esfuerzo de crecimiento econdmico de estos paises.
5 ello es asi, resulta imperativo asegurar el uso Opti-
mo de esos recursos y que su participacion en el pro-
ceso economico interno cumpla a la vez requisitos ba-
sicos de equidad social en cuanto a la distribucidn de
sus beneficios v costos,

La administracion de deuda externa corresponde
a un drea especifica de la instrumentacitin de la poli-
tica econdmica, cuya tarea fundamental consiste en
regular el volumen, la composicion y los términos de
los creditos extermnos, de manera de maximizar su con-
tribucion al crecimiento econdmico vy al equilibrio de
la balanza de pagos. Para estos fines, parece pertinen-
te que la administracion de deuda se preocupe del
cumplimiento estricto de los criterios de eficiencia
econdmica, que asegure una absorcion productiva de
los recursos externos. Y se trata no solo de gue los
beneficios sean mayores gue el costo por intereses,
como un caso corriente de asignacion de recursos, si-
no que también han de cumplirse requisitos minirmos
de compatibilidad con el equilibrio de la balanza de

pagos.

Tal vez una de las lecciones mas importantes de la
crisis financiera reciente radica justamente en la nece-

sidad o conveniencia de cumplir rigurosamente los re-
guisitos de compatibilidad con el equilibrio de balan-
za de pagos, En este sentido, resulta evidente que no
basta que la inversién efectuada con la participacién
de recursos aportados por los créditos externos genere
beneficios netos. Es preciso, ademés, que sea posible
transformar el producto adicional en divisas, por la
via directa de un incremento de las exportaciones o
indirectamente mediante la sustitucién de importacio-
nes,

Asimismo, si hade buscarse un equilibrio de balan-
za de pagos, los términos de plazo de los créditos ex-
ternos deben guardar armonia con los periodos de re-
cuperacion de las inversiones v de transformacion de
la produccion en ganancia o ahorro de divisas.

En la situacion actual, los paises latinoamericanos
confrontan dos tareas principales en el drea de admi-
nistracion de la deuda externa. Una, de reprograma-
cion de los vencimientos de la deuda acumulada en el
pasado, de manera tal de conseguir una distribucién
de las obligaciones de reembolso del principal compa-
tible con las perspectivas de recuperacion de la capaci-
dad de pagos externa y de |la actividad econdmica in-
terna. Se estima que una porcion del orden del 20
por ciento de la deuda vigente a fines de 1983 ha sido
reprogramadsa o estd en proceso de negociacion, La
segunda tarea consiste en asegurar que la contratacion
de nuevos créditos cumplan estrictamente los criterios
de eficiencia econbmica y de compatibilidad financie-
ra antes sefialados, con el proposito de contribuir al
logro de un crecimiento econdmico compatible con
un equilibrio viable de balanza de pagos.




EL PROCESO DE CONCERTACION REGIONAL

Convocatoria presidencial

frente al problema

de la deuda externa

FF Los presidentes Ratl Alfonsin de Argenti-
na, Joao Figueiredo de Brasil, Belisario Be-
tancur de Colombia v Miguel de la Madrid
de México, manifestamos nuestra preocupa-

cibn porque las aspiraciones de desarrollo de nuestros
pueblos, el progreso de las tendencias democraticas en
la region vy la seguridad economica de nuestro conti-
nente estan seriamente afectadas por hechos ajenos y
fuera del control de nuestros gobiermnos.

Comprobamos que los sucesivos aumentos de las
tasas de interés, la perspectiva de gue se registren nue-
vas alzas y la proliferacion e intensidad de las medidas
proteccionistas han creado un panorama sombrio
para nuestros paises y para el conjunto de la region.

MNuestros paises no pueden aceptar indefinidamen-
te estos riesgos. Hemos afirmado nuestra firme deter
minacion de superar los desequilibrios y restaurar las
condiciones para reanudar o fortalecer el crecimiento
econdmico y el proceso de mejoramiento del nivel de
vida de nuestros pusblos.

Hermos sido los primeros en demostrar empefio en
cumplir los compromisos financieros en &rminos
compatibles con el interés de la comunidad interna-
cional. No aceptamos vernos precipitados a una situa
cién de insolvencia forzada y de continuado estanca-
miento econodmico.

Consideramos indispensable que, sin mayor demo-
ra, se inicie un esfuerzo concertado de la camunidad

internacional, con el objetivo de convenir las acciones
y medidas de cooperacion que permitan resolver estos
problemas, en especial, en los sectores interrelaciona-
dos del comercio v las finanzas internacionales.

Por lo tanto, los presidentes proponemas la adop
cion de medidas concretas para alcanzar transforma-
ciones sustantivas en la politica financiera y comercial
internacional gue amplien las posibilidades de acceso
de nuestros productos a los mercados de los paises
desarrollados, signifiguen un alivio sustancial y efecti-
vo de la carga del endeudamiento y parmitan asegurar
la reanudacion de las corrientes de financiamiento al
desarrollo.

En particular se requiere lograr plazos de amorti-
zacion vy periodos de gracia adecuados, reducciones
de las tasas de interds, los margenes, comisiones y
otros cargos financieros,

Por todo lo anterior, convocamos en el mas breve
plazo, a una reunién entre los cancilleres y los minis-
tros responsables del area financiera de nuestros pai-
ses, reunion a la cual serdn invitados los ministros de
otros gobiernos latinoamericanos, a fin de definir las
iniciativas v las vias de accion més adecuadas con vis-
tas a alcanzar soluciones satisfactorias para todas las
naciones involucradas'.

Buenos Aires, Brasilia, Bogota, México, D.F.

19 de mayo de 1984,

l
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Mensaje

de siete presidentes
latinoamericanos

ala Cumbre de Londres

xeelencia:

MNos dirigimos a Vuestra Excelen-
cia en visperas de una nueva reu-
nion de los lideres politicos de
los siete principales paises indus-
trigles, Estamos convencidos de
gue la situacion v perspectivas de
las economias de América Lati-
na, en especial las cuestiones del comercio, el finan.
ciamiento vy la deuda externa, deberfan ser considera-
das en las deliberaciones de Londres,

Para contribuir a esta consideracion, la Declaracion
y Plan de accion de Quito, elaboradas por la Confe-
rencia Econdmica Latinoamericana, fueron entrega-
dos oportunamente a Vuestro Gobierno. El 19 de ma-
yo Ultimo, cuatro Jefes de Estado de América Latina
emitieron fa Declaracion cuyo texto fue ampliamente
divulgado. Otros Presidentes Latincamericanos han
expresado su coincidencia con este planteamiento.

Como se expresa en esos documentos, América
Latina ha experimentado una severa reduccion de su
actividad econdmica v una aguda crisis financiera. En
los Gltimos tres afios ha disminuido el producto real y
el ingreso por habitante. Ha tenido que relegarse el
desarrollo social. Se ha llegado a una situacion dificil
de sostener,

Los aumentos en las tasas de interés, las dificulta-
des para obtener recursos financieros adicionales v el
fortalecimiento de las acciones proteccionistas, son
factores que han impedido que los beneficios de la
reactivacion en palses industrializados alcancen a nues-
tras economias. Esta circunstancia, a su vez, reduce
las posibilidades de gue la reactivacion se consolide y
desembogue en una expansion sostenida v no infla-
cionaria,

Heiteramos la conviccion latinoamericana de aue

es urgente que la comunidad internacional aborde, de
manera integrada y coherente, los problemas de la
economia mundial, reconociendo las interrelaciones
que los vinculan, y encuentre soluciones satisfactorias,
en un mundo interdependiente.

La necesidad urgente de adoptar acciones concer-
tadas es evidente, sobre todo, en materia de endeuda-
miento. No es posible pensar que los problemas pue-
dan resolverse solo a través del contacto con los ban-
COs 0 con la participacion aislada de los organismos
financieros internacionales. Se requiere Ilevar adelan-
te un didlogo constructivo entre paises acreedores y
deudores, para la identificacion de medidas concretas
que alivien la carga del endeudamiento externo, te-
niendo en cuenta los intereses de todas las partes in-
volucradas,

Con arreglo a criterios de justicia y equidad, es
preciso definir un conjunto de politicas vy accicnes
integradas en los campos del financiamiento, la deuda
y el comercio. Es indispensable establecer un ambien-
te franco de cooperacion, que corresponda a un es-
quemna de responsabilidad compartida v que refleje
los intereses del conjunto de la comunidad interna-
cional,

Una manifestacion de la voluntad politica de los
principales paises industriales para avanzar hacia |a
consecucion de estos objetivos seria, en estos momen-
tos, particularmente oportuna,

Presentamos a Vuestra Excelencia el testimonio
de nuestra mas alta consideracion.,
Paises firmantes: Argentina, Brasil, Colombia,

Ecuador, México, Perti v Venazuela.

6 de junio, 1984
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Consenso de Cartagena

Los cancilleres v los ministros responsables
del area financiera de Argentina, Bolivia,
Brasil. Chile, Colombia, Ecuador, México,
Peri, Repiblica Dominicana, Uruguay v
Venezuela se reunieron en Cartagena |os
dias 21 v 22 de junio de 1984, para conti-
nuar examinando la situacibn econdmica
internacional, especialmente en |o gue se
refiere a los problemas del endeudamiento externo y
a los obstéculos que esto provoca en la reactivacion
del desarrollo econémico de sus pafses y proponer ini-
ciativas vy formas de accion adecuadas que resulten en
soluciones satisfactorias para todas las partes intere-
sadas.

2. Reiteraron la vigencia de los planteamientos y
acuerdos contenidos en los documentos y declaracio-
nes pertinentes, firmados por paises latinoamericanos
en especial en la declaracion y el plan de accitn de
Quito, en la declaracion conjunta de los presidentes
del 19 de mayo y en la carta remitida a los jefes de
Estado vy de Gobierno de la reunion de Londres, gue
constituyen antecedentes importantes de la presente
reunion, cuya realizacion se tornd necesaria a raiz de
la intensificacion de las dificultades que ha producido
en América Latina la situacion econbmica internacio-
nal.

3. Recogieron las palabras del presidente Belisario
Betancur considerandolas como un aporte funda-
mental para las deliberaciones de esta con ferencia.

4. Sefialé que la region atraviesa una crisis sin prece-
dentes caracterizada por una Severa disminucion en
el producto por habitante, que se ubica en los niveles
de una década atras y gue ha provocado una desocu-
pacion que afecta ya a mas de la cuarta parie cle su
poblacién, economicamente activa y una caida sus-

tancial de los salarios reales, lo cual puede traer graves
consecuencias politicas y sociales.

5. Destacaron gue en gran medida la crisis obedecia
a factores externos ajenos al control de los paises de
América Latina, que de 1980 a 1983 provocaron la
reduccitn de las exportaciones y determinaron la con-
traccion forzosa de las importaciones con graves con-
secuencias para el proceso de desarrollo. La recesion
internacional en dicho periodo vy el estacamiento de
las economias de los pafses industrializados, el dete-
rioro de los términos de intercambio v el resurgimien-
to de politicas proteccionistas y restrictivas del co-
mercio en las economias industrializadas provocaron
grandes retrocesos en el volumen y la estructura de las
exportaciones de la region.

6. Insistieron en sefialar que estos factores, sumados
a los reiterados aumentos de las tasas de interes, con-
figuran un panorama de endeudamiento externo gra-
ve y sombr{o para los paises de la region. El valor acu-
mulado de la deuda externa de América Latina es su-
perior a la mitad de su producto interno bruto o tres
veces sus exportaciones anuales. Los pagos de servicio
de la misma han tenido un crecimiento equivalente a
casi el doble del aumento de las exportaciones y en
los Gltimos ocho afios el pago de intersses presento
méas de 173 mil millones de ddlares. Cada punto por-
centual de incremento en las tasas de interés represen-
ta para América Latina un egreso adicional de divisas
del orden de 2.500 millones, de dblares anuales. El
alza de las tasas de interés en el presente afio eguivale
a un mes de exportaciones de |a region. El resultado
mas negativo de esta situacion es que la region se ha
convertido en exportadora neta de recursos financie-
ros. Se estima que esta pérdida alcanzd en 1983 al-
rededor de 30 mil millones de ddlares. Paradgjicamen-
te, mientras existen manifestaciones de recuperacian
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econdmica en la mayor{a de los paises industriales,
Ameérica Latina se ve forzada a aminorar y en algunos
casos a paralizar su proceso de desarrollo.

7. Manifestaron, en gran medida que el problema de
la deuda latinoamericana obedece a cambios drdsticos
en las condiciones gue originalmente se contrataron
los creditos especialmente en lo referente a liquidez y
tasas de interés, en el grado de participacion de los or-
ganismos multilaterales de crédito en la estructura de
la deuda y en la perspectiva de crecimiento econdmi-
co. Estos cambios que se originaron en los pafses in-
dustriales y escaparon por completo a la capacidad de
decision de la region, ponen en evidencia la corres-
ponsabilidad de deudores y acreedores.

8. Reiteraron la decisibn ampliamente demostrads
por sus paises de cumplir con los compromisos deri-
vados de su endeudamiento externo v la determina-
cibn de proseguir con los esfuerzos de reordenamien-
to monetario, fiscal y cambiario de sus economfias
para la reanudacion del desarrollo econdmico sin que
ello signifique en ninglin caso descuidar el deber de
los gobiernos de garantizar el bienestar v |a estabili-
dad social y politica de sus pueblos,

9. Reafirmaron que estos esfuerzos han exigido sa-
crificios importantes de los niveles de vida de la po-
blacion latinoamericana, que en algunos casos estan lle-
gando a limites extremos y ratificaron la decisibn de
sus gobiernos de no dejarse precipitar a una situacion
de insolvencia forzada y de continuado estancamiento
economico. En este contexto, reiteraron la necesidad
de una consideracion politica de la cuestion de la deu-
da a nivel internacional, pues ésta tiene evidentes con-
secuencias politicas y sociales y solo la voluntad con-
currente de los gobiernos de los paises deudores v
acreedores permitirdn modificar lascondiciones actua-
les que impiden alcanzar soluciones adecuadas v per-
durables,

10, Reiteraron que la conduccién de los gobiernos en
las negociaciones en materia de deuda externa es res-
ponsabilidad de cada pais. Al mismo tiempo, advirtie-
ron que la experiencia reciente demuestra que el pro-
blema del endeudamiento externo de los palses en
desarrollo no puede ser resuelto exclusivamente a tra-
ves del didlogo con los bancos, la accion aislada de los
organismos financieros multilaterales o el simple com-
portamiento de los mercados. Por lo tanto se requiere
la definicion y aceptacion de lineamientos generales
de politicas de restructuracion y financiamiento que
sirvan de marco de referencia a las negociaciones indi-
viduales de cada pais.

La utilizacidn de estos lineamientos generales de-

be adaptarse a las circunstancias especificas de cada
nacion, dada la diversidad de las situaciones de endeu-
damiento externo y de las medidas necesarias para
restablecer las condiciones de crecimiento de cada
economia en general.

11. Acordaron que este marco de referencia debe te-
ner en cuenta la corresponsabilidad de las partes invo-
lucradas en la busqueda de una solucidn permanente
al problema, como son los gobiernos de palses acree-
dores y deudores, los organismos financieros interna-
cionales y la banca internacional,

12. Reconocieron igualmente, que dicho marco debe
contemplar el concepto de la equidad en la distribu-
cion de los costos de reordenamiento econdmico. E
proceso de ajuste debe ser simétrico, equitativo para
gue resulte eficaz. La expansion sostenida de la eco-
nomia mundial requiere cambios en la politica econd-
mica de algunos paises industrializados. Sefialaron la
necesidad de la adopcion urgente por parte de estos
paises, de politicas para el mantenimiento de estimu-
los a las respectivas economias, con margen para re-
duccion de las tasas de interés y sin perjuicio de los
objetivos anti-inflacionarios.

13. Destacaron también que existe una estrecha vin-
culacion entre los problemas de la deuda, el financia-
miento y el comercio para fortalecer la capacidad de
pago de la region estimulando el crecimiento econo-
mico a través del aumento de las exportaciones, de la
reanudacion de las corrientes financieras y del mante-
nimiento de niveles adecuados en la capacidad para
importar.

14. Sefialaron, ademds, la necesidad urgente de gue
los paises industrializados adopten medidas v pol(ti-
cas tendientes a facilitar el acceso a sus mercados de
las exportaciones de los paises en desarrollo v creen
condiciones que permitan la reanudacion de corrien-
tes de financiamiento y un alivio continuado, signifi-
cativo de la carga del servicio de la deuda sin lo cual 8l
esfuerzo de reordenamiento econdmico que hagan los
paflses latinoamericanos quedard anulado,

15. Manifestaron que la inversién extranjera directa
puede jugar un papel complementario por su aporte
de capitales y por su contribucion a la transferencia
de tecnologia, la creacién de empleo y la generacién
de exportaciones, siempre que se atenga a las politicas
y legislacion en la materia de los paises de la region.,
Sin embargo, su aporte en términos de divisas a la so-
lucibn del desequilibrio externo es limitado, por lo
que no podifa constituir un elemento decisivo en la so-
lucién de los problemas de la deuda externa.
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16. Acogieron la exhortacion del Presidente de Colom- talizacion de intereses.
bia en el sentido de propender a la creacion de un sis-
tema financiero internacional que permita el creci- F} Queen los casos de palses con problemas exter-
miento vigoroso de los paises en desarrollo para elevar nos de balanza de pagos, se considere clausulas que
la calidad de vida de sus puehlos. En dicho sisterna permitan diferir el pago de parte de los intereses que,
deberia considerarse entre otras cosas, las ideas funda- sin devengar a su vez intereses serian pagados con una
mentales que han servido de base para el presente proporcion determinada de los recursos provenientes
CONSanso. dal incremento de las exportaciones.
17. Besolvieron instar a los gobiernos de los pafses G) Que en las renagociaciones de la deuda externa
industrializados vy a la banca internacional, prestar |a no se deben comprometer los ingresos provenientes
debida atencion alos planteamientos formulados en el de las exportaciones més allé de porcentajes razona-
consenso de Cartagena para encontrar una solucian bles, compatibles con el mantenimiento de niveles
estable y de fondo a los problemas del endeudamien- adecuados a la actividad productiva interna, conside-
to externo de América Latina. rando las caracter (sticas propias de cada pais.
PROPUESTAS H) Que se elimine la exigencia por parte de los
acreedores de transferir al sector piblico en forma in-
18. Con base en lo expuesto en este consenso, los can- discriminada e involuntaria, el riesgo comercial del
cilleres y ministros responsables del area financiera sector privado,

decidieron proponer:
I} La eliminacion de las rigideces regulatorias de

A) la adopcion de medidas que conduzcan a la algunos centros financieros internacionales gque casti-
drastica e inmediata reduccion de las tasas nominales gan autométicamente las carteras de credito a paises
vy reales de interés en los mercados internacionales, |o en desarrollo v que impiden |a concesion de nuevos fi-
cual debe constituir objetive fundamental al que se nanciamientos el reconocimiento de la calidad espe-
dirijan los mejores esfuerzos de los gobiernos de los cial que tienen los paises soheranos como deudores de
paises industrializados. la comunidad financiera internacional y la adaptacion

de la reglamentacion vigente a dicha calidad.
B) Que en las renegociaciones y en las operaciones

de nuevos créditos, la banca internacional utilice tasas J) La reactivacion de las corrientes crediticias ha-
de referencia que en ning(n caso superen |os costos cia los paises deudores, las cuales en muchos casos e
efectivos de captacién de los fondos en el mercado i encuentran virtualmente suspendidas, y la urgente
se basen en tasas administradas. reanudacion del otorgamiento de créditos de corto
plazo para financiar el comercio y otras operaciones
C) La reduccion al minimo de los margenes de in- necesarias para dichos paises.
termediacion v otros gastos asl como la eliminacion
de las comisiones y, durante perfodos de renegocia- K) La asignacion de un volumen mayor de recur-
cion, la abolicion de los intereses de mora. sos y el fortalecimiento de la capacidad crediticia de
los organismos financieros internacionales tales como
D) La puesta en prictica de mecanismos tempora- el Fondo Monetario Internacional (FMI), el grupo del
les que atenlien el impacto de las altas tasas de interés, Banco Mundial v el Banco Interamericano de Desarro-
tales como una ventanilla compensatoria en el Fondo lo.
Monetario |nternacional, préstamos concesionales ofi-
ciales con este fin y extension de los plazos de pago, L) Una nueva asignacion de derechos especiales de
aungue advirtieron que estos mecanismos salo tienen giro en el Fondo Monetario Internacional, compatible
utilidad limitada pues simplemente difieren el proble- con las necesidades de liquidez de los palses en desarro-
ma. llo, el aumento de los plazos de sus programas de

ajuste y la ampliacion del acceso a Sus recursos.
E} Que se tome en cuenta en las operaciones de

renegociacion el perfil de la deuda y la capacidad de M) La revision de los criterios de condicionalidad
recuperacion econdmica y de pago de cada pals y se del F.M.1, en los siguientes aspectos:

mejoren custancialmente las condiciones de plazo vy

periodos de gracia, Cuando convenga a los palses deu- —Deberd asignarse prioridad al crecimiento de la
dores interesados podran extenderse las bases de la produccion y del empleo, tomando en cuenta las cir-
negociacion a periodos multianuales e incluir la capi- cunstancias especificas, econdmicas, sociales y pol (ti-
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cas de cada pais,

—El establecimiento de las metas fiscales v de ba
lanza de pagos o su modificacion, deberd excluir el
impacto de |a elevacion de las tasas de interés interna-
cionales por encima de lo contemplado en los progra-
mas de estabilizacion para no comprimir més alla de
niveles razonables la inversion piblica ni las importa-
clones.

