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L^ PROPUESTA BáKEfi 

a) Pragoatisíao y esorfeunidad golitica 

La pfopuesfea ásl Secrstario del Tesero úb Estados Unidos para enfrentar 
el probSecd: de lo -ás¡üda ©Ktsrna de 3os q u i n c e p r i n c i p a l e s países deudores es 
una auPBti'-a ús intarveeícíloñisao pragüático y en busn ejeaplo de la recups-
raciár» di? 1® jíliCia Uva polftica da Estados Unidos en los grandes tesas del 
debata econáísico auadial» En sííscto, ya en Septiessbre de 1985 si sismo 
•funcionario reunido can los Secretarios de Hacienda de las restantes cuatro 
Bconaaías aás Industrializadas hebia c o n s e g u i d a la coordinación de los cinco 
prineipslas bancos centrales del oiundo p a r a detener el alsa del dólar e 
Iniciar su p a u l a t i n o descenso. Sabedor que en la reunión de Seúl de octubre 
tís 1985 los inevitables tesas de la agenda serían el desequilibrio -fiscal y 
coaerciaí n o r t e a m e r i c a n D y el alto valor del d ó l a r , por un lado, y la deuda 
externa de los países en desarrollo, por el otro, restaba entonces esbozar 
alguna respuesta-ai tesa de Is deuda pues la reducción del dólar, si bien no 
enfrentaba los grandes desequilibrios de la econosiia norteasar i cana, al 
asnos reducía las presiones proteccionistas en Estados Unidas y facilitaba 
una caída en la tasa de interés, constituyéndose en el corto plazo en un 
atractivo sucedáneo de las políticas de ajuste, en la medida que, ai sienos, 
daba cuenta de la intención norteameri cana de reconocer el déficit fiscal y 
la tasa de interés como problemas, paso p r e v i o a cualquiera adopción tie 
p o l i t i c a s . 

En este sentido, la reducción en el valor del dólar iniciada en 
Septiembre 1985 y la propuesta Baker sobre la deuda, constituyen un claro 
punto de inflexión en el discurso nor teasser i cano de no i nter vene i ón an los 
aereados. La propuesta Baker sugiere una activa política de intervención en 
los (iiercados -financieras, organizando programas de apoyo de corto plazo balo 
la tutela del Banco Hundial y ejercitando no pocas presiones sobre la panca 
privada y los países deudores para participar en la iniciativa. 

La propuesta comprueba que el automati ssio de ios mercados financieros 
internacionales apuntaba a una veloz reducción en el grado de exposici-án de 
la banca comercial con los países deudores, increraentando ia valnerabi i i dad 
de éstos. Desde junio 19S2 a junio 1985 los principales bancos nortsame-
ricanos aspliaron su capital base a una tasa anual de I3X contra un 3V. se 
incremento en sus préstassos a los diez principales deudores latincaine-
r i canos o |_/ 

El coaproaiso de la banca coaerciaí norteassri cana en la deuaa latanG-
aaericana se aproxima a un tercio del total. De la deuda total ge la 
reglón, ÜSf 368 ail sillones, cerca ds 3/4 está cosproaeti c-5 con la bancs 
coaerciaí y cerca de US$ 120 ®ii aiillonss corresponde a pasivos ccn la banca 
coaercjal norteaaeri cana. Los cuatro principales deuccres - Brasil, 

i_/ Morid Financial ilarksts, Morgan Buaranty Trust Company ot Nes 
York, febrero de 1 9 8 6 . 



Venezuela y Argentina - concentran el BIX de la exposición de los bancos 
norteafijericanos y sólo nueve bancos responden por el 62X de la exposición 
total norteamericana en América Latina y el Caribe.2/ 

La táctica bancaria ha apuntado a una reducción en el grado de expo-
sición, disminuyendo rápidanente estas acreencias con respecto al capital de 
los bancos. Así, aientras el "exposure" era de 119% en 1982, a fines de 
1985 era sólo de 87Z. El repliegue de la banca norteamericana se refleja 
Riarcadaments en el caso de los países laás endeudados. Los principales 
bancos norteasiericanos han reducido su razón préstamos/capital entre 1983 y 
1984 de 567. a 49X en Brasil y de 42?. a 357. en Réxico. 

b) Las características de la propuesta 

La propuesta del Secretario del Tesoro de Estados Unidos parte por 
señalar la iaportancia de un creciiniento sostenido y con i nf 1 aci ón raoderada 
sn ios países industriales coiso requisito crucial para una estrategia efica: 
en el tema de la deuda externa. Respecto de tal punto, llasia a los países 
industrializados a continuar desarrol1 ando esfuerzos por reducir las 
rigideces estructurales, fortaleciendo el accionar del mercado, reduciendo 
ei tamaño y las responsabilidades del sector público, en el entendido que 
ello ínejcrará el clima de la inversión y las oportunidades comerci al es. 

Pese a detectar una drástica reducción en el déficit en cuenta 
corriente de los países en desarrollo - de US$ 104 mil aiillones en 1982 a 
U3í 44 ínil Biillones en 1984 - y un crecisiiento en torno del 47. para 1984, el 
Secretario del Tesoro de Estados Unidos cosprobaba la caída en los flujos 
bancarios a las naciones deudoras, así como la ¡nantención de desequilibrios 
fi seal es e i n f l a d on arios que dificultaban una retoma del crecisiiento 
sostenido. Estos elementos avalarían la necesidad de una estrategia 
internacional de la deuda la que, sin abandonar la óptica caso por caso ni 
las medidas de ajuste y condicionali dad, debiera poner el énfasis en la 
proaoción del crecimiento sostenido. 

Esta estrategia internacional consultaría la partici pac ión explícita de 
ios países deudores, de la banca cosercial y de los organismos financieros 
ae carácter íbuíti 1atera]. La propuesta Baker culsinaba esbozando un paquete 
csrcaüo a ios Ü5$ 30 ail millones a ser aplicados en tres años ea los 15 
Drincipsies países deudores. De esta susia, ü£$ 20 sil sillones correspon-
dían a fondos aportados por la banca cosercial, por enciaa de sus préstaaos 
voluntarios a estos países y L'S$ 9 ail sillones provendrían de préstaJBOs 
otorgados por los organisasos siul t i 1 ater al es de fosento, principalmente del 
Sanco Hundial y del Banco Interameri cano de Desarrollo, en forma ce créditos 
Se rápido reeabolso y basados en políticas, lo cual sugería una laportante 
r sor 1 snt ac i 6n en las actividades ce estos organis.Tios. 

2./ Ver El Mercurio, febrero 2, 1986. Informe del Departamento ds 
Estado sobre la deuda externa ce Araérica Latina. 



P a r a a c c e d e r a d i c h o s r s c u r s o s s l o s p a í s e s más e n d e u d a d o s d e b í a n 
r s a l i s a r a j u s t e s e s t r u c t u r a l e s e n s u s e c o n o a í a s , c o n u n a d i r e c c i a n a l i d a d 
b i e n p r e c i s a : 

c r e c i e n t e c o n f i a n z a e n e l s e c t o r p r i v a d o y s e ñ o r c o n f i a n z a e n e l 
g o b i e r n o p a r a i n c r e m e n t a r e l e s i p l e o , l a p r o d u c c i ó n y l a e f i -
c i e n c i a ; 

a c c i o n e s d e l l a d o d e l a o f e r t a p a r a t a o v i l i z a r l o s a h o r r o s d o m é s -
t i c o s y f a c i l i t a r l a i n v e r s i ó n p r i v a d a n a c i o n a l y e x t r a n j e r a , p o r 
fliedio d e r e f o r m a s i m p o s i t i v a s , r e f o r m a s d e l m e r c a d o l a b o r a l y 
d e s a r r o l l o d e l o s a e r e a d o s f i n a n c i e r o s ; 

m e d i d a s d e 1 i b e r a l i z a c i ó n c o a e r c i a l y f i n a n c i e r a , r e d u c i e n d o 
s u b s i d i o s a l a e x p o r t a c i ó n y l a s d i v e r s a s b a r r e r a s a l c o m e r c i o , 
a s i C O I B O a l e n t a n d o l a l E D y l o s f l u j o s d e c a p i t a l ; 

p o l í t i c a s d e e s t i m u l o a l a c o m p e t e n c i a y a l a c c i o n a r d e l m e r c a d o , 
d e m a n e r a q u e l o s p r e c i o s c l a v e s a c t ú e n e s t i m u l a n d o l a e f i c i e n c i a ; 

p o l í t i c a s m o n e t a r i a s y f i s c a l e s o r i e n t a d a s a r e d u c i r l o s d e s e q u i -
l i b r i o s d o m é s t i c o s , l a i n f l a c i ó n y a l i b e r a r r e c u r s o s p a r a e l 
s e c t o r p r i v a d o ; 

p o l í t i c a s q u e i n t e n t e n f r e n a r y r e v e r t i r l a f u g a d e c a p i t a l e s , 
p a r a l o c u a l s e c o n f í a b á s i c a m e n t e e n p o l í t i c a s c a m b i a r í a s 
r e a l i s t a s y d e t a s a d e i n t e r é s e l e v a d a . 

D e e s t e m o d o , s e c e r r a b a e l t r i á n g u l o : " L o s p r i n c i p a l e s p a í s e s d e u d o r e s 
d e b e n h a c e r l a s m á s d i f í c i l e s d e c i s i o n e s d e p o l í t i c a p a r a r e e s t r u c t u r a r s u s 
e c o n o m í a s . L o s b a n c o s c o m e r c i a l e s d e b e n p r o v e e r l o s r e c u r s o s a d e c u a d o s p a r a 
a p o y a r l o s e s f u e r z o s . L o s b a n c o s m u l t i l a t e r a l e s d e d e s a r r o l l o d e b e n 
a u m e n t a r l a e f i c i e n c i a y e l v o l u m e n d e s u s p r é s t a m o s " . 

M i e n t r a s s e i m p l e m e n t a b a l a e s t r a t e g i a , e l F M I c o n t i n u a b a s i e n d o e l 
c a t a l i z a d o r d e l o s n u e v o s f l u j o s f i n a n c i e r o s y e l s u p e r v i s o r p r i v i l e o i a d c d e 
l o s p r c g r a í n a s d e a j u s t e e n e l c o r t o p l a z o . S i n e m b a r g o , e n e l d e b a t e 
p o s t e r i o r , eiripezó a q u e d a r c l a r o q u e l a p r i n c i p a l v í c t i f t a d e l F l a n B a k e r e r a 
s i F H I . D e h e c h o , l a p r o p u e s t a r e t o m a b a l a c o n s i g n a 1 a t i n o a m e r i c a n a q u e 
p a r a p o d e r p a g a r e r a n e c e s a r i o c r e c e r , l o q u e c o n s t i t u í a u n r e c o r o c l a i e n t o 
i n d i r e c t o d e l a d e b i l i d a d d e l a s p r o p u e s t a s o r t o d o x a s p a r a r e e n c o n t r a r a l a s 
e c o n o m í a s d e u d o r a s c o n u n c r e c i m i e n t o s i g n i f i c a t i v o . P o r o t r o l a d o , e n l a 
g e s t i ó n i n t e r n a c i o n a l d e l p r o b l e m a d e l a d e u d a , e l B a n c o 
f o r t a l s c i d o . 



" L a p r o p u e s t a B a k e r l e a s i g n a a l B a n c o H u n d i a l u n p a p e l p r o t a g ó n i c o 
c o m o c a t a l i z a d o r d s l - f i n a n c i a s i e n t o p r i v a d o a d i c i o n a l y d e l a r e f o r m a 
e s t r u c t u r a l d e l p a í s d e u d o r d u r a n t e e s t a s e g u n d a f a s e d e l a e s t r a t e g i a 
c r e d i t i c i a , f u n c i ó n s i a i l a r a l a q u e d e s e e p e ñ ó e l F M I d u r a n t e l a p r i s B r a . " 3 / 

c ) E l P l a n B a k e r ; U n a p r e o c u p a c i ó n p o r A a é r i c a L a t i n a 

S i b i e n e l e n d e u d a s i e n t o e x t e r n o n o f u e p r i v a t i v o d e A a é r i c a L a t i n a , e s 
p o s i b l e a d v e r t i r e n l a i n i c i a t i v a B a k e r u n i s a r c a d o i n t e r é s p o r l a e v o l u c i ó n 
d e l a d e u d a l a t i n o a m e r i c a n a . E n e f e c t o , d e l o s q u i n c e p a í s e s m á s e n d e u -
d a d o s , d i e z s o n l a t i n o a n e r i c a n o s y l a r e g i ó n s e r e s p o n s a b i l i z a b a a f i n e s d e 
1 9 8 5 p o r u n 4 1 % d e l t o t a l d e l a d e u d a d e l T e r c e r M u n d o . 

C u a d r o 1 

L A D E U D A E X T E R N A D E L T E R C E R M U N D O 

( M i l e s d e ( B i l l one s d e U S t ) 

1 9 8 Q 1 9 8 1 1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 

A f r i c a 
A s i a 
A m é r i c a L a t i n a 

9 4 . 3 
1 3 3 . 4 
2Z0.7 

1 0 3 . 1 
1 5 1 . 9 
2 8 7 . 0 

1 1 7 . 1 
1 7 5 . 3 
3 2 8 . 6 

1 2 5 . 1 
1 9 3 . 5 
3 4 0 . 6 

1 2 9 . 3 
2 0 6 . 6 
3 5 5 . 9 

1 2 8 . 5 
2 2 9 . 7 
3 6 8 . 3 

T O T A L 5 6 7 . 8 6 6 2 . 0 7 5 1 . 6 7 9 8 . 4 8 4 0 . 7 8 8 8 . 3 

y. d e A m é r i c a 
L a t i n a 

1 15 p r i n c i p a l e s 
d e u d o r e s 

4 0 . 6 

4 7 . 1 

4 3 . 3 

4 9 . 6 

4 3 . 7 

5 0 . 1 

4 2 . 6 

4 9 . 0 

4 2 . 3 

4 8 . 0 

4 1 . 4 

4 6 . 8 

F u e n t e : í í o r l d E c o n o f s i c O u t l o o k , I M F , T a b l e A 4 6 , A p r i l 1 9 8 6 . 

3 / Risiffier d e V r i e s , M o r g a n G u a r a n t y T r u s t C o m p a n y , " P a r a c o n t r a r e s t a r 
l a d e f l a c i ó n s u n d i a l " , P e r s p e c t i v a s E c s n ó s i c a s N ° 5 4 , 1 9 8 6 . 



A l i n s s d e 1 9 S 5 ; l a d a u d a e x t e r n a t o t a l d a l o s p a i s s s e n d e s a r r o l l o 
a s c e n d i ó a U S $ 8 8 8 . 5 @ i l s i l l o n e s , c o r r e s p o n d í e n d o u n 4 7 % d e d i c h o s o n t o a 
l o s q u i n c e p a í s e s a á s e n d e u d a d o s . L o s d i e z p a í s e s i a t i n o a s e r i c a n o s i n c l u i -
d o s e n l a p r o p u e s t a B a k e r s u m a b a n a í i n e s d e 1 9 8 5 u n e n d e u d a s i i e n t o e x t e r n o 
d e 3 5 5 s i l s i l l o n e s , c i f r a q u e r e p r e s e n t a b a u n 9 6 % d e l a d e u d a d e l a 
r e g i ó n , u n 4 0 % d e l a d e u d a t o t a l d e l T e r c e r M u n d o y u n 8 5 % d e l a d e u d a d e 
l a s q u i n c e s c o n o a i a s c o n s i d e r a d a s e n l a p r o p u e s t a B a k e r . 4 / A f i n a n d o e á s 
a ú n e s t o s i n d i c a d o r e s , b i e n p o d r í a s e ñ a l a r s e q u e c u a t r o p a í s e s : B r a s i l , 
M é x i c o , A r g e n t i n a y V e n e z u e l a , d a n c u e n t a d e l 6 9 % d e l a d e u d a d e i o s q u i n c e 
isás e n d e u d a d o s , e x p l i c a n d o l o s d o s p r i a e r o s @ á s d e l a s i t a d d e d i c h a d e u d a . 

E n e l p e r í o d o 1 9 7 7 - 8 5 , e l i n c r e a e n t o a n u a l d e l a d e u d a e x t e r n a e s 
b a s t a n t e s i s i i l a r e n A f r i c a , A s i a y A m é r i c a L a t i n a . S i n e a b a r g o , s i e l 
p e r í o d o s e s u b d i v i d e e n d o s , s e a p r e c i a n s i g n i f i c a t i v a s d i f e r e n c i a s e n i o s 
c o a p o r t a f f l i e n t o s r e g i o n a l e s . 

E l p e r í ó d o 1 9 7 7 - 8 1 n u e s t r a u n i n c r e m e n t o e n l a d e u d a d e A a t é r i c a L a t i n a 
fflarcadamente s u p e r i o r a l d e A s i a y A f r i c a , s i b i e n e n t o d o e l T e r c e r M u n d o 
e l c r e c i f f l i e n t o d e l a d e u d a s u p e r a e l i n c r e m e n t o e n p r o d u c t o y e x p o r t a c i o n e s . 

E l p e r í o d o d e a j u s t e 1 9 8 2 - 8 5 m u e s t r a e l c a r á c t e r p e r v e r s o d e l a j u s t e 
a c a e c i d o e n A m é r i c a L a t i n a . E n e f e c t o , l a r e g i ó n e s l a q u e c r e c e i s e n o E , e s 
l a z o n a d o n d e m á s s e r e d u c e n l a s i r a p o r t a c i o n e s y d o n d e m e n o s c r e c e e l 
f i n a n c i a m i e n t o e x t e r n o . 

E n e s t e s e n t i d o , l a p r o p u e s t a B a k e r d a c u e n t a d e l e m p e o r a m i e n t o 
r e l a t i v o d e l a p o s t u r a l a t i n o a m e r i c a n a e n e l c o n c i e r t o d e l o s p a í s e s 
e n d e u d a d o s , e n u n m o s i e n t o e n q u e s e r e s i e n t e e l d i n a f f i i s s i o d e l a e c o n o m í a 
n o r t e a m e r i c a n a y d e l c o a e r c i o m u n d i a l . 

E l a ñ o 1 9 8 5 r e p r e s e n t ó u n e a p e o r a m i e n t o e n l a s i t a u c i ó n f i n a n c i e r a d e 
l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o e n d e u d a d o s . L a r e l a c i ó n d e u d a e x t e r n a s o b r e 
p r o d u c t o p a s ó d e 3 6 . 8 % a 3 8 . 1 % e n 1 9 8 5 , c o n s o l i d a n d o l a t e n d e n c i a e l 
e s i p e o r a s i i e n t o d e e s t e i n d i c a d o r d e s d e 1 9 8 1 , a ñ o e n q u e e s t a r e l a c i ó n f u á 
i n f e r i o r a l 3 0 % . S i s i i l a r d e t r i o r o s e a p r e c i a b a e n l a r e l a c i ó n d e u d a / e x p o r -
t a c i o n e s y s e r v i c i o s d e l a d e u d a / e x p o r t a c i o n e s , d e s t a c a n d o e n e s t e s t r e s 
i n d i c a d o r e s e l e m p e o r a m i e n t o r e l a t i v o d e A m é r i c a L a t i n a r e s p e c t o a l p r o m e d i o 
d e i o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o . 

E n l a m a y o r í a d e l o s p a í s e s m á s e n d e u d a d o s , p e s e a u n i m p o r t a n t e 
e s f u e r z o d e e x p o r t a c i ó n , l a r e l a c i ó n D/'X e r a m á s a l t a e n 1 9 8 5 q u e e n 1 9 6 2 y 
e l s e r v i c i o d e l a d e u d a e x t e r n a c o n s u m í a u n a a l t a f r a c c i ó n d e l o s i n g r e s o s 
p o r e x p o r t a c i o n e s , a s p e c t o q u e c u e s t i o n a b a l a e f i c a c i a d e l t r a t a m i e n t o q u e 
s e v e n í a d a n d o a l t e s a d e l a d e u d a e x t e r n a , y ? q u e e n I n s r . í r r . u l o s b a n c a r i o s 
s e c o n s i d e r a q u e u n Í 0 % d e i o s i n g r e s o s d e e x p o r t a c i ó n d e s t i n a d o s a p a g o s d e 

4/ V e r W o r l d E c o n o m i c O u t l o o k . A p r i l 1 9 8 6 , I H F , L i s t o f T a b l e s , T a b l e 
A 4 8 . 



i n t e r e s e s c o n s t i t u y e u n a c o t a c r i t i c a , a á s a l l á d e l a c u a l s e i n c r e a e n t a 
s e n s i b i e n e n t s e l r i e s g o d e l a s o p e r a c i o n e s c r e d i t i c i a s . ! . / 

C u a d r o 2 

D E U D A E X T E R N A , C R E C I H I E N T O Y C O M E R C I O E N E L T E R C E R M U N D O 
1 9 7 7 - 1 9 8 5 

( T a s a s d e v a r i a c i ó n p r o a e d i o a n u a l ) 

1 9 7 7 - 1 9 8 5 1 9 7 7 - 1 9 8 1 1 9 8 1 - 1 9 8 5 

E X P A N S I O N A J U S T E 

X M Y D X M Y D X M Y D 

A f r i c a 0 . 4 0 . 4 2 . 0 1 0 . 3 _ 5 . 3 2 . 9 1 4 . 0 - l . B - 2 . 5 1 . 0 7 . 0 

A s i a 8 . 1 7 . 7 ó . 6 1 3 . 4 8 . 8 1 0 . 7 6 . 4 1 7 . 0 7 . 6 4 . 0 6 . 6 1 0 . 0 

A . L a t i n a 4 . 7 - i . l 2 . 5 1 4 . l 5 . 9 6 . 6 4 . 3 2 3 . 0 4 . 0 - 5 . 1 0 . 4 6 . 0 

X = E x p o r t a c i o n e s 

M = I m p o r t a c i o n e s 

y = P r o d u c t o i n t e r n o b r u t o 

D = D e u d a e x t e r n a t o t a l 

F i i s n t e ; E l a b o r a c i ó n p r o p i a s o b r e l a b a s e d e d i v e r s o s c u a d r o s d e l t j o r l d E c o n o a i c O u t l o o k , 
F M I , a b r i l 1 9 8 6 . 

5 / R e p o r t e e s p e c i a l d e l a S e c r e t a r l a G e n e r a l d e l a s N a c i o n e s U n i d a s , 
a a y o 2 1 , 1 9 3 6 . 



L a p r o p u e s t a B a k e r d a t e c t a acjui c ó a o e l c o n i p o r í a a i e n t o p r o - c i c l i e o d e 
l a b a n c a p r i v a d a a g r a v a e l p r o b l £ ? Q a d e l a d e u d a , r e q u i r i é n t í o s e p o r t a n t o u n 
n u s v D e n í o q u e . E l f u n c i o n a a i e n t o e s p o n t á n e o d e l o s a e r e a d o s f i n a n c i e r o s 
c o n d u c e a q u s l o s b a n c o s p r i v a d o s r e d u z c a n s u f i n a n c i a s i e n t o n e t o a l o s 
p a í s e s e n d e u d a d o s , r e d u c i e n d o s u g r a d o d e e s p o s i c i ó n , c o n d u c i e n d o a q u e , p o r 
e j s a p i o , A m é r i c a L a t i n a d e s d e Í 9 8 2 %e h a y a t r a n s f o r s a d o e n u n a e x p o r t a d o r a 
n e t a d e c a p i t a l e s . 

L a r e d u c c i ó n d r á s t i c a e n e l í i n a n c i a s i e n t o e x t e r n o p a r a A a é r i c a L a t i n a 
o b l i g a a c o n t r a e r l a s i a p a r t a c i o n e s y e l r i t m o d e c r e c i m i e n t o , d i f i c u l t a n d o 
l a s i t u a c i ó n f i n a n c i e r a d e l a s e a p r e s a s y p o s t e r g a n d o e l a j u s t e e s t r u c t u r a l . 
E l c a r á c t e r p r o l o n g a d o d e e s t a c r i s i s d e s a l i e n t a l a r e a n u d a c i ó n d e l o s 
f l u j o s d e c a p i t a l , y a q u e l a b a n c a e s t i s i a p o c o p r o b a b l e q u e c r é d i t o s n u e v o s 
r e d u z c a n e l r i e s g o y s e j o r e n l a c a l i d a d d e l a c a r t e r a b a n c a r i a , l o q u e h a c e 
q u e e s t o s n u e v o s p r é s t a m o s s e a n d i f í c i l e s d e j u s t i f i c a r c o m e r c i a l a e n t e . E n 
o t r a s p a l a b r a s , l a s s o l u c i o n e s d e a e r e a d o i m p u l s a n a l a b a n c a p r i v a d a a 
a l e j a r s e d e l o s p a i s e s e n d e u d a d o s , r e s t r i n g i e n d o s u s o p e r a c i o n e s a l á m b i t o 
d e l o s c r é d i t o s i n v o l u n t a r i o s , e s t o e s , a q u e l l o s q u e f o r i a a n p a r t e d e l o s 
p r o g r a m a s d e a j u s t e « o n i t o r e a d o s p o r e l F M I . 