—La modificacion de las metas monetarias acorda-
das debera efectuarse para absorber alzas imprevistas
en la tasa de inflacion y evitar estrangulamientos con-
trarios a los objetivos de estabilizacian perseguidos.

N} Que se acelere & incremente la utilizacion de
los recursos del grupo del Banco Mundial, del Banco
Interamericano de Desarrollo, a través de mecanismos
tales como:

—El aumento de proporcion de préstamos de pro-
grama v del porcentaje financiable del costo.

—La agilizacion de los desembalsos de los créditos
va contratados,

—La reduccidn transitoria v de manera sustancial
de los requisitos de contrapartida en moneda local.

—La eliminacion de la graduacién financiera.

0) CQue se otorgue a los palses deudores plazos
mucho mas amplios y tasas de interés adin mas prefe-
renciales en la renegociacion de sus deudas con los go-
biernos y los organismos oficiales de crédito a la
exportacion de los paises industrializados. lgualmente
concederles sin dilacion, nuevas lineas de crédito en
terminos, condiciones preferenciales y en montos su-
ficientes para impedir la interrupcion de sus importa-
ciones,

P} La inmediata atencitin a los reclamos de los
paises en desarrollo con respecto a la estabilizacion de
los precios de sus productos a niveles remunerativos,
de forma tal gque se contrarreste el fuerte deterioro de
sus términos de intercambio, lo gue entre otros per-
juicios compromete seriamente |a capacidad de pago
de su deuda extlerna.

Q) La rdpida eliminacion de barreras arancelarias
y no arancelarias de los paises industrializados que |i-
mitan el acceso de los productos de |os paises en desa-
rrollo a sus mercados, tanto en sectores tradicionales
incluyendo los de alta tecnologla.

PUNTOS, CONSULTAS
Y SEGUIMIENTOS

19. Para llevar adelante los lineamientos v propuestas
expresados en este consenso, coadyuvar al didlogo
con los paises acreedores, tener bajo constante examen
la coyuntura economica internacional vy evaluar la
puesta en marcha de las iniciativas planteadas, los can-
tilleres y ministros responsables del 4rea financiera re-
solvieron mantener un organismo de consulta vy segui-
miento regional. Este mecanismo estard abierto a la
participacitn de los otros palses.

20. Acordaron gue dicho mecanismo de consulta ser-
vird para:

—Facilitar en el dmbito regional, los intercambios
de informacion y experiencia, as/ como el apoyo, las
solicitudes de asistencia técnica, sobre deuda, finan-
ciamiento y otras cuestiones relacionadas.

—Promover en el ambito extrarregional los con-
tactos con otros pafses en desarrollo.

—Fromover el didlogo con los gobiernos de los
paises acreedores v bajo las modalidades adecuadas,
con |os organismaos financieros multilaterales y la ban-
ca internacional.

21. Expresaron gue la necesidad de este didlogo se
sustenta en &l contenido de la carta del cinco de junio
d los particpantes de la reunidn de Londres, en la cual
se afirmb que "es urgente gue la comunidad interna-
cional aborde de manera integrada y coherente los
problemas de la economia mundial, reconociendo las
interrelaciones que lo vinculan y encuentren solucio-
nes satisfactorias de un mundo interdependiente’ y se
subrayd que “la necesidad urgente de adoptar accio-
nes concartadas es evidente sobre todo en materia de
endeudamiento”, para lo cual "'se requiere llevar ade-
lante un didlogo constructivo entre paises acreedores
y deudores para la identificacion de medidas concre-
tas que alivien la carga del endeudamiento externo,
teniendo en cuenta los intereses de todas las partes in-
volucradas”,

Asimismo, ese didlogo se ve estimulado por las
expresiones del comunicado de Londres, de 9 de ju-
nio, en las gue se reconoce la interdependencia entre
paises industrializados y en desarrollo, se acepla que
los niveles elevados y crecientes de las tasas de interés
pueden agravar los problemas de los paises deudores,
se reafirma la decision de conducir las relaciones con
éstos, dentro de un espiritu de buena voluntad v coo-
peracion y se anuncia una serie de acciones a las cua-
les los gobiernos reunidos en Londres otorgan especial
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importancia en lo que se refiere a los procesos de re-
negociacion de |a deuda y a las cuestiones monetarias,
de financiamiento y de comercio.

22. Convinieron en utilizar plenamente los foros exis-
tentes para exposicion y el anélisis del tema de la deu-
da externa, en especial el comité de desarrollo del
BIRF donde se propondrd el establecimiento de un
“Grupo de Trabajo'' para esta cuestion.

23. Manifestaron su disposicion de celebrar un encuen-
tro con gobiernos de paises industrializados para una
reflexion conjunta sobre los multiples aspectos y can-
secuencias econbmicas, sociales y politicas del endeu-
damiento externo de América Latina, teniendo en
cuenta la necesidad de buscar una solucion a la carga
excesiva que ésta supone y la creacion de condiciones
favorables para la reactivacion del desarrollo de los
paises endeudados y la expansion sostenida de la eco-

nomia y del comercio mundiales con salvaguardia de
los intereses de todas las partes involucradas,

24, Acordaron realizar una nueva reunion para eva-
luar las acciones que deriven del consenso de Cartage-
na, en relacion con la evolucidn de las cuestiones de
deuda, financiamiento v otras conexas,

Esta reunitin se celebrara en Buenos Alres antes
de la proxima asamblea anual del Fondo Monetario
Internacional v del Banco Interamericano de Recons-
truccibn v Comercio, o en el momento en que algln
evento extraordinario |o reguiara,

A tal efeclo, el pals sede actuara como secreta-
ria pro-tempore,

Expedido en Cartagena de Indias a los 22 dfas del
mes de junio de 1984,




Belisario Betancur
“El problema
de América Latina

no es de insolvencia

sino de iliquidez”*

| analisis riguroso no es mas veridico
gue la imaginacidn poética. La reali-
dad del objeto estd en la proyeccibn
imaginativa’; esta frase de un ilustre
filbsofo colombiano, es apropiada para
iniciar nuestras deliberaciones en |a
noble ciudad de Cartagena de Indias.

Esta historica bahia ha sido fuente de inspiracion y
seduccidn para poetas, corsarios, piratas, gobernantes y
empresarios. Sus primeros habitantes fueron los indios
caribes, oriundos del Matto Grosso brasilefio v famosos
por su antropofagia v su combatividad, especialments
la de sus mujeres. La fundacitn oficial de la ciudad se
realizo en 1533, pero ya en 1503 |a Reina Isabel la Cs-
tolica s menciona en una provision real, Son muchos
siglos de historia, de poesia, de romanticismo, de inge-
niaria militar, de luchas pollticas v de comercio inter-
nacional,

El Almirante Vernon, Drake, Morgan, entra otros,
consideraban |la congquista de Cartagena como su ma-
xima aspiracidn. Drake logro su objetivo en 1586 al pre-
sentarse con una escuadra de 23 navios y 3.000 hombres
vetaranos, en ese entonces ya habfa sido ennoblecido
con el titulo de 'Sir' v para demaostrar sus buenas ma-
neras ¥ su buena educacion, hizo guemar 200 casas vy
destruyd a cafionazos una nave de la catedral en cons-
truccion, Luego saqued la ciudad, y se llevd las princi-
pales riguezas, inclufdas las campanas de las iglesias.
Morgan nunca logrd su suefio; v Vernon fue neutraliza-
do por el cojo, manco y tuerto Don Blas de Lezo, en
hazafia gue les hace reclamar humoristicamente a no
pocos hohemios cartageneros, que por culpa de Lezo

*Discurso dal presidents colombiano, Belisario Betanour, al insta-
lar la Conferencia de Cancilleres v Ministros de Hacienda, en Car-
tagena de Indias, 21 de junic de 1984,

no hablen inglés.

Otro momento histbrico en aste recinto amurallado,
fue la proclamacion en 1812, de un manifiesto por par-
te de un joven procedente de Caracas: este joven se lla-
maba Simbn Bolivar v en su documento difundido hace
172 afios, advierte del peligro de trabajar con el concep-
to de replblicas agreas, gue supone que el ser humano
es perfecto. Tal texto es digno de ser analizado por al-
gunos expertos extranjeros gue nos recomiendan aplicar
conceptos utopicos, inaplicables aGn en sus propias
sociedades.

Con estas breves referencias poéticas e historicas,
quierc darles la mas cordial bienvenida, para que inicie-
mos el examen de uno de los temas més importantes de
la agenda de |la comunidad internacional. el financia-
miento del progreso de los palses en desarrollo, tema que
trasciende el dmbito estrictamente econdmico; como lo
trasciende también el endeudamiento externo de la re-
gion.

En efecto, el servicio de la deuda externa latinoame-
ricana se ha vuelto tan gravoso, que estd amenazando la
astabilidad del sistema monetario internacional y la su-
pervivencia de los procesos democraticos de numerosos
palses,

Mo olvidermos que la gran guerra europea de 1939, tu-
vO causas econdmicas, como el desastroso manejo macro-
economico internacional que desatd la Gran Depresion.
Tampoco olvidemos gue esa misma Depresion produjo
inestabilidad politica en Asia, Africa, América Latina v
Europa. Por eso pienso que no seria exagerado afirmar
que la solucion de la crisis del endeudamiento latinoame-
ricano, es un ingrediente esencial de la paz mundial.
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1.- EN BUSCA DEL HOMO SAPIENS

En uno de sus dltimos libros Bertrand Russell ano-
taba que el hombre (o el homo sapiens, como arrogan-
temente se llama a sf mismo) es la especia animal mas
interesante pero al mismo tiempo la mas irritanta de la
tierra: el filésofo britanico llegaba a esta conclusion al
observar las distancias entre el progresoc técnico v el pro-
greso moral de los hombres, pussto gue aguellos con ma-
yor capacidad cientifica y tecnolbgica, son a veces los
més dispuestos a cometer los peores crimenes.

Pienso que si Russel viviera, se deslumbraria con los
avances de la informéatica vy la ingenieria genetica; pero
se irritarfa con el creciente gasto militar mundial, la
crisis de Centroamérica v la de Medio Oriente, {Como
explicar que seamos capaces de enviar misiones al espa-
cio v no de frenar el gasto militar? ¢Sera que la descon-
fianza y el temor reciproco de las superpotencias impi-
den todo acuerdo?

Y Russell se irritarfa también al ver la lentitud con
la cual surgen respuestas a problemas como el de la deu-
da externa de América Latina: es éste uno de 8505 casos
que requieren de la colaboracion de todos, porque en
mayor o menor grado todos somos sus victimas. En efec-
to, los interrogantes sobre la deuda externa |atinoameri-
cana amenazan la estabilidad de las grandes entidades
financieras en los paises industriales. Amenazan el bie-
nestar de nuestros pueblos v I3 estabilidad de nuestras
instituciones democraticas. Comprometen, en fin, al
comercio internacional y la armonia entre los paises.
{No seremos capaces, entonces, de hallarles mas pron-
to soluciones constructivas y justas, para que América
Latina pueda iniciar de nuevo un camino de desarrollo
razonable v sin scbresaltos?

Es evidente que ls comunidad internacional si esta
en capacidad de hallar esas soluciones; gque puede lograr
la paz v el desarme v concentrar sus esfuerzos en el de-
sarrollo; v que nuestra especie pueda aspirar a merecer
gl nombre de “homo sapiens” en vez de “"homo esquizo-
frenicus” que a veces aparece en nuestras pesadillas.
Qjalad esta reunién de Cartagena sirva para avanzar en
esa direccion., Y oijald cuando concluya, se advierta
que hemos dejado atras muchos motivas de temor y que
hemos fortalecido la esperanza.

En efecto, no hemos venido agul a eludir nuestras
obligaciones, sino a buscar como cumplirlas mejor. Y
tenemos derecho @ gue se nos crea, porgue dimos prue-
bas de ello, recientemente, en &l caso de una nacion her-
mana. No hemos venido aqui a hacernos fuertes para el
enfrentamiento sino para la colaboracion. Ni hemas ve-
nido aqui para olvidar las diferencias gue ha habido, que
hay y gue debe haber en las politicas economicas de

paises soberanos, sino para recordar que todos sus go-
biernos tienen el deber de proteger el bienestar de sus ha-
bitantes, v la estabilidad de sus instituciones; v gue alien-
tan un legftimo interés comin en la apertura de 1os mer-
cados, &n gue los costos de su deuda no cambien abrup-
ta v caprichosamente por decisiones ajenas, v en que se
fortalezcan los organismos internacionales de coordina-
citn ¥ cooperacian economicas.

2.- EXTRANAS CONEXIONES

La historia tascinante de la ciencia v la tecnologia,
demuestra que la mayor ventaja evolutiva del hombre
ha sido su capacidad de investigar v de plasmar sus tra-
bajos en lenguaje escrito transmisible. Es asombrosa,
ademas, por la conexidn e interrelacion gue sa crea entre
eventos muy distanciadaos,

Uno de estos ejemplos es la conexitn entre |a esca-
cez de los metales a comienzos del siglo XV v el desa-
rrolle de barbmetros v turbinas de |los aviones a propul-
sion, tipo jet: hacia 1527 el investigador aleméan Bauer,
trabajaba para extraer el agua de minas profundas con
alto contenido de metales preciosos: la inundacidn era
uno de los obstaculos; Pues bien, asl se inicid un proce-
so de investigacion gue estimuld un siglo después a Gali-
lew, luego a Pascal, v condujo al descubrimiento de |a pre-
sitn atmosférica v a la invencidn del bardmetro, avance
definitivo para el andlisis del comportamiento de los ga-
sas v para desarrcllar la turbina de los aviones jet,

Estoy seguroc de gue los desafios actuales, generaran
respuestas alentadoras para la superviviencia de la espe-
cie humana.

3.- KEYNES Y EL SISTEMA FINANCIERO
INTERNACIONAL

5e alienta el animo al recordar que Keynes, uno de
los promotores del Flan Marshall, desde 1942 venla pro-
poniendo la creacion de un Banco Central Mundial que
diera credito a largo plazo a Europa para su reconstruc:
cion, si bien Estados Unidos consideraba suficiente crear
el Banco v el Fondo Monetario Internacional: a los po-
cos afios, el Congreso aprobd el Plan Marshall por fuera
del Banco vy del Fondo Monetario. Keynes ya habla
muerto de un fulminante infarto, decepcionada por el
rechazo de su esguema.

Hoy el andlisis keynesiano sigue siendo dtil, aungue
falld al sostener que los paises en desarrolio nada apor-
tarfan a la Conferencia Monetaria de Bretton Woods, v
gue se quejd en error lamentable |y en carta de mayo 30
de 1944} de que hubiera delegados de América Latina;
error lamentable, va que si hubo un vacio en la Conferen-
cia, fue la insuliciente atencidbn a nuestros paises. Es




posible que en 1946 se hubiera podido prevenir la crisis
actual, si se hubieran creado otros mecanismos de finan-
ciamiento: los establecidos demostraron ser débiles y
sobrepagables.

Con toda su inteligencia y vision, Keynes teorizé
dentro del esquermna imperial que sefialaba a los nuestros
como palses de tercera categoria, v por lo mismo sin
derecho a opinar en los escenarios metropolitanos, Era
la época que aln no desaparece completamente, en que
se nos consideraba "'vagabundos” vy “limosneros”, se-
gin concepto del lider norteamericano Morgenthau.

4.- EL SERVICIO DE LA DEUDA

La deuda externa de América Latina ha aumentado
mas del 400 O/o en los Gltimos nueve afios. En efecto,
en 1975 la deuda desembolsada total de |a region, ascen-
dia a un poco més de 75 mil millones de délares v en la
actualidad ha superado la barrera de los 350 mil millo-
nes, ascenso vertiginoso que implica una tasa de creci-
miento anual promedio del orden del 19 9/a.

En el mismo perfodo, el coeficiente de servicio de
la deuda, o sea la relacion entre el pago por intereses W
amortizaciones v los ingresos por concepio de exporta-
ciones de bienes y servicios, aumentd del 26,6 9/o a mas
del 65 ©/o en nuestros dias: es decir, los deudores, por
carencia de liquidez, corren el peligro de retroceder dé-
cadas en sus niveles de bienestar, que en algunos casos
estan todavia entre los méas bajos del mundo. Seqln
un viejo simil, hay que correr a todo lo que den las pier-
nas, como los atletas de los cien metros: pero para man-
tenerse en el mismo sitio, al igual que el gue estd metj-
do dentro de una gran rueda que gira,

El crecimiento del servicio de la deuda ha sido mas
acelarado que el crecimiento de la deuda misma, como
resultado del cambio en la composicion de ésta, de la
reduccion de los plazos v del endurecimiento de los tér-
minos financieros de los préstamos. En efecto, la banca
de fomento internacional perdié parte significativa de
su participacion en el proceso de financiamiento de Amé-
rica Lating; por lo cual, el lento crecimiento de las dispo-
nibilidades de recursos de los organismos multilaterales
de crédito vy su abundancia en la banca internacional Dri-
vada, obligaron a la regidon a endeudarse con ella en for-
ma creciente. Esto implicd mencres plazos de amortiza-
cibn y tasas de interés mas altas.

5.- LAS CAUSAS DEL ENDEUDAMIENTO

Estos comentarios sobre los cambios en la magnitud
v la compaosicion de la deuda latinoamericana, conducen
@ una pregunta obvia. {Cuales son las verdaderas causas
del crecimiento exponencial del endeudamiento latino-
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americano?

La pregunta no es sancilla y ha sido motivo de nume-
rosos estudios. No obstante, se podria decir que las cau-
sas de origen externo, son por lo menos tan importantes
0 aln mas importantes que las causas de origen interno.

Es cierto que algunos de nuestros paises no maneja-
ron con sabidurfa su tasa de cambio. También es eviden-
te que las finanzas pablicas no se condujeron con el or-
den v la seriedad necesarios. Sin embargo, no resulta exa-
gerado afirmar que la deuda latinoamericana serfa un pro-
blema relativamente rutinario, si no hubiera habido cri-
sis petrolera, si no hubiese habido contraccién en el co-
mercio internacional, si no se hubiesen deteriorado los
terminos de intercambio de la regién, si la tasa de inte-
rés internacional hubiera sido razonable ¥ s la banca
internacional de fomento no se hubiera debilitado.

En efecto, si la tasa de interés internacional hu-
biera sido equivalente a la inflacibn méas dos puntos
en los Gitimos 10 afios, |a region habria dejado de trans-
ferir mas de 35 mil millones de délares durante ese pe-
riodo. (Como dato interesante vale la pena recordar
que América Latina pagd en los (ltimos 8 afios, mas
de 173 mil millones de dolares en intereses sobre su
deuda externa),

En cuanto a los términos de intercambio, se puede
realizar un anélisis similar, Si los términos de inter-
cambio de la region v especialmente los de los palses
no exportadores de petrdleo, se hubieran mantenido
al nivel de los existentes en 1975, el valor de las ex-
portaciones serfa hoy 20 mil millones de délares més
alto. Lo mismo puede afirmarse respecto al dinamis-
mo registrado por el quantum de las exportaciones.

En sintesis, con tasas de interés razonables, térmi-
nos de intercambio adecuados, sistemas de amortiza-
cion flexibles y acceso a los mercados de los palses in-
dustrializados, la regibn estaria en capacidad de cum-
plir la totlalidad de sus compromisos financieros. Co-
mo dije atras y lo afirmé en octubre en 1983 en Nueva
York ante mas de 500 banqueros e industriales de los
Estados Unidos, el problema de América Latina no es
de insolvencia sino de iliquidez. Es cierto que la deu-
da externa total representa casi el 60 9/o del producto
interno bruto de la regidn, pero cuando se comparan
los pasivos exferncs de la region con la totalidad de
los activos fisicos, naturales, técnicos v humanos, ese
coeficiente pierde su impartancia,

6.- LA PEDAGOGIA DE LA HISTORIA
FINANCIERA

En los Gltimos 300 afios, el mundo se ha visto so-
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metido a numerosas crisis financieras de dimensién in-
ternacional, entre las cuales cabe sefialar la del tar del
Sur en 1720, la ocasionada por la guerra de los siete
afios en 1763, la que se presentd con motivo del final
de las guerras napolednicas en 1815, la asociada con la
guerra del Japdn y Rusia en 1907 vy luego la Gran De-
presion de los treinta.

El profesor Kindleberger se ha especializado en es-
tudiar la naturaleza, propagacibn, control y consecuen-
cias de estas crisis y ha llegado a la conclusion de que
ellas pudieron ser manejables, en la medida en que exis-
tit un prestamista de Gltima instancia dispuesto a sumi-
nistrar la liquidez que el sistema necesitaba para sobre-
vivir. En relacién con la Gran Depresidn de los treinta,
afirma que aquella contraccion de la actividad economi-
ca internacional fue tan fuerte, prolongada v catastrofica,
porque no existia un prestamista internacional de (ltima
instancia.

La pregunta que surge a esta altura del andlisis es:
lestd preparado el sistema financiero internacicnal para
manejar la crisis actual? Pregunta compleja que obliga
a hablar de las instituciones creadas en Bretton Woods
hace casi 40 afios.

7.- REFORMAS AL SISTEMA ECONOMICO

En el perfodo de la postguerra y coma respuesta a la
sequnda gran guerra y a la Gran Depresion de los treinta,
se crearon el Banco Mundial, el Fondo Monetario Interna-
cional y el Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio
(GATT), instituciones que entre 1950 y 1870 rmantuvie-
ron un proceso de crecimiento estable de la economia
mundial.

Sin embarga, en los Gltimos 15 afios han surgido pro-
blernas que exigen la adaptacitn da estas institucianes a
nuevas circunstancias: el papel creciente de los paises en
desarrollo en la economia mundial, la volatilidad de las
tasas de cambio y de las tasas de interés, los |imites al
crecimiento, la necesidad de manejar el petrbleo como
un recurso escaso no renovable y la proliferacion de obs-
taculos no arancelarios al comercio internacional.

Las recesiones registradas en los dltimos 30 afios,
indican gue el manejo macroecondmico mundial es
deficiente, entre otras razones porque nadie esta con-
trolando en forma consciente el crecimiento de la liqui-
dez internacional. Solamente por rara coincidencia, el
crecimiento de la oferta monetaria mundial v el creci-
miento de la actividad econémica internacional, son con-
sistentes. No sorprende, por tanto, gue se presenten ci-
clos econdmicos caracterizados por inestabilidad de pre-
cios y de tasas de cambio, acompafiados de altos nive-
les de desempleo vy de contracciones del comercio mun-
cial.
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Se podria pensar gue institucicnes como el Fondo
Monetario Internacional tienen control del proceso de
creacion de liguidez mundial: la verdad es gue los recur-
sns de la institucibn son pequefios frente al tamafio de
la economia mundial, v han tenido un crecimiento lento
en términos reales,

8.- ALICIA EN EL PAIS DE LAS
MARAVILLAS

Por otra parte, los programas de ajuste del Fondo
Monetario Internacional no conducen necesariamente al
mantenimiento de altos niveles de empleo e ingreso real
en los pafses miembros, como establecen los estatutos
de esa institucidn. Los tragicos eventos ocurridos en
Replhblica Dominicana y en otros paises de la region, con-
firman la tesis de que no es posible alcanzar un ajuste es-
tructural rapido y automético, en pafses que ciertamente
requieren reformas econdmicas de fondo, pero en los cua-
les la velocidad v |a intensidad de los cambios no pueden
exagerarse.

Debe guedar claro, como lo reconoce el Gltimo in-
forme del Consejo de Asesores Econdmicos de los Esta-
dos Unidos, que ya no existe la posibilidad de seguir re-
cortando las importaciones en forma dréstica; vy que el
crecimiento de las exportaciones debe ser uno de los ins-
trumentos basicos para mejorar la estructura de nuestros
sectores externos.

Por otra parte, el mantenimiento de los flujos de cré-
dito hacia la region es obviamente esencial: América Lati-
ng se ha convertido en un exportador neta de capitales,
mientras paises altamente industrializados como los Esta-
dos Unidos estdn importando recursos del resto del mun-
do. No se argumente que tales efectos negativos estan
compensados por la balanza comercial deficitaria gue fa-
voreceria a la América Latina, porque bien se sabe que
gl 70 O/ del comercio estadounidense se hace con Euro-
pa y el Japon,

Esta situacion no la alcanzd a suponer el imaginativo
profesor de mateméticas gue escribid “'Alicia en el pals
de las maravillas".

En la Cumbre de Williamsburg los jefes de estado par-
ticipantes se comprometieron hace un afio a reducir sus
déficits fiscales, a disminuir gl proteccionismo y a bus-
car condiciones para el descenso en las tasas de interes in-
ternacionales. Estos propésitos no se han cumplido.

La reciente declaracion en la Conferencia de Londres
nos anima de nuevo porgue demuestra una coincidencia
en el diagndstico acerca del impacto negativo de las altas
tasas de interés, el proteccionismo v la ausencia de recur-
sos financieros de largo plazo, sobre el orden economico




mundial,

Ahora es urgente pasar del pensamiento a la acci6n.
No olvidemos gue las decisiones para poner en accion el
Plan Marshall, gue inyectd a Europa el equivalente a
150 millones de dblares de haoy (150.000 millones de db-
lares), se tornaron en tres semanas: esas decisiones salva-
ron a Europa. El colapso de América Latina, de sus
acreedores y de la armonia internacional, también pue-
de evitarse.

9.- LA CONFERENCIA DE BRIONI

Algunos financistas de la comunidad internacional
podrian recibir con escepticismo estas reflexiones de los
palses latincamericanos. Por eso es reconfortante cons-
tatar gue el ex-canciller Schmidt de Alemania v 22 ex-
jefes de estado de todos los continentes, llegaron a la con-
clusion en Brioni a fines de mayo, de que el problema de
la deuda es de dimensién mundial v que los pafses del
norte no pueden manejarlo con indiferencia; América
Latina estuvo representada en esa reunién, por los ex-
presidentes Pastrana de Calombia y Frondizi de Argen-
tina, Todos aguellos estadistas han recomendado a la co-
munidad internacional que se limite el servicio de la dey-
da, de acuerdo con un nivel maximo para ser definido en-
tre las partes.

Pienso gue si este |imite supera ciertos parcentajes al-
tos de lgs ingresos de divisas de un pals determinado, no
sera posible desarrollar programas urgentes de infraestruc-
tura fisica y social, v esto obligaria a los paises a sufrir
disminuciones en su ingreso per cpita, como ha venido
sucediendo en nuestra América, Los estadistas sugieren
la capitalizacion de los intereses v la conversion de las
deudas de corto plazo en bonos de mediano v largo pla-
20: se trata de un documento que propone formulas mas
concretas que las de la reciente Cumbre de Londres.

10.- EL DILUVIO SERIA UNIVERSAL

Nunca nos hemos hecho la ilusidn de poder vivir en el
pals de utépfa. Ni pueden sobrevivir en él los paises in-
dustriales. Los Estados Unidos, el primero entre esos
paises, sostuvo hasta hace poco que el problema de la
deuda externa no afectaria la estabilidad de sus bancos,
ni su sistema financiero. Sin embargo, seria absurdo
insistir en tal planteamiento después de que una ola de
rumores puso en peligro dos de sus méas importantes
entidades financieras en los Gltimos dfas v de que las
acciones de casi todas aguellas instituciones continCan
bajando. Y por impopular gue sea alll la idea de resca-
tar los bancos, la verdad es que harfa bien que se apro-
vechara la experiencia recients para mostrar a la opinién
piblica estadinense, que la estabilidad de su sistema

financiero afecta el interéds colectivo v que esa estabili-
dad va a seguir siendo minada por rumores, y quizés por
hechos, si el problema de la deuda no se encauza, de
una vez por todas, con rumbo adecuado,

Es oportuno recordar aqul la cita que, con motivo
de la "corrida’” de uno de sus bancos, hacia una respe-
table revista de algo que en ella misma se dijo en los
afios 1870, a propdsito de la Unica formula para resol-
ver un pénico financiero, y que tiene que ver con lo que
hemos mencionado del profesor Kindleberger sobre el
prestamista de Gltima instancia. Esa cita dice:

“Prestar libremente, audazmente y de tal manera
que &l piblico sienta que se piensa seguir prestan-
do.

Prestar una gran cantidad, y sin embargo no darle
al pablico la confianza de que se prestard lo sufi-
ciente y efectivamente, es la peor de todas las po-
liticas..." (1)

Serla aconsejable, también que la opinion estadi-
nense meditara en los mercados que ha perdido su pafs,
por la contraccion en el ingreso latinoamericano, v que
reflexionara en los empleos que han desaparecido con
Bs0s mercados.

Un reciente estudio norteamericano sefiala, por
ejemplo, gue siendo el comercio un eslabén crucial en
la cadena de los pagos, las tendencias para Latinoamé-
rica v los Estados Unidos son inquietantes. Y agrega:

“... Dado el creciente porcentaje de exportaciones
requeridas para financiar los pagos de intereses so-
bre la deuda, poco queda para comprar bienes de
los paises industriales. E| estimado de cierre anual
sefiald que las exportaciones de Estados Unidos a
Latinoamérica cayeron cerca de un 40 %/o en 1983
frente a los niveles de 1981, y es digno de anotarse
que tal caida le costdo a Estados Unidos cerca de
400.000 empleos domésticos en 1982 y 1983...” (2)

Aungue la reciente Declaracion de Londres pone
de presente una gran conciencia acerca de la comunidad
de intereses entre los pafses industriales v los paises en
desarrollo, creamos, en sintesis, que es bueno tener el
coraje de insistir en ello mucho més v de hacer énfasis
ante la opinién piblica en los Estados Unidos v en los
demas paises industriales, en que el diluvio, si no lo
evitamos entre todos, serd universal,

11.- OFENDIDOS Y OFENSORES

La verdad es gue, como atrds dije, el problema de

(1} “Stopping a run on a benk", {The Economist, mayo 2684,
(2] "Democray and Debt In South America”. Biordan Haoett,
Foreing Affairs, Viol, 62 Mo, 3, 1984,
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la deuda externa de América Latina no es hoy, en mi-
tad de 1984, el mismo de 1283. A mediados de ese
afio esperdbamos una fuerte reactivacion en |os palses
industriales, estabilidad en las tasas de interés, estabili-
dad en los precios del petroleo, mercados abiertos para
nuestros productos y éxito en los programas de ajuste
que varios pafses iniciaron bajo el liderazgo forzoso del
Fondo Monetario Internacional. Dentro de ese conjunto
de expectativas, prevalecia el criterio de gue cada pals de-
beria renegociar su deuda seqln sus propias y particulares
circunstancias.

Hoy, a mediados de 1984, es dificil mirar |as cosas
de la misma manera. Ha habido, es cierto, reactivacion
en los paises industriales, y sobre todo, en los Estados
Unidos. Pero hay ya sintomas que indican el final de
aquella privamera. Sefialemos algunos:

*  |Las tasas de interés prevalecientes son hoy mas altas
que hace un afio, y hay prondsticos de tasas superio-
res;

Los precios del petrblec muestran tendencia a au-
mentar;

* E| proteccionismo crece y sigue frustrando nuestras
posibilidades de acceso a los mercados de los paises
industriales;

*  Muchos de los programas de ajuste que se convinieron
con el Forndo Monetario Internacional, han sido obje-
to de revisiones porgue resultaron inadecuados, vy tras
de algunos guedan huellas dolorosas de muertes vy
trastornos de orden pablico, como ocurrid, por ejem-
plo, en Repdblica Dominicana;

*  Algunos bancos internacionales privados han resuelto
agredir econdmicamente a pafses gque, como Colom-
bia, estan al dfa en el pago de su deuda pdblica, y fa-
cilitan al méaximo las transferencias necesarias para
atender el pago de su deuda privada.

Todo ello hace gue sea necesario revisar de nuevo los
criterios basicos con los que se examina el problema de
la deuda externa de nuestros paises.

De consiguiente, la presencia de nuestros gobiernos
aqul, pone de manifiesto un hecho que nosotros no he-
mos creado pero gue ni nosotros ni nadie, podemos
ocultar ya: que el problema de la deuda externa ha de-
jado de ser un simple problema financiero v es ahora,
sin duda, un asunto de alta politica internacional.

12.- POR QUE PARTICIPA COLOMEIA
EN ESTA REUNION?

Al lado de lo anterior, permitanme unas precisiones
hogarefias, para explicar por gué esta el gobierno de Co-
lombia en esta reunion, pregunta que suelen hacer algu-
nos poco avisados miembres de la banca comercial inter-
nacional.

La deuda colombiana es relativamente peguena,
US$10.500 millones; no puede tener un perfil mejor,
pues cerca del 60 Yo es del gobiernc v ha sido contra-
tada a plazos largos e intereses razonables con lag insti-
tuciones financieras de desarrollo: v el nivel de nuestras
reservas (US%$2.000 millones), a pesar del descenso que
han tenido, es suficiente para atender cerca de seis me-
ses de importaciones, aln sin ingreso de ninguna indole.

Gracias al ajuste formidable que hemos hecho redu-
ciendo la inflacion del 28 ©/o al 14 9/o anual v redu-
ciendo el déficit fiscal v la sobrevaluacion de nuestra mo-
neda; gracias a la ayuda comprensiva de los bancos inter-
nacionales de desarrollo; gracias al nivel de nuestras re-
servas internacionales; y gracias ahora, a la favorable
evolucion en los precios del caté, el banano, el algodon,
v al comienzo de nuestras exportaciones caudalosas de
carbén, podemos seguir teniendo lases de crecimiento
positivas, al tiempo gue cumplimos con nuestras obliga-
ciones externas. Es cierto que estamos pagando un alto
precio en términos de desempleo, el 13 /o, pero aln
éste es menos alto gue el que han tenido que pagar la
mavorfa de los paises latinoamericanas y muchos otros
de los ocoidentales, para recomenzar gl caming de su re-
cuperacion; nosotros, especialmente, seguiremos tratan-
do de reducirlos a través del estimulo a la construccion,
a la actividad exportadora, a la agricultura y a la micro-
emprasa.

13.- AGREDIDOS Y AGRESORES

Sin embargo, algunos bancos internacionales priva-
dos han resuelto agredirnos. Su agresion consiste en re-
ducir stibita v sustancialmente sus créditos de corto pla-
z0 na solo para nuestro comercio exterior, sino para otros
propasitos de desarrollo; en negar su apoyo a los modera-
dos programas de endeudamiento externo del sector pil-
blico; vy en pretender que se respalde con las reservas ofi-
clales, en cuyo nivel y composicion tienen interés nuestra
gente toda y todos los acreedores, ciertas deudas de ca-
racter privado, no registradas y contraidas por colombia-
nos en el extranjero con grupos reducidos de bancos. Al-
gunos de esos bancos, no todos, hay que reconocer|o,
hacen a nuestro gobierno exigencias gue los suyos han re-
chazado en circunstancias similares, en una actitud neo-
colonialista que s6lo producira malestar y rechazo., In-
cluso han llegado al extremo de amenazarnos si serv(a-
mos de anfitriones a esta reunion. Es decir, nos han da-
do un trato que no corresponde al manejo gue Colombia
ha hecho de su politica de endeudamiento, ni a nuestra
voluntad, ni a nuestra capacidad de pagar. Por fortuna,
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otros tienen una actitud méas profesional, saben mirar
mejor hacia el futuro, v entienden mejor lo que les con-
viene,

A pesar de esa agresion, nuestra situacién cambiaria
tiende al eguilibrio. Los reintegros por exportaciones
no tradicionales han crecido en el Gltima afio, cerca del
20 9/o; el valor de los registros de importacién ha des-
cendido, en el mismo plazo, en cerca de un 25 9%q. Y
continuaremos buscando un ajuste no traumético en
nuestra tasa de cambio, controlando la inflacién, evitan-
do desbordamientos monetarios, y reduciende el défi-
cit fiscal. Todo ello, unido al apoyo creciente que esta-
mos recibiendo en los bancos internacionales de desa-
rroflo, v en varios bancos comerciales privados, hace que
no sea el caso colomblano similar al de muchos de nues:
tros palses hermanos; y gue resulte innecesario para no-
sOtros pensar en una reprogramacion global de nuestra
deuda externa.

Si participamos, puss, en esta reunitn, es ante todo
porque sentimos gue nuestro destino final no es inde
pendiente, ni en este ni en ningln otro campo, del des-
tino de los pafses hermanos; ni, en general, del destino
de los pueblos en desarrollo.

14.- UN RUMOR DE TAMBORES VIOLENTOS

En sintesis, deseamos un sistema financiero interna-
cional muy sblido, que permita el crecimiento vigoraso
de |os palses en desarrollo para elevar la calidad de la vi-
da de sus pueblos. Y para poder pagar. Colombia deses
una comunidad internacional que entienda su obligacién
de proteger |a estabilidad politica, econdmica v social de
nuestros palfses, porgue los efectos del caos se extende-
rlan también a los pafses acreedores. Finalmente, Colom-
bia percibe que asl como el peligro de una guerra nuclear
atecta a todos los habitantes del planeta, un colapso del
sistema financiero internacional —cuya eventualidad no
puede descartarse—, tendrla gravisimas consecuencias
para la salud econdmica y social de todos los paises, Y
para la paz del mundo entero.

Mo resultan faciles estos tiempos para los colombia-
nos. Pero no son las dificultades de pago las que nos
han traido a Cartagena: nos trae, s, el sentirnos parte
de una comunidad mas amplia, la latinoamericana, que
miramos empobrecerse cada dia més, convulsionarse vy
perder la esperanza. Sentimos crecer en ella la amargu-
ra y &l desaliento,

Percibimos el apagarse de la llama de su fe en la vir-
tualidad de la democracia, al ver que son muchos paises,
sistemas democraticos v lideres demberatas, los que han
precipitado esta situacidn, Olmos un rumor sordo de
tambores violentos, Sentimos gue soplan vientos de
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tormenta, Y nos damos cuenta de que nada bueno pue-
de surgir de ese ambiente. Nada bueno, por supuesto,
para |os palfses hermanos donde ese clima prevalece,
nada bueno para la causa de la democracia v la libertad,
nada bueno para la paz del mundo, nada bueno para
nuestro pafs, unido a Latinoamérica por la historia, por
la lengua, las creencias y la voluntad del destino.

15.- COLABORACION DE LAS AUTORIDADES
DE LOS PAISES INDUSTRIALES

Es necesario gue exista una conciencia més clara
acerca de las caracterfsticas del problema, para gue
quienes puedan contribuir a resolverlo, s& comprome-
tan a ello; y la solucién corresponde a los pafses deu-
dores, a los bancos acreedores, y a las autoridades de
los paises desde los cuales éstos dirigen sus operacio-
nes.