C u a d r o 3 

C O E F I C I E N T E S D E E N D E U D A H I E N T O : A H E R I C f t L A T I N A Y 
P A I S E S E N D E S A R R O L L O 

D e u d a E x t e r n a / P I B 

1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 

P a í s e s e n d e s a r r o l l o 3 3 . 2 3 5 . 9 • 3 6 . 8 3 8 . 1 
A f f l é r i c a L a t i n a 4 3 . 1 4 8 . 2 4 7 . 3 4 6 . 2 
1 5 -<• e n d e u d a d o s 4 1 . 6 4 7 . 6 4 6 . 4 4 5 . 6 

D e u d a E x t e r n a / E x p o r t a c i ó n d e B i e n e s 
V s e r v i c i o s 

1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 

P a í s e s s n d e s a r r o l l o 1 4 8 . 6 1 5 3 . 8 1 5 2 . 8 1 6 3 . 0 
A m é r i c a L a t i n a 2 6 7 . 2 2 8 7 . 5 2 7 3 . 3 2 9 5 . 0 
1 5 + e n d e u d a d o s 2 6 3 . 4 2 8 6 . 3 2 6 8 . 1 2 8 5 . 9 

S e r v i c i o d e l a D e u d a E x t e r n a s o b r e 
E x p o r t a c i ó n d e B i e n e s v S e r v i c i o s 

1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 

P a i s a s e n d e s a r r o l l o 2 3 . 6 2 2 . 0 2 2 . 9 2 4 . 1 
A m é r i c a L a t i n a 4 9 . 6 4 3 . 0 4 2 . 4 4 4 . 1 
1 5 + e n d e u d a d o s 4 7 . 9 4 2 . 5 4 1 . 6 4 3 . 8 

F u e n t e ; W o r l d E c o n o i a i i : O u t l o o k , o p . c i t . . T a b l e s A 5 0 , A 5 1 . 



I I . R E C Ü P E R A C I Í 3 N D E B I L Y M E T E R O B E N E A 

1 . U n a d é c a d a d e c r e c i a i e n t o a e d i o c r e 

L e e c o n o m í a i B u n d i a ! e s t á e n - f r e n t a n d o l a p e o r d é c a d a d e p o s t g u e r r a e n l o q u e 
s e r e f i e r e a l a e x p a n s i ó n d e l p r o d u c t o y d e l c o m e r c i o s u n d i a l . E n l a a c t u a l 
d é c a d a , l a e x p a n s i ó n d e l a p r o d u c c i ó n y d e l c o a e r c i o i s u n d i a l n o h a s u p e r a d o 
e l 2 . 3 X a n u a l , m e n o s d e l a s i t a d d e l o e x p e r i m e n t a d o p o r l a p r o d u c c i ó n 
l a u n d i a l e n e l p e r i o d o 1 9 6 3 - 7 3 y s e n o s d e u n t e r c i o d e l i n c r e s e n t o d e l 
c o m e r c i o e n e l SÍÍSBIO p e r i o d o . ( V e r C u a d r o 4 . ) 

C u a d r o 4 

C R E C I M I E N T O D E L A P R O D U C C I O N Y E L C O M E R C I O M U N D I A L E S 
( T a s a s d e c r e c i m i e n t o a n u a l ) 

1 9 6 3 - 1 9 7 3 1 9 6 7 - 1 9 7 6 1 9 7 7 - 1 9 8 6 1 9 8 0 - 1 9 8 6 

A . P r o d u c c i ó n s i u n d i a l 6 . 0 

6 . C o m e r c i o m u n d i a l 8 . 5 

C . E l a s t i c i d a d i a p l í c i t a 

( B / A ) 1 . 4 2 

4 . 4 

7 . 7 

1 . 7 5 

2.98 

3 . 4 

1 . 1 4 

2 . 4 9 

2 . 4 7 

0 . 9 9 

F u e n t e ; W o r l d E c o n o a i c O u t l o o k ( M E O ) , I n t e r n a t i o n a l 
1 9 8 5 . 

M o n e t a r y F u n d , a c t o b e r . 

E n e l p e r i o d o 1 9 6 7 - 7 6 p o r c a d a 1"/. d e i n c r e m e n t o e n l a p r o d u c c i ó n , e l 
c o a e r c i o a u n d i a l s e i n c r e a e n t a b a e n 1 . 7 7 . . E n l o q u e v a c o r r i d o d e l a d é c a d a 
a c t u a l , e l i n c r e m e n t o e n e l c o a e r c i o e s p r á c t i c a m e n t e i g u a l a i d e l a 
p r o d u c c i ó n . M i e n t r a s e n e l p e r í o d o 1 9 6 7 - 7 6 e l p r o d u c t o s u n d i a l n e c e s i t a b a 
1 6 a ñ o s p a r a d u p l i c a r s e y e l c o m e r c i o s u n d i a l l o h a c i a e n 1 0 a ñ o s , a h o r a 
a a b o s i n d i c a d o r e s , d s a c u e r d o a l o s r e s u l t a d o s d e l p e r i o d o 1 9 8 O - S 6 5 n e c e s i -
t a n d e 2 8 a ñ o s p a r a d u p l i c a r s e . E s t o d a u n a i d e a d e l a t e n d e n c i a r e c e s i v a 
q u e . a z o t a a l a e c o n o a í a i s u n d i a l y d e l a s c o e p I i c a c i o n e s q u e e n f r e n t a n l a s 
c o r r i e n t e s c o a e r c i a l e s . 
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2 . L a r e c u p e r a c i ó n 1 9 B 3 - 8 5 ; p r i n c i p a l e s c a r a c t e r í s t i c a s 

L u e g o d e u n d é b i l c o a p o r t a m i e n t o e n 1 9 8 0 - y 1 9 8 1 y d e u n a r e c e s i ó n e n 1 9 8 2 , 
l a e c o n o B i í a s a n d i a l s e r e c u p e r a l e v e a e n t e e n 1 9 8 3 , i n c r e B e n t á n d o s e l a 
p r o d u c c i ó n y e l c o a e r c i o e n u n 2 Z . D u r a n t e 1 9 8 4 e l p r o d u c t o s u n d i a l s e 
e x p a n d e e n u n 4 . 4 % r e s p e c t o d e l a B o a n t e r i o r y e l c o o e r c i o e u n d i a l c r e c e u n 
8 . 7 X . 

E s t o s d a t o s d i e r o n p i e p a r a l a g e s t a c i ó n d e u n a c o r r i e n t e , a c t i v a m e n t e 
l i d e r e a d a p o r e l F K l , q u e p r e g o n a b a e l i n i c i o d e u n n u e v o c i c l o e x p a n s i v o d e 
l a e c o n o a í a s u n d i a l , p o n i e n d o a s í p u n t o f i n a l a c a s i u n a d é c a d a d e m e d i o c r e 
d e s e m p e ñ o . E s t e c i c l o , a d e s i á s , s e r í a d e c r e c i s i e n t o s á s s a n o y s o s t e n i d o 
q u e c i c l o s p r e c e d e n t e s , d a d o e l c o n t e x t o d e c l a r a d i s n i n u c i ó n d e l a i n f l a -
c i ó n y d e l o s d e s e q u i l i b r i o s p r e s u p u e s t a r i o s e n l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s , 
s a l v o e n e l c a s o d e E s t a d o s U n i d o s . L o s p a í s e s e n d e u d a d o s s e e s t a b a n 
s D i i i e t i e n d o a p r o c e s o s d e a j u s t e q u e l i m i t a b a n s e v e r a m e n t e s u g a s t o i n t e r n o , 
p e r m i t i e n d o l a g e n e r a c i ó n d e e x c e d e n t e s c o a e r c i a l e s p a r a s e r v i r l a d e u d a 
e x t e r n a . L a b a n c a c o m e r c i a l , p e s e a s u r e t i c e n c i a i n i c i a l , e s t a b a p a r t i c i -
p a n d o e n l o s p r o g r a m a s d e r e s t r u c t u r a c i ó n d e l a d e u d a , f a c i l i t a n d o r e c u r s o s 
p a r a q u e l o s p a í s e s p u d i e r a n p a g a r a q u e l l a p a r t e d e l o s i n t e r e s e s i m p o s i b l e s 
d e f i n a n c i a r , ailn e n e l m a r c o d e l o s s e v e r í s i n i o s p r o g r a m a s d e a j u s t e i n t e r n o 
q u e s a i m p l e m e n t a b a n . L a c r i s i s d e l s i s t e m a f i n a n c i e r o i n t e r n a c i o n a l 
p a r e c í a h a b e r s e a l e j a d o d e l h o r i z o n t e y l a r e a n i m a c i ó n d e l a e c o n o m í a y e l 
c o m e r c i o m u n d i a l d u r a n t e 1 9 8 3 y 1 9 8 4 p e r m i t í a q u e e l F M l a u g u r a s e b u e n o s 
r e s u l t a d o s a l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o . E l c r e c i m i e n t o e n l o s p a í s e s 
i n d u s t r i a l e s i n c r e m e n t a r í a l a s e x p o r t a c i o n e s d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o , 
m e j o r a r í a n a d e m á s s u s t é r m i n o s d e i n t e r c a m b i o y s u s c o e f i c i e n t e s d e e n d e u d a -
m i e n t o d i s m i n u i r í a n p a u l a t i n a m e n t e y a q u e , a d i c i o n a l m e n t e , s e e s p e r a b a u n a 
r e d u c c i ó n g r a d u a l e n l a s t a s a s i n t e r n a c i o n a l e s d e i n t e r é s . E l m e n s a j e e r a 
c l a r o : c o n f i a r e n l a d i n á m i c a d e l a e c o n o m í a m u n d i a l y e s a e r a r s e p o r c u m p l i r 
e f i c i e n t e m e n t e l o s p r o g r a m a s d e a j u s t e p a r a s e g u i r c o n t a n d o c o n e l a v a l d e l 
FKI y c o n e l s u b s e c u e n t e f i n a n c i a a i e n t o e x t e r n o d e l a b a n c a p r i v a d a . 

L o s r e s u l t a d o s e n 1 9 8 5 y 1 9 8 6 h a n t e n d i d o a m o d e r a r e l e n t u s i a s m o d e 
e s t e e n f o q u e . D u r a n t e 1 9 8 5 e l c r e c i m i e n t o m u n d i a l a l c a n z ó u n 2 . 9 % y e l 
c o m e r c i o c r e c i ó e n l a m i s R a c i f r a , d e s t a c a n d o l a a c e n t u a d a p é r d i d a d e 
d i n a m i s m o d e l a e c o n o m í a n o r t e a m e r i c a n a , l a q u e l u e g o d e c r e c e r u n 6.8'/. e n 
1 9 3 4 , a p e n a s a l c a n z ó u n 2 . 2 % d e c r e c i s t i e n t o e n 1 9 8 5 , c o n u n r e s u l t a d o 
s i m i l a r o i n c l u s o m e n o r p a r a 1 9 8 6 . L a s e x p o r t a c i o n e s d e l o s p a í s e s e n 
d e s a r r o l l o , l u e g o d e c r e c e r e n v o l u m e n 2 . 9 X e n 1 9 8 3 y 7 . 1 % e n 1 9 8 4 , e n 1 9 8 5 
c r e c e n s ó l o u n 0 . 4 X , d e t e r i o r á n d o s e l o s c o e f i c i e n t e s d e e n d e u d a m i e n t o y l o s 
t é r m i n o s d e i n t e r c a m b i o . 

L a c a r a c t e r í s t i c a d i s t i n t i v a d e e s t a r e c u p e r a c i ó n e c o n ó m i c a h a s i d o s u 
m a r c a d a h e t e r o g e n e i d a d a l i n t e r i o r d e l a O C D E , l a d e b i l i d a d e u r o p e a , e l 
f u e r t e p e s o r e l a t i v o d e l a e v o l u c i ó n n o r t e a m e r i c a n a e n e l l a y l a tíébil 
t r a n s m i s i ó n d e d i n a a i s a o h a c i a l o s p a i s a s e n d e s a r r o l l o e x p o r t a d o r e s d e 
p r o d u c t o s b á s i c o s . D e l m i s m o m o d o , s e t r a t a d e a n a r e c u p e r a c i ó n q u e s e h a 
d a d o e n p r e s e n c i a d e n i v e l e s i n é d i t o s d e d e s e q u i l i b r i o f i s c a l y c o m e r c i a l d e 



i l 

E s t a d s s y n i d e s g I s ^ u e h a o c a s i a n a é o o a r c s d a s o s c i l s c i e a s s e n e l v a l a ? - d e i 
d ó l a r , e n l a t a s a d e i a t e r é s y e n l a s paridades e a s s b i a r í a s , a f e c t a n d o 
s e v a r a a s n ' i o l a d i n á B i c a tíe l e s f l u j o s c o a e r c i a l e s y g e n e r a n d o í u e r t e s 
p r e s i o n a s p r a t e c c i a n i s t a s , p a r t i c u l a r o e n t s e n l a e c o n o o i a n o r t e a t s e r i c a r i a . 

E l i a p u l s © feésieo d e l c r e e i s i s n i a d e l c o s e r c i s s u n d i a l h a a s t a d o 
a s o c Í B d o d s u n s a d e i n é d i t o a i a r e c u p e r a c i ó n n o r t e a a e r i c a f t a ^ £ 1 d e s s q u i l i -
i s r i o a i i t e r í i G n o r t e a i a e r i c a f i o h a p r o a o v i d e s i c r e c i s i e r i t o á s l a s e s p o r t a c i o n e s 
d e t l a p ó n , C a n a d á , í a C E E , s i B u d e s t s A s i á t i c o y d e a l g u n o s p a í s s s d e A a é r i c a 
L a t i n a » L a r e c u p e r a c i ó n e u r o p e a , p o r e j e a p l O j s s h a a p o y a d o c r u c i a l a e n t e e n 
s i i a p u l s o d e d e s a n d a e x t a r n a q u e p r e v i e n e d e E s t a d o s U n i d a s . D e n o s e r p o r 
d i c h o i s i p u l s o , l a C E E h a b r í a c r e c i d o Í.57. e n 1 9 8 4 y n o 2 . 5 % c o s o a c o n t e c i ó , 
g r a c i a s a l i n c r e a e n t o e n l a s e x p o r t a c i o n e s o r i e n t a d a s a l a e r e a d o n o r t e -
a a e r i c a n o . 

C u a d r o 5 

P A R T I C I P A C I O N R E G I O N A L E N E L I N C R E M E N T O D E L V A L O R D E L C O M E R C I O 
M U N D I A L 1 9 6 8 , 1 9 7 6 Y 1 9 8 4 

( P a r t i c i p a c i ó n e n p o r c e n t a j e s ) a_/ 

E x p o r t a c i o n e s I f f i D o r t a c i o n e s 

1 9 0 8 Í 9 7 6 1 9 8 4 1 9 6 8 1 9 7 6 1 9 8 4 

A m é r i c a d e l N o r t e 2 0 . 0 1 2 . 1 2 4 . 1 2 9 . 3 2 3 . 3 6 3 . 0 
J a p ó n 1 0 . 8 9 . 7 Í 8 . 6 3 . 7 6 . 3 8 . 4 
E u r o p a O c c i d e n t a l 4 5 . 4 3 2 . 6 1 9 . 5 4 1 . 1 4 9 . 3 1 2 . 6 
A s i a S u d o r i e n t a l 2 . 7 7 . 8 1 4 . 4 4 . 3 5 . 3 9 . 1 
O P E P Í 9 . 4 1 . 5 6 . 2 - 1 3 . 0 
O t r a s r e g i o n e s e n 
d e s a r r o l 1 o 1 3 . 0 9 . 8 1 1 . 7 1 0 . 3 2 . 6 9 . 0 

P a í s e s d e l E s t e 9 . 0 7 . 3 6 . 7 8 . 2 3 . 9 6 . 0 
O t r o s p a í s e s 1 . 1 1 . 3 j t 5 3 . 1 3 . 1 4 . 9 

I n c r e s e n t o t o t a l d e i 1 0 0 . 0 i O O . O 1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 
c o a e r c i o s u n d i a l 1 0 0 . 0 

F u e n t e ; E s t i s a c i o n e s d e l a S e c r e t a r i a d e l S A T T . 

a / V a r i a c i ó n r e s p e c t o d e I e s a ñ o s a ü L t f r i o r e s e n d ó l a r e s d e l o s 
E s t a d a s U n i d o s . 

C u a t r o z o n a s d e A s i a S u d D r i e n t a l e n r á p i d o d e s a r r o l l o . 
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E l c u a d r o a n t e r i o r s e ñ a l a q u e l a c o n t r i b u c i ó n n o r t e a s e r i c a n a a i s 
e x p a n s i ó n d e l c o a s r c i o a u n d i a l e n i 9 8 4 e s n o t a b l e a e n t e a á s i s p o r t a n t s q u e s n 
l a s r e c u p e r a c i o n e s d e 1 9 6 8 y 1 9 7 6 . D e s t a c a l a a c e n t u a d a p é r d i d a d e i a p o r -
t a n c i a r e l a t i v a d e E u r o p a e n l o s f l u j o s d e c o a e r c i o y l a p e r s i s t e n t e p r e -
s e n c i a e x p o r t a d o r a d e J a p ó n y d e l S u d e s t e A s i á t i c o . H á s d e l a i i i t a d d e l 
i n c r s a e n t o r e g i s t r a d o e n l a s i a p o r t a c i o n e s c o r r e s p o n d i ó a l a s i a p o r t a c i o n e s 
e s t a d o u n i d e n s e s , m i e n t r a s q u e l a s e x p o r t a c i o n e s d e E s t a d o s U n i d o s s ó l o 
c o n t r i b u y e r o n e n u n 1 3 X a l i n c r s s e n t o e n e l v a l o r d e l a s e x p o r t a c i o n e s d e 
1 9 8 4 , W r e f l e j a n d o e s t a s c i f r a s l a s i a g n i t u d d e l d e s e q u i l i b r i o c o s e r c i a l 
n o r t e a m e r i c a n o . 

C u a d r o 6 

E S T R U C T U R A S E O S R A F I C A D E L D E F I C I T C O M E R C I A L N Q R T E A H E R i C A N O 

( M i l e s d e s i l l o n e s d e d ó l a r e s ) 

1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 a / 1 9 8 5 

J a p ó n - 1 6 9 9 1 - 1 9 6 3 0 - 3 5 0 0 5 - 4 9 7 0 0 

C a n a d á - 9 3 2 3 - 1 0 5 4 8 - 1 4 4 0 4 - 2 2 2 0 0 

E u r o p a O c c i d e n t a l 6 7 9 3 9 8 2 - 1 5 8 0 5 - 2 4 7 0 0 

A m é r i c a L a t i n a - 2 8 9 0 - 1 3 4 3 9 - 1 6 7 0 7 - 1 8 3 0 0 

R e s t o - 1 4 0 5 8 - 1 8 4 2 0 - 3 1 1 9 1 3 3 6 0 0 

T o t a l - 3 6 4 6 9 - 6 1 0 5 5 - 1 1 3 1 1 2 - 1 4 8 5 0 0 

F u e n t e : T h e A n n u a l R e p o r t . . . , o p . c i t . , p a r a A s í é r i c a L a t i n a i a • f u e n t e e s 

b/ 

BELA, 1 9 8 5 y D e p a r t a a e n t o d e C o a e r c i o d e E s t a d o s . 

P r i a e r o s t r e s b i m e s t r e s a n a l i z a d o s . 

P a í s e s ffiieisbros d e l S E L A . 

y S A T T , F o c u s , N " 3 3 , e n e r o - n a r z o , 1 9 8 5 . 
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D u r a n t e 1 9 8 4 p r é c t i c a a e n t e s e d u p l i c a e l d é f i c i t c o a e r c i a l e s t a d o u n i -
d e n s e c o n J a p ó n y a p a r e c e u n e l e v a d o d é f i c i t s n E u r o p a , r a s g o p o c o - f r e c u e n t e 
e n l a s r e l a c i o n e s c o a e r c i a l s s d e p o s t g u e r r a . E n 1 9 3 5 c o n t i n ú a c r e c i e n d o 
e s p e c t a c u l s r s e n t e a i d é f i c i t c o n J a p ó n y c o n E u r o p a , l l e v a n d o e l d & t i c i t 
c o Q s r c i a i n o r t e a a e r i c a n o e n 1 9 8 5 a u n a o n t o e q u i v a l e n t e a l 4 0 X d e l t o t a l d e 
l a d e u d a e s t e r n a l a t á n o a s e r i c a n a o 

E s t a d o s U n i d o s y J a p ó n a p a r e c e n lauy d i s t a n c i a d o s d e l d e s e a p e ñ a e u r o p e o 
y , l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o , p o r d e b a j o d e l p r o m e d i o d e l a e x p a n s i ó n d e l a 
e c o n o s i í a s u n d i a l , d e s t a c a n d o e l v i r t u a l e s t a n c a r a i e n t o d e A s e r i c a L a t i n a . 

C u a d r o 7 

T A S A D E C R E C I M I E N T O A C U M U L A T I V A A N U A L , P E R I O D O 1 9 8 3 - 1 9 8 5 a / 

E s t a d o s U n i d o s 4 . 3 

J a p ó n 4 . 5 

C . E . E . 1 . 9 

P a í s e s e n d e s a r r o l l o 3 . 0 

P a í s e s e x p o r t a d o r e s d e p r o d u c t o s b á s i c o s i . S 

A m é r i c a L a t i n a 0 . 4 

C r e c i m i e n t o m u n d i a l 3 . 3 

a_/ C a l c u l a d o s o b r e i n f o r a a c i ó n a p a r e c i d a e n U ' . E . Q . , I H F , o p . c i t . y 
C E P A L , B a l a n c e p r e l i f f i i n a r d e l a e c o n o a í a I a t i n o a a e r i c a n a . s n e r o , 
1 9 S 5 . 

D e l o s p a í s e s d e l a r e g i ó n , s ó l o H é x i c o , V e n e z u e l a , E c u a d o r y 
P a n a s á n o p e r t e n e c e n a e s t a c a t e g o r í a . 

L a h e t e r o g e n e i d a d e n e l c r e c i s s i e n t o s e a g u d i z ó d u r a n t e 1 9 8 4 . E n d i c h o 
a S o , e i 707, d e l i ncreútenzo en l a d e s í a n d a d e t o d a l a O E C D s e o r i g i n ó e n 
E s t a d o s U n i d o s , c o n l o c u a l l a s u s t e n t a c i ó n d e l a r e c u p e r a c i ó n n c r t s é í a s r i -
c a n a a d q u i r i ó u n a i a p o r t a n c i a d e s u s a d a p a r a l a O C D E y l a e c o n o m í a a u n d i a l . 
C o f f l p a r a n d o é s t o c o n l a s r e c u p e r a c i o n e s d e 1 9 7 6 y 1 9 7 8 , d e s t a c a l a a c e n t u a d a 
p é r d i d a d s i s p o r t a n c i a r e l a t i v a d e E u r o p a e n l o s f l u j o s d e c o m e r c i o y l a 
p e r s i s t e n t e p r e s e n c i a e x p o r t a d o r a d e J a p ó n y d e l S u d e s t e a s i á t i c o . 
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L a d i s p a r i d a d d e l a r e c u p e r a c i ó n e c o n ó s i i c a e n t r s l o s p a í s e s i n d u s -
t r i a l l a l e s s e a p r e c i a t a m b i é n s n l a c r e a c i ó n d e e s p í e o s . E n t r e 1 9 8 1 y 1 9 8 4 , 
E s t a d o s U n i d o s h a g e n e r a d o 5 1 / 2 m i l l o n e s d e e i a p l e o s , J a p ó n 1 . 6 s i l l o n e s y 
E u r o p a h a r e d u c i d o s u p o b l a c i ó n o c u p a d a e n c a s i u n s i l l ó n d e p l a z a s . ! . / 

3 c L a v i s i ó n d e s d e l a p e r i - f e r i a 

L o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o a a n i í i e s t a n s u p r e o c u p a c i ó n p o r e l d e s e q u i 1 i b r i o 
• f i s c a l d e E s t a d o s U n i d o s , e l a l t o v a l o r d e l a s t a s a s d e i n t e r é s y l a s 
m a r c a d a s o s c i l a c i o n e s e n e l d ó l a r n o r t e a a e r i c a n o , t o d o l o c u a l l e c o n - f i g u -
r a r i a u n c a r á c t e r p r e c a r i o e i n e s t a b l e a l a a c t u a l r e c u p e r a c i ó n . D e s t a c a n 
a d e m á s l a d i s í s i n u c i ó n d e - f l u j o s n e t o s e n l a s c o r r i e n t e s d e f i n a n c i a f f l i e n t o , 
u n a r e c u p e r a c i ó n p o c o s a t i s f a c t o r i a d e l c o m e r c i o i n t e r n a c i o n a l y e l a a r c a d o 
i n c r e m e n t o p r o t e c c i o n i s t a e n l a s e c o n o m í a s c e n t r a l e s . E s t o s e l e i a e n t o s 
c o n f i g u r a n u n m a r c o p r e o c u p a n t e p a r a l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o , p a r t i c u l a r -
m e n t e p a r a a q u e l l o s s o m e t i d o s a c o s t o s o s p r o g r a m a s d e a j u s t e p a r a s e r v i r l a 
d e u d a e x t e r n a . 