Hasta shora se ha supuesto que cada pals debe salir
del atolladero, ajustando su economlia con las recetas
del Fondo Monetario Internacional, vy recibiendo pla-
zos mas amplios de los bancos acreedores. Lo gue es
tamos aprendiendo en estos dias, es gue eso solo no
es suficiente; que es indispensable que las autoridades
de |os palfses industrializados donde tienen su sede
esps bancos, comprendan que sus politicas econdmi-
cas pusden frustrar, v de hecho estdn frustrando, el
enarme sacrificio de ajuste que realizan nuestros pue-
blos; v que acepten responsabilidad por ello. La De-
claracion de Londres contiene, a nuestro juicio, elemen-
tos positivos para avanzar en esta direccion. De lo con-
traric, el reajuste podria convertirse en una tarea eterna
g indtil que a nadie conviene v que, asi definida, nadie
gstaria dispuesto a aceptar,

16.- LA MONEDA AL AIRE

En efecto, si el déficit fiscal de algunos paises indus-
triales, Estados Unidos entre ellos, encarece las tasas
de interés, y si hay medidas proteccionistas que nos cie-
rran sus mercados, nada ganamos con las mas duras po-
liticas de ajuste.

En relacibn con el Banco Mundial, esta institucion
tiene gue jugar un papel més activo en la proxima déca-
da, utilizando més intensamente mecanismos como el
del cofinanciamiento; es esencial que muestre flexibili-
dad en los términos de los convenios de préstamo, permi-
tiendo a los palses trabajar con menores contrapartidas
y anticipando una proporcion significativa de los crédi-
tos ya aprobados; asimismo, es esencial que este tipo de
creditos no se convierta en un obstaculo para desarrollar
la industria nacional v en especial la industria productora
de bienes de capital de los pafses en desarrollo; debe per-
mitirse elevar el nivel de proteccin para los suministros
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locales del 156 9/ al 25 ©/o como minimo, lo que abrirfa
camino a la sustitucion de bienes de capital, gue el mismo
banco ha sefialado como la proxima etapa industrial en
que varios paises de la region pueden trabajar con venta-
ja comparativa,

En cuanto al GATT, es claro gue esta entidad no ha
frenado las barreras no arancelarias que han impedido un
crecimienta mas dinamico del comercio mundial, Orga-
nismos y expertos estiman gue el 50 9/o del comercio
mundial, estd controlado por cuotas, reguisilas técni-
cos y mecanismos administrativos. Un grado racional
de proteccién es justificable en los palses en desarrollo,
que tienen gque sacar adelante sus nacientes industrias
y tienen que diversificar sus economias. El proteccionis-
mo en los pafses del Norte no puede justificarse con el
mismo argumento; esos paises tratan de congelar la di-
vision internacional del trabajo, recomendando ajustes
drasticos a los paises en desarrollo, mientras se niegan
ellos @ adelantar cambios en sU propia estructura eco-
nomica. En el argot popular latinoamericano se iden-
tifica esta actitud con el juego de la moneda al aire:
“"con cara gana Usted, con sello pierdo yo''.

17.-MEJOR TENER S0CIOS,
QUE ACREEDORES

Es tiempo de que la comunidad internacional di-
sefie y acuerde un sistema para identificar v exigir res-
ponsabilidad a los pafses industriales acreedores, por
la evolucion de dos variables: el nivel de las tasas de
interés, v la libertad de acceso a los mercados propios;
de manera gue si un pais altera en forma significativa
y desfavorahble estas dos variables en perjuicio de los
pafses deudores, sus autoridades esién obligadas por la
comunidad internacional, & proporcionar recursos a |os
bancos acreedores o a las agencias internacionales de
crédito, para gue &stos, simultdneamente, extiendan
el alivio a los paises deudores, En este contexto la
propuesta del sefior Volcker, en el sentido de estable-
cer un limite para la tasa de interés que se cobraria a
los pafses deudores, es de la mayor importancia: los
paises en desarrollo no tienen por gué pagar las con-
secuencias derivadas de los desequilibrios econdmicos
de los paises industrializados y especialmente del defi-
cit fiscal de los Estados Unidos,

De la misma manera, gs urgente convocar a los 1éc-
nicos de los bancos centrales para gue disefien meca-
nismos —como |os sugeridos en la reciente Declaracion
de Quito v coma lo han propuesto Brasil y Perl— que,
aprovechando nuestras penosas experiencias, faciliten
el comercio entre los paises de la region, con ahorro de
monedas duras.  América Latina enfrentard en cual-
quier caso escasez de monedas duras en los proximos
afios; pero, puesta en la encrucijada, podria hacer mu-

cho més por sf misma a través del comercio intrarre-
gional que, lamentablemente, se ha reducido en forma
dramética en la presente crisis.

Es recomendable, también, camhbiar drasticamente
muchas de las restricciones a las inversiones extranjeras.
Coincidimos en esto con la Declaracion Economica de
Londres. Es claro que hoy es mucho mejor tener socios
que acreedores, porque el socio no exige giros sino cuan-
do hay utilidades, y porgue el socio no puede traer o
llevar su capital, sibitamente, bajo el impulso de accio-
nes mas o menos equivocadas.

Me propongo plantear a los Jefes de Estado del Gru-
po Anding, un cambio sustancial para hacer mas favo-
rables las reglas de juego en nuestros paises a la inversion
extranjera: guizds haya guienes encuentren razones para
pensar que una actitud similar podria ser €l mejor interes
de America Latina toda.

18.- LA PROPUESTA DE CARTAGENA

El espiritu de |la propuesta de Cartagena, que con ani-
mo constructivo vy cordial presento a vuestra considera-
cion, se resume en las siguientas punios:

a) Reiteracidn de nuestro animo de hacer todo lo gue
esté a nuestro alcance, para cumplir en forma tatal
v oportuna las obligaciones de crédito externo de
nuestras patrias;

b} Compromisc de gue aguellos paises que lo necesi-
ten, busguen, individualmente, con lgs bancos acree-
does v con &l Fondo Monetario Internacional, arre-
glos apropiados que, permitiendo el desarrollo de los
pafses, sirvan para satisfacer sus obligaciones de crédi-
10 externo;

¢} Compromiso de huscar, colectivamente, que aguellos
paises industriales que adopten politicas financieras o
comerciales capaces de alterar en forma significativa
gl éxito de los programas de ajuste, asuman la obliga-
cion de proporcionar los recursos compensatorios
necesarios,

d) Compromisc de buscar colectivaments, dentro del
sistema latinoamericanco, convenios de pago gue es:
timulen el. comercio intrarregional, can ahorro de
monedas duras;

el Compromisc de buscar, colectivamente, nuevos esti-
mulos en América Latina a la inversion extranjera
Gtil;

Y Compromise de buscar, colectivamente, gue las mo-
R

dalidades de crédito en los arganimos multilaterales,
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se adapten a las circunstancias especificas de esta co-
yuntura,

19.- LAS VOCES VISIONARIAS

of esta propuesta de Cartagena tuviera acogida, © si
hubiese otras que recibieran respaldo, deberfamos estable-
cer en esla reunidn un sistema para compartirlas con los
demas paises de |a region, definir guienes han de respon-
sabilizarse por darles formulacidn concreta, y sefalar un
plazo, antes de que termine este afio, para acordar legal-
mente entre 10s palses latinoamericanos, las medidas gue
sean de nuestra competencia; v para prasantar en las fo-
ros adecuados, las demas. Por ejemplo, en vista dal animo
positivo con gue se trataron en la Declaracion de Londres
algunos de los planteamientos que los Presidentes de Ar-

gentina, Brasil, México, Venezuela, Ecuador, Perl v Co-
lombia, dirigimas a los Jefes de Gobierno que la firmaron,
deberiamos dar especial atencién a la posibilidad de iden-
tificar mejor los puntos de convergencia, v sefialar una
estrategia de cooperacion con los palses industriales para
darles expresion practica,

Muestro poeta Carranza dice gue en ocasiones ofmos
voces desde las alturas: |as voces de los antepasados visio-
narios gue creyeron en la grandeza del ser humano. Este
g5 uno de esos instantes en |os cuales tenemos la obliga-
citn v la capacidad de no ser como el coro contemplativo
de las tragedias griegas, sino de convertirnos en los prota-
gonistas de nuestro propio destino, apoyando los esfuer-
zos de los hombres de buena voluntad en todo el mundo,
para hacer mas noble su paso por la tierra. Ese mundo
nos esta mirandeo esperanzado. No frustremos su ilusion.
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A partir de este ntimero, la revista CAPITULOS DEL
SELA incluirsd dos secciones dedicadas a las actividades de
las dreas de “Cooperacitn Regional” y “Consulta y Coor-
dinacién” del Sistema Econémico Latinoamericano
(SELA).

La accién de ambas direcciones se inscriben dentro de
fos propdsitos fundamentales del SELA de “a) promover
la coaperacién intra-regional, con el fin de acelerar el de-
sarrolfe econémico y social de sus miembros y b) promo-
ver un sisterna permanente de consulta y coordinacion pa-
ra la adopcién de posiciones y estrategias comunes sobre
temas econdmicos y sociales, tanto en los arganismas y
foros internacionales como ante terceros paises y agrupa-
ciones de pafses”. (Articulo 3 del Convenio de Panamd
constitutivo del SELA).

La primera seccién contiene un artfculo del Jefe de
Proyectos de la Direccién de Cooperacion Regional, Ri-
goberto Monge, sobre las nuevas estrategias de coopera-
cién para enfrentar la crisis econémica internacional, ade-
mds de otro articulo preparado por la respectiva direccion
sobre los resultados de Ia || Reunién de Expertos Guber-
namentales de Alto Nivel en materia de Ciencia y Tecno-

logfa,

En la seccién de “Consulta y Coordinacién™ se inclu-
ye un breve comentario sobre la Reunién de Coordina-
cién Latinoamericana de Alto Nivel previa a la IV Con-
ferencia General de la ONUDI, celebrada del 22 al 25 de
mayo en Cuba, y la transcripcién textual de la “Declara-
cion de La Habana®, aprobada al culminar las delibera-
ciones,

E— Terra—

Nicolas Rigoberto Monge

Nueva etapa

de la cooperacién regional

| Convenio de Panamé, constitutivo
del sistema Econdmico Latinoameri-
cano (SELAY, fue suscrito el 17 de oo-
tubre de 1975, Durantz el tiempo
transcurrido, casi diez afios, el gueha-
cer colectivo en el campo de la coope-
racién regional ha producido impor-
tantes logros y valiosas ensefianzas que constituyen, sin
duda, un irreversible acervo de la regidn para impulsar,
con mayor eficiencia y dinamismo, el trabajo conjunto
de América Latina v el Caribe en el marco de los eleva-
dos propdsitos y objetivos consagrados en el Convenio
de Panama.

1. LA CREACION DEL SELA
Y LA COOPERACION REGIONAL

En la creacidn del SELA confluyen dos vertientes
econémicas v politicas principales. La primera, confi-
gurada por una situacion internacional caracterizada por
el final de un proceso espectacular de crecimiento de las
economias de los pafses industrializados de economia de
mercado vy notables adelantos en el campo de la ciencia
y la tecnologfa, que da paso a un perfodo de recesion y
estancamiento, agravado por la inflacién y el desempleo.
 Estos hechos, en un mundo crecientemente interdepen-
diente, afectaron a la América Latina, particularmente
por el recrudecimiento de las tendencias proteccionistas
que merman sus posibilidades de exportacion y, consi-
guientemente, las disponibilidades de divisas para aten-
der sus importaciones y &l servicio de su endeudamien-
to externo. Fsto sucede en un marco compromisario
para la comunidad internacional de establecer un Nuevo

NICOLAS RIGOBERTO MONMNGE. Economista salvadorefio, Jefe
de Proyectos de la Direccitn de Cooperacian Regional del Sistema
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v documentos de la Secretarfa Permanente del SELA sobre la coo-
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Orden Econdmico Internacional; sin embargo, para
1975 comenzaba a ser evidente la escasa voluntad poli-
tica de los palses industrializados para contribuir a la
instauracion de ese nuevo ordenamiento vy las negocia-
clones emprendidas, de conformidad con el Programa
de Accion acordado, estaban va, como lo siguen estan-
do hoy, virtualmente estancadas,

La otra vertiente es la propia de |a region. Pese a
gue los latinoamericanos son pafses que han transitado
gran parte de su historia como estados soberanos e inde-
pendientes en relativo aislamiento unos de otros, por ra-
zones historicas, paliticas y econGmicas, las rafces pro-
fundas de comin identidad fueron dando frutos, parti-
cularmente en las Oltimas dos décadas, afianzédndose una
tradicion solidaria que se ha ido transformando gradual-
mente en expresiones tangibles, Esa tradicion aflord con
fuerza en la construccion del SELA como una respuesta
pragmatica y realista, a las circunstancias externas e in-
teriores, confiriendo ademas, sentido preciso y accidn
a los nuevos conceptos de '‘cooperacion regional” y
"America Latina”, los que por primera vez incluyen
al Caribe de habla inglesa v le dan contenido solidario
a lo gue era solamente la geografia fisica de nuestra
heredad continental.

El SELA se concibe y crea con dos propésitos funda-
mentales: el primero, estrechar filas entre los veinticinco
estados soberanos gue lo forman, para profundizar la
cooperacion mutua y lograr que la cooperacion regional
sea un elemento importante en la consecusion de los ob-
jetivos nacionales de cada uno de los Estados Miembros:
y el segundo, la necesidad ineludible e impostergable
de fortalecer el poder de negociacibn conjunto frente a
los paises industrializados, capitalistas o socialistas, para
participar activamente v con capacidad de influencia en
la construccion de un Nuevo Orden Econdmico Inter-
nacional realmente fundado en la justicia internacional,
en la interdependencia de las naciones y en una paz du-
radera.

En el Primer Informe al Conssjo Latincamericano a
nivel ministerial, la Secretaria Permanente exprest:
"Las acciones concretas, que en los hechos ya han co-
menzado a desarrollarse, marcan el inicio de un proce:
S0 que, a la vez, contribuird a la realizacién de los es-
fuerzos nacionales y variard fundamentalmente la pro-
yeccion internacional de América Latina, ya que esta-
remos en condiciones de producir y negociar hechos
organizados por nosotros mismos v dependientes de
nuestros propios esfuerzos”,

2, EL PRIMER PROGRAMA DE TRABAJO
DEL SELA Y LA COOPERACION REGIONAL

El concepto de cooperacidn regional en el marco
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del SELA se interpreta como un proceso continuo,
flexible y vigoroso de decisiones polfticas que signifi-
que concertacion de formulas viables y fortalecimien-
to de la vinculacion econémica, en forma organizada,
permanente v eficaz. Es una expresidn fundamental
de la solidaridad v la voluntad politica de los pafses,
¥ constituye la via esencial para, mediante el esfuerzo
colectivo v -la accibn multilatera, promover v coadyuvar
gl desarrollo econdmico v social de los Estados Miembros
dal SELA.

Desde sus inicios, se abordd la cooperacién regio-
nal de una manera tal que requeria definir 4dreas de
interés coincidentes que, en forma global, permitiera
la participacion de los Estados Miembros, tomando
en cuenta que los programas y proyectos concretos
identificados en el marco de la cooperacibn deberfan
estar orientados a la accibn. E| mecanismo de los Co-
mités de Accidn, como rasgo particular del SELA, va
estaba contemplado en el Convenio de Panama (Art.
20).

El Primer Programa de Trabajo del SELA, adopta-
do por el Consejo Latinosmericano en su Segunda Reu-
nion Ordinaria, inclufa dreas de interés inmediato que
respondian a las necesidades mas urgentes de coopera-
cion en América Latina, Los sectores o 4reas a !os cua-
les el Primer Programa de Trabajo da especial impor-
tancia son.

a) Agricultura y Alimentaciobn: Cooperacion para lo-
grar el desarrollo del sector agropecuario y la produc-
cién, almacenamiento y comercio intrarregional de ali-
mentos v fertilizantes, teniendo en cuenta las necesida-
des del sector y cubrir los déficits nutricionales:

b) Industrializacion: Proyvectos multinacionales, inclu-
yendo los de complementacion industrial, asi como es-
guemas de comercializacién de productos manufactura-
dos; ademas, se incluyd en esta drea la cooperacién en el
sactor turismo;

c) Infraestructura: Desarrollo intrarregional de aspectos
seleccionados de infraestructura bdsica;

d} Energia: Cooperacién para reducir los costos de co-
njercializacifhn, transporte, almacenamiento v distribu-
cion de petréleo vy sus derivados en América Latina:

el Productos Béasicos: CooperaciGn en aspectos espe-
cificos tales como produccién, almacenaje y comercia-
lizacion, apoyo a las Asociaciones'de Productoresy pro-
mover |a creacion de nuevos organismos de esta clase; es-
tablecimiento de reservas reguladoras; empresas v siste.
mas conjuntos de comercializacién y de informacion de
mercados; mecanismos para la adquisicién conjunta de in-
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sumos y equipos utilizados en su produccion;

f) Pagos y Financiamiento: Vinculacion entre los me-
canismos de pagos que funcionan en la region; arreglos
especiales para facilitar el comercio de productos selec-
cionados, especialments aquellos de primera necesidad;
gestiones conjuntas para &l financiamiento de proyec-
tos seleccionados;

gl Desarrollo Social: Cooperacion regional para deter-
minados aspectos de vivienda, educacion y salud;

h) Apoyo a los programas de integracion econdmica de
América Latina v el Caribe,

il Coordinacion de programas de trabajo entre los ins-
titutas tecnolégicos y de investigacion de la region;

i} Ayuda para situaciones de emergencia, sea de tipo
econdmico o los que provengan de desastres naturales;

k) Cooperacion en el campo de la informacion y la co-
municacion,

Lo anterior es una enumeracién simple de los princi-
pales sectores y areas de interés gue sirvieron de basa pa-
ra el Primer Programa de Trabajo del SELA, Cubre casi
todos los sectores econdmico y social, con un elevado
grado de generalidad. El trabajo por delante se mostra
ba inmenso y complejo que involucraba importantes
innovaciones cualitativas en las relaciones de coopera-
cién latinpamericana y regueria, para su puesta en mar-
cha, de un intenso esfuerzo de consultas y concertacion
entre |os Estados Miembros del SELA.

La ejecucion del Primer Programa de Trabajo (Deci-
sibn No. 7 del Consejo Latinoamericano] ha sido un pro-
ceso de participacidn y creatividad, ha significado pasar
de los obietivos de cardcter general en cada una de las
iniciativas a propositos méas concretos v, sobre todo, a
precisar cudles eran los mecanismos mas adecuados para
llevar a nivel de ejecucién las ideas planteadas.

Teniendo presente que el mecanismo de los Comites
de Accitn debian convertirse realmente en Instrumentos
aperativos fundamentales de la cooperacion regional, el
Consejo Latinoamericano aprobé, en junio de 1976, la
constitucion de cuatro Comités de Accidn: 1. Comité de
Accitn del SELA para apoyar el Programa de Reconstruc-
cion de Guatemala; 2, Comité de Accion para la creacion
de un mecanismo regional de informacion agropecuaria,
para excedentes, fallantes y precios, gue permita determi-
nar los potenciales de produccion y consumo de los Esta-
dos Mismbros; 3. Comité de Accion para elabarar, iden-
tificar e instrumentar un programa de labricacion, comer-
cializacién y distribucion de complementos alimenticios

de alto contenidu protéico; 4. Comité de Accidon para
glaborar & instrumentar proyectos concretos destinados
a la construccidn de viviendas para la poblacion de bajos
ingresos y otras edificaciones de interés social. Simulta-
rieamente, un grupo de Estados Miembros expresd su de-
se0 de constituir algunos Comités de Accidn adicionales,
nvitando a todos los demas Gobiernos a participar en
ellas: 1. Comité de Accibn para la fabricacion de fertili-
zantes, incluyendo ciertas materias primas basicas; 2. Co-
mité de Accion para la produccian y comercializacion de
bienes de capital; 3. Comité de Accion para el gstableci-
miento de plantas y coordinacion de proyectos de desa-
rrollo del sector aluminio; 4. Comité de Accion para
crear la Bed de Informacion Tecnolégica Latinoameri-
cana {RITLA); 6. Comité de Accidn para el desarrollo
artesanal, promocion del intercambio regional y de [as
exportaciones hacia terceros palses.

El contenido del Primar Programa de Trabajo del
SELA v las decisiones del Consejo Latincamericano res-
pecto a la constitucion de Comités de Accidn refleja en
gran medida la realidad politica internacional vy regional
que prevalecia a mediados de 1976, Ameérica Latina se
encontraba, al igual aue el resto de paises en desarrolio,
pugnando dentro del Didlogo Norte-Sur por el estableci-
miento de un MNuevo Orden Econdmico Internacional.

3. MANIFESTACIONES DE LA CRISIS

Los conceptos, principios v cambios por 1o gue han
venido luchando los paises en desarrollo, consagrados en
las Resoluciones de la Asamblea General de las Naciones
Unidas, relativas a la Declaracion y Programa de Accion
para el establecimiento del Nuevo Orden Econdmico In-
ternacicnal, a la Carta de Derechos y Deberes Econdmi-
cos de los Estados, v el Desarrollo y Cooperacion Econd-
mica |nternacional, son cuestionados y virtualmente re-
chazados por la mayorfa de los paises industriales.

Estos planteamientos se han venido desvanaeciendo ca-
da vez mas, al gradoe tal, que s han dehilitado en su con-
cepcion original las Negociaciones Econdmicas Globales
dentro del Sistema de Naciones Unidas, debido a la falta
de voluntad politica de algunos palses industrializados.

La economia latinoamericana marca, a partir de
1981, un grave declive reflejado en una calda de su pro-
ducts interno bruto cercana al cinco por ciento con res-
pecto a 1980, alcanzando escasamente un 1.5 por ciento
de crecimiento v vislumbrandose una grave crisis para
los afios siguientes.

Fara la mayuria de los paises latincamericanos, la
disminucion del ingreso ocurrido en el perfodo 1982-
1083, ha significado el retroceso del nivel de vida de la
poblacion a niveles gue se hablan alcanzado hacia ya
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varios afos, El descenso del ingreso nacional por habi-
tante fue de -3.3 ofo en 1982 y del -5.9 pfo en 1983,

La deuda externa de la regién supert, hacia _fmes
de 1983, los 336 mil millones de dolares astadouniden-
ses, segln estimacion del 81D, monto que lejos de re-
ducirse, v a pesar de los serios y consistentes z_gsfuerms
de los palses de la regibn, va en franco crecimiento co-
mo resultado, principalmente, de sucesivas alzas de las
tasas de interés que escapan al control de la regibn.

Para hacer frente a su crisis de balanza de pagos,
muchos paises de América Latina pusieron en marcha
seciones encamindas al proceso de ajuste a partir de
1982, gue condujeron & drasticas reducciones en las
importaciones, afectando  sensiblemante el '-."{J|LJFI'!E:::I
del comercio intrarregional, hasta el punto gue los mis-
mos se contrajeron en algunos casos mas del 50 por cien-
ta en el transcurso de los dos Gltimos afios. Por otra
parte, las fuertes devaluaciones realizadas en algunos
palses con mira @ equilibrar las cuentas externas con
tribuyeron a reforzar las presiones iruflacmngflas,_ loy
cual Hevd a la aplicacion de politicas de estabilizacion.

En 1983, se deteriord por tercer afio consecutivo
la relacion de precios del intercambio.de la region y por
secto afio sucesivo la de los paises latinoamericanos
no exportadores de petrolen.,

A estos factores se han asgregado en ciertos palses
los etectos de desastres naturales, gue acentfuaron las
pérdidas de ingresos v la reduccion del dinamismo eco-
namico causadas por la crisis general.

Por otra parte, deben subravarse log perturbadores
aefectos gue la combinacion de los factores descritos, es
decir el grave deterioro de las variables macroeconbmi-
cas, en particular el incremento del desempleo, la infla-
cion v la severa disminucidn de los niveles de vida de
la poblacidn, lienen para la estabilidad politica v social
de los paises de |a region,

4 NUEVA ETAPA
DE LA COOPERACION REGIONAL

Este panorama sombrio de la crisis gue, coma se ha
reterido anteriormente, comenzd a acentuarse en Amé-
rica Latina a partir de 1981, impulst a los Estados Miem-
bros del SELA en la bosqueda de nuevas {ormulas para
continuar desarrollando v profundizando la cooperacion
regional,

Conscientes de la situacion econdmica que Se proye
taba, los Estados Miembros del SELA en [a V1 Reunitn
Ordinaria del Consejo Latinuamericano, establecen la ne-
cesidad de estructurar una nueva etapa de la cooperacion

regional con base en un esquemad 5&19_.!:1]1:;0 y prioritario de
4reas, y para cuyo disefio se estimD mdl_spensable el apro-
vechamiento optimo de |os recursos e mfraestructgra de
la region, evaluar el Primer Programa d&:’ T_ratua;ﬂ del
SELA, evaluar el cumplimiento de los obietivos de los
Comités de Accion v estudiar medidas para su mejar fun-
cionamienta, y se instd a los Estados Miembros c_iel SEI_IA
a presentar iniciativas y propuestas de cooperacion regio-
nal.

En este marco, el Consejo Latinoamericano, conscien-
te de la urgencia de desarrollar e impulsar |a muperac::én
regional, adoptd importantes decisiones relativas a: reite-
rar el apoyo a los Comités de Accion en tanto que broa-
nos del SELA para impulsar y crear mecanismos perma-
nentes de cooperacion regional; reconocer la vigencia en
lo fundamental de las dreas seleccionadas como priorita-
rias en el Primer Programa de Trabajo del SELA e intro-
ducir en ella algunos ajustes en la definicion de priori-
dades vy utilizar procedimientos dgiles para la promocion
de la cooperacidn regional; incorporar al esquema insti-
lucional del SELA las Reuniones de Expertos Guberna-
mentales da Alto Nivel (BEGAN) gue tendrian |la tarea
fundamental de identificar proyectos y acciones de in-
lerdés comun de cooperacian regional en las dreas conside-
radas como prioritarias por los Estados Miembros del
SELA; recomendar la elaboracion de un Programa Bienal
de Cooperacion Regional en el gue se presenien propues-
tas v acciones de interés comin en las dreas prioritarias;
elaborar provectos de propuestas relativas al financia-
miento de proyvectos de cooperacion regional; asegurar
la convergencia entre |gs objetivos del Programa Bienal
de Cooperacion Regional con los de la Seguridad Econd-
mica Regional a fin de reducir la dependencia v vulnera-
bilidad exierna de las economias de la region,

El Programa Bienal de Cooperacion Regional, 1982-
1984, incorpord el desarrollo de toda una serie de accio-
nes de forma sistematica v coordinada en las siguientes
areas prioritarias: cooperacidn agricola vy alimentaria;
cooperacién en el comercio exterior; cooperacion cien-
tifica v tecnolbyica; cooperacion financiera y de pagos;
y, cooperacion en la informacion, transporte y comunica-
ciones, Al adoptar el Programa Bienal, el Consejo Lating-
americano indicd gque la realizacidbn v cumplimiento
de las actividades de cooperacion regional tendria la fle-
xibilidad y apertura necesarias para responder a las inicia-
tivas de los Estados Miembros, con lo cual se impulsaba
ura ver mas el rasgo esencial del SELA cual es su flexibi-
lidad v dinamicidad en materia de cooperacion regional,

El Primer Programa Bienal de Cooperacion Begional
debia constitulr &l mecanismo de conceriacidn gue le
diera sentido, integraciin v articulacion al esfuerzo regio-
nal. Su propodsilo era rescatar las iniciativas mas impor-
tantes dentro de la reqidn, garantizar la determinacion de




prioridades, favorecer la coordinacién vy el didlogo entre
los diversos actores de la cooperacion dentro de América
Latina y el Caribe e identificar y lograr un mayor acerca-
miento de los intereses comunes de paises e instituciones,

Gracias a la flexibilidad introducida al Programa Bie-
nal de Cooperacién Regional fue posible, tras su primer
afio de ejecuciébn, incorporar los ajustes de plazo necesa-
rios v, lo que es mas importante, fortalecerlo con las ini-
ciativas méas recientes desarrolladas en el marco de la
Seguridad Econdmica Regional, las acciones coordinadas
y de apoyo mutuo entre todos los organismos de coopera
cibn econdmica y esguemas de integracién de América
Latina, v, finalmente con los acuerdos sustantivos del
Compromiso de Santo Domingo que dio una importante
base a los representantes personales de los Jefes de Esta-
dos v de Gobierno de América Latina y el Caribe durante
la Conferencia Econdmica Latinoamericana, celebrada en
Quito, Ecuador, del 9 al 14 de enero de 1984, la cual cul-
mind con la Declaracion de Quito ¥ Plan de Accion,

Los propositos fundamentales del SELA v los objeti-
vos de |a cooperacion regional contemplados en el Con-
venio de Panama; los postulados de |la Sequridad Econé-
mica Regional y los avances alcanzados a este respecto:
el contenido de la Declaracion de Quito v Plan de Accién
y los esfuerzos hasta shora emprendidos para ejecutar
dicho Plan; los resultados v las experisncias logradas du-
rante el periodo de aplicacién del primer Programa Bie-
nal; v los estuerzos para vincular e integrar las acciones
en materia de cooperacidn en el marco organico del Sis-
tema, podrian ser las bases objetivas que delinearian los
esfuerzos programéticos futuros de la Cooperacién Re-
gional,

5. LA INFRAESTRUCTURA DE LA COOPERACION
REGIONAL EN EL MARCO DEL SELA

A casi diez afios de existencia del Sistema Econdmi-
co Latinoamericano, los esfuerzos de los Estados Miem-
bros han forjado, a partir de sus propias iniciativas, una
infraestructura de cooperacion regional que require de
su consolidacidn y dptima utilizacién,

En la actualidad, dicha infraestructura de coopera-
cion, encabezada por la Secretaria Permanente, estd in-
tegrada por:

—El Comité de Accion de Productos del Mar v de
Agua Dulce,

—El Comité de Accién para la Beconstruccion de
Micaragua,

—El Comité de Accion de Turismo,

—El Comité de Accidn sobre Seguridad Alimentaria
Regional.

—El Comité de Accibn de Apoyo al Desarrollo Eco-

nomico v Social de Centroamérica,

—La Agencia Latinoamericana de Servicios Especia-
les de Informacion.
, ‘—EI Instituto Latinoamericano de Capacitacién Tu-
ristica,

—La Empresa Multinacional Latincamericana de
Comercializacion de Fertilizantes, S. A.

—Organizacion Latinoamericana de Vivienda y De-
sarrollo de los Asentamientos Humanos,

Asimismo, se encuentran en proceso de suscripcion
y ratificacion los instrumentos de creacién de los si-
guientes organismos permanentes de cooperacion regio-
nal:

—QOrganizacion Latinoamericana de Desarrollo Pes-
Quero.

—Red de Informacién Tecnolégica Latinoamericana.
—Programa Latinoamericano de Cooperacion en Ar-
tesanias,

Por otra parte, se realizan consultas a los Gobiernos
de los Estados Migmbros dal SELA sobre la viabilidad del
proyecto de creacion de una Oficina Latinoamericana de
Intercambio Comercial de Alimentos,

Mas recientemente se ha realizado una Reunién de
Expertos Gubernamentals de Alto Nivel en materia de
Ciencia y Tecnologfa; v se avanzan acciones respecto a
un mecanismo de financiamiento de la preinversién para
proyectos de cooperacion regional, a la cooperacion ha-
cia pafses gue confronten situaciones de emergencia pro-
vocados por desastres naturales, a la cooperacion v ayuda
al desarrolio economico de Haiti, v a la cooperacién con
Bolivia,

Es importante subravar que, después de cumplir ple-
namente sus objetivos, dieron término a sus funciones el
Comité de Accion para apoyar el Programa de Recons-
truccion de Guatemala vy, mas recientemente, el Comité
de Accitn de Apovyo a la Replblica Argentina.

Ademas de dicha infraestructura que favorece el de-
sarrollo amplio de las relaciones de cooperacion en =l
marco del SELA, la regidn dispone de una importante
dotacion de recursos humanos, materiales, técnicos y ex-
periencias organizacionales. Estas capacidades v poten-
cialidades constituyen una sdlida base para instrumentar
nuevas acciones de cooperacidn regional que, ajustadas
a la realidad, permitan cristalizar Ias aspiraciones de Amé-
rica Latina v el Caribe,

Un dindmico impulso a los proyectos de cooperacién
regional existentes v la blsqueda creativa de nuevas for-
mulas de accion en el marco del Convenio de Panama, v




a la luz de las Decisiones pertinentes del Consejo Lati-
noamericano, requiere, en prioridad, de la participacian
plena, efectiva y sistemética de los Fstados Miembros
del SELA ya gue a éstos corresponde "como principa-
les actores y beneficiarios de la cooperacion regional,
fortalecer los instrumentos de este proceso como axpre-
sibn de su veluntad polltica para la accién conjunta’ (1),
con lo cual se continuarfa firmemente avanzando en la
consolidacién gradual de un sistema permanente de coo-
peracion regional en materia econdmica v social que
responda a los urgentes requerimientos v aspiraciones
de los pueblos vy gobiernos latinoamericanos.

Las esperiencias v ensefianzas derivadas del desen-
volvimiento de la cooperacion regional, en el marco
del SELA, han significado importantes aportes a ni-
vel de mecanismos institucionales que abionan y favore-
cen el amplio camino de la cooperacion entre palizes
en desarrollo, v evidencia ademas los frutos gue 8s po-
sible alcanzar cuando los Estados se proponen aunar,
solidariamente, esfuerzos y acciones que atiendan las
necesidades del desarrollo scondmico vy social. Asi-
mismo, las experiencias v ensefianzas nos indican que
las tareas de la cooperacion son complejas v dificiles,
¥ que es indispensable mayores esfuerzos, sistematicos
y sostenidos, a fin de superar las limitaciones o restric-
ciones que afectan los deseables beneficios de la coope-
racion,

{1) Decisién No. 100 del Consejo Latinoamaricans.

Bases para el desarrollo
de la cooperacién
cientifica y tecnol6gica
en el marco del SELA¥

a tesis de que “no hay desarrollo eco-
némico y social sin un desarrollo cien-
tifico v tecnolégico previo o, a lo me-
nos, concurrente” encuentra, induda-
blemente, firme arraigo en la realidad
que wvive la regibn latinoamericana.
La certeza de esa afirmacion explica
los esfuerzos que, en diferentes direcciones v a diversos
niveles, han desplegado los pafses latincamericanos, tan-
to en sus politicas internas de desarrollo como en aque-
llos encaminados al fortalecimiento de g cOOperacion
regional en la materia,

+ Articulo preparado en la Direccion de Cooperacian Regional
de la Secretar (a Permanente dael SE LA,

e ——

El area de la Ciencia v la Tecnologfa ha sido, pues
objeto de diversos tratamientos a nivel de los pafses, or-
ganismos subregionales, regionales e internacionales, y
por fos agentes empresariales, lo cual denota la impor-
tancia fundamental v la necesidad de avanzar en las ac-
ciones que permitan vincular més estrechamente las ac-
tividades cientificas v tecnolégicas con los planes de de-
sarrollo econdmico v social.

Por otra parte, resulta insoslayable referirse al reza-
go cientffico y tecnolbgico de nuestra regidn que, en la
dinamica vertiginosa de los nuevos adelantos cientificos
y aplicaciones tecnoldgicas, evidencia una peligrosa ten-
dencia a profundizar |a dependencia ¥ vulnerabilidad de
la region, més aGn cuando tomamos en consideracion
las severas repercusiones de la crisis econémica Y sUS ma-
nifestaciones més dramaticas.

La cooperacitn regional en materia de ciencia v tec-
nologia debe constituir un rea en la cual se formulen res-
puestas a necesidades claramente definidas como priori-
tarias por |os paises en funcién de los requerimientos del
sector productive vy que se adeclien a los objetivos de
desarrollo social v econdmico. Fortalecer la coopera-
cion en este dmbito significa responder a la necesidad de
identificar problemas y tendencias en el desarrollo cien-
tifico-tecnologico de los palses de la region: coordinar e
intensificar las acciones de los organismos con vistas a un
uso mas racional de los recursos, a la complementacion
de los esfuerzos v al apoyo reciproco.

El desarrollo cientffico y tecnologico debe ser consi-
derado integralmente para el disefio de su tratamiento, y
seclorialmente para su operacionalizacién, por lo cual, la
generacion, la transferencia adecuada, la asimilacion y la
aplicacion de tecnologias son aspectos parciales dentro de
un proceso continua en la politica cientffico-tecnolbgica
de los paises.

En lo gue hace al SELA, el Convenio de Panama in-
cluye dentro de los objetivos del Sistemna tanto acciones
para "mejorar la capacidad de negociacion para adquisi-
cion y utilizacion de bienes de capital y de tecnologla”,
asl como “fomentar la cooperacién latinoamericana pa-
ra la creacion, el desarrollo, la adaptacion e intercambio
de tecnologia e informacion cientifica.. "

Al adoptar las decisiones No. 73, 100y 101, el Conse-
jo Latinoamericano abrid el camino hacia una nueva eta-
pa de cooperacion regional, en particular, al instruir a
la Secretarfa Permanente la elaboracién de un proyecto
de Programa Bienal para impulsar la cooperacion regio-
nal, y adoptar una nueva modalidad de trabajo gue fa-
cilitard la multiplicacién de los esfuerzos e iniciativas de
la regibn en sectores prioritarios para América Latina,
esta nueva modalidad de trabajo la constituyen las Reu-
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niones de Expertos Gubernamentales de Alto Mivel
(REGAN).

Sa contempld la realizacién de estas REGAN, por lo
menos dos veces al afio, en la tarea fundamental de iden-
tificar proyectos y acciones de interés comin de coo-
peracion regional en las dreas consideradas como prio-
ritarias, v analizar las modalidades mas adecuadas para
sy instrumentacion tomando en consideracion los avan-
ces, actividades y proyectos de los Comités de Accidn
pertinentes. Dichas reuniones, ademas pueden recomean-
dar al Consejo la realizacion de estudios, informes espe-
cigles y Bcciones concretas, incluyendo el estableci-
miento de Comités de Accion u otras férmulas de coo-
peracion,

La Primera Reunion de la REGAN perfils la idea de
crear un Sistema de Seguridad Alimentaria Regional, la
cual fue posteriorments ratificada por el Consejo Lati-
noamericano (Decisién 127) dando finalmente origen a
la creacion del Comité de Accién sobre Seguridad Buli-
mentaria Regional (CASAR).

Posteriormente, el Consejo aprobd la decision Mo,
172 otorgando a la Secretarfa Permanente el mandato
de convocar a una REGAN en materia de Ciencia y Teg-
nologia, en el marco de los objetivos v actividades prio-
ritarias del Primer Programa Bienal de Cooperacion Re-
gional del SELA, que incluye coma una de sus priari-
dades, precisamente la Cooperacion Cientifica v Tecno-
lgica.

La REGAN en materia de Ciencia v Tecnologia se
llevd a efecto en la sede de la Secretarfa Permanente
entre los dfas 14 y 18 de mayo del afio en curso, toman-
do como base los siguientes temas sustantivos:

—Consultoria e Ingenierfa.

Establecimiento de un Sistama Latinoamericano,
Establecimiento de una preferencia regional

Creacién de una Empresa Multinacional Latinoame-
ricana.

al
b)
c)

—Desarrollo del Sector de Bienes de Capital de los
paises de la region,

a) Disefio de un Programa de Cooperacion.

—Desarrollo de la informacion, adaptacion y genera-

cion de tecnologla de punta.

Biotecnologia,

Microelectrénica;

Tecnologlas de las comunicaciones;

Otras de interés.

al
b)
c)
d)

_Red de Informacion Tecnologica Latinoamericana
(RITLA)

Apoyo a su establecimiento y desarrollo
Pramocion de su ratificacion y adhesion por parte de
los estados Miembros del SELA.

—.Cooperacion técnica en el drea cientfficay tecnold-
gica.