E l a l t o e n d e u d a n i i e n t e e x t e r n o d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o h a c o n d u c i d o 
a u n a s i t u a c i ó n i n é d i t a e n l a h i s t o r i a e c o n ó m i c a c o n t e m p o r á n e a : p o l í t i c a s d e 
a j u s t e r e c e s i v o o p e r a n d o s i m u í t á n e a a e n t e e n u n a m p l i o c o n j u n t o d e p a í s e s . 
E s t a n e c e s i d a d d e d i v i s a s h a o b l i g a d o a u n g r a n e s f u e r z o d e e x p a n s i ó n e n l a s 
e x p o r t a c i o n e s , ^ / e l q u e a d e m á s h a c o i n c i d i d o c o n u n a n o t a b l e v a l o r i z a c i ó n 
d e l d ó l a r . L a c o n j u n c i ó n d e e s t o s e l e m e n t o s , u n i d o a d a t o s d e t e n d e n c i a 
c o m o e l c a m b i o t e c n o l ó g i c o a h o r r a d o r d e m a t e r i a s p r i m a s y e l p r o t e c c i o n i s m o 
e n l a s e c o n o m í a s c e n t r a l e s , h a i n f l u i d o e n u n i n é d i t o r e z a g o d e l o s 
p r e c i o s d e l o s p r o d u c t o s b á s i c o s , e x p r e s a d o s e n d ó l a r e s . 

E l v í n c u l o e n t r e r e c u p e r a c i ó n e c o n ó m i c a e n e l c e n t r o y t r a n s m i s i ó n 
r e a c t i v a d o r a h a c i a l a p e r i f e r i a , v í a m e j o r í a e n e l p r e c i o d e l o s p r o d u c t o s 
b á s i c o s , p a r e c e h a b e r s e d e b i l i t a d o . A d e m á s d e l p r o b a b l e r e f l e j o e s t r u c t u r a l 
d e l a s m o d i f i c a c i o n e s t e c n o l ó g i c a s , p a r e c e n a c t u a r e l e m e n t o s a s o c i a d o s a l a 
c o y u n t u r a , c o m o e l i n c r e m e n t o d e e x p o r t a c i o n e s b á s i c a s d e l o s p a í s e s e n d e u -
d a d o s , e l v a l o r d e l a t a s a d e i n t e r é s y l a e r r a t i c i d a d d e l a s p r i n c i p a l e s 
p a r i d a d e s c a a b i a r i a s , e l e m e n t o s e s t o s d o s ú l t i a o s q u e c a s t i g a n l a a a n t e n c i ó n 
d e s t o c k s . 

y D e p a r t a e n t o f L a b o r , B u r e a u o f L a b o r S t a t i s t i c s , E u r o p e a n E c o n o m y 
N o , 2 2 , n o v e m b e r 1 9 8 4 . 

2] L a s e x p o r t a c i o n e s e n v o l u a e n d e l o s p a í s e s n o p e t r o l e r o s a u s e n -
t a r o n 8 . 9 Z e n 1 9 8 3 y 1 2 . O X e n 1 9 8 4 . 

3./ C o n s u l t a r C E P A L , E l p r o t e c c i o n i s a o d e l o s p a í s e s i n d u s t r i a l i z a d o s ; 
e s t r a t e g i a s r e g i o n a l e s d e n e a o c i a c i ó n y d e f e n s a , a b r i l Í 9 8 é , 
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E s t a p l a n t e a u n a a d i c i o n a l c r í t i c a d e - f o n d o a i o s p r o g r a s i a s d e a j u s t e 
o r t o d o x o B S e l s e s g o r e c e s i v o t r a d i c i o n a l d e d i c h o s p r o g r a a a s s e a c e n t ú a 
c u a n d o o p e r a n s i s u l t á n e a s e n t e e n u n c o n j u n t o d e p a í s e s p u e s l o s i n c r e i s e n t o s 
d e e x p o r t a c i o n e s s e t r a d u c e n e n m e n o r e s p r e c i o s y t e r m i n a n a f e c t a n d o 
a d v g r s a s s n t e l o s t é r s i n o s d s i n t e r c a m b i o . C o a o a d e a á s u n 3 0 % d e l a s 
e x p o r t a c i o n e s d e l a O C D E s e d i r i g e h a c i a p a í s e s e n d e s a r r o l l o , e l s e s g o 
r e c e s i v o y l a s e ñ o r d e m a n d a p o r i m p o r t a c i o n e s d e e s t o s p a í s e s , a f e c t a l a s 
p o s i b i l i d a d e s d e u n a o a y o r e x p a n s i ó n e c o n á n i c a e n I s s p r o p i a s e c o n o a í a s 
i n d u s t r i a l i z a d a s . 

D e f a a n e r a e n t o n c e s q u e e l a e c a n i s a o t r a d i c i o n a l d e t r a n s a i s i ó n d e l a 
r e a c t i v a c i ó n h a c i a l a s e c o n o a i a s e n d e s a r r o l l o e s t á f a l l a n d o p o r e s t a s 
r a z o n e s : i ) s e t r a t a d e u n a r e c u p e r a c i ó n q u e n o a b a t e s i g n i f i c a t i v a i a e n t e l a s 
t a s a s d e i n t e r é s , o b l i g a n d o a a a n t e n e r u n a e x c e s i v a c a r g a p o r c o n c e p t o d e 
s e r v i c i o d e l a d e u d a e x t e r n a ; i i ) l o s f l u j o s n e t o s d e f i n a n c i a s a i e n t o h a n 
c a í d o d r á s t i c a a e n t e y e n A m é r i c a L a t i n a s e h a n t r a n s f o r m a d o e n f l u j o s 
n e g a t i v o s d u r a n t e 4 a ñ o s , c o n l o c u a l l a r e g i ó n s e h a t r a n s f o r m a d o e n 
e x p o r t a d o r a n e t a d e c a p i t a l e s ; i i i ) a l n o a o d i f i c a r s e e l e s q u e m a d e r e p r o -
g r a m a c i ó n d e l a d e u d a e x t e r n a , l o s i n g r e s o s d e e x p o r t a c i ó n s o n b á s i c a m e n t e 
a b s o r b i d o s p o r e l p a g o d e i n t e r e s e s ; i v ) l a a c e n t u a c i ó n d e l a s m e d i d a s 
p r o t e c c i o n i s t a s d i f i c u l t a u n m e j o r d e s e m p e ñ o e x p o r t a d o r d e i o s p a í s e s e n 
d e s a r r o l l o ; v ) f i n a l m e n t e , l o s p r o n ó s t i c o s s o b r e p r e c i o s d e p r o d u c t o s 
b á s i c o s s e ñ a l a n u n a g r a v a m i e n t o p a r a 1 9 B 5 y u n v i r t u a l e s t a n c a m i e n t o e n 
1 9 8 6 , c o n e m p e o r a m i e n t o e n l o s t é r m i n o s d e i n t e r c a m b i o p a r a l o s p a í s e s e n 
d e s a r r o l l o e n e s o s d o s a ñ o s . l / 

4 = L a s p e r s p e c t i v a s p a r a l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o 

D u r a n t e e l p e r í o d o 1 9 B 1 - 1 9 8 3 , l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o ( p e d ) l o g r a r o n u n 
c r e c i m i e n t o a n u a l d e 1 . 7 3 7 . , l o q u e c o m p a r a d o c o n e l 6 X d e l p e r í o d o 1 9 6 7 - 7 6 
m u e s t r a l a p r o f u n d i d a d d e l d e t e r i o r o e c o n ó m i c o d e e s t e g r u p o d e p a í s e s . L a 
f o r m a c i ó n b r u t a d e c a p i t a l e n 1 9 7 7 a l c a n z a b a , c o m o p r o m e d i o , a u n 27.5"/, d e l 
p r o d u c t o y e n 1 9 8 4 s ó l o l l e g a b a a u n 22.Tí d e l m i s a o , l o q u e s e ñ a l a u n a 
s e r i a a m e n a z a p a r a l a s p o s i b i l i d a d e s d e c r e c i m i e n t o f u t u r o y d e a j u s t e 
e s t r u c t u r a l . 

E n e s e s e n t i d o e l a ñ o 1 9 8 4 t r a j o e s p e r a n z a s . L o s p e d n o e x p o r t a d o r e s 
d e p e t r ó l e o c r e c i e r o n 5 . 6 7 . , s u s e x p o r t a c i o n e s e n v o l u m e n c r e c i e r o n u n 12). -
e l fflayor i n c r e m e n t o d e s d e 1 9 7 2 - s u s t é r m i n o s d e i n t e r c a m b i o , s i b i e n 
s a r g i n a l s e n t e , m e j o r a r o n p o r v e z p r i m e r a e n s i e t e a n o s y s u s d é f i c i t e n 
c u e n t a c o r r i e n t e , c o m o p o r c e n t a j e d e l p r o d u c t o , l l e g a r o n a l R e n o r v a l o r 
d u r a n t e d o s d é c a d a s = 3 / 

y F M l , i ü . E . O . , o c t u b r e , 1 9 8 5 . 

2 / F H l , M o r i d E c o n o e i c O u t l o o k , o c t . 1 9 B 5 , t a b l e 1 , p . 4 3 ; t a o l e 6 , 
p . 4 9 . 

3./ T n e E c o n o a i s t , n o v e a b e r 9 , 1 9 8 5 . 
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E l r e s u i t a d o , s i n e s f a a r g o , e n 1 9 8 5 h a s i d o n u e v a s e n t e p r e o c u p a n t e . L a s 
e x p o r t a c i o n e s s e h a n e s t a n c a t í o - e n 1 9 8 5 c r e c i e r o n 0 . 5 % v e r s u s 5 . 5 Z e n 1 9 8 4 
- y l a s e x p o r t a c i o n e s d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o c a y e r o n e n 5 % . L o s 
t é r a i n o s d e i n t e r c a a b i o n u e v a a e n t e s e d e t e r i o r a r o n e n 1 9 8 5 y s e e s p e r a u n 
d e t e r i o r o a d i c i o n a l p a r a 1 9 8 6 . 

E l s a r c o e c o n ó m i c o e x t e r n o p a r a l o s p e d e n l o s p r ó x i a o s a ñ o s a s o s a c o @ o 
s u y p r e o c u p a n t e . E l c r e c i a i e n t o d e l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s s e r á s ó l o 2 . B X 
e n 1 9 8 6 y s e e s p e r a u n c r e c i a i e n t o c e r c a n o a l 3 X p a r a e l p e r i o d o 1 9 8 7 - 9 0 . 

L a e x p a n s i ó n d e l c o a e r c i o i n t e r n a c i o n a l t a a b i é n s e v e b a s t a n t e otás 
m o d e r a d a q u e h a c e u n a ñ o . L u e g o d e l i n c r e m e n t o e n v o l u a e n d e 8 . 5 7 . e n 1 9 8 4 , 
l a e x p a n s i ó n e n 1 9 8 5 f u e s ó l o d e 2 . 9 X y l a s p r o y e c c i o n e s h a b l a n d e t a s a s d e 
i n c r e m e n t o d e l c o m e r c i o m u n d i a l c e r c a n a s a l 4 ó 5 X d e a q u i a 1 9 9 0 . 

L o s m e r c a d o s d e p r o d u c t o s b á s i c o s n o p e t r o l e r o s s u f r i e r o n u n a d r á s t i c a 
r e c a í d a d u r a n t e 1 9 8 5 . L u e g o d e c a e r s u s p r e c i o s e n 1 5 . 2 % e n 1 9 8 1 y 1 2 . 4 X e n 
I 9 S 2 , é s t o s s e r e c u p e r a n e n 7 . 9 7 . y 2 . 5 X e n l o s a ñ o s s i g u i e n t e s p a r a n u e v a -
m e n t e c a e r u n 1 1 . 2 % e n 1 9 8 5 , C o n e s t o , l o s t é r m i n o s d e i n t e r c a m b i o d e l o s 
e x p o r t a d o r e s d e p r o d u c t o s p r i m a r i o s h a n c a í d o a s u m e n o r n i v e l d e s d e q u e s e 
c o n o c e i a s e r i e , e s t o e s , d e s d e 1 9 5 7 . 1 _ / 

E s t e f e n ó m e n o y a n o p a r e c e s e r d e c o r t o p l a z o p u e s a l g u n a s d e l a s 
v a r i a b l e s q u e i n t e r v i e n e n e n é l - p r o t e c c i o n i s m o e n e c o n o m í a s c e n t r a l e s , 
p o l í t i c a s a g r í c o l a s d e l a C o m u n i d a d y E s t a d o s U n i d o s , d é b i l r e c u p e r a c i ó n d e 
l a i n v e r s i ó n m u n d i a l , i n e s t a b i l i d a d c a m b i a r í a y f i n a n c i e r a - t r a s c i e n d e n l a 
c o y u n t u r a . D e a l l í q u e p u e d a p r o n o s t i c a r s e q u e l o s m e r c a d o s d e p r o d u c t o s 
b á s i c o s , a l m e n o s d e a q u í a 1 9 9 0 , p e r m a n e c e r á n d e t e r i o r a d o s . 

D u r a n t e 1 9 S 5 l a t a s a d e i n t e r é s s e r e d u j o e n 2 . 8 p u n t o s , p e r o l o s 
t é r m i n o s d e i n t e r c a m b i o p a r a l o s p e d h a n c a í d o e n 2 % ( 3 . 5 p a r a A m é r i c a 
L a t i n a ; 3 . 3 p a r a l o s e x p o r t a d o r e s d e p r o d u c t o s b á s i c o s ) d e m a n e r a q u e e l 
e f e c t o n e t o d e l a i n t e r a c c i ó n t a s a s d e i n t e r é s - t é r m i n o s d e i n t e r c a m b i o n o 
e s t á a y u d a n d o a l o s P E D a r e m o n t a r , p u e s d e acuerdo a c á l c u l o s d e l B a n c o 
M u n d i a l , c a d a i n c r e m e n t o d e u n p u n t o e n l a t a s a d e i n t e r é s c o n d u c e a u n 
d e t e r i o r o e n l a c u e n t a c o r r i e n t e d e l o s p e d d e U S $ 2 3 0 0 m i l l o n e s . C a d a 

í_/ T h e E c o n o a i s t , o p . c i t . . s e r e f i e r e a i a s e r i e d e l F H i q u e 
c o n s u l t a e l í n d i c e d e p r e c i o s d e l o s p r o d u c t o s b á s i c o s d e f l e c t a d a p o r e l 
í n d i c e d e p r e c i o s d e e x p o r t a c i ó n d e a a n u f e c t u r a s . 
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a s j o r i a d s u n p u n t o p o r c e n t u a l s n l © s t é r a i n o s d e i n t e r c a s b i D f a v o r e c e a l o s 
p a d e n U B $ 2 2 0 0 fflilSonas.l./ B s a a s i s r a q u e c a a b i o s s i a j i a r e s , c e n d i s t i n t o 
s i g n o , o n t é r o i n o s á e i n t e r c a a b i o y t a s a s d e i n t e r é s p r á c t i c á s e n t e s e a n u l a n 
y n o g e n e r a n u n a f e c t o n e t o p a r a i o s p ® d . D s h e c h o j e i F H í s e S a i ó p a r a Í 9 8 5 
« n e o p e o r s a i e n t o e n l a c u e n t a c o r r i e n t ® d e l o s p e d d e U S $ 7 3 0 0 s i l l o n e s 
í i n c r e a s n t o tíe i 7 % r e s p e c t o d e 1 9 8 4 ) = 

y W o r l d B a n k , ^ o r l d D e v e l o p a e n t R e p o r t , i ? S 5 , B o x T a b l e 3 . 5 A . 



IB 

I I I . L A E V O L U C I O N R E C I E N T E D E L C O H E R C I O I N T E R N A C I O N f t L 
Y L A " T E O R I A D E L A L O C O M O T O R A " 

E i o p t i a i s s o d e l a s p r o y e c c i o n e s d e l F U I p a r a Í 9 8 5 d e b i ó e n f r e n t a r s e c o n l a 
r e a l i d a d d e u n a ñ o e n q u e s e r e s i e n t e e l d i n a a i s n o d e l a e c o n o r a í a n o r t e -
a m e r i c a n a , p r i n c i p a l r e s p o n s a b l e d e l a r e c u p e r a c i ó n d e 1 9 8 4 . 

C u a d r o 8 

P R O N O S T I C O S D E L F U I D U R A N T E 1 9 8 5 

( T a s a s d e c r e c i m i e n t o a n u a l ) 

P r o d u c c i ó n m u n d i a l C o i a e r c i o l a u n d i a l ( v o l u B i e n ) 

F e c h a d e l p r o n ó s t i c o a b r i l 3 . 4 5 . 5 
o c t u b r e 3 . 1 3 . 5 

R e s u l t a d o e f e c t i v o 2 . 9 2 . 9 

E l c u a d r o a n t e r i o r m u e s t r a e l a j u s t e a l a b a j a e n l a s p r o y e c c i o n e s 
r e a l i z a d a s p o r e l F U I d u r a n t e 1 9 8 5 , a s e d i d a q u e l o s r e s u l t a d o s e s p e z a b a n a 
m o s t r a r ' l a s d i f i c u l t a d e s p a r a a n i m a r u n d e t e r i o r a d o s i s t e m a d e c o m e r c i o 
i n t e r n a c i o n a l , a p o y a d o a d e m á s e n e l c o r t o p l a z o e n l a d e s e q u i l i b r a d a 
e x p a n s i ó n d e l d é f i c i t c o m e r c i a l n o r t e a m e r i c a n o . 

D u r a n t e 1 9 0 5 e l i n c r e m e n t o e n e l c o m e r c i o i n t e r n a c i o n a l f u e m a r c a d a -
m e n t e m o d e s t o , y a q u e s u i n c r e m e n t o e n v o l u m e n f u e i n f e r i o r a l 3 X y e n v a l o r 
f u e i n f e r i o r a l u n o p o r c i e n t o ( 0 . 5 % ) . D i c h o i n c r e m e n t o s e d e b i ó e K c l u s i v a -
fflsnte a l a u m e n t o e n e l c o m e r c i o d e m a n u f a c t u r a s p u e s e l v o l u m e n d e p r o d u c t o s 
a g r a r i o s y m i n e r o s c o í ü e r c i a l i z a d o s i n t e r n a c i o n a l m e n t e s e r e d u j o . 

L o s d a t o s d e l a e v o l u c i ó n c o f f l e r c i a l d e 1 9 8 5 n o a v a l a n l a h i p ó t e s i s d e 
l a " t r a d e l o c o m o t i v e " e n ID q u e s e r e f i e r e a l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o , y a 
q u e n o e x i s t e p r o p o r c i o n a l i d a d e n t r e l a c a í d a d e l a s e x p o r t a c i o n e s e 
i a i p o r t a c i o n e s d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o , e l d i n a m i s m o c o m e r c i a l d e . l o s 
p a í s i n d u s t r i a l e s . R e s u l t a i n t e r e s a n t e d e s c o m p o n e r e l i n c r e m e n t o d e l 
c o m e r c i o i n t e r n a c i o n a l e n t r e l o s a ñ o s 1 9 8 3 y 1 9 8 5 p a r a c o n o c e r l a s c a r a c t e -
r í s t i c a s d e l a r e c u p e r a c i ó n d e l o s f l u j o s c o s e r i c a l e s , l u e g o d e l e s t a n c a -
m i e n t o d e c o m i e n z o s d e i o s o c h e n t a , y p a r a a v e r i g u a r l a e v o l u c i ó n r e l a t i v a 
d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o . E s t e p u n t o e s c r u c i a l p a r a i n d a g a r l a v a l i d e z 
e m p í r i c a d e l a r g u m e n t o d e " l a l o c o m o t o r a " , e s t o e s , l a e x p a n s i ó n e c o n ó s i i c a 
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C u a d r o 23 

E L C O H E R C Í O I N T E R N A C I O W A L D U R A N T E Í 9 8 4 - 1 9 8 5 

( X d e v a r i a c i á n a n u a l ) 

E X P O R T A C I O N E S ( F O B ) I H P O R T A C I O N E S ( C I F ) 

V a l o r Z v a r . a n u a l V a l o r 7. v a r . a n u a l 

( m i l e s 
B l i l l . 
U S $ ) 

1 9 8 4 1 9 8 5 ( s i i l e s 
a i l l . 
Ü S $ ) 

1 9 8 4 1 9 8 5 

T o d o s l o s p a í s e s 1 9 1 0 5 . 5 0 . 5 1 9 9 0 5 . 5 0 . 5 

P a í s e s i n d u s t r i a l e s í 2 3 0 6 . 5 3 . 0 1 3 3 3 8 . 5 3 . 0 

P a í s e s e n d e s a r r o l l o 4 4 0 4 . 0 - 5 . 0 4 1 0 - 1 . 5 - 6 . 5 

E u r o p a O r i e n t a l 2 0 2 2 . 5 - 3 . 5 2 0 5 3 . 5 5 . 0 

F u e n t e : B o l e t í n d e l F M I . 26 d e n a y o d e 1 9 8 6 

d e l a O C D E , y p a r t i c u l á r m e n t e d e 
a r r a s t r e d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o 

E s t a d o s U n i d o s 
a p a r t i r d e u n 

y c o m o 
a ú n e n t e 

c o r o l a r i o , e l 
e n s u s e x p o r t a -

c l o n e s y e n s u s t é r m i n o s d e i n t e r c a a i b i c . 

E n e l p e r i o d o 1 9 8 3 - 1 9 8 5 l a s e x p o r t a c i o n e s m u n d i a l e s a u a e n t a r o n e n 
Ü 3 $ 1 4 8 . 8 fflil s i l l o n e s . C a s i u n 9 0 7 . d e d i c h o a u í s e n t c c o r r e s p o n d i ó a p a í s e s 
d e s a r r c l l a d o s , u n 1 4 X a e c o n o m í a s s o c i a l i s t a s . C o s o s e d e d u c e d e e s t a s u n i a , 
l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o v i e r o n c a e r s u s e x p o r t a c i o n e s e n e l e q u i v a l e n t e a l 
3/. d e l a u s e n t o s a n d i a l e n e s t a s . A h o r a b i e n , d i c h o c o m p o r taesi e n t o r e s p o n d e 
a l a v i o l e n t a c a í d a d e l a e x p o r t a c i ó n p e t r o l e r a , y a q u e s i r e s t o d e l e s 
p a í s e s e n d e s a r r o l l o p a r t i c i p a r o n e n l a e s p a n s i ó n d e l a s e x p c r t a i i o n e s . 
B r a s i l , p o r s j e a p l o , r e s p o n d e p o r u n 2 . 2 7 . d e l t o t a l d e i n c r s a e n t o s n l a s 
e x p o r t a c i o n e s ( e l r e s t o d e « s é r i c a L a t i n a a p o r t a u n a c i í r a i n f e r i o r a l 17., 
e s t o e s , s e n o s d e l a a i t a d d e l a p o r t e b r a s i l e ñ o ) y " o t r o s ® d a c u e n t a d e u n 
s a r c a d o d i n a s i s a o , i n f l u i d o p o r e l riesespeño e x p o r t a d o r d e l S u d e s t e a s i á t i c o 
( v e r C u a d r o 1 0 ) . 



20 

C u a d r o 23 

P A R T I C I P A C I O N P O R B L O Q U E S E C O N O M I C O S E N L A E X P A N S I O N 
R E C I E N T E D E L C O M E R C I O I N T E R N A C I O N A L 1 9 8 3 - 1 9 8 5 

E x p o r t a c i o n e s ( F O B ) l a p o r t a c i o n e s ( C I F ) 
M i l e s « i l í o n e s y. M i l e s s i l l o n e s X 

U S $ U 5 $ 

I n c r e m e n t o t o t a l 1 4 8 . 8 1 0 0 . 0 2 1 1 . 4 1 0 0 . 0 

P a í s e s d e s a r r o l l a d o s 1 3 2 . 3 8 8 . 9 1 8 5 . 0 8 7 . 5 

E s t a d o s U n i d o s 1 3 . 6 9 . 1 3 8 . 0 4 1 . 6 
J a p ó n 2 9 . 5 1 9 . 8 1 0 . 5 4 . 9 
C E E 4 2 . 2 2 8 . 3 3 8 . 6 1 8 . 2 
C a n a d á 1 6 . 7 1 1 . 2 1 7 . 3 8 . 1 

P a í s e s e n d e s a r r o l l o - 4 . 5 - 3 . 0 - 1 9 . 4 - 9 . 1 

O P E P - 3 4 . 4 - 2 3 . 1 - 2 8 . 7 - 1 3 . 5 
B r a s i 1 3 . 3 2 . 2 - 2 . 6 a / - 1 . 2 
R e s t o A m é r i c a L a t i n a l . 1 0 . 7 0 . 9 a / 0 . 4 
O t r o s 2 5 . 5 17.1 1 1 . 0 5 . 2 

P a í s e s S o c i a l i s t a s 2 1 . 0 1 4 . i 4 5 . 8 2 1 . 6 

U R S S 8 . 3 5 . 5 1 6 , 6 7 . 8 
E u r o p a O r i e n t a l 6 . 1 4 . 0 5 . 6 2 . 6 
C h i n a 4 . 5 3 . 0 1 9 . 0 9 . 0 

F u e n t e ; E l a b o r a c i ó n d e l a u t o r s o b r e i a b a s s d e i n f o r s a c i ó n a p a r e c i d a e n 
A n n u a l R e p o r t o-f t h e C o u n c i l o f E c o n o m i c A d v i s e r s , W a s h i n g t o n , 1 9 8 6 . 
L o s d a t o s d e B r a s i l y A s é r i c a L a t i n a c o r r e s p o n d e n a l a C E P f t L , 
B a l a n c e p r e l i s i i n a r d e l a e c o n o m í a 1 a t i n o a a e r i c a n a 1 9 3 5 . 

a / V a l o r F O B . 

E n ( E a t e r i a d e i m p o r t a c i o n e s , é s t a a u m e n t a r o n e n e l p e r i o d o e n U S f 2 1 1 . 4 
ffiil s i i l l o n e s , c o r r e s p o n d i e n d o u n B 8 % d e d i c h o B o n t o a l o s p a í s e s d e s a r r o -
l l a d o s , u n 2 r ¿ a l o s p a í s e s s o c i a l i s t a s y u n a c a í d a e q u i v a l e n t e a l 9 % d e 
d i c h o i n c r e m e n t o e n l a s i m p o r t a c i o n e s d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o . R e s u l t a 
f r a n c a s i e n t e i m p r e s i o n a n t e c o t i p r o b a r q u s u n 417. d e l i n c r e a e n t o a u n d i a l 
c o r r e s p o n d e a d e s a n d a p o r i s p o r t a c i o e s e j e r c i d a d e s d e E s t a d o s U n i d o s . 
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P i é n s e s e q u s E s t a d o s U n i d o s a b s o r b e e n 1 9 8 3 s ó l o u n 1 4 % d e l a s i a p o r t a c i o n e s 
a u n d i a i e s . E s t o d a u n a i d e a d e l p r o f u n d o i a p a c t o d e l a d i n á a i c a n o r t e a s i e -
r i c a n a e n l a a c t u a l e x p a n s i ó n d e l p r o d u c t o y d e l c c a e r c i o i s u n d i a l . 

V a l s l a p e n a t a e b i é n s e n c i o n a r l a i r r u p c i ó n d e l a e c o n o e i a C h i n a e n l a 
a c t u a l r e c u p e r a c i ó n e c o n ó m i c a a u n d i a i . E n e í e c t o , s i e n t r a s a c o a i e n E o s d e 
l o s o c h e n t a s e r e s p o n s a b i 1 i E s b a p o r u n I X d e l a s e x p o r t a c i o n e s a u n d i a l e s y 
o t r a c i í r a s i a i l a r e n l a s i e p o r t a c i o n e s , e n e l p e r i o d o e n e s t u d i o , s e h a c e 
r e s p o n s a b l e p o r u n 37. d e l i n c r e a e n t o s u n d i a l d e l a s e x p o r t a c i o n e s y p o r u n 
9 % e n l o r e f e r e n t e a l a s i a p o r t a c i o n e s . E n a s t b o s c a s o s s u p e r a e l d e s e a p e ñ o 
b r a s i l e ñ o y d e A a é r i c a L a t i n a c o m o u n t o d o . R e p r e s e n t a e s t o u n a t e n d n e c i a 
q u e m e r e c e c o n t i n u a r s i e n d o e x a a i n a d a c o n a t e n c i ó n . 

E n m a t e r i a d e t e r a t i n o s d e i n t e r c a m b i o , e l p a n o r a m a n o p a r e c e siás 
a l e n t a d o r p a r a l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o . E n e f e c t o , p e s e a l i n c r e m e n t o e n 
e l c o r a e r c i o a u n d i a l y a l a r e c u p e r a c i ó n d e l a a c t i v i d a d e c o n ó s i c a e n l o s 
p a í s e s i n d u s t r i a l e s , l o s p r e c i o s d e l i n t e r c a m b i o p a r a l o s p a í s e s e n d e s a -
r r o l l o c o n t i n ú a n e x t r a o r d i n a r i a m e n t e r e z a g a d o s y e n e l c a s o d e l o s p a í s e s 
e x p o r t a d o r e s d e p e t r ó l e o v i e n e n m a n i f e s t a n d o u n d e t e r i o r o e s p e c t a c u l a r . 

E l í n d i c e d e p r e c i o s d e p r o d u c t o s b á s i c o s n o p e t r o l e r o s l u e g o d e u n 
l e v e i n c r e m e n t o e n 1 9 8 3 - 8 4 , c a y ó e n 1 9 8 5 a s u i s e n o r n i v e l d e s d e 1 9 7 6 , m e d i d o 
e n d ó l a r e s c o r r i e n t e s . 

E n t é r a i n o s r e a l e s , e l í n d i c e d e p r e c i o s d e e s t a s p r o d u c t o s h a s i d o 
i n f e r i o r e n u n 2 0 7 . c o n r e s p e c t o a l v a l o r d e 1 9 8 0 y a l p r o m e d i o p a r a e l 
p e r í o d o 1 9 6 0 - 8 0 . E l n e n o r c r e c i m i e n t o e x p e r i m e n t a d o e n l a s e c o n o s i i a s 
i n d u s t r i a l e s y p a r t i c u l a r m e n t e l a d e b i l i d a d d e l a r e c u p e r a c i ó n e u r o p e a -
r e s p o n s a b l e d e l a a i i t a d d e l a s i m p o r t a c i o n e s m u n d i a l e s d e p r o d u c t o s b á s i c o s 
- e x p l i c a n b u e n a p a r t e d e l o s b a j o s p r e c i o s d u r a n t e l o s a ñ o s o c h e n t a . S i n 
e m b a r g o , e l p r o l o n g a d o p e r í o d o d e r e z a g o d e e s t o s p r e c i o s h a c e p e n s a r e n l a 
p o s i b i l i d a d d e c o d i f i c a c i o n e s e s t r u c t u r a l e s e n l a e c o n o m í a m u n d i a l q u e e s t ^ n 
d e b i l i t a n d o e l v í n c u l o e n t r e p r e c i o s d e p r o d u c t o s b á s i c o s y r e c u p e r a c i ó n 
i n d u s t r i a l e n l a s e c o n o m í a s c e n t r a l e s , e s l a b ó n c l a v e d e l a " t e o r í a d e l a 
l o c o m o t o r a " . 

I n d a g a r e n e s t e f e n ó m e n o e x c e d e i o s l í m i t e s d e e s t e t r a b a j o , s i n 
e a f a a r g o , c a b e a l m e n o s m e n c i o n a r a l g u n o s d e e s t o s f e n ó m e n o s ; c a m b i o t e c n o l ó -
g i c o a h o r r a d o r d e m a t e r i a s p r i m a s , u n p a t r ó n p r o d u c t i v o e n i a s e c D - t o m i a s 
c e n t r a l e s q u e s e o r i e n t a h a c i a m a n u f a c t u r a s l i v i a n a s - p a r t i ciii á r m e n t e s n 
e l e c t r ó n i c a - y h a c i a l a i n d u s t r i a d e s e r v i c i o s , i./ u n e s p e c t a c u l a r i n c r e -
m e n t o e n l a o f e r t a m u n d i a l d e a l i m e n t o s , d e r i v a d o d e l a s p o l í t i c a s p r o t e c -
c i o n i s t a s e n E s t a d o s U n i d o s , l a C E E , J a p ó n y d e l a c o m p e t e n c i a d e e x c e d e n t e s 

Í./ E n 1 9 3 4 , c a d a u n i d a d d e p r o d u c t o i n d u s t r i a l j a p u i t é s r e q u e r í a SÚID 
u n 6 0 % d e l a s m a t e r i a s p r i m a s q u e r e q u e r í a e n 1 9 7 3 . ( V e r , D r u l s e r , F . : A 
n o v a e c o n o m í a s a n d i a l . F r o n t e r a s d a a d m i n i s t r a c a o , C l a r e m o n t , C a i i f a r n i a . 
1 9 8 4 = 
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C O M E R C I O M U N D I A L 1 9 7 0 - 1 9 8 5 : P A R T I C I P A C I O N R E L A T I V A D E G R A N D E S 
B L O Q U E S E N L A S E X P O R T A C I O N E S <FOB) E I M P O R T A C I O N E S ( C I F ) 

( X ) 

E x p o r t a c i o R B S 
m u n d i a l e s 

I m p o r t a c i o n e s 
m u n d i a l e s 

A . P A I S E S 
D E S A R R O L L A D O S 

E s t a d o s U n i d o s 
J a p ó n 
C E E 
C a n a d á 

B . P A S I S E S E N 
D E S A R R O L L O 
L/ 

O P E P 
O t r o s 

C . P A I S E S 
S O C I A L I S T A S 
U 

U R S S 
E u r o p a O r i e n t a l 
O t r o s 

1 9 7 0 1 9 8 0 1 9 8 4 1 9 8 5 1 9 7 0 1 9 8 0 1 9 8 4 1 9 8 5 

1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 

1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 

7 2 . 5 2 6 2 . 4 3 6 4 . 1 3 6 5 . 7 2 7 3 . 5 6 6 9 . 0 2 6 7 . 8 1 6 8 . 3 0 

1 3 . 8 3 1 0 . 8 0 1 1 . 1 2 1 0 . 7 2 1 3 . 2 0 1 2 . 4 1 1 6 . 9 2 1 6 . 9 5 
6 . 1 8 6 . 3 8 8 . 6 6 8 . 8 3 5 . 8 4 6 . 8 2 6 . 7 5 6 . 4 8 

3 6 . 2 8 3 2 . 5 8 2 9 . 8 4 3 0 . 8 7 3 6 . 6 7 3 5 . 2 2 2 9 . 7 3 2 9 . 8 1 
5 . 3 4 3 . 3 1 4 . 6 1 4 . 6 6 4 . 3 9 3 . 0 3 3 . 8 9 3 . 9 0 

1 6 . 2 9 2 7 . 2 6 2 3 . 3 8 2 1 . 4 4 

5 . 4 1 1 4 . 6 3 8 . 7 0 7 . 0 8 
1 0 . 8 8 1 2 . 6 3 1 4 . 6 8 1 4 . 3 5 

1 0 . 8 8 2 1 . 2 9 2 1 . 0 4 1 9 . 4 2 

1 . 9 8 6 . 4 2 6 . 5 6 5 . 5 3 
8 . 9 0 1 4 . 8 7 1 4 . 4 8 1 3 . 8 9 

1 1 . 1 7 9 . 8 7 1 2 . 4 7 1 2 . 8 3 6 . 9 6 9 . 6 8 1 1 . 1 3 1 2 . 2 6 t 

4 . 0 9 3 . 7 4 4 . 6 7 5 . 0 0 2 . 4 7 3 . 3 0 3 . 9 9 4 . 5 9 
5 . 8 2 4 . 2 1 5 . 1 6 5 . 1 4 3 . 5 8 4 . 4 0 4 . 7 0 4 . 6 1 
0 . 7 0 0 . 9 2 1 . 4 0 1 . 4 0 0 . 5 5 1 . 0 0 1 . 3 2 1 . 8 3 i 

F u e n t e ; A n n u a l R e p o r t o f t h e C o u n c i l o f E c o n o m i c A d v i s e r s , W a s h i n g t o n , 1 9 3 6 . 

a_/ I n c l u y e IDS p a í s e s d e l a O C D E , S u d a f r i c a , I s r a e l y l o s p a í s e s d e E u r o p a 
O c c i d e n t a l q u e n o i n t e g r a n l a O C D E . 

b / I n c l u y e A r g e l i a , E c u a d o r , G a b á n , I n d o n e s i a , I r a n , I r a q , K u w a i t , L i b i a , 
N i g e r i a , Q a t a r , A r a b i a S a u d i t a , E m i r a t o s A r a b e s U n i d o s y V e n e z u e l a . 

c_/ I n c l u y e a C o r e a d e l N o r t e , V i e t n a s , A l b a n i a , C u b a , H o n g o l i a y 
Y u g o e s l a v i a . 
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I N D I C E S D E P R E C I O S D E P R O D U C T O S 

( 1 9 8 0 = 1 0 0 ) 

B A S I C O S N O P E T R O L E R O S 

T o d o s A l i a e n t o s B e b i d a s H a t e r í a s o r i a a s 
a a r í c o l a s 

[ l e t a l e s 

1 9 7 9 9 4 . 1 9 2 , 1 1 1 4 . 4 9 0 . 3 9 1 . 3 

1 9 8 0 1 0 0 , 0 1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 1 0 0 . 0 Í O O . O 

1 9 8 1 8 9 . 4 9 6 . 8 7 9 . 3 8 5 . 3 8 4 . 8 

1 9 8 2 8 0 . 0 8 2 . 1 7 9 , 6 8 1 . 1 7 4 . 8 

1 9 8 3 8 5 . 2 8 9 . 3 8 6 . 1 8 3 . 6 7 B . 5 

1 9 8 4 8 Ó . 6 8 8 . 6 1 0 0 . 0 8 7 . 8 7 4 . 2 

1 9 8 5 7 5 . 9 7 4 . 9 8 8 . 3 7 7 . 3 6 9 . 6 

F u e n t e ; Ü E C D , E c o n o t a i c O u t l o o k 3 9 , M a y 1 9 8 6 . S u p p l e m e n t a r y N a t e 3 . 

e n t r e e s t o s p a í s e s , p o r u n l a d o , y A r g e n t i n a , A u s t r a l i a y N u e v a Z e l a n d i a , 
p o r o t r o . L a p e r s p e c t i v a d e l o s m e r c a d o s a l i m e n t a r i o s p e r m i t e p r o n o s t i c a r 
s i s t e m á t i c o s e x c e s o s d e o - f e r t a , a g r a v a d o p o r e l p a u l a t i n o i n g r e s o d e I n d i a y 
C h i n a a l g r u p o d e e x p o r t a d o r e s d e a l i m e n t o s . 

E l a c e l e r a d o c a m b i o t e c n o l ó g i c o v i e n e a f e c t a n d o l o s p a t r o n e s d e 
c o m e r c i o i n t e r n a c i o n a l , d e b i d o a l a a p a r i c i ó n d e s u s t i t u t o s y a l a l a e n o r 
n e c e s i d a d d e m a t e r i a s p r i s a s y p r o d u c t o s b á s i c o s p o r u n i d a d d e p r o d u c t o . 
P o r e j e s p l o , e l a c e i t e d e p a i s a e s t á s i e n d o o b t e n i d o m e d i a n t e s i c u l t i v o d s 
t e j i d o s y s e t r a b a j a e n l a m o d i f i c a c i ó n g e n é t i c a , l o q u e p e r m i t i r í a H a n i -
p u l a r l a c o m p o s i c i ó n d e l á c i d o g r a d o d e l a c e i t e . E s t o a f e c t a r í a a i o s 
p r o d u c t o r e s d e a c e i t e d e p a l e a , a l a i n d u t r i a d e l a c e i t e c o m b u s t i b l e y a l a 
i n d u s t r i a o l e o q u í a i c a , e n g e n e r a l . P o r o t r o l a d o , l a a p a r i c i ó n d e e d u l c o l o -
r a n í e s n a t u r a l e s y s i n t é t i c o s y d e j a r a b e con a l t o c o n t e n i d o d e f r u c t o s a , h a 
r e p e r c u t i d o c o n s i d e r a b l e a e n t e e n l a i n d u s t r i a a z u c a r e r a c o n e f e c t o s n o c i v o s 
p a r a l u s p a í s e s p r o d u c t o r e s t r a d i c i o n a l e s d e a z ú c a r d s c a T i a . 
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I N D I C A D O R E S D E C O M E R C I O I N E R N A C I O N A L Y T E R M I N O S D E I N T E R C A H B I O 

( P o r c e n t a j e s d e v a r i a c i ó n a n u a l ) 

1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 1 9 8 6 1 9 8 7 

C o m e r c i o M u n d i a l ( V o l . ) 2 . 8 8 . 7 2 . 9 3 . 3 3 . 8 
F I B p a í s e s i n d u s t r i a l e s 2 . 6 4 . 7 2 . 8 3 . 0 3 . 2 
I m p o r t a c i o n e s d e p a í s e s 
i n d u s t r i a l e s ( V o l . ) 5 . 1 1 3 . 0 5 . 2 5 . 0 4 . 3 
- D e s d e p a í s e s e n 

d e s a r r o l l o - 3 . 2 2 . 2 - 0 . 3 - 0 . 6 2 . 1 

E x p o r t a c i ó n d e p e d 2 . 9 7 . 1 0 . 4 3 . 8 5 . 5 
- P e t r o l e r a s - 3 . 7 0 . 7 - 4 . l 2 . 6 4 . 2 
- N o p e t r o l e r a s 8 . 3 1 1 . 7 3 . 4 4 . 3 5 . 8 

T é r m i n o s d e i n t e r c a m b i o 
- P a í s e s e n d e s a r r o l l o - 3 . 9 1 . 2 - 2 . 2 - 1 1 . 7 - 1 . 4 
- E x p o r t a d o r e s d e 

p e t r ó l e o - 9 . 4 0 . 8 - 4 . 4 - 4 0 . 7 - 5 . 0 
- N o e x p o r t a d o r e s d e 

p e t r ó l e o - 0 . 3 1 . 5 - 1 . 4 0 . 9 - 0 . 3 

- A - f r i c a - 3 . 3 2 . 4 - 3 . 0 - 1 5 . 8 - 5 . 2 
- A s i a - 0 . 6 1 . 1 - 1 . 2 - 2 . 3 -

- A m é r i c a L a t i n a y e l 
C a r i b e - 2 . 8 4 . 0 - 3 . 0 - 5 . 1 - 1 . 7 

F u e n t e i S o r l d E c o n o s i c O u t l o o k , M a y 1 9 S 6 , I M F , T a b l a s A l , A 2 0 , A 2 1 , A 2 3 y 
A 2 e . 

U n e s t u d i o d e F A O 1_/ s e ñ a l a b a q u e e n i 9 8 2 l a s m a t e r i a s p r i s a s a g r í c o l a s 
e r a r , s e n o s c o a p e t i t i v a s c o n s u s s u c a d á n e o s s i n t é t i c o s q u e e n 1 9 7 2 y e s t a 
c o m p e t e n c i a n o s e d a b a s ó l o e n p r e c i o s s i n o t a a b i é n e n a s p e c t o s t é c n i c o s . 
L o s ffiás a f e c t a d o s s o n l o s p r o d u c t o r e s d e y u t e y s i s a l , p o r i a v i g o r o s a 
c o f f l p e t e n c i a d e l p o l i p r o p i l e n o y e l p o l i s t i l e n o e n a e r e a d o s y a r e d u c i d o s p o r 
l a o r i e n t a c i ó n d e l c a a b i o t e c n o l ó g i c o . E l a b a c á c o s p i t e e n l a i n d u s t r i a d e l 

y S i t u a c i ó n y p e r s p e c t i v a s d e l o s p r o d u c t o s b á s i c o s 1 9 3 3 - 8 4 . 
P a r t e I I I , R o s a , 1 9 8 4 . 
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c o r d a j g c o n e l n y l o n , l o s a c r U i c o s y e i p o i i e s t e r y e l c a u c h o n a t u r a l d e b e 
e n f r e n t a r e l d e s a f i o d e l c a u c h o e s t i r e n o - b u t a d i e n o . L a d r á s t i c a r e d u c c i ó n 
e n l o s p r e c i o s d e l p e t r ó l e o a c a e c i d a e n 1 9 8 6 p l a n t e a u n a v e n t a j a c o m p e t i t i v a 
a d i c i o n a l p a r a i o s p r o d u c t o s s i n t é t i c o s y , p o r e n d e , u n i n q u i e t a n t e p r o n ó s -
t i c o d e p r e c i o s p a r a l a s m a t e r i a s p r i m a s a g r í c o l a s . 

S e s s t i s a q u e e l c a a b i o t e c n o l ó g i c o a f e c t a r á c e r c a d e 2 / 3 d e l a 
p r o d u c c i ó n i n d u s t r i a l d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o y u n p o r c e n t a j e t a s b i é n 
e l e v a d o d e l a p r o d u c c i ó n a g r í c o l a . L a i n g e n i e r í a g e n é t i c a y l a b i o t e c n o -
l o g í a c r e a r á n o « e j o r a r á n p r o d u c t o s e n f a r a a c o l o g í a , p r o d u c c i ó n d e e n e r g í a , 
a g r i c u l t u r a y « i n e r i a . L a s o l u c i ó n a p r o b l e a a s b á s i c o s d e a l i m e n t a c i ó n , 
f o r r a j e , c o s s b u s t i b l e s y f e r t i 1 i z a n t e s e s t á t a s b i é n e s t r e c h a m e n t e l i g a d a a l a 
e v o l u c i ó n d e l a v a n c e e n b i o t e c n o l o g í a , d e a a n e r a q u e e l s e g u i m i e n t o a t e n t o 
d e e s t o s a d e l a n t o s m e r e c e u n a e s p e c i a l p r e o c u p a c i ó n d e l o s p a í s e s e n d e s a -
r r o l l o . 

C o m o e l e s e n t o s fsás p r o p i o s d e l a zo'^/untura áestica el incremento en las 
e x p o r t a c i o n e s d e p r o d u c t o s b á s i c o s d e l o s p a í s e s e n d e u d a d o s . L a o f e r t a 
t o t a l d e p r o d u c t o s b á s i c o s n o p e t r o l e r o s s e h a i n c r e n e n t a d o a u n a t a s a 
a c u m u l a t i v a a n u a l d e 7 . 5 % e n e l b i e n i o 1 9 8 4 - 8 5 , e l s i a y o r i n c r e s i e n t o b i a n u a l 
d e s d e q u e e s t e í n d i c e e s c a l c u l a d o , e s d e c i r , e l a ñ o 1 9 6 0 . 1 / 

L a s p e r s p e c t i v a s p a r a l o s m e r c a d o s d e p r o d u c t o s b á s i c o s c o n t i n ú a n 
s i e n d o p o c o a l e n t a d o r a s e n l o s a ñ o s p r ó x i m o s p u e s s e p r e v á e l a c o n t i n u a c i ó n 
d e d o s t e n d e n c i a s b á s i c a s : u n m o d e r a d o i n c r e m e n t o e n l a d e m a n d a y s o s t e n i d o s 
i n c r e m e n t o s d e o f e r t a . ^ / 

E s t o h a c e s e ñ a l a r a u n a u t o r q u e u n o d e l o s p r i n c i p a l e s c a m b i o s e n 
l a e c o n o m í a m u n d i a l e n l o s ú l t i m o s d i e z a ñ o s e s q u e l a e c o n o í n i a d e l a s 
m a t e r i a s p r i m a s s e h a d e s v i n c u l a d o d e l a e c o n o m í a i n d u s t r i a l , t e s i s q u e 
a s e s t a u n r u d o g o l p e a l a t e o r í a d e l a l o c o m o t o r a via e l c o m e r c i o i n t e r n a -
c i o n a l ( " t r a d e l o c o m o t i v e " ) y q u e o b l i g a a u n a u r g e n t e r e f l e x i ó n p o r u n a 
d i s t i n t a i n s e r c i ó n d e l o s p a í s e s d e l a r e g i ó n e n l a n u e v a e c o n o m í a m u n -
d i a l . 4 / 

1_/ O C D E , N o n - f u e l p r i m a r y c o f f l f s o d i t y p r i c e s : d e v e l o p t s e n t s a n d p r o s -
p e c t s , E c o n o a i c O u t l o o k 3 9 , K a y 1 9 8 6 . 

2 / O E C D , o p . c i t . 

3 / D r u l s e r , F . , o p . c i t . 

£ / V e r O p c i o n e s d e p o l í t i c a c o i a e r c i a l e n á r e a s e s p e c i t i c a s , s n 
T e n d e n c i a s y p e r s p e c t i v a s d e l c o m e r c i o e x t e r i o r d e A m é r i c a L a t i n a v d e l 
C a r i b e , C E P f t L , a b r i l 1 9 S 6 . 
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I V . L A M A R S I N A C I O N D E A M E R I C A L A T I N A D E L A S 
C O R R I E N T E S F I N A N C I E R A S 

D u r a n t e 1 9 8 5 l a r e g i ó n e f e c t u ó p o r c u a r t o a n o c o n s e c u t i v o u n a t r a n s f e r e n c i a 
n e t s d e r e c u r s o s a l e x t e r i o r , t o t a l i z a n d o e n e l p e r í o d o 1 9 8 2 - 8 5 u n a 
t r a n s f e r e n c i a t o t a l d e U S $ 1 0 6 0 0 0 s i l l o n e s , e s t o e s , c e r c a d e u n 307. d e l 
t o t a l d e s u a c t u a l d e u d a . 