Creacion de mecanismos de cooperacian,
Fortalecimiento de los puntos focales en los Estados
Migmbros.

b

Otras iniciativas, acciones y proyectos de interes
comn para el desarrollo de la cooperacion regional
en el area de ciencia v la tecnologla.

—Procedimientos para gjecutar los proyectos que se
identifiguen comao prioritarios.

Estos temas seguramente no cubren la totalidad del
espectro que ofrece la ciencia y la tecnologia en el marco
da las necesidades socio-econdmicas fundamentales de
los pafses de la regién. No obstante, se considerd de la
mayor conveniencia realizar esfuerzos iniciales en los te-
mas sustanciales sefialados, a los efectos de ponderar las
acciones conjuntas que podrian dar lugar al estableci-
miento de mecanismos apropiados y viables para impul-
sar el desarrollo cientifico y tecnolégico regional, a traves
de la promocion v desarrollo de acciones de cooparacion
en el marco del SELA.

Al evaluar los resultados de la REGAN en materia de
ciencia v tecnologfa, es importante considerar gue en
ella participaron representantes de los wveinticinco Es-
tados Miembros del SELA, asi como de diez organismos
en calidad de observadores. Los resultados finales se re-
flejan en la adopcion de diez acuerdos que a continuacian
son objeto de una resumida presentacion, y mas adelante
de un anexo en extenso,

COOPERACION EN MATERIA DE BIENES
DE CAPITAL Y CONSULTORIAE
INGENIERIA

La REGAN destacd la importancia del sector de bie-
nes de capital para el desarrollo regional, las posibilida-
des de cooperacion existentes en esta materia, las expe-
riencias latinoamericanas y extrarregionales en estudios
v acciones concretas y las |ineas basicas contenidas en |a
Declaracion de Quito v Plan de Accibn, en especial lo
relativo al “Aprovechamiento de la demanda y oferta re-
gionales de hienes'.

El desarrallo de la industria de bienes de capital en
América Latina permite inicialmente identificar, entre
otros, cuatro grandes campos de accidn para |a labor con-
junta: &l financiamiento, el desarrollo tecnologico secto-
rial, la comercializacién y la coordinacion, v la proma-
citn de sectores especificos.




l.a REGAN considerd que la sustitucion de importa-
ciones de servicios de consultoria e ingenierfa v de bie-
nas de capital a nivel regional, se expresard en un ahorro
sustancial de divisas gue contribuird a aliviar la situacitn
de las balanzas de pagos de los palses latinoamericanos,
en beneficic de su seguridad v autonomia econdmicas.

Sobre la Consultoria e Ingenierfa, la REGAN exami-
né especialmente los aspectos vinculados al estableci-
miento de un Sistema Latinoamericano de Consultorfa
& Ingenieria, de una Preferencia Regional, v a creacidn
de Empresas y/o Mecanismos Multinacionales Latinoame-
ricanos de Consultorfa e Ingenieria, determinandose que
an este tema existe un margen de cooperacion regional v
la posibilidad de instrumentar acciones concretas de ca-
racter multilateral,

INFORMACION, DESARROLLO Y EVALUACION DE
TECNOLOGIAS AVANZADAS Y COORDINACION
DE SISTEMAS Y MECANISMOS DE
PROSPECTIVA

La Reunion destacé la importancia de este tema tan-
to por el impacto econdmice vy social que presentan las
tecnologias de “"punta”, entre ellas la potencial pérdida
de ventajas comparativas de los palses en vias de desa-
rrollo, como por las caracteristicas intrinsecas de di-
chas tecnologias, entre las que se sefialdron el cambio
radical provocado en las actividades econdmicas v so-
ciales de |os palses industrializados y, en algunos casos,
de los paises en desarrollo; el alto grado de conocimien-
tos cientificas que incorporan; su gran complejidad; la
aplicacion en los diversos sectores econdmicos; la alta
productividad que inducen y la formacidn profesional
especializada que requiere su manejo.

La REGAN debatid globalmenta el tema de las tec-
nologlas avanzadas, v examind aspectos especificos re-
lacionados con la biotecnologia, microelectrénica, tec
nologia de las comunicaciones, ingenierfa ocednica, apli-
caciones de la éptice v la holografia, tecnologfas nu-
cleares, nuevas tecnologias aplicadas a la mineria, fuentes
alternas de energia v las téonicas de prospeccitn,

Los participantes en la REGAN examinaron los ele-
mentos caracteristicos de situacion v comportamiento de
las tendencias en el area de las tecnologlas avanzadas, v,
tenisndo presente la importancia v complejidad del tema,
sefialaron la necesidad de utilizar las posibilidades de coo-
peracion existentes. Asimismo, destacaron la necesidad
de impulsar la cooperacidn regional en la formacion de
recursos humanos, en la difusion de conocimigntos al ni-
vel de usuarios y empresarios regionales y en la capacita-
cion para el mantenimiento de equipos, como factores
indispensables para el mayor acercamiento posible entre
oferta y demanda regionales.

La Reunidn, asimismo, reconocid la importancia de
contar con informacidn prospectiva sobre las tecnologfas
avanzadas a fin de adoptar las medidas necesarias para
hacer frente al impacto de dichas tecnologias en los planes
de desarrollo econdmico v social vy, en particular, en las
estrategias que los palses adoptan en el marco del desa-
rrotlo cientifico-tecnolbgico.

COOPERACION EN
MATERIA CIENTIFICO-TECNOLOGICA

La REGAN examind la necesidad de constituir mo-
dulos temidticos por -areas concretas de cooperacion.
Asimismo, destacd los mecanismos tradicionales de coo-
peracion técnica, las redes sectoriales de cooperacion vy
el mecanismo de cooperacion con canales comerciales,
la difusién e intercambic de informacitn de cooperacién
técnica entre organismos, los programas sectoriales de di-
fusion de tecnologias, especialmente de “punta’ y “au-
toctona”’, y la necesidad de contar con gufas comercia-
les de oferta de tecnologlas, bienes de capital, servicios
v la blsgueda de la dptima utilizacidon obtencion de be-
neficios de los mecanismos de cooperacidn téenica,

Los representantes estimaron gue para el fortaleci-
miento v la expansidn de la cooperacion tecnolbgica en
América Latina v el Caribe, 85 necesario disponer de una
infraestructura informativa capaz de orientar los flujos
de dicha cooperacién hacia la region: asimismo, conside-
raron necesario contar con mecanismos novedosos que
permitan un pleno aprovechamiento del potencial de
ciencia v tecnologfa.

RED DE INFORMACION TECNOLOGICA
LATINOAMERICANA (RITLA)

El Convenio Constitutivo de la RITLA se suscribib
en octubre de 1983, en Brasilia, por 5 Paises Miembros
del SELA, Entre sus objetivos fundamentales se desta-
can: "Apoyar el desarrollo de las infrasstructuras v sis-
temas de informacion tecnolégica de los Estados Miem-
bros v promover su aprovechamiesnto integral por los
seciores gubermamentales v privado’; v “Promover la
coordinacion Yy cooperacion permanentes para gue &l in-
tercambio de informacién tecnolégica se efectie de con-
formidad con las necesidades de los paises participantes”.

El Consejo Latinoamericano, en su Decision No. 163,
exprest que la RITLA "es un valioso instrumento para el
desarrollo econdmico de América Latinag y uno de los
elementos esenciales de la Seguridad Econbmica Regio-
nal™,

En este marco, la REGAN, considerando que los pro-
yectos potenciales a desarrollar dentro de la RITLA pue-
den contribuir en forma decisiva a solucionar el proble-
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ma de la falta de informacidn tecnolégica dentro de la
region, elemento bdsico para un desarrollo cientifico-
tecnologico e industrial, recormendd seguir 1as gestionas
necesarias para lograr la adhesion a la RITLA de los de-
mas Estados Miembros del SELA, Asimismo, estimd ne-
cesaria la elaboracién de un Plan de Accion, gue incluya
un primer programa operativo dotado de proyectos es-
pecificos.

Por otra parte, la REGAN dio particular importan-
cia al desarrollo de un sistema regional piloto de infor-
macitn tecnolbgica integrada en el sector de maderas y al
establecimiento de redes da intercambio de informacion
sobre las denominadas tecnologias de "punta’ con espe-
cial atencién a la microelectronica, informética, teleco-
municaciones v biotecnologfa. Recomendd, igualments,
la realizacién de gestiones para obtener recursos finan-
cieros de cooperacion técnica necesarios para la ejecu-
cion de las aceciones que contenga el primer programa
aperativo,

COMISION PANAMERICANA DE NORMAS
TECNICAS (COPANT)

Sobre la base de la beneficiosa labaor que para la in-
tegracion latinoamericana viene desarrollando el citado
organismo como promotor de |a normalizacion técnica
en la region, en particular mediante la elaboracidn de
normas regionales, se considerd la conveniencia de re-
forzar y ampliar los objetivos de COPANT a fin de, en-
tre otros aspectos, promover el desarrollo del comercio
intrarregional, establecer estrategias para hacer frente
a las barreras proteccionistas establecidas por los palses
industrializados; facilitar la participacién de la region en
la normalizacion técnica intemacional; y facilitar la nor-
malizacion técnica nacional.

En este sentido la Reunion recomendd a los Estados
Miembros del SELA una pronta adhesion al organismo y
la realizacién de gestiones orientadas a obtener el apoyo
de los organismos internacionales competantes.

CRISIS ECONOMICA Y DESARROLLO CIENTIFICO
Y TECNQLOGICO REGIONAL

La grave crisis econtmica internacional y sus diversas
manifestaciones constituyen, evidentemente, un serio
obstéculo para la expansion v desarrollo de la ciencia v
tecnologia en América Latina, en particular, el problema
derivado de la magnitud de la deuda externa gue agobia
a la regibn. Asl lo estimaron los representantes guber-
namentales asistentes a la reunidn, quienes recomendaron
el mas decidido esfuerzo para evitar el deterioro de los
recursos dedicados a las actividades cientificas y técnicas,
v optimizar el aprovechamiento y desarrollo de estos im-
pOoriantes recursos,

L__

NECESIDAD DE PROFUNDIZAR LA COOPERACION
TECNICA Y DE INTERCAMBIO DE INFORMACION
EN TECNOLOGIAS POPULARES Y EMPIRICAS

Prapiciar un proceso de transmisian, absorcién y ge-
neracin tecnologica fundameantado en las prapias fuer-
7as —sin excluir la necesaria adguisicion de conocimien-
tos cientificos organizados— madianta el encuentro en-
tre lo cientifico v lo empirico, entre tecnologias de
“punta” v tecnologlas autbctonas, entre ciencias basi-
cas v aplicaciones tecnoldgicas, fue considerado un ele-
mento necesario para enfrentar la crisis gue afecta a los
paises miembros del SELA.

A partir de esa consideracion, la reunion recomen-
dty, entra gtras scciones, el establecimiento de progra-
mas de identificacion v estimulo a innovadaores, v adap-
tadores populares de tecnologias; apoyar el Centro In-
teramericano de Formacion Profesional (1) v estudiar la
ereacion de mecanismos especificos de cooperacidn téc-
nica para el intercambio de experiencias en la innova-
citn popular,

PROYECTOS EN MATERIA DE BIOTECNOLOGIA
PRESENTADOS POR LA DELEGACION
DE CUBA

Al considerar los enormes beneficios que el progre-
50 de la investigacion biologica, en particular la biotec-
nologia, puede producir a los paises latinoamericanos; v
la presentacién por la delegacion de Cuba de los pro-
vectos “Cursos sobre Técnicas de Ingenierfa Genética”
y ""Uso del Interferon Leucocitaric humano en el trata-
miento de la papilomatosis laringsa juvenil”, la Reu-
niGn acordd recomendar la remision de dichos proyec-
tos a la ¥ Reunion Ordinaria del Conseio Latinoameri-
cano y a la Reunibn a gue se hace referencia en el Acuer-
do sobre Tecnologias Avanzadas,

APOYO AL SISTEMA DE LAS NACIONES
UNIDAS DE FINANCIACION DE LA
CIENCIA Y LA TECNOLOGIA
PARA EL DESARROLLO

Tomando en cuenta el papel gue los gobiernos de
América Latina jugaron en la concepcion y creacion
del Sistema de Financiacion, los beneficios obtenidos
del mismo, v la falta de progresos significativos con res-
pecto a la contribucidn de los recursos necesarios para
asegurar la futura viabilidad de dicho Sistema, los repre-
sentantes gubernamentales recomendaron gue los estados
miembros del SELA apoyen conjunta y decididamente la
continuacion del Sisterna de las Naciones Unidas de Fi-
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nanciacion de la Ciencia v la Tecnologia para el Desarro-
o,

ANEXO

SECCIONES DISPOSITIVAS DE LOS ACUERDOS
ADOPTADOS EN LA REUNION DE EXPERTOS
GUBERNAMENTALES DE ALTO NIVEL EN
MATERIA DE CIENCIA Y TECNOLOGIA

1. COOPERACION EN MATERIA DE BIENES DE
CAPITAL Y CONSULTORIA E INGENIERIA,

RECOMIENDA:

Articulo 1. Establecer, dentro del marco del SELA un
mecanismo de relevamiento de informacion sobre empre-
sas de consultor(a e ingenierfa v fabricantes de bienes da
capital de la regidn, organizado en forma sectorial v dise:
nar fas modalidades que permitan la normalizacion Y ac-
tualizacion sistem

fiar las modalidades que permitan la normalizacién v ac-
tualizacion sistematica de la informacion con el objeto
que sea homogénea y comparable.

Articulo 2. Reunir v distribuir informacion sobre la de-
manda de servicios de consultoria e ingeriierfa v de bie-
nes de capital, a través de mecanismos que permitan una
temprana identificacion de dicha demanda,

Articulo 3. Que los Estados Miembros del SELA a nival
nacional, subregional y regional, adopten instrumentos Y
mecanismos que faciliten la vinculacién de la oferta y la
demanda de los servicios de Consultorfa e ingenier(a v de
Bienes de Capital, incluyendo medidas tales como:

al Financiamiento de estudios de preinversion;

b) Financiamiento de proyectos nacionales:

¢l Mecanismos de comercializacion de Bienes de Capital:
d] MNormalizacién téenica v control de calidad:

el Asistencia técnica regional :

fi  Comercializacion de tecnologla.

En todas las medidas que se adopten deberd incluirse
clausulas de preferencia para el compre regional, subregio-
nal y nacional, asi como regimenes especiales para los
paises de menor desarrollo relativo del drea.

Articulo 4, Para el pronto establecimiento de un Sistema
Regional preferencial en favor de las firmas latinoamerica-
nas de consultor(a e ingenieria y de las empresas latino-
americanas proveedoras de maquinaria v equipo, es urgen-
1e que se concluyan los estudios a que se refiere el Plan de
Accion de Quito, tomando en consideracion los criterios
incluidos en dicho Plan, asf como la necesidad de gue el

referido Sistema incluya una preferencia de informacién
oportuna de las licitaciones en favor de las empresas lati-
noamericanas de dichos sectores,

Que dentro del Sistema Preferencial mencionado, uno
de los principios fundamentales de las bases y pliegos de
las licitaciones sea el tomar plenamente en consideracion
la oferta de la region en materia de servicios de consulto-
ria e ingenieria vy de proveedur(a de maguinaria y equipo.

Articulo 5. Que para facilitar la participacidn de las fir-
mas latincamericanas de consultoria e ingenierfa y pro-
veedores de maquinaria v equipo en los proyectos de in-
versién, dentro de las bases y pliegos de licitacidn se de-
sagreguen los proyectos de inversibn. Con este fin, con-
sideran de vital importancia que la Secretarfa Permanente
del SELA, con la colaboracion de organismos tales como
CEPAL, INTAL, JUNAC, ONUDI, PNUD ¥ UNCTAD,
elabore un estudio relativo a las metodologlas de desa-
gregacian tecnoltgica.

Articulo 6. Debe tenerse presente gue la industria de
bienes de capital requiere un esfuerzo constante de adap-
tacion, mejora y desarrollo de nuevos productos y proce-
505, en consecuencia, deben considerar la instrumenta-
cion de mecanismos, dentro del marco del SE LA, tales
como:

al Establecimiento de vinculos directos entre las enti-
dades de investigacién v productores de bienes de
capital, que permitan orientar los trabajos de inves-
tigacion y desarrollo a los requerimientos de dicha
industria y a una mejor utilizacién de sus resultados.

Fortalecimiento de la capacidad de ingenieria de pro-
yectos y de ingenieria basica de detalle, que permita
el desarrollo de esos proyectos, garantizando maximo
componente nacional vy regional de servicios de inge-
nierfa y hienes de capital:

Estimular acciones conjuntas de desarrollo de proto-
tipos y procesos tecnolégicos entre las entidades re-
gionales de investigacitn y desarrollo:

d} Promocion de intercambios de informacién técnica
y de experiencias, incluidas las de negociacion de con-
tratos de licencia, entre empresas productoras de bie-
nes de capital de la regidn;

@] Asistencia técnica de las entidades de investigacion y
desarrollo y de produccion de bienes de capital, tan-
to del sector privado como del publico de los palses
mas avanzados, a aquéllos que lo requieran;

f) Considerar lineas de crédito de capital de riesgo para
la produccion de innovaciones, prototipos, procesos o




102

T TR U S S,

bienes de capital;

g) Disefio de bases de licitacion detalladas que permitan
la desagregacion de los proyectos de inversion en be-
neficio de los proveedores nacionales de bienes de ca-
pital;

h) Operacién de un mecanismo de informacion que per-

mita la oportuna informacién de las futuras licitacio-
nes, y en general, de las oportunidades téenico-econt-
micas comerciales gue beneficien a la industria de bie-
nes de capital;

i) Promover el conocimiento reciproco de las capacida-
des de productores de bienes de capital a nivel regio-
nal, con el objeto de facilitar su participacion conjun-
ta en proyectos técnicos y de inversion;

i) Disefiar otros mecanismos técnicos, arancelarios y fi-
nancieros, que faciliten la comercializacion de bienes
de capital a nivel regional.

Articulo 7. Creacitn de mecanismos financieros que per-
mitan al comprador latinoamericano de bienes de capi-
tal beneficiarse de condiciones de créditos en términos de
plazo, tasas de interés y perfodo de gracia favorables.

La creacion de mecanismos de garantias, tales como
servicios de post venta que cubran los riesgos del com-
prador local.

Articulo 8. Agilizar el mercado intrarregional de com-
pra y venta de tecnologfa y bienes de capital, ¥ promo-
clonar una mayor integracién horizontal a traves de la
subcontratacian entre empresas de bienes de capital a
nivel nacional v regional, a través de mecanismos tales
como Bolsas de Subcontratacion en los paises miem:-
bros que posteriorments podrian coordinarse a nivel
regional,

Articulo 9. |dentificar las lineas o familias de produc-
tos prioritarios para la regién en funcion de la demanda
agregada, las demandas especificas no cubiertas vy las
vertajas comparativas existentes,

Articulo 10. Auspiciar la existencia de condiciones
financieras favorables a las actividades de consultoria
e ingenieria, y a la produccion y comercializacion de bie-
nes de capital de produccion nacional a través de medi-
das tales como:

a) Salicitar por los Estados Miembros del SELA la ade-
cuacion de la reglamentacién de los pliegos de licita-
cién usados por el Banco Interamericano de Desarro-
llo, Banco Mundial v otros institutos de crédito inter-
nacionales, en términos gue faciliten la contratacian
de servicios de consultorfa & ingenieria e incorpora-

cibn de bienes de capital de produccion nacional de

los pafses miembros del SELA en los proyectos finan-

ciados por dichas instituciones,
bl Solicitar a la Asociacion Latinoamericana de Institu-
cines de Desarrollo {ALIDE), informar oportunamen-
ta los proyectos de inversion a ser financiados por las
entidades que la componen, y recomendar a las mis-
mas la consideracion de bienes de capital de produc-
citn local:

Estudiar la viabilidad de la creacion de un Banco La-
tinoamericano de Fomento a la produccion y fomen-
to de Bienes de Capital v a los servicios de consulto-
ria e ingenieria;

ol

d) Aprovechamiento y profundizacién de los tratamien-
tos preferenciales actualmente vigentes en los instru-

mentos arancelarios y de crédito regionales.