E n 1 9 8 5 e n t r a r o n s ó l o U S $ 1 0 0 0 0 s i l l o n e s a l a r e g i ó n , d e l o s c u a l e s 
U S $ 3 6 0 0 m i l l o n e s c o r r e s p o n d i e r o n a r e c u r s o s d e l B a n c o M u n d i a l y U S $ 3 0 6 1 
( B i l l o n e s p r o v i n i e r o n d e l B I D . E s t o e s , l a b a n c a i»ul t i 1 a t e r a l s e 
r e s p o n s a b i l i z ó p o r 2 / 3 d e l f i n a n c i a a i e n t o e x t e r n o d e l a r e g i ó n . E s t a 
s i t u a c i ó n r e f l e j a l a v i r t u a l « a r g i n a c i ó n d e A » é r i c a L a t i n a d e l o s f l u j o s 
f i n a n c i e r o s p r i v a d o s . 

E n e f e c t o , e n l a d é c a d a d e l 7 0 e l B I D a p o r t ó c o m o p r o i n e d i o u n 4 X d e l 
f i n a t i c i a m i e n t o e x t e r n o d e l a r e g i ó n l a i e n t r a s q u e e n 1 9 8 5 s e r e s p o n s a b i l i z ó 
p o r u n 3 0 7 . d e l m i s m o . D e s t a c a l a n i a n g i t u d r e l a t i v a d e l a p o y o d e l B I D a l a s 
e c o n o a i i a s d e C h i l e , C o l o n i f a i a , E c u a d o r , G u a t e m a l a y R e p ú b l i c a D o m i n i c a n a , 
d o n d e d i c h o a p o r t e c o n s t i t u y e f r a c c i ó n s i g n i f i c a t i v a d e l i n g r e s o n e t o d e 
c a p i t a l e s d e e s t o s p a í s e s . 

C u a d r o 1 4 

C R E D I T O D E L B I D D U R A N T E 1 9 8 5 : 1 0 P R I N C I P A L E S P A I S E S B E N E F I C I A R I O S 

M o n t o C r é d i t o S I D c o s o 7. i n g r e s o 
n e t o d e c a p i t a l e s 

C h i l e 5 2 2 . 5 1 4 . 5 4 2 . 5 
C 0 1 0 ín b i a 4 1 3 . 3 1 1 . 5 4 6 . 7 
H é x i c o 4 0 1 . 5 1 1 . 2 - 1 4 . 0 
B r a s i 1 3 9 5 . 3 1 1 . 0 2 6 . 5 
E c u a d o r 2 7 4 . 4 7 . 6 1 8 2 . 9 
V e n a z u e l a 2 3 8 . 0 6 . 6 - 9 . 2 
6 u a t e s ; a l a 1 9 2 . 0 5 . 3 1 2 0 . 0 
R e p ú b l i c a D o a i n i c a n a 1 4 6 . 2 4 . 0 5 0 . 4 
A r g e n t i n a 1 0 8 . 9 3 . 0 4 . 0 
H o n d u r a s 6 9 . 8 1 . 9 1 9 . 4 

T o t a l C r é d i t o s B I D 3 0 6 1 . 0 0 1 0 0 . 0 3 0 . 0 

t ^ u e n t e ; E l F i n a n c i e r o ( 1 7 m a r z o 1 9 6 6 ) , H é x i c o i C E P A L , 
l a e c o n o a í a l a t i n o a e e r i c a n a d u r a n t e 1 9 8 5 . 

B a l a n c e p r e l i a i n a r d e 



27 

C o n t o d o , a q u í i n t e r e s a úest&car q u e l a a a y s r p r e s e n c i a r e l a t i v a d e l 
f i f i a n c i a t a l a a t o a u l t i l a t e r a l @ n l a r e g i ó n r e s p f j n d e a l a d r á s t i c a r e d u c c i ó n 
d e l f i f s a n e i a a i e n t o p r i v a d a p a r a ^ s é r i c a L a t i n a p u s s d u r a n t e 1 9 8 5 l o s 
c r é d i t o s d a l B I D í u e r o n i n l g r á o r s s e n u n a I Q S d e Í 9 8 4 „ | _ / E s tíecir, l a 
f s g i é n e n f r s n t a l a d e s a p a r i c i á s i d e l f i n a n g l a r a i s a t o s s t e r n o p r i v a d o y l a 
a b i e r t a i n s u f i e i e n c i a á e l a s c s r r i s s i t e s e í á c i a l a s . S i s e a c e p t a q u e sólo 
p a r a a b s o r b e r e l n u e v e c o n t i R g o n t e l a b o r a l ? l a r g § i ó n d e b e c r e c e r a t a s a s 
c e r c a n a s a l 3 % a n ü a l , a p a r e c e corí c l a r i d a d i a a a g n i t u d d e l a b r e c h a y l a s 
t e n s i o n e s a q u e e s t á n s o a e t i d a s l a s a c o n o m i a s y s o c i e d a d e s d e l a r e g i ó n . 
P a r a c o n s e g u i r d i c h a s t a s a s d e c r e c i a i e n t o , l a t a s a d e a h o r r o i n t e r n o 
d s b e r i a p a s a r d e l 2 i X a l 2 6 % e n l o s p r ó x i m o s c i n c o a ñ o s , l a s e x p o r t a c i o n e s 
d e b e r í a n c r e c e r a u n 5 X a í n i a o a n u a l y l a s c o r r i e n t e s n e t a s d e c a p i t a l 
d e b e r í a n a p r o x i s a r s e a l o s U S $ 2 0 s i l s i i l l o n e s p o r a ñ o d u r a n t e e l r e s t o d e 
l a d é c a d a . 2 / 

a ) L a e v o l u c i ó n r e c i e n t e d e l a s c o r r i e n t e s f i n a n c i e r a s 

L o s a e r e a d o s f i n a n c i e r o s i n t e r n a c i o n a l e s e s t á n s o a e t i d o s a i s i p o r t a n t e s 
c a s i b i o s e s t r u c t u r a l e s a c o n s e c u e n c i a d e l a r á p i d a 1 i b e r a l i z a c i ó n d e l s e c t o r 
f i n a n c i e r o e n l o s p a í s e s i n d u s t r i a l i z a d o s y d e l o s i m p a c t o s e n l a a c t i v i d a d 
b a n c a r i a d e l e n d e u d a m i e n t o d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l 1 o . 3 / 

D e s d e l a p e r s p e c t i v a d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o , e s t o s c a n b i o s 
p r o b a b l e a e n t e s i g n i f i c a r á n r e s t r i c c i o n e s c o n t i n u a s e n e l a c c e s o a p r é s t a m o s 
b a n c a r i o s , a ú n e n e l c a s o d e u n a r e c u p e r a c i ó n m á s s o s t e n i d a e n l a e c o n o m í a 
a u n d i a l y d e u n a l i v i o e n l a s i t u a c i ó n d e u d o r a . 

U D e p a s o , e s t a p a r a d o j a d e l a r e d u c c i ó n e n e l f i n a n c i a a i e n t o d e l 
B I D a l o s p a í s e s d e l a r e g i ó n e n u n ¡aofflento d e g r a n e s t r e c h e z f i n a n c i e r a e s 
u n b u e n e j e s p l o d e l a s " c o n d i c i o n a l i d a d e s c r u z a d a s " p u e s e s t o s c r é d i t o s s e 
r e d u j e r o n p o r f a l t a d e f o n d o s n a c i o n a l e s d e c o n t r a p a r t i d a , e s t o e s , s e c t o r e s 
p ú b l i c o s s o f f i e t i d o s a r í g i d a s normas d e a u s t e r i d a d e n e l « a r c o d e l o s 
p r o g r a m a s d e a j u s t e o r t o d o x o s . 

2/ D e c l a r a c i o n e s d e C . Q u i j a n o , A s e s o r d e l V i c e - P r e s i d e n t e d e l B a n c o 
M u n d i a l p a r a A m é r i c a L a t i n a , E l F i n a n c i e r o . 1 7 j u l i o , 1 9 8 6 , M é x i c o . 

3 / V e r " I n t e r n a t i o n a l C a p i t a l M a r k e t s : D e v e l o p s e n t s a n d P r o s p e c t s " , 
F H I ; n r . r a ? ^ i o n a l P a . p p r N ° 4 3 ; 1 9 8 6 . 
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E n l a r e g l a m e n t a c i ó n b a n c a r i a n o r t e a m e r i c a n a s e a p r e c i a n d o s t e n d e n c i a s 
s ó l o a p a r e n t e m e n t e e n c o n t r a d a s : p o r u n l a d o , u n a r e g u l a c i ó n g u b e r n a m e n t a l y 
p ú b i c a c a d a v e z s á s a c e n t u a d a , y , p o r o t r o , u n a e s p e c t a c u l a r 1 i b e r a l i s a c i ó n 
d e l o s a e r e a d o s f i n a n c i e r o s , ! . / E n r e a l i d a d , e s a a a y o r r e g u l a c i ó n n o e s a á s 
q u e u n r e q u i s i t o d e l a a a y o r 1 i b e r a l i z a c i ó n , a l a n t i c i p a r s e a e v e n t u a l e s 
d e s a j u s t e s , d e a a n e r a d e e v i t a r l a r e p e t i c i ó n d e s i t u a c i o n e s d e s o b r e -
e x p c s i c i ó n o r i e s g o e x c e s i v o , c o s o l o a c a e c i d o c o l a d e u d a d e l T e r c e r H u n d o . 

L a 1 i b e r a ! i s a c i ó n f i n a n c i e r a s e v e r a d i c a l m e n t e e s t i a u l a d a p o r l o s 
a v a n c e s t e c n o l ó g i c o s e n s a t e r í a d e c o m u n i c a c i o n e s y t r a n s m i s i ó n d e d a t o s , l o 
q u e r e d u c e e l c o s t o u n i t a r i a d e l a s o p e r a c i o n e s b a n c a r i a s y e x i g e e s c a l a s 
c a d a v e z o a y o r e s d e p r o d u c c i ó n . A s í , p o r e j e i a p l o , e n E s t a d o s U n i d o s , 
p a l a t i n a m e n t e d e s a p a r e c e n l a s b a r r e r a s g e o g r á f i c a s e n e l m e r c a d o f i n a n c i e r o 
p u e s s i b i e n l a b a n c a i n t e r e s t a t a l c o n t i n ú a l e g a l m e n t e p r o h i b i d a , e n l a 
p r á c t i c a u n a i n f i n i d a d d e n u e v a s o p e r a c i o n e s b a n c a r i a s p e r m i t e q u e l o s 
b a n c o s m á s g r a n d e s e m p i e c e n a o p e r a r e n l o s d i v e s o s E s t a d o s . ^ / L a s b a n c o s 
p a u l a t i n a m e n t e s e e x t i e n d e n h a c i a o p e r a c i o n e s b a n c a r i a s n o t r a d i c i o n a l e s 
( t a r j e t a s d e c r é d i t o , c r é d i t o h i p o t e c a r i o , b o l s a , o p e r a c i o n e s d e " l e a s i n g " , 
i n v e r s i ó n i n e t o b i 1 i a r i a , f o n d o s m u t u o s y c o s p a ñ i a s d e s e g u r o ) , m i e n t r a s q u e 
e m p r e s a s n o b a n c a r i a s p e n e t r a n r e c i e n t e m e n t e a l áfflbito d e l o s n e g o c i o s 
b a n c a r i o s ( c o m p a ñ í a s d e c o r r e t a j e y b a n c o s d e i n v e r s i o n e s q u e e m i t e n 
c h e q u e s , c o r p o r a c i o n e s i n d u s t r i a l e s q u e a d q u i e r e n e n t i d a d e s d e a h o r r o ) . 

E s t a 1 i b e r a l i z a c i ó n v a a c o m p a ñ a d a d e u n a s u p e r v i s i ó n siás m i n u c i o s a q u e 
e n e l p a s a d o . D e a c u e r d o a u n a s i s t e m á t i c a p r e o c u p a c i ó n d e l C o n g r e s o 
n o r t e a m e r i c a n o p o r e s t e p u n t o , e n l a a c t u a l i d a d l o s b a n c o s t i e n e n q u e 
i n f o r m a r t r i m e s t r a l y n o s e m e s t r a l m e n t e s o b r e s u g r a d o d e e x p o s i c i ó n e n c a d a 
p a í s . D e e s t e m o d o , l o s b a n c o s s e v e n e l a a c t u a l i d a d o b l i g a d o s a r e v e l a r 
a l p ú b l i c o e l m o n t o y l a s i t u a c i ó n j u r í d i c a d e l o s c r é d i t o s o t o r g a d o s a 
p a í s e s d o n d e l a e x p o s i c i ó n c r e d i t i c i a d e l b a n c o s o b r e p a s e e l I X d e l t o t a l d e 
l o s a c t i v o s D e l 2 0 V . d e l c a p i t a l p r i m a r i o . P e r o t r o l a d o , s e h a n 
i n c r e m e n t a d o l a s e x i g e n c i a s d e r e q u i s i t o s m í n i m o s d e r e s e r v a a t o d o s l o s 
b a n c o s , r e q u i s i t o q u e h a s t a h a c e p o c o s ó l o a f e c t a b a a l o s b a n c o s p e q u e ñ o s . 
A l o s b a n c o s g r a n d e s s e l e s e x i g e u n a r e l a c i ó n c a p i t a l / a c t i v o s n o i n f e r i o r a 
5 . 5 % , i n t e n c i ó n q u e a p u n t a a c o m p e n s a r p r é s t a m o s i r r e c u p e r a b l e s y a a c e p t a r 
l a a f f i o r t i z a c i - é n d e l a s d e u d a s q u e l o s s u p e r v i s o r e s d e l o s b a n c o s e s t i a e n 
i n c o b r a b l 6 S a n d e f i n i t i v a , l o s b a n c o s s e e s t á n v i e n d o o b l i g a d o s a 
f o r t a l e c e r s u s e s t a d o s f i n a n c i e r o s v í a c a n c e l a c i ó n d e p r é s t a m o s d u d o s o s , e l 

i J 3 E L A , A m é r i c a L a t i n a , E s t a d o s U n i d o s ; e v o l u c i ó n d e l a s r e l a c i o n e s 
e c o n o a i c a s 1 9 8 4 - 3 5 . C a p í t u l o V ü : C a m b i o s e n l a r e g l a m e n t a c i ó n b a n c a r i a 
n o r t e a s e r i c a n a . 

2J A p r o v e c h a n d o u n r e s q u i c i o l e g a l - d e f i n i r a u n b a n c o c o m o u n a 
i n s t i t u c i ó n q u e a c e p t a d e p ó s i t o s a l a v i s t a y q u e o t o r g a c r é d i t o s 
c c a e r c i a l e s - e s p o s i b l e s o r t e a r l a s r e s t r i c c i o n e s g e o g r á f i c a s . V e r 3 E L A , 
0 0 . c i t . 
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a u s e n t o d e r e s e r v a s y e l i n c r e f a e n t s d e l c a p i t a l , a i s n t r a s s u s c r é d i t o s 
i ñ t s r n a c i o n a l a s s o n s u p e r v i s a d a s c a n c r e c i s n t e s i n u c i o s i d a d . E n e s e n c i a , 
e s t e D Í 5 O 0 f s n ó o e n o s s r e p i t e e n l o s a e r e a d o s e u r o p e o s y c o i n c i d a c o n u n a 
i n c o r p o r a c i ó n d e l o s " p a r a í s o s í i s c a i e s " a l a i n í o r s s a c i á n p r o p o r c i o n a d a p o r 
e l B a n c s d e P a g o s l í i t e r n a c i o n a l s s c 

L a p r i a r i t í a d c e n t r a l d e l a b a n e a n o r t e a s e r i c a n a ss í o r t a l s c e r s u s 
e s t a d o s - f i n a n c i e r D S p a r a í a c i l i t a r s u i n s e r c i ó n e n l o s s e r c a t í o s d e v a l o r a s y 
e n l o s d i v e r s o s E s t a d o s o E l l o h a c e q u e l a r e l a c i ó n p r é s t a a o s d o í s é s t i c o s 
s o b r e p r é s t a a o s s n e l e x t e r i o r e s t é s u s e n t a n d a c o n s i d e r a b i e o e n t e , r e t l e j o d e 
l a o p c i ó n b a n c a r i a p o r a p r o v e c h a r i n t e n s a s e n t e l a r e c u p e r a c i ó n d e l a 
e c o n o s í í a n o r t e a a e r i c a n a y l a 1 i b e r a i i s a c i ó n d e i o s a e r e a d o s f i n a n c i e r o s . 

C o n e l o b j e t o d e r e d u c i r l a p r e s i ó n s o b r e e l c u o c i e n t e c a p i t a l / a c t i v o s , 
l o s b a n c o s t r a t a n d e c r e c e r c o n b a s e e n l o s c a r g o s p o r s e r v i c i o s , e n l a s 
g a n a n c i a s p o r c o s p r a y v e n t a d e d i v i s a s , y e n o t r a s o p e r a c i o n e s q u e 
i n v o l u c r e n i n n o v a c i o n e s f i n a n c i e r a s , t a l q u e l o s b a n c o s n o a u a e n t e n e l m o n t o 
d e s u s a c t i v o s e n e l e x t r a n j e r o s i n o a á s b i e n a c t ú e n c o m o i n t e r s e d i a r i o s y 
c o b r e n p o r s u s s e r v i c i o s . 

E n e l b i e n i o 1 9 8 4 - 8 5 s e h a d a d o u n a c r e c i e n t e s u s t i t u c i ó n d e l o s 
p r é s t a m o s d e c o n s o s r c i o s b a n c a r i o s p o r e m i s i o n e s i n t e r n a c i o n a l e s d e b o n o s y 
v a l o r e s . A s i f u e cofiío e n 1 9 8 4 l a s e m i s i o n e s d e b o n o s y v a l o r e s a s c e n d i e r o n 
a U S Í 1 1 0 0 0 0 B i i l l o n e s m i e n t r a s e l c r é d i t o b a n c a r i o g l o b a l f u e d e U S f 1 9 2 
s i l ( B i l l o n e s , e s t o e s , u n 3 6 % d e l a a c t i v i d a d d e l raercado d e c a p i t a l e s 
i n t e r n a c i o n a l e s r e s p o n d i ó a l a e m i s i ó n d e b o n o s y v a l o r e s . 1 _ / 

L o s b a n c o s s o n l o s d e s t a n d a n t e s d e c e r c a d e 1 / 3 d e l o s b o n o s y b a l o r e s y 
d e c e r c a d e l a s i t a d d e l o s b o n o s d e t i p o d e c a i B b i o f l o t a n t e . A l a v e z , l o s 
p r o p i o s b a n c o s s o n l o s p r i n c i p a l e s e m i s o r e s d e e s t o s liltifisos, u t i l i z a n d o 
e s t o s f o n d o s p a r a i n c r e m e n t a r s u b a s e d e c a p i t a l y f o r t a l e c e r s u l i q u i d e z . 

L a m a y o r í a d e l a s e m i s i o n e s d e b o n o s c o r r e s p o n d e n a e r a p r é s t i t o s d e l o s 
p a í s e s i n d u s t r i a l e s e n f o r m a d e v e n t a d e e u r o b o n o s . L a c o l o c a c i ó n d e b o n o s 
d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o r e p r e s e n t ó e n 1 9 8 4 s ó l o u n 57. d e l t o t a l . 

L a p e r s p e c t i v a a á s p r o b a b l e e s u n a d e p ' o f u n d i i a c i ó n de l a s c o r r i e n t e s 
i n t e r n a c i o n a l e s d s c a p i t a l e n t r e l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s , CDir,o c o n t r a p a r t e 
de l o s d e s e q u i l i b r i o s e n c u e n t a c o r r i e n t e d e e s t o s p a í s e s . E l mercado 
i n t e r n a c i o n a l d e b o n o s c o n t i n u a r á c o n u n s a r c a d o d i n a a i s m o , i n c l u s o c o n 
c i e r t a i n d e p e n d e n c i a d e l r i t a c d e a c t i v i d a d e c c n ó s i c a , c o n l o q u e l a 
p a r t i c i p a c i ó n d e l o s b o n o s y v a l o r e s e n e l c r é d i t o s t o t a l c o n t i n u a r á 
i n c r e a e n t á n d o s e . 

W D u r a n t e 1 9 8 5 , e l c r é d i t o c a n a l i z a d o a t r a v é s d e l o s s e r c a d o s de 
b o n o s y v a l o r e s a l c a n z ó e l r e c o r d d e U S $ 1 6 8 a i l s i l l o n e s , l o que e l e v a l a 
p a r t i c i p a c i ó n d e e s t a s o p e r a c i o n e s a u n 4 3 X e n e l a e r e a d o i n t e r n a c i o n a l d e 
c r é d i t o s . ( B o l e t í n d e l F M l . 7 a b r i l , 1 9 8 6 . ) 
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E l c a f l b i a e s t r u c t u r a l éti los a e r e a d o s f i n a n c i e r o s s e a a n i f i e s t a t a i s b i é n 
s n l a a c e l e r a d a e x p a n s i ó n d e a c t i v i d a d e s q u e n o s e i n c l u y e n e n l o s 
b a l a n c e s . i . / ñ m o d o d e e j e e p l o , l o s a c u e r d o s s o b r e t i p o d e i n t e r é s a 
t é r m i n o , d e g r a n c r e c i i s i e n t a e n l o s d o s ú l t i s o s a ñ o s , h a n . l l e g a d o a a l c a n z a r 
l o s 7 ® i l s i l l o n e s a e n s u a l a s a f i n e s d e 1 9 8 5 ; l o s s e r v i c i o s d e e m i s i ó n 
d e p a g a r é s s e h a n s u l t i p l i c a d o p o r d i © z e n l o s ú l t i s o s a ñ o s , a l c a n z a n d o u n 
v o l u m e n d s U S $ 7 5 ® i l © i l í o n e s , c o ® o r e f l e j o d e l a c r e c i e n t e p r e f e r e n c i a d e 
l o s p r e s t a m i s t a s p o r c o n c e d e r c r é d i t o a c l i e n t e s d e p r i s e r a c a l i d a d 
f i n a n c i e r a a e d i a n t e e s i s i ó n d e v a l o r e s , e n l u g a r d e c o n c e d e r l e s p r é s t a l o s 
b a n c a r i o s , m e c a n i s a o q u e r e d u c e e l c o s t o e i n c r e m e n t a l a f l e x i b i l i d a d d e l a s 
o p e r a c i o n e s f i n a n c i e r a s . 2 . / 

L a i n t e n s i d a d d e e s t a s i n n o v a c i o n e s y d e s r e g u l a c i o n e s f i n a n c i e r a s 
i n t r o d u c e s e v e r o s d e s a f i o s y r e s t r i c c i o n e s a l m a n e j o d e l a p o l í t i c a 
e c o n ó m i c a . E n e f e c t o , e s t a s i n n o v a c i o n e s f i n a n c i e r a s e r o s i o n a n e l 
s i g n i f i c a d o y l a u t i l i d a d d e l o s a g r e g a d o s fflonetarios y c r e d i t i c i o s 
t r a d i c i o n a l e s , C O E O i n d i c a d o r e s p a r a l a p o l í t i c a a o n e t a r i a . 

L a c r e c i e n t e i n t e g r a c i ó n g l o b a l d e l o s ( a e r e a d o s f i n a n c i e r o s , e l u s o 
c r e c i e n t e d e t é c n i c a s d e f i n a n c i a c i ó n a t i p o v a r i a b l e d e i n t e r é s , y l a 
m o v i l i d a d i n t e r n a c i o n a l d e l c a p i t a l e s t i m u l a d a p o r e s t o s p r o c e s o s , c o n d u c e n 
a q u e l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s c o n s i d e r e n c u i d a d o s a i s e n t e e l g r a d o c r e c i e n t e 
de i n t e r d e p e n d e n c i a s i a c r o s c o n ó a i c a que s e da a l i n t e r i o r d e l a O C D E , 
a p a r e c i e n d o e l s e c t o r e x t e r n o c o m o c o n d i c i o n a n t e d e l a p o l í t i c a a o n e t a r i a 
i n t e r n a y d e l t i p o d e c a a b i o y l a t a s a d e i n t e r é s c o s o v í a s c a d a v e z laás 
p r i v i l e g i a d a s p a r a e n c a u z a r l a p o l í t i c a l a o n e t a r i a . 

R e c i e n t e s r e u n i o n e s d e l l l a n a d o G r u p o d e l o s D i e z - o r g a n i z a c i ó n q u e 
r e ú n e a l a s a u t o r i d a d e s f i n a n c i e r a s d e l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s - l l a a a b a n l a 
a t e n c i ó n s o b r e e s t e f e n ó m e n o , p a r t i c u l a r a e n t e s o b r e l a a e n o r e f i c a c i a d e l a 
p o l í t i c a fflonetaria y e l i n c r e s e n t o e n l a v u l n e r a b i l i d a d d e l s i s t e a a 
f i n a n c i e r o , d a d o e l i n g r e s o a a s i v o d e l o s g r a n d e s b a n c o s i n t e r n a c i o n a l e s e n 
o p e r a c i o n e s n o r e g i s t r a d a s e n l o s b a l a n c e s d e s i t u a c i ó n . 3 / L o s r i e s g o s 
p a r e c e n c l a r o s : d i s m i n u c i ó n e n l a c a l i d a d d e l o s a c t i v o s b a n c a r i o s , 
r e d u c c i ó n e n l a b a s e d e l s i s t e a a b a n c a r i o i n t e r n a c i o n a l p a r a h a c e r f r e n t e a 
n e c e s i d a d e s d e l i q u i d e z e i n c r e m e n t o d e l a d i s t a n c i a e n t r e a c r e e d o r e s y 
d e u d o r e s , l o q u e d i s a i n u y e l a i n f o r m a c i ó n r e l e v a n t e p a r a a n t i c i p a r 
n e c e s i d a d e s d e a j u s t e e n l a s p r á c t i c a s f i n a n c i e r a s . 

1 / S e t r a t a d e o p e r a c i o n e s q u e n o t o r a a n d e p ó s i t o s n i a p a r e c e n 
c o n t a b i l i z a d a s e n a c t i v o s y p o r l a s c u a l e s n o r s a l s e n t e s e c o b r a u n a 
c o B i s i ó n . U n a p u b l i c a c i ó n r e c i e n t e d e l F H I a e n c i o n a e n t r e e s t a o p e r a c i o n e s 
i o s a c u e r d o s s o b r e t i p o d e i n t e r é s a t é r a i n o , l a s o p c i o n e s d e c o a p r a y 
v e n t a , l a s p e r m u t a s f i n a n c i e r a s d e t i p o d e i n t e r é s o e n d i v i s a s , l a s c a r t a s 
d e c r é d i t o y e l s e r v i c i o d e e s i s i ó n d e p a g a r é s . ( V e r B o l e t í n d e l F M l . 7 
a b r i l , 1 9 8 6 . ! 

2 / V e r F H I , O c c a s i o n a l P a p e r N ° 4 3 , o p . c i t . 

3 / B o l e t í n d e l F H I . j u n i o 6 , 1 9 8 6 . 
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b ) A c c e s o a l c r é d i t o b a n c a r i o y f u g a d e c a p i t a l e s 

L o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o - y A m é r i c a L a t i n a , e n p a r t i c u l a r - s e e s t á n 
v i e n d o c r e c i e n t e m e n t e a a r g i n a d o s d e l c r é d i t o b a n c a r i o i n t e r n a c i o n a l , c o a o 
p u e d e a p r e c i a r s e e n e l s i g u i e n t e c u a d r o . D u r a n t e 1 9 8 5 , e l c r é d i t o b a n c a r i o 
a u m e n t ó e n 2 1 X p e r o s u a s i g n a c i ó n f u e e x t r a o r d i n a r i a m e n t e h e t e r o g é n e a : u n 
a u s e n t o d e 6 3 % p a r a l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s y u n a r e d u c c i ó n d e c a s i 8 0 X p a r a 
l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o . P a r a A e é r i c a L a t i n a l a s i t u a c i ó n f u e a ú n p e o r 
p u e s s i e n 1 9 8 4 r e c i b i ó U S Í 4 5 0 0 s i l l o n e s d e c r é d i t o b a n c a r i o n e t o , e n 1 9 8 5 
n o r e c i b i ó r e c u r s o s n e t o s . 

C u a d r a 1 5 

M O N T O Y D E S T I N O D E L C R E D I T O B A N C A R I O I N T E R N A C I O N A L , 1 9 8 4 - 3 5 

( H i l e s d e a s i l l o n e s d e Ü S $ y '/.) 

C r é d i t o b a n c a r i o i n t e r n a c i o n a l 

- h a c i a p a í s e s i n d u s t r i a l e s 
- h a c i a p a í s e s e n d e s a r r o l l o 

1 9 8 4 
M o n t o M o n t o 

1 7 8 1 0 0 . 0 2 1 6 1 0 0 . 0 

1 1 9 6 7 . 0 1 9 4 9 0 . 0 
1 4 8 . 0 3 1 . 4 

F u e n t e ; B o l e t í n d e l F H I . 7 a b r i l , 1 9 8 6 . 

M i e n t r a s e n e l p e r i o d o 1 9 7 7 - 8 1 , l a d e u d a b a n c a r i a 
a n u a l e s p r c m e d i o d e 2 7 . 8 % , 

d e l o s p a í s e s 
1 a t i n c a m e r i c a n o s creció a t a s a s a n u a l e s p r c m e d i o d e 2 7 . 8 % , e n e l p e r í o d o 
1 9 3 1 - 8 4 e s a v a r i a c i ó n a n u a l e s s ó l o d e 4 . S ' ¿ , r e - f i e j a n d o l a d r á s t i c a 
fflarginación d e A a á r i c a L a t i n a d e l a s n u e v a s c o r r i e n t e s d e f i n a n c i a m i e n t o 
b a n c a r i o . 

L o s g r a n d e s d e u d o r e s d e 3 a región - M é x i c o , Srasil, A r g e n t i n a y 
V e n e z u e l a , q u e c o n c e n t r a n c e r c a d e l 85'Á d e l a d e u d a r e g i o n a l e n l a b a n c a 
p r i v a d a - v e l a n c r e c e r s u d e u d a b a n c a r i a a t a s a s c e r c a n a s a l 30'/. a n u a l a i 
b o r d e a r e l a"o o c h e n t a . D e s d e 1 9 8 2 e n a d e l a n t e e s t e t i n a n c i a s i e n t o s s 
r e d u c e e s p e c t a c u l a r s e n t e h a s t a s e r p r á c t i c a m e n t e n u i c e n Í 9 B 4 y 1 9 6 5 . 
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C u a d r o 23 

C O M P O R T A M I E N T O D E L A D E U D A B A N C A R I A L A T I N O A M E R I C A N A 1 9 7 9 - 1 9 8 4 

1 9 7 9 1 9 8 0 1 9 8 1 1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 

M é x i c o 
B r a s i I 
A r g e n t i n a 
Vsnszuela 

3 1 . 3 0 
3 7 . 6 3 
2 1 . 1 0 
1 3 . 9 0 

4 3 . 0 6 
4 4 . 4 9 
2 4 . 6 7 
2 0 . 6 4 

5 7 . 8 4 
5 1 . 1 9 
2 6 . 6 0 
2 5 . 7 1 

6 3 . 6 8 
5 8 . 9 1 
2 7 . 8 7 
2 6 . 5 9 

6 9 . 2 9 
6 0 . 6 4 
2 7 . 6 3 
2 6 . 7 6 

7 0 . 6 8 
6 5 . 6 0 
2 6 . 3 4 
2 5 . 0 8 

S u b t o t a l 1 0 3 . 9 3 1 3 2 . 8 6 1 6 1 . 3 4 1 7 7 . 0 5 1 8 4 . 3 2 1 8 7 . 6 0 

T a a a d e v a r i a -
c i ó n a n u a l 3 4 . 6 2 7 . 0 2 1 . 4 9 . 7 4 . 1 1 . 7 

D e u d o r e s m e d i a n o s 

C h i l e 
C o l o m b i a 
P e r ú 
E c u a d o r 
U r u g u a y 
C o s t a R i c a 
R . Doffli n i c a n a 

5 . 0 4 
3 . 6 5 
3 . 6 7 
3 . 2 2 
0 . 4 7 
1 . 0 8 
0 . 6 2 

7 . 6 1 
4 . 7 6 
3 . 9 7 
4 . 0 0 
0 . 7 1 
1 . 4 0 
0 . 8 0 

1 0 . 9 3 
5 , 5 8 
4 . 3 2 
4 . 6 7 
1 . 1 2 
1 . 3 3 
0 . 9 5 

1 2 . 0 4 
6 . 4 8 
5 . 2 4 
4 . 6 6 
1 . 7 0 
1 . 2 9 
0 . 8 3 

1 2 . 5 5 
6 . 7 7 
5 . 1 1 
4 . 7 8 
1 . 9 6 
1 . 3 0 
0 . 8 5 

1 3 . 1 2 
6 . 4 7 
4 . 6 8 
4 . 6 3 
2 . 0 4 
1 . 2 5 
0 . 8 7 

S u b t o t a l 1 7 . 7 5 2 3 . 2 5 2 8 . 9 0 3 2 . 2 4 3 3 . 3 2 3 3 . 0 6 

T a s a d e v a r i a -
c i ó n a n u a l 3 6 . 7 3 1 . 0 2 4 . 3 1 1 . 5 3 . 3 - 1 . 0 

R e s t o A . L a t i n a 5 . 1 8 5 . 1 3 5 . 4 6 5 . 4 3 5 . 1 7 4 . 8 0 

T a s a d e v a r i a -
c i ó n a n u a l 1 9 . 6 - 1 . 0 - 1 . 0 - 5 . 0 - 5 . 0 - 8 . 0 

T o t a l d e u d a S a n -
e a r í a A . L a t i n a 1 2 8 . 8 6 1 6 1 . 2 4 1 9 5 . 7 0 2 1 4 . 7 2 2 2 2 . S I 2 2 5 . 4 6 

T a s a d e v a r i a -
c i ó n a n u a l 3 4 . 0 2 7 . i 2 1 . 3 9 . 7 3 . 7 1 . 1 

F u e n t e : B I S , v a n o s n ú m e r o s 
F f r e n c h - D a v i s ) . 

( E s t a d í s t i c a s o r i a i n a l e s +• a c i 1 i t a d a s p o r R i c a r d o 
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E l g r u p o d e d e u d o r e s a e d i a n o s s u f r e u n p r o c e s o p a r e c i d o , s i b i e n s u s 
t a s a s d e e n d e u d a » ! e n t o p r e v i o a 1 9 8 0 f u e r o n l a e n o r e s y s u n a r g i n a c i ó n d e l 
f i n a n c i a s n i e n t o b a n c a r i o e a p i e z a y a e n 1 9 8 0 . 

P a r a l e l o a e s e p r o c e s o d e s a r g i n a c i ó n d e l o s p r é s t a n o s b a n c a r i o s , l o s 
p a í s e s e n d e s a r r o l l o c o n t i n ú a n a u s e n t a n d o s u s d e p ó s i t o s e n l o s b a n c o s 
i n t e r n a c i o n a l e s . E s t o s d e p ó s i t o s a u s e n t a r o n e n U S f 2 0 a i l m i l l o n e s e n 1 9 8 4 
y e n U 5 $ 11 m i l m i l l o n e s e n 1985. L o s l l a m a d o s " d e p ó s i t o s d e e n t i d a d e s n o 
b a n c a r i a s " - u n " p r o x y " d e l a f u g a d e c a p i t a l e s - p a s a r o n d e U S f 1 7 0 0 
m i l l o n e s e n 1 9 8 4 a U S í 1 1 2 0 0 m i l l o n e s e n 1 9 8 5 , c o r r e s p o n d í e n d o e n e s t e 
u l t i m o a ñ o u n 4 8 X a d e p ó s i t o s d e l a t i n o a s i e r i c a n o s . W 

C u a d r o 1 7 

D E U D A E X T E R N A Y F U B A D E C A P I T A L E S E N A M E R I C A L A T I N A , 
A F I N E S D E 1 9 8 5 

t i ^ i l l o n e s d e d ó l a r e s y '/.) 

D e u d a 
E x t e r n a 

F u g a d e 
C a p i t a l e s 

P e r í o d o 
1 9 7 6 - 0 2 

P e r i o d o 
1 9 8 3 - 8 5 

F u g a / d e u d a 
e x t e r n a ("/.) 

B r a s i 1 1 0 4 3 0 0 1 0 0 0 0 3 0 0 0 7 0 0 0 9 . 6 

M é x i c o 9 8 0 0 0 5 3 0 0 0 3 6 0 0 0 1 7 0 0 0 5 4 . 0 

A r g e n t i n a 5 Í 7 0 0 2 7 0 0 0 2 6 0 0 0 1 0 0 0 5 0 . 2 

V e n e z u e l a 3 4 6 0 0 3 0 0 0 0 2 5 0 0 0 5 0 0 0 8 3 . 2 

C h i l e 2 1 2 0 0 1 0 0 0 - 1 0 0 0 4 . 7 

P e r ú 1 3 8 0 0 - 1 0 0 0 - 1 0 0 0 -

C o l oflibl a Í 3 7 0 0 - - - -

E c u a d o r 8 0 0 0 2 0 0 0 i 0 V 1 0 0 G ¿í J s 

U r u g u a y 4 9 0 0 1 0 0 0 i 0 0 0 - 2 0 . 4 

B o l i v i á 4 3 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 - O 7 1 
¿ W S íU 

F u e n t e ; I n s t i t u t o 
a p r e c i a d a 

d e F i r ¡ a n ¿ a 5 
e n E l F i n a n e 

I n t e r n a c i o n a i S 5 
i e r o . a b r i l 2 , 

, W a s M n q 
1 9 3 6 , H e x 

t o n ( I n f oríSac:i ó n 
i C 0 ) . 

1/ M e r B o l e t í n F M I . 7 a b r i l 1 9 8 6 . 
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P e s e a l a e s c a s a c o n f l a b i l i d a d q u e s u s c i t a c u a l q u i e r e s t i i a a c í ó n s o b r e 
f u g a d e c a p i t a l e s , p a r e c i e r a e x i s t i r c o n s e n s o e n o r d e n a a c e p t a r q u e l a s 
c i - f r a s p r e s e n t a d a s a l s e n o s d e f i n e n e l r a n g o o g r a v e d a d d e l p r o b l e s a a d e l a 
f u g a d e c a p i t a l e s p o r p a í s e s , d e s t a c a n d o e l c a s o d e V e n e z u e l a , M é x i c o y 
A r g e n t i n a , c o m o p a í s e s d o n d e d i c h o p r o b l e m a h a p a s a d o a c o n s t i t u i r u n a 
r e s t r i c c i ó n s a c r o e c o n ó r o i c a r e l e v a n t e . 

c ) A m é r i c a L a t i n a y s u t r a n s f e r e n c i a d e c a p i t a l e s a l r e s t o d e l a u n d o 

E s c o n o c i d o q u e d e s d e 1 9 8 2 l a r e g i ó n s e h a t r a n s f o r m a d o e n u n a z o n a 
e x p o r t a d o r a d e c a p i t a l e s , c o n l o c u a l h a c o n t r i b u i d o a f i n a n c i a r l o s 
d e s e q u i l i b r i o s e n c u e n t a c o r r i e n t e d e l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s , e n p a r t i c u l a r 
d e E s t a d o s U n d i o s . 

A h o r a b i e n , c o a i o a c o n t e c e c a d a v e z c o n m a y o r f r e c u e n c i a y e n d i v e r s o s 
á m b i t o s d e l d e s a r r o l l o y d e l a p o l í t i c a e c o n ó m i c a , e l a g r e g a d o r e g i o n a l 
r e s u l t a p o c o ú t i l p u e s o c u l t a c o a i p o r t a i r á e n t o s a l t a m e n t e h e t e r o g é n e o s . S i s e 
d e s c o m p o n e e s a t r a n s f e r e n c i a d e r e c u r s o s - U S í 1 0 6 m i l m i l l o n e s e n c u a t r o 
a ñ o s - r e s u l t a q u e l o s c u a t r o p r i n c i p a l e s d e u d o r e s r e s p o n d e n p o r l a c a s i 
t o t a l i d a d d e e s e m o n t o , u n 9 9 . 6 5 X , c o r r e s p o n d i e n d o a M é x i c o u n 4 3 . 0 3 ' / . d e l a 
t r a n s f e r e n c i a n e t a , a B r a s i l u n 2 3 . 2 6 " / . , a V e n e z u e l a u n 19.84'/. y a A r g e n t i n a 
u n 13.52'/.. E n o t r a s p a l a b r a s , l a e x p o r t a c i ó n n e t a d e c a p i t a l e s r e a l i z a d a 
p o r A m e r i c a L a t i n a h a e s t a d o c i r c u n s e r i t a , e n l o c e n t r a l , a e s t o s c u a t r o 
p a í s e s . 

E l l o n o q u i e r e d e c i r , s i n e s b a r g o , q u e o t r o s p a í s e s n o h a y a n r e a l i z a d o 
e s t a s t r a n s í e í - e n c i a s ( B o l i v i a , E c u a d o r , P e r ú , C o l o m b i a , C o s t a R i c a , C h i l e y 
U r u g u a y ) s i n o l o q u e e s t á s e ñ a l a n d o e s q u e h a n s i d o m u c h o m e n o r e s e n 
t é r m i n o s a b s o l u t o s y , e n e l a g r e g a d o , s o n n e u t r a l i z a d a s p o r l o s p a í s e s q u e 
h a n r e c i b i d o a p o r t e s n e t o s ( E l S a l v a d o r , G u a t e m a l a , H a i t í , H o n d u r a s , 
N i c a r a g u a , P a n a m á , P a r a g u a y y R e p ú b l i c a D o m i n i c a n a ) . 
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C u a d r o 23 

A M E R I C A L f i T I N A , T R A N 3 F E R E N C I f t N E T A D E R E C U R S O S , 1 9 8 2 - 1 9 8 5 

( M i l e s d e i i i l l o n e s d e d ó l a r e s ) 

Estructura 
Dcrcentual 
por países 

1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 S 4 1 9 8 5 1 9 8 2 - - 8 5 1 9 8 2 - 8 5 

A . L a t i n a - 1 8 4 4 1 - 3 1 1 8 9 - 2 5 7 4 7 - 3 0 3 8 0 - 1 0 5 7 5 7 1 0 0 . 0 

P a í s e s e x -
o r o t a d o r e s 
de p e t r ó l e o - 1 4 5 6 4 - 1 9 5 2 6 - 1 7 5 8 7 - 1 7 4 4 0 - 6 9 1 1 7 6 5 . 3 5 

B o l i v i a - 2 6 2 -186 3 1 - 3 0 - 4 4 9 0 . 4 2 
E c u a d o r 2 8 - 5 0 C - 6 9 5 - 6 9 0 - 1 8 5 7 1 . 7 6 
M é K i c o - 9 4 5 9 - 1 2 5 0 4 - 1 1 7 0 2 - 1 1 8 5 0 - 4 5 5 1 5 4 3 . 0 3 
P e r ú Ó 0 3 - 1 0 7 - 5 3 6 - 7 7 0 - 8 1 0 0 . 7 6 
V e n e z u e l a - 5 4 7 4 - 6 2 2 9 - 5 1 8 8 - 4 1 0 0 - 2 0 9 9 1 1 9 . 8 4 

P a í s e s n o 
e x p o r t a d o -
r e s d e p e -
t r ó l e o - 3 8 7 7 - 1 1 6 6 3 - 8 1 6 0 - 1 2 9 4 0 - 3 6 6 4 0 3 4 . 6 7 

A r g e n t i n a - 3 0 3 0 - 5 4 3 8 - 3 0 2 8 - 2 8 1 0 - 1 4 . 3 0 6 \ -7 C n l . ^ í. 
B r a s i 1 - 2 3 7 5 - ó 0 6 9 - 6 1 1 4 - 1 0 4 0 0 - 2 4 5 9 8 2 3 2 6 
C o i orab i a 1 2 3 4 4 - 2 6 2 - 4 9 5 - 4 8 1 0 . 4 5 
C o s t a R i c a - 1 4 7 T •j - 5 2 1 3 0 - 9 7 - 0 . 0 9 
C h i l e - 8 9 5 ^ í * í'l 7 1 i V 2 2 5 - 5 9 0 - 2 3 3 3 2 . 2 0 
E l S a l v a d o r 1 1 3 1 4 9 1 4 0 2 3 0 6 j¿ - V . 6 0 
S u a t e m a i a 2 1 6 1 6 3 1 9 2 ET i xj k -0, 4 9 
H a i t í 1 2 3 1 3 0 1 3 6 1 5 0 5 3 9 — 1 j i 
H o n d u r a s O í. 6 4 1 1 7 1 6 0 3 4 3 7 --
N i c a r a g u a 4 4 0 5 2 5 4 9 4 5 1 0 1 9 6 9 - Í . 3 6 
PanaíTiá 2 8 3 - 2 9 5 6 90 4 0 5 
P a r a g u a y 3 4 3 2 0 2 2 3 1 1 0 7 6 6 - 0 . 7 4 
R . D o m i n i c a n a 5 7 __ sr 40 - 0 . 0 3 
U r u g u a y - 3 7 9 - 2 9 9 - 3 2 3 ~ ~ 2 5 ~ l 2 2 6 1 . 1 ó 

F u e n t e : C E P A L , s o b ' - e l a b a s e d e cifras üfi c:sle5. 
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E l e x a a e n d e l a e s t r u c t u r a d e l a s t r a n s í e r e n c i a s n e t a s d e l a r e g i ó n e n 
e l p e r i o d o 1 9 8 2 - 8 5 s u g i e r e t r e s g r u p o s d e p a í s e s : 

i ) l o s c u a t r o p r i n c i p a l e s d e u d o r e s h a n t r a n s f e r i d o U 3 f 1 0 5 4 1 0 
fflillones e n c u a t r o a ñ o s , t r a n s í o r f t á n d o s e e n l o s p r i n c i p a l e s e x p o r t a d o r e s d e 
c a p i t a l d e l a r e g i ó n y , d a d o s l o s s o n t o s d e d e u d a y d e t r a n s f e r e n c i a 
i n v o l u c r a d o s , e n l a r e a l p r e o c u p a c i ó n d e l a b a n c a a c r e e d o r a . C u a n d o l a 
b a n c a h a b l a d e l p r o b l e m a d e l a d e u d a l a t i n o a m e r i c a n a , e n r e a l i d a d s e e s t á 
r e f i r i e n d o a e s t o s c u a t r o p a í s e s ; 

i i ) l a r e g i ó n c e n t r o a a e r i c a n a , e n m a r c a d o c o n t r a s t e c o n e l r e s t o d e 
l o s p a í s e s l a t i n o a i a e r i c a n o s , c o n t i n ú a s i e n d o r e c e p t o r a n e t a d e c a p i t a l e s . 
E s t e r a s g o i n t r o d u c e u n a d i m e n s i ó n g e o p o l í t i c a e n e l f i n a n c i a m i e n t o e x t e r n o 
d e l a r e g i ó n p u e s e n e l c a s o d e e s t a z o n a l o s c r i t e r i o s d e s e g u r i d a d h a n 
p r e d o m i n a d o , p e r m i t i e n d o q u e l a a y u d a o f i c i a l y l a a y u d a m i l i t a r s u s t i t u y a 
l a r e d u c c i ó n d e l o s f l u j o s b a n c a r i o s ; 

i i ) e l r e s t o d e l o s p a í s e s , l o s s u d a m e r i c a n o s , e x c e p t u a d o s A r g e n t i n a , 
B r a s i l y V e n e z u e l a , h a n r e a l i z a d o u n a t r a n s f e r e n c i a d e r e c u r s o s q u e n o 
s u p e r a e l 77. d e l t o t a l t r a n s f e r i d o p o r l a r e g i ó n . D e s d e e l p u n t o d e v i s t a 
d e l a b a n c a a c r e e d o r a s e t r a t a d e u n a s u s a m a r g i n a l y , p o r t a n t o , d e u n a 
z o n a d e (rianor i n q u i e t u d r e l a t i v a p a r a é s t a . U n a l e c t u r a c o p l e m e n t a r i a d e 
e s t a s i t a u c i ó n e s q u e e s t a m a r g i n a l i d a d e n e l t e i s a d e l a r e l a c i ó n c o l a 
b a n c a c o m e r c i a l l e s o t o r g a r í a , d e h e c h o u n g r a d o d e h o l g u r a m a y o r a e s t o s 
p a í s e s q u e a l o s d o s g r u p o s a n t e r i o r e s e n e l p r o c e s o d e r e n e g o c i a c i ó n o e n 
l a a d o p c i ó n d e i s e d i d a s u n i l a t e r a l e s s o b r e p a g o d e i n t e r e s e s , a l e s t i l o d e l 
P e r ú . E s t o s p a í s e s h a n v i s t o c r e c i e n t e r a e n t e r e d u c i d o s u a c c e s o a l 
f i n a n c i a m i e n t o b a n c a r i o , d e m a n e r a q u e e l a r g u m e n t e d e l a a m e n a z a d e 
s u s p e n s i ó n d e c r é d i t o s p a r e c e r e d u n d a n t e p u e s e n l a p r á c t i c a h a n 
d e s a p a r e c i d o . S ó l o c a b r i a a q u í l a p r e o c u p a c i ó n p o r n e g o c i a r l a f l u i d e z d e 
l a s c r é d i t o s d e c o m e r c i o e x t e r i o r p a r a n o e n t r a b a r e l d e s e m p e ñ o d e l a p a r a t o 
p r o d u c t i v o . 