Articulo 11. Dar el apoyo gue seanecesario, frente a los
arganismos internacionales que corresponda, para gue el
Proyecto sobre Bienes de Capital CEPAL/ONUDI/PNUD
continte y complete sus actividades.

Articulo 12, Que el Consejo Latinoamericano en su X
Reunion Ordinaria deberia considerar su mandato a la
Secretaria Parmanente del SELA sobre los procedimign-
tos v modalidades que considere pertinentes, para la rea-
lizacion de los estudios y acciones que se proponen den-
tro del presente Acuerdo, tomando plenamente en cuenta
los objetivos y las funciones a ser desarrolladas por la

RITLA, mecanismos, organismos y empresas dentro del
SELA.

Para facilitar las Decisiones del Consejo Latinoameri-
cano, |a Secretarfa Permanente presentarfa en la medida
de sus posibilidades un documento de base sobre el tema.

2. INFORMACION, DESARROLLO
Y EVALUACION DE TECNOLOGIAS AVANZADAS

RECOMIENDA:

Articulo 1. Que dentro del marco del SELA se intensifi-
quen las acciones para promover la realizacion de esfuer-
z0s conjuntos por parte de los Estados Miembros del Sis-
tema, para definir y poner én gjecucion mecanismos apro-
piados para la asimilacién y transferencia de las nuevas
tecnolog(as a los diferentes campos productivos.

Articulo 2. Ante la trascendente y vital importancia de
las tecnologias avanzadas en el desarrollo futuro de las
economias latinoamericanas, este tema deberia incluirse
en forma permanente dentro de la agenda de las reunio-
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nes del Consejo Latinoamericano. Asimismo, por la ur-
gencia de adoptar las acciones necesarias que permitan
acelerar la generacidn vy utilizacion de los conocimientos
respecto de dichas tecnologias avanzadas, la convocato-
ria a una Reunian Extraordinaria del Consejo Latinoame-
ricano durante el primer trimestra de 1985, pravia convo-
catoria de reuniones de expertos de alto nivel incluyendo
especialistas en las dreas de biotecnologla y microelectro-
nica.

Articulo 3. Que los Estados Miembros del SELA realicen
esfuerzos conjuntos para asagurar el acceso, sin discrimi-
nacion alguna, a los conocimientos cientificos en que se
basan las tecnolog(as avanzadas desarrolladas en los palses
industrializados, as/ como para también asegurar el libre
flujo de dichas tecnologfas en el comercio internacional.
En este sentido los Estados Miembros del SELA propug-
naran por la inclusion del tema de las tecnologfas avanza-
das dentro del marco del Didlogo Norte-Sur.

Articulo 4. Crear las condiciones mas favorables dentro
de Ameérica Latina para hacer frente al impacto de las
tecnologlas avanzadas en las actividades econdmicas y so-
ciales dentro de la region.

Fara dichos efectos es indispensable gue dentro del
marco del SELA, se promueva la creacion de mecanismos
a nivel nacional, subregional y regional que comprenda:
al La formacion de los recursos humanos necesarios, que
permita la generacion v utilizacion de los conocimien-
tos cientificos ligados a las tecnologias avanzadas, de
conformidad a las necesidades e infraestructura eco-
nomica de los paises latinoamericanos;

b) La realizacion de proyectos de investigacion conjunta
y aplicacidn de las tecnologias avanzadas por parte de
los pafses latinoamericanos:

c| el establecimiento de mecanismos de seguimiento y
andlisis del avance de los conocimientos cientificos
dentro de la comunidad internacional sobre las tecno-
logfas avanzadas, tomando en consideracién los siste-
mas existentes a nivel subregional, regional e interna-
cional,

Articulo 5. Que Dentro de |as politicas, planes v estrate-
gias en materia cientifica v tecnolégica de los gobiernos
de los Estados Miembros del SELA, se dé una mayor
atencion a los aspectos relacionados con las tecnologias
avanzadas y se asignen mayores recursos a la investiga-
¢idn, con objeto de incrementar las capacidades de uso
e innovacion de nuevas técnicas, en particular sobre los
conocimientos cientificos relativos a dichas tecnologlas.

Articulo 6, Que el Consejo Latinoamericano en su X

Reunion Ordinaria, apoye el desarrollo y pronta opera-
cion de la Red Latinoamericana de Cenitros de Biotecno-
logfa, auspiciada por PNUD/UNESCQO, en base a los
acuerdos emanados de la reunibn, gque para dicho efecto
se desarrollo en La Flata, Argenting del 19 al 22 de mar-
20 de 1984,

Articulo 7. Que los gobiernos de los Estados Miembros
asignen mas recursos e intensifiguen sus esfuerzos en in-
vestigaciones sobre el campo de |a biotecnologfa, de ma-
nera de identificar la solucitn de problemas de interés
prioritario de América Latina,

Articulo B. Que la informacion que emane de |la Red La-
tinoamericana de Centros de Biotecnologia, se ponga a
disposicion de los Estados Miembros de! SELA aque no
participan en dicha Red por carecer de centros similares.

Articulo 9. La creacion de un Programa Latinoamericano
de Cooperacion en Microeletrénica, dentro del marco del
SELA, sobre la base de la experiencia y los trabajos que
se vienen desarrollando en diferentes organismos interna-
cionales en este tema, tales como la CEPAL, ONUDI,
UNESCO y la UNCTAD, que tendria como objetivos, en-
tre otros, los siguientes:

al La identificaci6n vy evaluacion de los avances tecnol6-
gicos en microglectronica:

bl Intercambio de informacion v cooperacion en lo que
respecta a adguisiciones del sector piblico;

¢l El establecimiento o ampliacion de plantas para el di-
sefio y produccion de componentes microelectronicos
v |os elementos de interfase:

d} La identificacion de posibilidades de aplicacion en
sectores criticos y prioritarios relacionados con los
mercados internos y externos, particularmente aque-
llos aspectos relacionados con la microelectrénica pa-
ra la modernizacidn del parque industrial de América
Latina;

el Reforzar o crear centros de excelencia especializados
que promuevan y afecten la investigacion, desarrollo
¥ las aplicaciones en la industria v en la interconexion
de dichos centros:

Tl La realizacién de estudios de factibilidad:
9] La capacitacion de la fuerza de trabajo:
hl  La evaluacion socio econdmica:

il La adopcion de estrategias integradas en el campo de
la microelectrénica,
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Articulo 10. La continuacion de los estudios relatives a
la creacitn de un mecanismo para evaluar dentro de Ame-
rica Latina, los equipos de comunicaciones disponibles en
el mercado internacional y en el mercado regional, de me-
aera de dar orientaciones que permitan gue los usuarios
de dichos equipos adquieran los gue més se adapten a |as
necesidades de los paises de América Latina, asl como pa-
ra apayar un proceso creciente de produccion local en la
regicn,

En ese sentido, gue los estudios propongan el meca-
nismo que méas se adapte a la situacion financiera por la
gue atraviesa América Latina, asi como a las necesidades
de evaluacion de equipos de comunicacion, tomando en
consideracion que este mecanismo pueda servir COmMo an-
tecedente en otros campos de las tecnologlas avanzadas.

Solicitar, en este contexto, a la Secretar [a Permanente
que coordine esfuerzos y requiera de la cooperacion del
Programa Internacional de la Comunicacion/UNESCO pa-
ra lograr el objetivo de dotar a la region de dicho mecanis-
mo.

Articulo 11. Que los organismos de Naciones Unidas, co-
mo FAO, ONUD! y UNESCO, intensifiquen sus esfuer-
zos para poner a disposicion de los paises que lo deseen:

a) La informacién para hacer la prospectiva y evaluacion
tecnolégica relacionada con las tecnologias de avanza-
da; y

b} El scceso al conocimiento, téenicas v tecnologlas co-
rrespondientes y la capacitacion respectiva.

3. COORDINACION DE SISTEMAS Y MECANISMOS
DE PROSPECTIVA EN LA REGION

RECOMIENDA:

Articulo 1. Que los Estados Miembros del SELA consti-
tuyan comitds nacionales multidisciplinarios de prospec-
tiva ¥ que se promueva un mecanismo de vinculacion en-
tre dichos comites.

Articulo 2. Que dichos comités participen en los progra-
mas y proyectos en curso dentro de la regibn, asi como
en aguellos que funcionan en el marco de los organismos
especializados del Sistema de las Naciones Unidas.

Articulo 3. Que los comités de referencia coordinen es-
trechamente sus actividades con los mecanismos gue se
creen dentro del marco del SELA.

Articulo 4. Oue |la Secretarla Permanente del SELA, te-
niendo en cuenta su programacion de actividades y sus
disponibilidades financieras, inicie estudios pard la formu-

lacion preliminar de un esguema de cooperacion regional
en &l drea de la prospectiva,

4. COOPERACION TECNICA EN MATERIA
CIENTIFICA-TECNOLOGICA

RECOMIENDA:
Informacion

Articulo 1. Que la Secretaria Permanente del SELA in-
tensifigue sus esfuerzos con miras a preparar un inventa-
ric de proyectos de ciencia v tecnologia en Ameérica Lati-
na, desglosado por sectores.

Articulo 2, Crear un mecanismo de informacion y con-
certacifn dentro del marco del SELA, de |as entidades
subregionales, regionales e internacionales que operan en
el campo de la cooperacion cientifica y lscnoldgica en
America Latina.

Articulo 3. Solicitar al Consgjo de Administracién del
PNUD, asi como al Comité Intergubernamental de Cien-
cia y Tecnologfa que, con la colaboracidn de los Estados
Miembros, se amplie la informacion sobre los programas
de cooperacion bilateral o de organismos internacionales
gue se efectlien en los Estados Miembros del SELA.

Articulo 4. Que la Secretarfa Permanante del SELA llave
a cabo los estudios v acciones necesarios tendientes a re-
levar la informacion sobre mecanismos e instituciones de
cooperacion cient(fica y técnica que funcionan en el mar-
co de los organismos regionales e internacionales.

Articulo 5. Que la Secretaria Permanente del SELA, rele-
ve la informaciGn sobre las redes institucionales, existen-
tes en América Latina, que puedan constituir vehiculo de
cooperacion técnica.

Articulo 6. Que la Secretaria Permanente del SELA, con
la cooperacion de la UNESCO, prepare una Gufa de Cen-
tros de Capacitacion en dreas vinculadas a la ciencia v la
tecnologfa que funcionan en América Latina y el Caribe,
incluyendo los programas gue llevan a cabo.

Articulo 7. Que |a Secretarfa Permanente del SELA, con
la colaboracion del BID, releve la informacion sobre los
proyectos de asimilacion tecnoldaica existentas en la re-
gian,

Mecanismos

Articulo 8. Cue la Secretar(a Permanente del SELA ela-
bore estudios sobre |as diversas formas de utilizacion efi-
ciente de las Redes Institucionales existentes en América
Latina y el Caribe, con propoésitos de cooperacion cienti-
S S SR
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Articulo 9. Que la Secretaria Permanente del SELA rea-
lice un estudio sobre las modalidades més apropiadas para
que las operacionas de comercio de tecnoloagia, entre los
palses de América Latina v el Caribe, tengan un impacto
positivo sobre el desarrollo de las capacidades cientifico-
técnicas de los palses receptores,

Articulo 10, CQue la Secretarfa Permanente del SELA
apoye a los Estados Miembros del Sistema en la identifi-
cacion de modulos teméaticos que permitan concentrar los
esfuerzos de ciencia y tecnologla v optimizar el uso de los
recursos cooperativos,

Articulo 11. Que la Secretaria Permanente del SE LA es-
tudie nuevos mecanismos financieros v busque el instru-
mento idoneo para la utilizacion de monedas nacionales y
gl uso de la capacidad ociosa en las | fneas aéreas de |a re-
gibn como complemento a los mecanismos actuales de fi-
nanciamiento.

Articulo 12. CQue |a Secretaria Permanente del SELA
apoye a los Estados Miembros del Sistema en el disefio y
gestion de nuevos proyectos gue permitan concentrar es-
fuerzos técnicos v financieros.

5. RED DE INFORMACION TECNOLOGICA
LATINOAMERICANA (RITLA)

RECOMIENDA:

Articulo 1. Urgir a la Secretaria Permanente del SELA y
a la Secretaria de la RITLA para que realicen ante los Es-
tados Miembros suscriptores del Acta Constitutiva de la
RITLA, las gestiones necesarias para lograr la adhesion a
la RITLA de los demas Estados Miembraos del SELA.

Articulo 2. Encomendar a la Secretaria de la RITLA que
teniendo en cuenta el documento de Bases del Plan de
Accion de la RITLA vy conforme a lo sefialado en el Arti-
culo 18 del Acta Constitutiva prepare una propuesta del
Plan de Accién, gue incluya un primer programa operati-
vo que contenga proyectos especificos, que permitan co-
nocer las contribuciones en recursos humanos, de infra-
estructura y financieros, nacionales v de cooperacion téc-
nica, que sean necesarios para la puesta en marcha de la
Red y proceda a la mas inmediata v amplia difusién de di-
cho documentao,

Dentro de los proyectos especificos se consideraran,
entre otras, las siguientes actividades:

al Inventario sobre bienes de capital a nivel regional:

b) Inventario sobre servicios de consultoria e ingenierfa;
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Intercambio de informacion sobre la demanda de in-
genier(a y consultorfa a nivel regional.

c)

Articulo 3. De los proyectos presentados a consideracién
se dio particular impaortancia al desarrollo de un sistema
regional piloto de informacion tecnol6gica integrada en el
sector de maderas, debido a su enorme importancia eco-
nomica presente y futura para la region, v sobre la cual se
advirtio de la necesidad de un mayor conocimiento de los
recursos y posibilidades de industrializacion, aprovecha-
miento racional, previo a la adopcibn de cualquier tipo de
tratado para su explotacion v comercializacion,

Articulo 4. En las actividades futuras de la RITLA debe-
ré considerarse el establecimiento de redes de intercambio
de informacion sobre las denominadas tecnologfas de
punta, en coordinacion con las Redes existentes en Ameé-
rica Latina y el Caribe, y especial atencién a:

a) La microelectronica, informética y telecomunicacio-
nes, particularmente, telefonfa, computacién y trans-
misién de datos; v

b) Biotecnologia en sus aplicaciones particulares en ali-

mentacion, agricultura, agroindustria, minerfa y sa-

lud; asl como sobre fuentes tradicionales de energfa y

preservacion del medio ambiente.

Articulo 5, Solicitar a los Estados Miembros del SELA
para que apoyen decididamente las gestiones que realice
la Secretaria Permanente v la Secretaria de la RITLA pa-
ra obtener recursos financieros de cooperacion técnica ne-
cesarios para la ejecucién de las acciones que contenga el
primer programa operativo, Para tal efecto, la Secretar(a
de la RITLA mantendra permanentemente informados a
los Estados Miembros de las acciones que desarrolle en es-
te campao.

Articulo 6. Instar a los organismos internacionales vy de
cooperacion técnica para que en |a asignacion de recursos
financieros para proyectos teenolgicos en la region, asig-
nen prioridad al apoyo para la més pronta ejecuciéon de
los proyectos de la RITLA.

Articulo 7, Que la Secretarfa de la RITLA contintie man-
teniendo estrecha cooperacién con las redes ¥ sistemas de
informacion nacionales, subregionales e internacionales,
para lograr el maximo aprovechamiento de las disponibili-
dades financieras ya involucradas en actividades del inter-
cambio de informacion dentro de la region.
6. COMISION PANAMERICANA DE
NORMAS TECNICAS (COPANT)

RECOMIENDA:

Articulo 1. A |os Estados Miembros del SELA que den
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su maximo apoyo 8 COPANT v consideren su pronta ad-
hesién a ese Organisma.,

Articulo 2. Solicitar a los gobiernos de los paises miem-
bros de COPANT, que instruyan a los Directores de los
organismos n

organismos nacionales responsables de la normalizacion
técnica, a fin de gue en la XX Reunidtn del organismao,
presten un decidido apoyo a la labor que se realiza en la
Comisién Panamericana de Normas Técnicas,

Articulo 3. Solicitar a los gobiernos de los paises miem-
bros del COPANT que gestionen ante los organismaos in-
ternacionales competentes un apoyo decidido a dicha or-
ganizacion.

Articulo 4, Que la Secretarfa Permanente difunda entre
los Estados Miembros del SELA los objetivos, funciones
v actividades desarrolladas por COPANT.

7. CRISIS ECONOMICA Y DESARROLLO
CIENTIFICO Y TECNOLOGICO REGIONAL

RECOMIENDA:

Articulo Unico. Se realice el mas decidido esfuerzo, por
parte de los Estados Miembros del SELA, para evitar &l
deterioro de los recursos dedicados a las actividades cien-
tificas y técnicas, y optimizar el aprovechamiento vy de-
sarrollo de estos importantes recursos.

8. NECESIDAD DE PROFUNDIZAR LA
COOPERACION TECNICA Y DE INTERCAMBIO
DE INFORMACION EN TECNOLOGIAS POPULARES
Y EMPIRICAS

RECOMIENDA:

Articulo 1. Que los Estados Miembros del SELA esta-
blezcan programas de identificacion y estimulo a inno-
vadores, y adaptadores populares de tecnologia.

Articulo 2, Que los Estados Miembros del SELA que par
ticipan en el Centro Interamericano de Formacion Profe-
sional [CINTERFORT/OIT) orienten v apoyen a dicho
organismo, a fin de establecer programas especificos de
capacitacion tedrico-practica para innovadores y adapta-
dores populares de tecnologia.

Articulo 3. Que |la Secretaria Permanente del SELA estu-

die |la creacién de macanismaos especificos de cooperacion
técnica para el intercambio de experiencias en la innova-
cibn popular, que favorezca a los paises de menor desa-
rrollo relativo de la region.

9. PROYECTOS EN MATERIA DE BIOTECNOLOGIA
PRESENTADOS POR LA DELEGACION DE CUBA

RECOMIENDA:

Articulo 1. Que los proyectos presentados por la Delega-
citn de Cuba a esta Reunion de Expertos Gubernamenta-
les de Alto Nivel en materia de Ciencia v Tecnologia, rela-
tivos a los "'Cursos sobre técnicas de Ingenieria Genética”
v "Uso del interferdn leucocitario humano en el trata-
miento de la papilomatosis laringea juvenil™, deben ser
remitidos a la X Reunién Ordinaria del Consejo Latino-
americanao,

Articulo 2, Que para facilitar la consideracion de dichos
provectos en la préxima reunion del Consejo Latinoame-
ricano, la Secretarfa Permanente del SELA remita en for-
ma oficial los referidos proyectos a todos los Estados
Miembros del SELA, incluyendo sus autoridades naciona-
les competantas en materia cientifico-tecnologica, desta-
cando las recomendaciones del presente Acuerdo,

Articulo 3. Cue, asimismo, sean remitidos a la Reunian
de Especialistas sobre Biotecnologia a gue se refiere el
Articulo 2 del Acuerdo MNo. 2, adoptado en la presente
Reunién.

10. APOYO AL SISTEMA DE LAS NACIONES
UNIDAS DE FINANCIACION DE LA CIENCIA
Y LA TECNOLOGIA PARA EL
DESARROLLO

RECOMIENDA:

Articulo 1. Que |os Estados Miembros del SELA apoyen
conjunta v decididamente la continuacién del Sistema
de |las Naciones Unidas de Financiacion de la Ciencia vy
la Tecnologia para el Desarrollo.

Articulo 2. CQue los Estados Miembros del SELA hagan
un lamado conjunto a los paises desarrollados para que
faciliten un acuerdo sobre cantribuciones financieras adi-
cionales a dicho Sistema, en ocasion del proximo sexto
perlodo de sesiones del Comité Intergubernamental de
Ciencia y Tecnologla para el Desarrollo, a realizarse en |3
ciudad de Musva York, del 29 de mayo al B de junic del
afio en curso.