E n e l c a s o d e l o s g r a n d e s d e u d o r e s , s u f o r t a l e z a r e l a t i v a r e s i d e 
j u s t a m e n t e e n e l v o l u m e n a d e u d a d o y e n l a m a g n i t u d d e l a s t r a n s f e r e n c i a s q u e 
c o n t i n ú a n r e a l i z a n d o . C u a n d o e s t o s p a í s e s t r a n s f i e r e n a n u a l m e n t e c i f r a s 
n e t a s t a n s i g n i f i c a t i v a s , s i n d u d a , e n l a n e g o c i a c i ó n , l a b a l a n z a d e b i e r a 
e s t a r d e s u l a d o , l o q u e d e b i e r a s e r a p r o v e c h a d o e s t r a t é g i c a m e n t e p a r a 
a l t e r a r l a s c o n d i c i o n e s d e p a g o . D i s t i n t a s e r á l a s i t u a c i ó n c u a n d o e s t o s 
p a í s e s r e d u z c a n s i g n i f i c a t i v a m e n t e s u s t r a n s f e r e n c i a s n e t a s o s e t r a n s f o r í T i s n 
e n r e c e p t o r e s n e t o s d e c a p i t a l , m o m e n t o e n q u e e l f i e l tie l a b a l a n z a s e 
m o v e r á h a c i a l o s a c r e e d o r e s . 

e ) L a m a g n i t u d r e l a t i v a d e l a t r a n s f e r e n c i a d e r e c u r s o s d e A m é r i c a L a t i n a : 
u n d e s e q u i 1 i b r i o e n l a e c o n o m í a m u n d i a l 

S e h a s s r í a l a d a m á s a r r i b a q u e , e n t é r i s i n o s a b s o i u t c s , is m a g n i t u d d e l a 
t r a n s f e r e n c i a i n v o l u c r a b á s i c a i s e n t s a M é x i c o , B r a s i l , V e n e z u e l a y A r g e n t i n a . 
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S i n e m b a r g o , e l l o n o f a c u l t a p a r a s u b e s t i s i a r l a s a n g r í a r e l a t i v a d e r e c u r s o s 
q u e a q u e j a a l r e s t o d e l o s p a í s e s s u d a m e r i c a n o s p u e s e s t a t r a n s f e r e n c i a e n 
t é r s i i n o s d e p r o d u c t o y e x p o r t a c i o n e s c o n t i n ú a s i e n d o e s p e c t a c u l a r . 

C u a d r o 1 9 

A M E R I C A L A T I N A : ; T R A N S F E R E N C I A N E T A , C O M O P O R C E N T A J E D E L A S 
E X P O R T A C I O N E S ( 1 9 8 2 - 1 9 8 5 ) 

( P o r c e n t a j e s ) 

1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 

A m e r i c a L a t i n a 0 . 2 1 0 . 3 5 0 . 2 6 0 . 3 3 

P a í s e s e x p o r t a d o r e s d e p e t r ó l e o 0 . 3 2 0 . 4 5 0 . 3 7 0 . 4 1 

B o l i v i a 0 . 3 1 0 . 2 4 - 0 . 0 4 0 . 0 5 
E c u a d o r - 0 . 0 1 0 . 2 1 0 . 2 6 0 . 2 5 
M é x i c o 0 . 4 2 0 . 5 6 0 . 4 S 0 . 5 5 
P e r ú - 0 . 1 8 0 . 0 3 0 . 1 7 0 . 2 6 
V e n s s u e l a 0 . 3 3 0 . 4 2 0 . 3 2 0 . 2 9 

P a í s e s n o e x p o r t a d o r e s d e o e t r ó l e o 0 . 0 9 0 . 2 6 0 . 1 6 0 . 2 6 

ftrgsnti n a 0 . 4 0 0 . 6 9 0 . 3 7 0 . 3 4 
B r a s i 1 0 . 1 1 0 . 2 7 0 . 2 2 0 . 4 0 
ColQffibi a - 0 . 3 8 - 0 . 0 6 0 . 1 1 
C o s t a R i c a 0 . 0 1 - 0 . 0 3 0 . 0 5 - 0 . 1 4 
C h i l e 0 . 2 4 0 . 2 8 - 0 . 0 7 0 . Í 6 
E l S a l v a d o r - 0 . l ó - 0 . 2 0 - 0 . 1 8 - 0 . 3 1 
S u a t e m a l a - 0 . 1 8 - 0 . 1 5 - 0 . 1 7 0 . 0 4 
H a i t í - 0 . 7 0 - 0 . 7 0 - 0 . 6 6 - 0 . 7 5 
H o n d u r a s - - 0 . 0 9 - 0 . 1 5 - 0 . 2 0 
N i c a r a g u a l . O B - 1 . 2 2 - 1 . 2 6 - 1 . 37 
Panaffiá - 0 . S 3 - O . O Í - 0 . 0 3 - 0 . 0 5 
P a r a g u a y - 0 . S 7 - 0 . d 2 - 0 . 6 4 - 0 . 0 2 
H e p ú b l i c a D o m i n i c a n a - 0 . 0 7 - - 0 . 0 1 
U r u g u a y 0 . 3 0 - 0 . 2 6 - 0 . 3 5 0 . 2 7 

F u e n t e : C a l c u l a d o s o b r e inforfisación d e la C E P A L . 

a / E l s i g n o n e g a t i v o i n d i c a q u e e l Dais recibió un flujo nsíc posi ti 
d e s d e e l e i í t e r i o r . 
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Cuadro 23 

A M E R I C A L A T I N A : T R A N S F E R E N C I A N E T A DE R E C U R S O S C O í l C 
P O R C E N T A J E D E L P I B , 1 9 8 2 - 1 9 8 5 a / 

A r g e n t i n a 

B a l i v i s 

B r a s i 1 

C o 1 o ¡T b 1 a 

Chile 

E c u a d o r 

H é;; i c D 

P a r a g u a y 

P e r ú 

U r u g u a y 

V e n e z u e l a 

C o s t a R i c a 

E i S a l v a d o r 

S u a t e f f i a l a 

H a i t í 

Hcnduras 

N i c a r a g u a 

Panainá 

1 9 8 2 

5 

4 

1 
A 

+ 3 

4 

+ 0. ; 

6 

+ 6 

+ 3 

4 

8 

1 

1 9 3 3 

e 

3 

+ 0.1 

+ 1 5 

6 

4 

9 

+ 3 

1 

6 

9 

+ 1 

+ 4 

+ 2 

+ 8 

+ 1 5 

+ 1 

1 9 8 4 

ñ H 

+ 0 . 4 

3 

1 

+ 1 

6 

7 

+ 4 

3 

6 

10 

2 

+ 3 

+ 2 

+ 7 

+ 4 

+ 11 

+ 1 

1 9 B 5 

4 

n . d 

5 

1 

4 

5 

h 

+ 0.2 

4 

6 

8 

+ 4 

+ 4 

0 . 4 

i- 7 

+ 5 

F u e n t e ' . C a l c u i a o o s a b r é i n - f o r m a c i é n o + i c i a l p r o p o r c i o n a d a por l o s p a i s a s , a 
l a D i v i s i ó n d e E s t a d í s t i c a s d e l a C E P A L . 

a_/ ü n s i g n e p o s i t i v o e x p r e s a u n a r e c e p c i ó n n e t a d e r e c u r s o s e x t e r n o s . 
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L a t r a n s í e r s n c i a n e t a d e r e c u r s o s e n e l p e r i o d o Í 9 B 2 - 8 5 s e h a 
a p r o x i f i i a d o a l 3 0 % d e l v a l o r t o t a l d e l a s e x p o r t a c i o n e s d e b i e n e s y s e r v i c i o s 
d e l a r e g i ó n , d e s t a c a n d o e l c a s o d e l o s c u a t r o g r a n d e s d e u d o r e s , l o s q u e e n 
a l g u n o s a ñ o s h a n t r a n s - f e r i d o eiás d e l a s i t a d d e l v a l o r d e s u s e x p o r t a c i o n e s 
t o t a l e s . 

L a t r a n s f e r e n c i a n e t a d e r e c u r s o s c o s o p o r c e n t a j e d e l P I B p e r m i t e 
t s o s t r a r c o s o a d e m á s d e l o s p r i n c i p a l e s d e u d o r e s , h a y p a í s e s c o m o B o l i v i a , 
E c u a d o r , C h i l e , P e r ú y U r u g u a y d o n d e e l c o s t o d e l a t r a n s f e r e n c i a h a s i d o 
e x t r a o r d i n a r i a m e n t e a l t o e n t é r m i n o s d e p r o d u c t o . 

R e s u l t a u t ó p i c o e s p e r a r q u e l a s e c o n o n i i a s l a t i n o a m e r i c a n a s p u e d a n 
c o n t i n u a r t r a n s f i r i e n d o r e c u r s o s a l e x t e r i o r p o r u n 57. u 87. d e s u P I B y q u e 
a d e m á s p u e d a n i n c r e m e n t a r e l n i v e l y e f i c a c i a d e s u i n v e r s i ó n , r e a l i z a n d o u n 
a j u s t e d e s u e s t r u c t u r a p r o d u c t i v a q u e f a c i l i t e u n a m e j o r i n v e r s i ó n e n l a 
d i v i s i ó n i n t e r n a c i o n a l d e l t r a b a j o . 

D a d a l a f u e r t e c a í d a e n e l r i t m o d e i n v e r s i ó n , l a d r á s t i c a r e d u c c i ó n e n 
l a s i m p o r t a c i o n e s y e l p r e o c u p a n t e d e t e r i o r o o c u p a c i o n a l y s o c i a l q u e a f e c t a 
d l a í F s a y o r í a d e l o s p a í s e s d e l a r e g i ó n , r e s u l t a p o c o r e a l i s t a , t a n t a p a r a 
d e u d o r e s c o í n o p a r a a c r e e d o r e s , p r o y e c t a r l a a c t u a l t e n d e n c i a q u e e n c u e n t r a a 
Af f i é r i c a L a t i n a c o m o e x p o r t a d o r a n e t a d e c a p i t a l e s . E n a r a s j u s t a m e n t e d e l 
r e a i i s f n o f i n a n c i e r o e s q u e c a b e r e v i s a r e s t a i n s a n i a e c o n ó d i i c a , 1./ ID q u e 
adeiTiás s e t r a n s f o r i n a s n u n a f u e n t e a d i c i o n a l d e d e s e q u i l i b r i o s p a r a l a 
e c o n o m í a m u n d i a l . 

E n e f e c t o , l o s p a í s e s e n d e u d a d o s s e v e n o b l i g a d o s a r e a l i s a r u n g r a n 
e s f e u r z D p a r a i n c r e m e n t a r s u s e x p o r t a c i o n e s p e r o l a ¡ T i o d a l i d a d d e l a 
r e a c t i v a c i ó n d e l a e c o n o m í a í B u n d i a l n o p e r m i t e q u e l a C E E , J a p ó n n i e l 
T e r c e r M u n d o s e a n u n m e r c a d o r e l e v a n t e p a r a l o s e x p o r t a d o r e s e n d e u d a d o s , d e 
ffiánera q u e e l d e s t i n o c a s i automática d e l a s n u e v a s e x p o r t a c i o n e s e s e i 
íT i e r c a d o n o r t e a m e r i c a n o . E n o t r a s p a l a b r a s , l a d i n á m i c a a c t u a l d e l a 
r e a c t i v a c i ó n y d e l t r a t o d e l a d e u d a , c o n d u c e a u n a r e l a c i ó n e s t r e c h a e n t r e 
e l d é f i c i t c o m e r c i a l n o r t e a m e r i c a n o y l a c a p a c i d a d d e p a g o d e l o s 
p r i n c i p a l e s p a í s e s d e u d o r e s . 

E n e i c a s o I a t i n o a m e r i c a n o , t r e s s o n I e s p a í s e s q u e ñ a n á p r o v e c h a d c 
i n t e n s á T i e n t e e s t a a p e r t u r a c o m e r c i a l n o r t e a m e r i c a n a . E n e f e c t o , s i d é f i c i t 
c c . i n e r c i a l d e E s t a d o s U n i d o s c o n A m é r i c a L a t i n a q u e e n Í 9 3 4 -fue d e LÍBÍ 1 6 70"̂  
s i l l o n e s tíe d ó l a r e s - c e r c a d e l 127. d e l d e f i c i t c o m e r c i a l t o t a l - s í s , ; p l i : í . 
e n u n S 5 X p o r l a p a r t i c i p a c i ó n d e B r a s i l í 3 0 X ) , . M é x i c o i 3 6 l } y V e n e z u e l a 
( I 9 " 4 ) . E s t a e x p a n s i ó n d e l o s v í n c u l o s c o a e r c i a l e s e n t r e E s t a o o s U n i d o s y 
a l g u n o s p a í s e s d e l a r e g i ó n e s i n t e r e s a n t e d e d e s t a c a r p u e s a l u d e á u n a 
v u l n e r a b i 1 1 d a r i n n ripspreciable e n e l e s f u e r z o d e a j u s t e d e l a r e q i j p . 

1_/ F i s h l o ff g r a f i c a e s t e f e n ó s s n o , e s t a b l e c i e n c o l a c o m o a r a c i á n c o n 
l o s p a g o s d e c o m p e n s a c i ó n a l e m a n e s l u e g o d a l a 3 r a n G u e r r a , p a g o s q u s n j r t a 
l l e g a r o n a s u p e r a r e l 3 % d e l P I B y ' u e r o n f i n a n c i a d o s c o n c r é d i t o s a p o r t a d o s 
p o r E s t a d o s ü n i d c s ( ' C a n Latín ftmerica r e c o v e r , a n ü h o w ? " , u i i a e c , 
s e p t i e m b r e , 1 9 8 5 ) . 
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C u a d r o 2 1 

E X C E D E N T E C O M E R C I A L T O T A L Y C O N E S T A D O S U N I D O S 1 9 8 4 - 1 9 8 5 : 
B R A S I L , M E X I C O Y V E N E Z U E L A 

( M i l l o n e s d e d ó l a r e s y p o r c e n t a j e s ) 

Brasil 

h É X i c D 

V e n s z u e i , 

B a l a n c e C o i i i e r c i a l 

Í A ) 

1 9 8 4 

1 3 0 8 9 

1 3 5 0 0 

e 5 4 0 

1 9 8 5 

1 2 4 7 1 

3 0 0 0 

7 7 0 0 

B a l a n c e C o m e r c i a l 
c o n U S A 

Í B ) 

1 9 8 4 

4 9 8 1 

6 028 

3 1 6 6 

1 9 8 5 

5 0 0 7 

7 5 7 

4 3 0 

( B / A 

1 9 8 4 

3 3 . 0 

4 5 . 0 

3 7 . 0 

100) 

1 9 8 5 

4 0 . 0 

7 2 . 0 

4 4 . 5 

F u e n t e : B a l a n c e c o n i s r c i a l , C E P A L , B a l a n c e p r e l i a i i n a r d e l a e c o n o n i í a 
l a t i n o a i n g r i c a n a d u r a n t e 1 9 S 4 y 1 9 S 5 ; B a l a n c e c o m e r c i a l c o n U S A , 
S E L A , o p . c i t . . 1 9 8 5 ; D e p a r t a m e n t o d e C o m e r c i o d e E s t a d o s U n i d o s . 

E n e f e c t o , c e r c a d e l 4 0 X d e l s a l d o c o m e r t i a i - f a v o r a b l e g e n e r a d o e n 
' s e s e n 1 9 8 4 y u n p o r c e n t a j e a ú n m a y o r e n 1 9 8 5 , r e s p o n d e n a l e s t o s t r e s p a i ; 

i n c r e m e n t o d e 1 
d e l e s f u e r z o d 
p a r a e l p a g o d s 
a j s u t e r e p o s a 
J i s r c a d o n o r t e a 
í e r ó m s n o s s u n o 
ñ o r t e a r n e r i c a n a , 
1 9 8 6 y t r e s , l a 
V Q u e e n c a r e c e 

a s e x p o r t a c i o n e s n e t a s h a c i a E s t a d o s U n i d o s . C o a o l a c l a v e 
e a j u s t e r a d i c a e n l a g e n e r a c i ó n d e e s t o s s a i d o s c o m e r c i a l e s 
i n t e r e s e s d e l a d e u d a e x t e r n a , r e s u l t a q u e e s t a s i o d a l i d a d d s 

c r i t i c a n i e n t e s o b r e l a p o s i b i l i d a d d e c o p a r c r e c i e n t e i r i e n t e s i 
E s t a t e n d e n c i a e n c u e n t r a r e s i s t e n c i a e n t r e s m e r i c a n o . 

, l a s c r e c i e n t e s p r e s i o n e s p r o t e c c i o n i s t a s e n l a e c o n o i n i s 
d o s , l a B i a r c a d a tissacel e r a c i ó n d e e s a a c o n u n i í a e n 1 9 3 5 y 
b r u s c a d e s v a l o r i z a c i ó n d e l d ó l a r i n i c i a d a e n f e b r e r o d e 1 9 6 5 

l a s i í T i p o r t a c i o n e s e n e l m e r c a d o e s t a d o u n i d e n s e . 

b a l a n c e c o m e r c i a l d e A s é r i c a L a t i n a 
J5| 3 7 6 2 0 a i 1 1 o n e s . S i e l s a l d o 

D e a c u e r d o a c i f r a s d e l a C E F A L , e^ 
a r r o j ó e n 1 9 S 4 u n s a l o o f a v o r a b l e d s u; 
c o m e r c i a l d s l a r e g i ó n < p a l s e s d e l 5 E L A ; c o n E s t a o o s U n i d o s r u e e n e i s í sr-o 
af, o ú = ü S f 1 6 7 0 7 .rá 1 1 o n e s , e l l o q u i e r e d e c i r q u s a p r o x i ffiadainen t s u n d e l 
b u e n d e s e i n p e ñ Q c o m e r c i a l s e l i g ó a s t r e c h a m e n t e a l a e v o l u c i ó n d e l d ó l a r , d e l 
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d é f i c i t c o f l i e r c i a l a m e r i c a n o y d s l a e x p a n s i ó n d e d i c h a e c a n o a í a . D u r a n t e 
1 9 8 5 e l b a l a n c e c o m e r c i a l d e A m é r i c a L a t i n a a r r o j e u n s a l d o f a v o r a b l e d e 
U S $ 3 4 3 1 0 B i i l l o n e s y u n 5 3 7 . d e d i c h o s a l d o s e o r i g i n ó e n l a r e l a c i ó n 
c o m e r c i a l c o n E s t a d o s U n i d o s . 

L o a n t e r i o r s i g n i f i c a u n a r u p t u r a c o n l a t e n d e n c i a q u e s e v e n i a 
e s b o z a n d o e n d é c a d a s r e c i e n t e s , e s t o e s , u n a p é r d i d a d e i s i p o r t a n c i a r e l a t i v a 
d e E s t a d o s U n i d o s e n e l c o m e r c i o e x t e r i o r r e g i o n a l . D u r a n t e 1 9 8 0 l a s 
e x p o r t a c i o n e s l a t i n o a m e r i c a n a s a E s t a d o s U n i d o s f u e r o n u n 4 0 . 4 7 . d e l t o t a l , 
a i e n t r a s e n 1 9 8 4 a l c a n z a r o n a u n 4 9 . 1 7 . y e n 1 9 8 5 a u n 4 9 . 8 X . L a s 
i m p o r t a c i o n e s d e s d e E s t a d o s U n i d o s f u e r o n e n l o s m i s m o s a ñ o s u n 4 0 . 1 7 . , u n 
4 0 . 4 7 . Y " n 4 7 . 7 ; í del total. U 

sE^^i üP • w 11. y Desartaúie^tD ds ZoírerciQ de tstadcs Laidos, 
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V . L A N E C E S I D A D D E U N A D I S T I N T A M A C R O E C O N O M I A E N 
L A R E C U P E R A C I O N D E L A E C O N O M I A M U N D I A L 

D e a c u e r d o a l a s c i f r a s d e f i n e s d e a g o s t o , e l d é f i c i t c o m e r c i a l d e E s t a d o s 
U n i d o s p o d r í a l l e g a r e n 1 9 8 6 a u n a s u s i a c e r c a n a a l o s U S $ 1 9 C a i l s t i l l o n e s , 
e s t o e s , u n i n c r e m e n t o d e c a s i 3 0 % p o r s o b r e e l v a l o r d e 1 9 8 5 y d e 6 8 7 . p o r 
s o b r e e l d e 1 9 8 4 . S i n d u d a s e t r a t a d e l a p r i n c i p a l a n e n a z a a l a e c a n o n i í a 
n o r t e a s i e r i c a n a p e r o t a m b i é n s e c o n s t i t u y e e n u n a a m e n a z a g r a v e a l a p r o p i a 
econoiTii a m u n d i a l . 

0 e h e c h o , l a s c i f r a s d e 1 9 8 5 s e ñ a l a n q u e E s t a d o s U n i d o s s u p e r a n d o a 
M é x i c o , s e t r a n s f o r m ó e n e s e a ñ o e n e l p r i n c i p a l p a i s d e u d o r d e l m u n d o c o n 
p a s i v o s e x t e r n o s n e t o s p o r ü S $ 1 0 7 m i l m i l l o n e s . S i b i e n e s e m o n t o e s 
c o m p a r a t i v a m e n t e p e q u e ñ o p a r a l a e c o n o m í a n o r t e a m e r i c a n a - u n 3 a d e l P I B 
s e e s p e r a q u e c r e z c a r á p i d a m e n t e y b o r d e e l o s U 3 $ 3 0 0 m i i m i l l o n e s a f i n e s 
d e 1 9 8 7 , d e a c u e r d o a c á l c u l o s r e c i e n t e s d e l a O C D E . L a c o n t r a p a r t e d e e s t e 
d e s e q u i l i b r i o e s e l s u p e r á v i t c o m e r c i a l y e n c u e n t a c o m e n t e d e l . J a p ó n , 
s i t u a c i ó n q u e l o h a t r a n s f o r m a d o e n e l p r i n c i p a l a c r e e d o r m u n d i a l , c o n u n a 
p o s i c i ó n d e a c t i v o s e x t e r n o s n e t o s d e U S I 1 3 3 m i l m i l l o n e s a f i n e s d e 1 9 8 5 , 
e l e q u i v a l e n t e a l 8'/. d e s u p r o d u c t o . 1_/ 

E l a ñ o 1 9 8 5 m u e s t r a e n l a e c o n o m í a n o r t e a m e r i c d n O u n c r e c i m i e n t o d e l 
d é f i c i t f i s c l a , d e l a d e u d a f e d e r a l b r u t a y d e l d é f i c i t c o m e r c i a l c o n 
r e s p e c t o a l P I B , c o n t r a r i a n d o l a t e s i s d e l " s o f t l a n d i n g " q u e s e e s b o z a b a 
p o r p a r t e d e l a A d m i n i s t r a c i ó n p a r a r e s o l v e r l o s a g u d o s d e s e q u i l i b r i o s d e l a 
e c o n o m í a n o r t e a m e r i c a n a . 

L a t e s i s d e l " s o f t l a n d i n g " s u g e r í a u n a c c i o n a r c o o r d i n a d o q u e r e d u j e s e 
e l d e s e q u i l i b r i o f i s c a l , r e d u c i e n d o l a d e m a n d a f i s c a l p o r c r é d i t o , lo q u e 
f o r z a r í a a u n a c a í d a e n l a t a s a d e i n t e r é s y a u n a q r a d u a i d e v a l u a c i ó n d e l 
d ó l a r . 

L a r e d u c c i ó n d e l d e s e q u i l i b r i o c o m e r c i a l e s u n a p r e o c u p a c i ó n p o l í t i c a 
i m p o r t a n t e p a r a i a A d m i n i s t r a c i ó n p u e s é s t e a f e c t a s e v e r a m e n t e a l o s 
p r o d u c t o r e s i n t e r n o s y f o m e n t a p r e s i o n e s p r o t e c c i o n i s t a s . L a p r o p u e s t a d e l 
" a t e r r i z a j e s u a v e " n o d a u n a r e s p u e s t a d e f o n d o a e s t e d e s e q u i l i b r i o p u e s 
a s p i r a a c u s e i d é f i c i t c o m e r c i a l s e r e d u z c a s ó i o v í a u n m e n o r v a l o r d e l 
d ó l a r q u e f o m e n t e e x p o r t a c i o n e s y d e s a l i e n t a l a s i m p o r t a c i o n e s n o r t e -
a m e r i c a n a s . S i n e m o a r g o , d e a c u e r d o a l o s d a t o s d i s p o n i b l e s a f i n e s d e 
a g o s t o d e 1 9 8 6 , l a c i d a d e l d ó l a r h a h e c h o q u e é s t e h a y a r e v e r t i d o c a s i e l 
7 0 7 . d e s u i n c r e m e n t o c o n r e s p e c t o a l v a l o r d e 1 9 8 0 . E n e l p e r i o d o j u n i o 
1 9 8 5 a j u l i o I 9 8 ó , e l y e n h a a u m e n t a d o u n 357. r e s p e c t o d e l d ó l a r y e l m a r c o 
s n u n 287., d e m a n e r a q a e e l d ó l a r e n e s e p e r í o d o s e h a d e s v a l o r i z a d o e n u n 

y T h e E c o n o m i s t , a g o s t o I 6 , 1 9 8 6 . 
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2 1 % r e s p e c t o a s u s s o c i o s c o a s r c i a l e s . P e s e a e s a d r á s t i c a r e d u c c i ó n e n e l 
v a l o r d e l d ó l a r , l a t e n d e n c i a d e l d é í i c i t c o r a e r c i a l e s c r e c i e n t e y p o d r í a 
l l e g a r e n 1 9 8 6 a u n 4 . 7 % d e l P I B . 