_ - —
£ — ——




COORDINACION Y CONSULTA 107

SELA - ONUDI:
El impacto de la crisis
sobre la industrializacion

latinoamericana

a Reunitn de Coordinacion Lati-
noamericana de alto nivel previa
a la IV Conferencia General de Ia
ONUDI se celebrd en La Habana
(CUBA), del 22 al 25 de mayo de
este afio, en momentos gue la re-
gion enfrenta una crisis profunda
gue afecta su situacion econdmi-
ca general y produce efectos particularmente nega-
tivos en el proceso de industrializacion regional.

La crisis constituye una amenaza para el sector in-
dustrial que fue uno de los elementos mas dindmicos
del desarrolio de los palses latinoamericanos, durante
las tres Oltimas décadas,

El grade de industrializacion de América Latina
—&5 decir, la relacion del producto industrial con res-
pecto al producto bruto interno— fue creciendo en
forma gradual, pero sostenida, desde un nivel inferior
al 20 por ciento, en 1960, hasta cerca del 26 por cien-
to en 1976. Si bien este [ndice estd muy por debajo
del registrado en los paises desarrollados, también es
cierto gue representa un nivel superior del que tiene
la mayoria de las naciones en desarrollo de otras re-
giones.

En la Conferencia Latinocamericana de Industriali-
zacion, celebrada en Mexico en 1874, se formuld la
aspiracion de gue los paises en desarrollo alcanzaran
una participacion del 25 por ciento de la produccion
mundial en el afio 2000, E| pronunciamiento de Mé-
xico fue ratificado posteriormente en las Declaracio-
nes de Lima y de Nueva Delhi. En la misma oportuni-
dad se establecid para America Latina una meta de
13.% por ciento, lo que representaba el esfuerzo de

mas gue duplicar su participacion —en ese entonces
del 5.74 por ciento— en el escaso término de 26 afios.,

Transcurridos diez afios, se observan resultados
dispares gue ahondan la brecha entre los palses indus-
trializados y |as naciones en desarrollo. Mientras que
el primer conjunto de paises incrementd su participa-
cion en la produccién mundial del 9.6 por ciento al
11 por ciento, entre 1974 y 1982, |a participacién de
Armérica Latina registra, desde 1979, una seria ten-
dencia al deterioro.

En efecto, estimaciones preliminares, indicaron
que ya en 1883, se encontraba por debajo de los nive-
les de 1974, A ello se suma el hecho que el grado de
industrializacidn descendio de su valor maximo —25,2
por ciento, en 1973— al 23,2 por ciento. Por otra par-
te, la tasa promedio de crecimiento fue negativa
(—3,1 por ciento) entre 1980 v 1983, lo que represen-
td un significativo retroceso para el sector,

La experiencia en materia de industrializacion
permite sefialar que ésta, por s/ sola, no ha logrado
dar solucidén a los problemas socioeconomicos de la
region.  Asi, el mantenimiento de amplios sectores de
nuestras sociedades vinculados sGlo marginalmente al
mercado, las pautas de distribucion de ingreso y el
enfasis en la satisfaccion de los requerimientos de los
segmentos de mayores ingresos, han contribuido a
que sa llegue a la situacitn actual,

Es en este contexto de crisis profunda que se ce-
lebrd en La Habana la Reunién de Coordinacion Lati-
noamericana de alto nivel previa a la |V Conferencia
de la ONUDI, de acuerdo con la Decisibn 157 del
Consejo Latinoamericano del SELA.
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La reunion ofrecia, por tanto, una oportunidad
propicia para la reflexidn v el andlisis en torno a los
problemas que afectan al desarrollo industrial latino-
americano v a las futuras acciones para revertir la cri-
sis. Dias previos, del 7 al 10 de mayo, se celebrd la
Reunién Técnica Latinoamericana sobre industriali-
zacion, organizada por la CEPAL, gue aportd impor-
tantes elementos para la consideracion de esta temati-
ca durante la reunion de La Habana.

A su vez, los planteamientos formulados an la reu-
nién de La Habana sintetizaron la posicidn comin de
América Latina ante los distintos temas que posterior-
mente fueron tratados durante la |V Conferencia Ge-
neral de ONUDI,

La posicién de la regidn quedd plasmada en la
“Declaracitin de La Habana sobre la Industrializacion
de América Latina”, que se transcribe textualmente
en este nimero de Capitulos del Sela, por considerar-
la de sumo interes.

El documento reafirma los principios contenidos
en la Declaracién y Plan de Accion de Quito, aproba-
dos por més de treinta gobiernos durante la Conferen-
cia Econdmica Latinoamericana, celebrada a princi-
pios de afic en Ecuador. Analiza ingualmente, el im-
pacto de la crisis sobre el proceso de industrializacion
y promueve nuevas estrategias, orientadas a disminuir
la vulnerabilidad externa.

La Declaracion de La Habana ratifica la imposter-
gable necesidad de aprovechar el inmenso potencial
regional, mediante el fortalecimiento de la coopera-
ciébn entre los paises de América Latina y del Caribe,
a la vez que promueve un profundo proceso de re-
flexién sobre el desarrollo industrial, en el marco de
los foros regionales, para recuperar el dinamismo vy re-
orientar las politicas, superando las limitaciones de la
crisis.

DECLARACION DE LA HABANA SOBRE LA
INDUSTRIALIZACION DE AMERICA LATINA

Los Representantes de los paises de América Lati-
na v el Caribe reunidos en La Habana, Cuba, del 22
al 25 de mayo de 1984, de conformidad con lo dis-
puesto en la Decision 157 del Consejo Latinoamerica-
no del Sistema Fcondmico Latinoamericano (SELA)
y con el objetive de adoptar una posicion comiin con
vistas a la Cuarta Conferencia General de la Organiza-
cién de las Naciones Unidas para el Desarrollo Indus-
trial [ONUDI}, acordamos la siguiente:

DECLARACION

. Declaracion de Quito:
planteamiento bdsico

1. Reafirmamaos los postulados v principios con-
tenidos en la Declaracion v Plan de Accion de Quito,
adoptados por los Jefes de Estado o de Gobierno de
América Latina y el Caribe, © sus representantes per-
sonales, en enero de 1984 v destacamos gue la situa-
citn de crisis econdmica y social sin precedentes des-
crita en dichos documentos, ha producido efectos
particularmente negativos para el proceso de indus-
trializacion latingcamericana.

Il. Evolucion del proceso de industrializacion
de Ameérica Latina

2. En las Gltimas tres décadas, aun cuando el cre-
cimiento de la economia latinoamericana, liderada
por &l sector industrial, fue mas répido que el de la
mavyoria de los palises desarrollados, el proceso de in-
dustrializacion no ha medificado, de manera general,
la vulnerabilidad externa de las economias latinoame-
ricanas.

3. Reconociendo que existe una gran heteroge-
neidad industrial de los pafses de |a regitn, deseamos
senalar un conjunto de factores internos y externos
que, con diferentes énfasis y modalidades, ha contri-
buido a generar la crisis por la que atraviesa este sec-
tor en |la region. Dentro de los factores internos, re-
salta la falta de una articulacidn eficiente al interior
del sector industrial v de éste con los demas sectores
productivos, asi como una adecuada vinculacion entre
el Estado y el sector productivo tanto pablico como
privado. Dentro de los factores externos destacan par-
ticularmente en afios recientes la reduccion de flujos
financieros, las altas v crecientes tasas de interés, la
agudizacion del proteccionismo de paises industriali-
zados, la debilidad de la demanda externa vy los obs-
taculos a los esfuerzos de racionalizacion y reconver-
sion industrial que realizan los pafses de |a region.

4. Los factores externos mencionados reflejan el
carfcter injusto e ineguitativo de la estructura gue
hoy prevalece en las relaciones econbmicas internacio-
nales, la cual condiciona, en gran medida, la critica
situacitn de |las economias |atinoamericanas. En este
contexto rechazamos la tendencia al bilateralismo en
detrimento de la cooperacidn multilateral.

5. Ademés de los factores sefialados, la vigencia
de un patron de industrializacitn desarticulado, imi-
tativo v vulnerable frente al exterior no ha permitido
solucionar los problemas sociales fundamentales de la
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regibn: la pobreza extrema, la concentracién del in-
greso v la desigualdad de oportunidades.

6. Constatamos con grave preccupacion que los
principios y abjetivos contenidos en las Declaraciones
de Lima y Nueva Delhi contin(ian sin alcanzarse, Las
politicas econémicas en los paises desarrollados han
incidido decisivamente en estos resultados, observén-
dose incluso en algunas de estas naciones una tenden-
cia a revertir los escasos avances logrados en |a coope-
racidn intermacional.

l1l. Impacto de la crisis sobre la industrializacién
de América Latina

7. En afios recientes, el proceso de industrializa-
cion de América Latina ha sido gravemente afectado
por la crisis econbmica y financiera intermnacional;
las politicas de apertura unilateral v, méas reciente-
mente, las de ajuste econdmico, acordadas por algu-
nos paises de la region con el Fondo Monetario Inter-
nacional, con un elevado costo social,

8. Algunos de los rasgos fundamentales del cam-
bio del patrén industrial v tecnoldgico de los paises
desarrollados han resultado disfuncionales a las nece-
sidades actuales y futuras y al desarrollo de las poten-
cialidades de |a region.

9. El impacto negativo de la crisis en el desarrollo
regional, se ha expresado en dreas tales como: el incre-
mento de las tasas de desempleo; la calda de los ingre-
505 personales reales; la reduccion del nivel de la acti-
vidad econdmica, especialmente industrial, y de las
importaciones; el descenso en los niveles de inversién;
el abultado endeudamiento externo; el surgimiento de
obstdculos adicionales para mantener corrientes ade-
cuadas de exportacibn v un brusco proceso de rever-
sibn en los flujos de capital. En consecuencia, la re-
gion enfrenta el riesgo de que se consolide la desin-
dustrializacidn observada en los Oltimos afios.

10. El creciente proteccionismo en pafses indus-
trializados obstaculiza el logro de una division inter-
nacional del trabajo justa v equitativa, restringe el ac-
ceso a sus mercados de las exportaciones de los pal-
ses en desarrollo v reduce las posibilidades de desarro-
llo de nuestros paifses, afectando incluso el incremen-
to de sus importaciones.

11. La presente crisis no tiene paralelo historico y
se diferencia notablemente de la de los afios treinta.
Ella ha puesto en evidencia la interaccitn de un sin-
namero de factores econdmicos, politicos y estratégi-
€os, ¥ ha destacado la estrecha interrelacion entre los

fenomenos de cardcter coyuntural v los de largo pla-
zo. Si bien en la actualidad el proceso de industrializa-
cion regional estd condicionado de manera significati-
va por la solucion de largo alcance que se dé al agudo
problema del endeudamiento externo, el disefio y
gjecucion de politicas y acciones adecuadas para en-
frentar los criticos problemas de corto plazo requie-
ren que se realice una profunda redefinicion del perfil
industrial de la regin.

12. Los problemas derivados del endeudamiento
externo, en particular la carga que representa su servi-
cio, se han transformado en un formidable obstaculo
al desarrollo de nuestros paises. Los sucesivos aumen-
tos de |as tasas de interés v la perspectiva de que se
registren nuevas alzas, asi como el creciente protec-
cionismo de pafses industrializados, han creado un pa-
norama sombr(o para el conjunto de la region, Nues-
tros paises han afirmado su firme determinacion de
superar los desequilibrios y restaurar las condiciones
para reanudar y fortalecer el crecimiento econtimico
y el proceso de mejoramiento del nivel de vida de sus
pueblos, pero es imperativo que los gobiernos de los
paises acreedores, los organismos financieros inter-
nacionales y la banca privada internacional, asuman
una actitud de corresponsabilidad en la solucién del
problema de |la deuda externa, teniendo en cuenta sus
implicaciones politicas v sociales. En consecuencia, se
reguieren criterios flexibles y realistas para la renego-
ciacion de la deuda, incluyendo plazos, perfodos de
gracia y tasas de intereés compatibles con la recupera-
cion del crecimiento econdmico.

IV. Estrategias y lineamientos de politicas
para la industrializacion de América Latina

13. Las estrategias y polfticas de industrializacion
de Ameérica Latina deben nutrirse de las experiencias
del pasado, de las lecciones emanadas de la actual cri-
sis, y de los desafios generados por las transformacio-
nes gue experimentan los paises avanzados en el am-
bito industrial vy tecnologico. Un criterio central que
debe orientar los esfuerzos hacia una nueva estrategia
de industrializacién latinoamericana, es la disminu-
cibn de la vulnerabilidad externa.

14. Para lograr este propdsito es necesario propi-
ciar la articulacion interna del sector industrial, re-
forzar su vinculacion con los otros sectores producti-
vos de bienes v de servicios, estimular la articulacion
fértil entre el Estado y la actividad empresarial y en-
tre las grandes, medianas y peguefias empresas. De
esta manera se promoveria una nueva estrategia in-
dusirial basada en la efectiva movilizacidn de los
recursos humanos, naturales y materiales de los pai-
ses de la region y en la ampliacion del mercado in-
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terno, lo cual contribuirfa a atender adecuadamente
las necesidades fundamentales de la poblacion vy a
aumentar la participacidn de nuestras economias en
los mercados mundiales. Al mismo tiempo, debe es-
timularse el desarrollo tecnoibgico autdénoma. Se tra-
ta de enfrentar la crisis actual sobre |a base de susti-
tuir la imitacion acritica por el sprendizaje creativo,
tanto en el ambito nacional, como en lo que se re-
fiere a la cooperacion regional.

15. Reafirmamos que &l desarrollo debe ser con-
cebido como un proceso integral caracterizado por
la corsecucian de objetivos y metas economicas y so-
ciales que aseguren la participacion efectiva de la po-
blacién en el proceso de desarrollo y en sus benefi-
cios, para lo cual se hace necesario realizar cambios
estructurales profundos,

16. Destacamos que, a pesar de las dificiles cir-
cunstancias presentes y previsibles, los pafses de
América Latina y el Caribe tienen el firme proposito
de enfatizar en sus programas de desarrolle la conse-
cucion de un proceso independiente y autosostenido
de industrializacion.

17. Afirmamos ademas la necesidad de basar el de-
sarrollo industrial en una gestibn nacional sdlida e in-
novadora, capaz de ejercer un liderazgo efectivo en el
proceso de industrializacion, asi como la conveniencia
de que |a inversidn extranjera y en particular las acti-
vidades de las empresas transnacionales, debidamente
supervisadas y orientadas hacia los objetivos naciona-
les de desarrollo, constituya un complemento efecti-
vo y no un factor de desplazamiento del esfuerzo na-
cional,

18. Sin perjuicio de los objetivos de mas largo pla-
zo, los pafses de la region han considerado urgente
iniciar acciones inmediatas para aliviar los problemas
més apremiantes de sus economias y en particular del
deprimido sector manufacturero. Si bien en algunos
paises se ha logrado movilizar un importante nime-
ro de instrumentos de apoyo y promocion al sector
industrial con el propésito de defender la planta pro-
ductiva v el empleo, consideramos que debe ponerse
un especial énfasis en aspectos tales como mejorar la
distribucién de los ingresos, acrecentar el ahorro e in-
version interno y establecer los mecanismos adecua-
dos para acceder a [os Nuevos avances tecnolbgicos.

19. Subrayamos la necesidad de cambios imposter-
gables en la actual estructura injusta de las relaciones
econdmicas internacionales. En ese contexto es im-
portante relanzar sobre nuevas bases la cooperacitn
internacional, particularmente a traves de las Negocia-
ciones Globales, para lo gue se hace necesario un carmn-
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bio de voluntad politica en los palses desarrollados, a
fin de alcanzar acuerdos significativos en materia de
cooperacibn entre paises desarrollados y en desa-
rrollo,

20. Afirmamos que es nuestra justa aspiracion gue
una parte considerable de |os cuantiosos recursos que
pudieran ser liberados si se detiene e invierte la peli-
grosa e improductiva espiral armamentista sean desti-
nados a objetivos de cooperacidn economica interna-
cional de evidentes beneficios para todos los palses.
En este sentido reafirmamos gue los problemas de la
paz y del desarrollo tienen una vinculacidn esencial,
puesto gue sin paz el desarrolio no podré lograrse, ¥
sin desarrollo |la paz serd siempre precaria. Asimismo,
reiteramos nuestro rechazo a la aplicacion de medidas
econdmicas coercitivas aplicadas por algunos paises
industrializados en contra de pafses de la region vy re-
afirmamos los pronunciamientos gue al respecto se
han contemplado en las Decisiones 112, 113, 148 v
181 adoptadas por el Consejo Latinoamericano del
SELA, asi como en la Resolucion 38.187 de la Asam:-
blea General de las Naciones Unidas.

V. Cooperacion regional e interregional

21. Reiteramos la necesidad impostergable de
aprovechar el inmensa potencial regional mediante el
fortalecimiento de la cooperacion entre los palses de
América Latina v el Caribe. Ello es indispensable para
el logro de importantes avances en el campo de la in-
dustrializacian no sdlo mediante la complementacion
industrial, sino también, en la elaboracion de progra-
mas conjuntos de cooperacion que pudieran instru-
mentarse con las restantes éreas del mundo en desa-
rrollo, prestando especial atencion a los problemas de
los pafses menos adelantados.

97, Reiteramos la necesidad de proseguir en forma
adecuada con la implementacién de los Programas de
Cooperacion Econdmica y Técnica entre Parsas en
Desarrollo. an el marco del Programa de Caracas, en
especial en el campo de la industrializacion. Dicha
cooperacibn adquiere especial relevancia en gl mo-
mento actual en virtud de la crisis por la que atravie-
san las economfas de los palses en desarrollo v la
qusencia de avances en la cooperacion economica in-
ternacional.

23 En este contexto, consideramos necesario ini-
ciar un proceso de reflexion sobre el desarrallo indus-
trial, en el marco de los foros regionales como el
SELA v la CEPAL, tanto a nivel global, como por
sectores, con el objeto de disefiar nuevos conceptos
v estrategias. Estos deberian prestar especial conside-
racion en evitar los vicios del modelo sustitutivo de
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importaciones; en atender a las tendencias mundiales ral de la ONUDI, gue se celebrard en vispera de la ne-

en matleria de desarrollo fabril v las formas de inser-
tar @ nuestras economias en el contexto de un ade-
cuado redespliegue v reestructuracian industrial mun-
dial, en no incurrir en politicas de apertura unilateral
e indiscriminada; vy, en dar continuidad a la promo-
cion de las expartaciones, todo |o cual contribuiria a
enfrentar eficientemente los planteamientos que so-
bre la divisidn internacional del trabajo provienen des-
de los paises desarrallados. A partir de esta reflexion
serd posible promover una mayor coordinacion y
consulta sobre politicas industriales, asi como, una
creciente cooperacion regional en dreas tales como la
complementacion industrial, la creacion de empresas
multinacionales y el desarrollo de programas conjun-
tos de investigacion tecnolbgica.

24. Al respecto, resulta de particular importan-
cia la cooperacidon que la ONUDI puede prestar a
estas acciones v a la busgueda de soluciones alternati-
vas a los problemas que afectan a la region en su pro-
ceso de industrializacian.

V1. Cuarta Conferencia General de la ONUDI

2b.  Afirmamos gue la Cuarta Conferencia Gene-

cesaria conversion de este organismo en agencia espe-
cializada, deberd servir de foro negociador que adne
intereses y coording posiciones encaminadas, en el
plazo mds breve, a dinamizar la cooperacion interna-
cional en materia de desarrollo industrial. Ello contri-
buirfa a disminuir la creciente brecha que existe en
este campo entre |os pafses desarrollados v los paises
en desarrollo.

26. Al conformar su posicibn comun frente a la
Cuarta Conferencia General de la ONUDI, América
Latina y el Caribe expresa su mas decidida solidari-
dad con los pueblos hermanos de Africa y Asia al des-
tacar su firme conviccidn de que los palses en desarro-
llo en su conjunto encararén esta importante Confe-
rencia con una plataforma unificada, s6lida v orien-
tada a la accidn,

27. Destacamos, finalmente, la conveniencia de
evaluar en la proxima reunion del Consejo Latinoame-
ricano del SELA los resultados de la |V ONUDI, to-
mando en consideracion los planteamientos formula-
dos en la presente Reunidon de Coordinacion Latino-
americana y los acuerdos que se alcancen en el mar-
codel Grupo de |os 77.
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