C u a d r o 2 2 

L O S D E S E Q U I L I B R I O S D E L A E C O N O H I A N O R T E A M E R I C A N A 
( M i l e s d e m i l l o n e s d e d ó l a r e s y p o r c e n t a j e s ) 

1 9 8 1 1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 S 5 

A . D é í i c i t p ú b l i c o 7 8 . 9 1 2 7 . 9 2 0 7 . B 1 8 5 . 3 2 1 2 . 3 

B . D e u d a f e d e r a l b r u t a 1 0 0 3 . 9 1 1 4 7 . 0 1 3 8 1 . 9 1 5 ¿ 7 . 7 1 8 2 7 . 7 

C . P I B 2 9 8 6 . 2 3 1 4 1 . 5 3 3 2 0 . 9 3 6 9 5 . 3 3 9 3 6 . B 

D . D é f i c i t c o m e r c i a l 2 7 . 9 3 6 . 4 6 7 . 2 1 1 4 . 1 1 3 0 . 1 a / 

E . D e f . c t a . c o r r i e n t e - 6 . 3 8 . 0 4 5 . 9 1 0 7 . 3 1 1 0 . 0 y 

F . A/'C (7.) 2 . 6 4 . 0 6 . 2 5 . 0 5 . 4 

6 . B / C {•/.) 3 3 . 6 3 6 . 5 4 1 . 6 4 2 . 4 4 6 . 4 

H . D / C ( X ) 0 , 9 1 . 1 2 . 0 3 . 0 3 . 3 

I. E / C ( X ) - 0 . 2 0 . 2 1 . 3 2 . 9 2 . 8 

F u e n t e ; C o n t r u i d o a p a r t i r d e i n f o r , T Í 3 C Í ó n a p a r e c i d a e n T h e A n n u a l R e p o r t c f 
t h e C o u n c i l o f E c o n o m i c A d v i s e r s , T a b l e 6 - 7 3 , B - 9 9 , W a s h i n g t o n , 
1 9 8 6 . 

a / E s t i m a c i ó n P r o j e c t L i n k , 

b / E s t i m a c i ó n O E C D , 

L a r e ü L c c i ó n d e l d e s e q u i l i b r i o c o i ü e r c i a l s s u n a p r e o c u p a c i ó n p o l í t i c a 
i m p o r t a n t e p a r a l a A d ü i i n i s t r a c i ó n p u e s é s t e a f e c t a s & v e r a a s n t e 1 j b 
p r o d u c t o r e s i n t e r n o s y f o s i e n t a p r e s i o n e s p r o t e c c i o n i s t a s . L a p r o p u e s t a d e l 
" a t e r r i z a j e s u a v e " n o d a u n a r e s p u e s t a d e f o n d o a e s t e d e s e q u i 1 1 P r i c p u s í 
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a s p i r a a q u e e l d é f i c i t c o s e r c i a l s a r e d u z c a s ó l o v í a u n a e n o r v a l o r d e l 
d ó l a r q u e f ó s e n t e e x p o r t a c i o n e s y d e s a l i e n t e l a s i e p o r t a c i o n e s n o r t e -
a m e r i c a n a s . S i n e m b a r g o , d e a c u e r d o a l o s d a t o s d i s o n i b l e s a f i n e s d e 
a g o s t o d e 1 9 8 ó , l a c a í d a d e l d ó l a r h a h e c h o q u e é s t e h a y a r e v e r t i d o c a s i e l 
70y. d e s u i n c r e m e n t o c o n r e s p e c t o a l v a l o r d e 1 9 8 0 . E n e l p e r i o d o j u n i o 
1 9 3 5 a j u l i o 1 9 8 6 , e l y e n h a a u m e n t a d o u n 35'/. r e s p e c t o d e l d ó l a r y e l s a r c o 
e n u n 2 8 7 . , d e m a n e r a q u e e l d ó l a r e n e s e p e r í o d o s e h a d e s v a l o r i z a d o e n u n 
2 1 % r e s p e c t o a s u s s o c i o s c o m e r c i a l e s . P e s e a e s a d r á s t i c a r e d u c c i ó n e n e l 
v a l o r d e l d ó l a r , l a t e n d e n c i a d e l d é f i c i t c o r a e r c i a l e s c r e c i e n t e y p o d r í a 
l l e g a r e n Í 9 8 ó a u n 4.7"/. d e l P I B . 

E s t a i n q u i e t u d e s l a q u e e x p l i c a l a c o n s t a n t e p r e s i ó n n o r t e a i s e r i c a n a 
s o b r e J a p ó n y s u s s o c i o s e u r o p e o s p a r a q u e s e g e n e r e u n raayor c r e c i s i i e n t o d e 
l a d e m a n d a i n t e r n a y d e l a s i m p o r t a c i o n e s f u e r a d e E s t a d o s U n i d o s , p a r a q u e 
e s t e m a y o r c r e c i m i e n t o r e d u z c a e l d é f i c i t c o m e r c i a l e s t a d o u n i d e n s e y g e n e r e 
e s p a c i o s d e h o l g u r a p a r a r e d u c i r e l d é f i c i t f i s c a l , s i n g e n e r a r u n p r o c e s o 
r e c e s i v o e n l a e c o n o m í a m u n d i a l . 

E l d e s a f í o d e p o l í t i c a e c o n ó m i c a p a r a E s t a d o s U n i d o s e ; < i g e u n a m e z c l a 
d e p o l í t i c a s q u e e v i t e e l p r o t e c c i o n i s m o , l a i n f l a c i ó n e n E s t a d o s U n i d o s y 
u n a n u e v a r e c e s i ó n e n l a e c o n o m í a m u n d i a l . L a A d m i n i s t r a c i ó n d e b e e v i t a r 
c u a l q u i e r p o l í t i c a m a r c a d a m e n t e p r o t e c c i o n i s t a , d a d o q u e e l l o l e r e s t a r í a 
c r e d i b i l i d a d a l a p o s t u r a n o r t e a m e r i c a n a d e l i b e r a l i z a c i ó n d e m e r c a d o s 
a g r í c o l a s y d e s e r v i c i o s , c o n s i g n a c o n l a q u e p r o m u e v e l a n u e v a R o n d a d e 
N e g o c i a c i o n e s C o m e r c i a l e s , i n i c i a d a e n s e p t i e m b r e e n M o n t e v i d e o e n e l á m b i t o 
d e l 6 A T T . P o r o t r o l a d o , l o s g r a n d e s p a í s e s d e u d o r e s h a n p o d i d o s o r t e a r , n o 
s i n g r a n d e s d i f i c u l t a d e s , l a t r a n s f e r e n c i a d e r e c u r s o s a l a b a n c a a c r e e d o r a 
a t r a v é s d e c o p a r s i g n i f i c a t i v a m e n t e e l m e r c a d o n o r t e a m e r i c a n o . C o n e s t o , 
u n a r e d u c c i ó n b r u s c a d e l d é f i c i t c o m e r c i a l p u e d e c o l a p s a r a a l g u n o s d e l o s 
g r a n d e s d e u d o r e s d e l T e r c e r M u n d o , c o n e l o b v i o i m p a c t o e n l a b a n c a 
a c r e e d o r a . 

O t r o g r a n t e m o r , p a r t i c u l a r i s e n t e u b i c a d o e n l a s a u t o r i d a d e s d e l F E D , 
r e s i d e e n l a p o s i b i l i d a d q u e u n p r o t e c c i o n i s m o a g u d o o u n a d e v a l u a c i ó n m u y 
b r u s c a d e l d ó l a r p u e d a h a c e r r e s u r g i r e l p r o b l e m a i n f l a c i o n a r i o , l o q u e 
p o d r í a d e r r u m b a r l o s c i m i e n t o s d e l a a r q u i t e c t u r a d e l a r e a g a n o m i c ' s . E n 
e f e c t o , d e a c u e r d o a i a n á l i s i s d e l a O C D E , l a v i g o r o s a r e c u p e r a c i ó n d e 1 9 8 4 
ss d e b i ó , a d e m á s d e l a p o l í t i c a f i s c a l e x pan s i v a y d e l a v a l o r i z a c i ó n d e l 
d ó l a r , a l o s b a j o s p r e c i o s d e l o s p r o d u c t o s b á s i c o s y a l a r e d u c i d a p r e s i ó n 
sai ar i a l . i_/ 

E l c i r c u l o v i r t u o s o d e l a e x p a n s i ó n , p a r t i c u l a r m e n t e d u r a n t e 1 9 8 4 , 
p e r a i t i ó v í a u n d ó l a r v a l o r i z a d o , q u e l a e c o n o m í a n o r t e a m e r i c a n a a b s o r b i e r a 
c e r c a d e 1 / 6 d e i o s a h o r r o s n e t o s d e l m u n d o , y p o r o t r o l a d o , l a i n f l a c i ó n 
i n t e r n a s e r e d u j e s e s i g n i f i c a t i v a a e n t e , p a s a n d o d e s d e u n 6.5'/. a n u a l e n 1 9 8 2 
a u n 3 . 3 7 . e n 1 9 8 5 . E s t a r e d u c c i ó n e n l a i n f l a c i ó n , s u í s a d a a l a a p e r t u r a a 

y O C D E , E c o n o m i c O u t l o o k , 3 6 , d i c i e m b r e 1 9 8 4 . 
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l a s i a p c r t a c i o n s s y a l a s a e d i d a s d e d e s r e g u l a c i ó n e n e l s e c t o r f i n a n c i e r o , 
e n s i s e c t o r t r a n s p o r t e y e n e l p r o p i o a e r e a d o l a b o r a l , p e r a i i t i ó q u e 
a c o n t e c i e s e u n c a m b i o e s t r u c t u r a l e n e l c o m p o r t a m i e n t o s i n d i c a l n o r t e -
a a e r i c a n o . 

E n e f e c t o , l a s s o d i f i c a c i o n e s e n l o s a e c a n i s á i o s d e n e g o c i a c i ó n s a l a r i a l 
h a n c o n d u c i d o a l t é r m i n o d e l a i n d e x a c i ó n e n l a s c l á u s u l a s c o n t r a c t u a l e s , a l 
f i n d e l a « e j o r a r e a l a n u a l d e 3 X a c a m b i o d e a b s t e n e r s e d e l r e c u r s o a l a 
h u e l g a p o r 3 a ñ o s y a u n a o r i e n t a c i ó n c r e c i e n t e d e l a s n e g o c i a c i o n e s p a r a 
a e j o r a r l a p a r t i c i p a c i ó n l a b o r a l e n l o s b e n e f i c i o s y e n p r o g r a m a s d e 
r e a d i e s t r a s i i e n t o , f a c i l i t a n d o l a f 1 e x i b i 1 i z a c i ó n e n e l p r o c e s o p r o d u c t i v o . 1_/ 

T o d o e s t e p r o c e s o , q u e e s t r a t é g i c a m e n t e m e j o r a l a p o s i c i ó n c o m p e t i t i v a 
n o r t e a m e r i c a n a , r e s p e c t o d e l a e u r o p e a p a r t i c u l a r m e n t e , p u e d e d e t e r i o r a r s e 
s i e s q u e r e a p a r e c e u n a t a s a a n u a l d e i n f l a c i ó n q u e r e p l a n t e e l a n e c e s i d a d 
d e l a i n d e x a c i ó n y d e p r á c t i c a s q u e , i n t e n t a n d o p r e s e r v a r e l s a l a r i o r e a l , 
r e s t e n f 1 e;: i b i 1 i a d d a l a r e a d e c u a c i ó n a q u e s e a s i s t e e n l a e c o n o m í a 
n o r t e a m e r i c a n a . M á s a ú n , u n r e b r o t e i n f 1 a c i o n a r i o e n E s t a d o s U n i d o s 
r e p e r c u t i r í a e n l a t a s a d e i n t e r é s , p u d i e n d o p r e c i p i t a r u n a n u e v a r e c e s i ó n 
e n l a e c o n o m í a m u n d i a l . D e l m i s m o m o d o , a p e l a r s ó l o a l a d e v a l u a c i ó n p a r a 
r e d u c i r e l d e s e q u i l i b r i o c o m e r c i a l i m p l i c a a c e p t a r u n c r e c i m i e n t o e n l a 
i n f l a c i ó n n o r t e a m e r i c 3 n a y u n s r s d i i c c i ó n e n e l c r e c i m i e n t o d e i o s p a í s e s d e 
i a O C D E y d e p a í s e s c o m o B r a s i l , M é x i c o , v e n e z u e l c . y d e l S u d e s t e A s i á t i c o 
q u e nan s a b i d o a p r o v e c h a r e l d e s e q u i l i b r i o c o m e r c i a l n o r t e a m e r i c a n o . 

D e a l l í e l a r g u m e n t o d e V o l c k e r d e q u e l a r e s p u e s t a a l o s p r o b l s m a s d e 
i a e c o n o m í a m u n d i a l n o p u e d e n u b i c a r s e s ó l o e n l a p o l í t i c a m o n e t a r i a 
n o r t e a m e r i c a n a . S e r e q u i e r e u n c o m p l e m e n t o e n l a p o l í t i c a - f i s c a l n o r t e -
a m e r i c a n a ( h a c i é n d o l a m á s r e s t r i c t i v a ) y e n l a d e l r e s t o d e l a C E C D ( h a c i é n -
d o l a m á s e x p a n s i v a ) . E n c o n t r a m o s a q u í l a d e b i l i d a d c r u c i a l e n l a a c t u a l 
r e c u p e r a c i ó n : l a f a l t a d e c o o r d i n a c i ó n e n l a p o l í t i c a m a c r o e c o n ó m i c a d e i o s 
p a í s e s i n d u s t r i a l i s a d o s . S i b i e n a l g o s e h a a v a n z a d o c o n l a r e d u c c i ó n d e l 
d ó l a r y d e l a s t a s a s d e i n t e r é s d e s d e s e p t i e m b r e d e 1 9 8 5 , e l p r o g r e s o e s 
d e m a s i a d o l e n t o f r e n t e a l a m a g n i t u d d e l o s d e s e q u i l i b r i o s . 

L a p r e o c u p a c i ó n d e V o l c k e r r e s u l t a a c e r t a d a p u s s d e l o s c u a t r c c o r t s s 
e n I d t a s a d e i n t e r é s q u e h a n a c o n t e c i d o d u r a n t e 1 9 8 6 , l o s d o s p r i m e r G s 
f u e r o n c o o r d i n a d o s c o n J a p ó n y i a R e p ú b l i c a F e d e r a l A l s i r i a n a , q u i e n e s a i a 
f e c h a s e r e s i s t e n a a c o m p a S a r l a s r e d u c c i o n e s r e c i e n t e s p u e s e s t i m a n q u e 
e l l o dsDilitaría s u s d e s e m p e ñ o s c o a ^ r c i a l e s y l a t a s a d e c r s c i s i e n t e , sn e i 
c a s o d e J a p ó n . 

D a h e c h o , l a e s t r u c t u r a d e t a s a s d e i n t e r é s e n E s t a d o s U n i o o s e s t a n 
r e d u c i d a c o m o l o e r a e n 1 9 7 7 y p e r s i s t i r e n l a p o l í t i c a d e c o r t e s p e e r í a 
a b a t i r m á s a ú n e l d ó l a r . S e a p r e c i a a q u í u n a c l a r a p u g n a d e p o l í t i c a s e n t r g 
l o s t r e s p r i n c i p a l e s p a í s e s i n d u s t r i a l e s : E s t a d o s U n i d o s r e d u c e s u s t a s a s d e 
i n i e ' é s p a r a p r e s i o n a r a s u s s o c i o s a q u e e s t i m u l e n s u s p r o p i a s s c o r . o m i a s 

1_/ L e M o n d e D e p 1 o m a t i q u e . f e b r e r o , 1 9 8 6 . 
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cor. r e d u c c i o n e s s i s i i l a r s s o c o n p o l í t i c a f i s c a l e s a á s e x p a n s i v a s , c o r r i e n d o 
e l r i e s g o d e r e d u c i r a á s a ú n e l v a l o r d e l d ó l a r , s i e s q u e n o s e irapl e m e n t a 
d i c h a c o o r d i n a c i ó n , d e t e r i o r a n d o l a c o m p e t i t i v i d a d d e J a p ó n y R e p ú b l i c a 
F e d e r a l A l e m a n a . 

L a s a u t o r i d a d e s j a p o n e s a s p r o n o s t i c a n u n e i a g r o 2 . 5 7 . d e c r e c i f s i e n t o p a r a 
1 9 B 6 , p u d i e n d o s e r i n c l u s o i n f e r i o r a l 27. s i e l y e n l l e g a a u n a p a r i d a d d e 
1 5 0 y e n s p o r d ó l a r . 1 . / T a n t o l a s a u t o r i d a d e s a o n e t a r i a s a l e m a n a s c o i n o l a s 
j a p o n e s a s s e r e s i s t e n a n u e v a s r e d u c c i o n e s e n l a t a s a d e d e s c u e n t o y a b o g a n 
p o r u n a r e d u c c i ó n e n e l d é f i c i t f i s c a l d e E s t a d o s U n i d o s , y a r g u m e n t a n d o , 
e s t a s ú l t i m a s q u e l a s o l u c i ó n a l s u p e r á v i t c o m e r c i a l j a p o n é s e s t á e n E s t a d o s 
U n i d o s . L a s o l u c i ó n n o e s t r i b a r l a e n q u e J a p ó n a h o r r e n-isnos - e s e n c i a d e l a 
p r o p u e s t a n o r t e a m e r i c a n a - s i n o e n q u e E s t a d o s U n i d o s r e d u z c a s u d é f i c i t 
f i s c a l . E s t a p o s t u r a e s a v a l a d a p o r l a s c i f r a s q u e s e ñ a l a n q u e l a p o s i c i ó n 
c o m e r c i a l d e E s t a d o s U n d i o s s e . h a d e t e r i o r a d o r e s p e c t o d e t o d o e l iriundo, 
e x c e p t o d e l a O P E P , d e m a n e r a q u e e l i n c r e m e n t o e n e l s u p e r á v i t c o m e r c i a l 
j a p o n é s s e r í a r e s p o n s a b l e s ó l o p o r 1 / 3 d e l i n c r e m e n t o t o t a l d e l d é f i c i t 
n o r t e a m e r i c a n o . E l d e t e r i o r o c o m e r c i a l d e E s t a d o s U n i d o s e n e l p e r í o d o 
1 9 B 1 - B 5 h a s i d o d e U B í 9 0 m i l m i l l o n e s m i e n t r a s q u e l a m e j o r í a j a p o n e s a e n 
igual p e r í o d o h a s i d o d e U S $ 4 5 m i l m i l l o n e s 2J y no t o d o e l i n c r e m e n t o s e 
h a d a d o e n e l v í n c u l o c o m e r c i a l c o n E s t a d o s U n i d o s . 

J a p ó n e s b o z a u n a r g u m e n t o a d i c i o n a l : 1 a e x p a n s i ó n d e l a s t r a n s n a c i o -
n a l e s d i s t o r s i o n a r í a e l u s o d e l a s e s t a d í s t i c a s coffiarci a 1 e s c o m o i n d i c a d o r e s 
d a l a p r o p e n s i ó n a c o n s u m i r b i e n e s i m p o r t a d o s . E n 1 9 8 4 , J a p ó n g a s t ó u n 
p r o m e d i o d e U S $ 4 8 1 p o r h a b i t a n t e e n b i e n e s a m e r i c a n o s , s i s e i n c l u y e e n 
e s t o s a l a p r o d u c c i ó n d e m u l t i n a c i o n a l e s n o r t e a m e r i c a n a s r a d i c a d a s e n J a p ó n , 
c o n t r a u n p r o m e d i o d e U S $ 2 8 7 g a s t a d o p o r c a d a n o r t e a m e r i c a n o e n b i e n e s 
j a p o n e s e s . 3./ 

El d e b a t e e s a r d u o y c o n t i n ú a n l a s p r e s i o n e s p o r a b r i r l a e c o n o m í a 
j a p o n e s a a l a s e x p o r t a d o n e s n o r t e a m e r i c a n a s , b a j o l a c o n s t a n t e a m e n a s a d e l 
p r o t e c c i o n i s m o a l o s p r o d u c t o s j a p o n e s e s q u e i n g r e s a n a E s t a d o s U n i d o s . 

E l q u i d d e l a c u e s t i ó n , c o m o s e s e ñ a l a b a e n l í n e a s p r e c e d e n t e s , e s t r i b a 
e n l a f a l t a d e c o o r d i n a c i ó n e n l a s p o l í t i c a s raacroeconómcias p u e s s ó l o l a 
m i t a d d e l i n c r e m e n t o v e r t i g i n o s o e n l a s i m p o r t a c i o n e s n o r t e a m e r i c a n a s s e 
d e b e a l v a l o r d e l d ó l a r y e l r e s t o s e o r i g i n a e n l a s d i f e r e n c i a s ús c r e c i -
m i e n t o e n t r e l a d e m a n d a i n t e r n a d e E s t a d o s Y n i d o s y l a d e s u s p r i n c i p a l e s 
s o c i o s C D í n e r c i a l e s . 4 / 

y A f i n e s d e a g o s t o , l a p a r i d a d c a a b i a r i a e r a d e 1 5 5 y e n s p o r d ó l a r , 
e l m á s b a j o v a l o r d e p o s t g u e r r a . En j u n i o d e 1 9 8 5 d i c h a p a r i d a d e r a d e 2 4 8 
y e n s p o r d ó l a r , o s e a , u n a r e d u c c i ó n n o m i n a l d e 3 7 S . 

2 / V e r F K I , W E O , a b r i l 1 9 0 6 , T a b l e A - 3 i . 
3_/ T h e E c o n o a i s t . j u l i o 6 , 1 9 8 5 , p . 6 7 . 

U . S . T r a d e P e r f o r s i a n c s i n 1 9 8 4 a n d G u t l o c k , I n t e r n a c i o n a l T r a d e 
A d m i n i s t r a t i o n , W a s h i n g t o n , 1 9 8 5 . 



E l d i s t o r s i o n a d o p a t r ó n d e f l u j o s d e a h o r r o e n i a e c o n o n i l a a s u n d i a l n o 
r e s p o n d e s ó l o a l a p o l í t i c a n o r í e a a e r i c a n a s i n o q u e t a a b i é n r a d i c a e n l a 
p o l í t i c a H o n e t a r i a y f i s c a l s e g u i d a p o r l o s p r i n c i p a l e s s o c i o s e c o n ó f f i i c o s d e 
E s t a d o s U n i d o s . 

ftjustando p o r i n f l a c i ó n , e l c a s b i o e n e l d é f i c i t f i s c a l a a e r i c a n o d e 
E s t a d o s U n i d o s e n e l p e r i o d o 1 9 7 9 - 8 4 h a s i d o d e 6 . 3 p u n t o s d e l i n g r e s o 
n a c i o n a í , ! . / m i e n t r a s q u e e n e l a i s a o l a p s o e l a h o r r o p r i v a d o s e h a i n c r e -
f a e n t a d o e n s ó l o 2 p u n t o s . D e e s t e s o d o , e l d é f i c i t e n c u e n t a c o r r i e n t e d e 
E s t a d o s U n i d o s e n 1 9 8 4 ( U S $ 9 3 . 4 m i l m i l l o n e s ) f u e 2 . ¿ 2 v e c e s s u p e r i o r a l d e 
l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o y 3 0 v e c e s s u p e r i o r a l d e A m é r i c a L a t i n a . E s a s i 
COÍBO J a p ó n , R e p ú b l i c a F e d e r a l A l e i a a n a , R e i n o U n i d o y n u r a e r o s o s o t r o s p a í s e s 
p e q u e ñ o s d e l a C E E h a n s e g u i d o p o l í t i c a s f i s c a l e s d i a s i e t r a l s i e n t e o p u e s t a s a 
l a n o r t e a m e r i c a n a , c o m p e n s a n d o p a r c i a l m e n t e e l e x p a n s i o n i s m o f i s c a l n o r t e -
a m e r i c a n o . 

E l r e s u l t a d o d e l a m e n c i o n a d a c o m b i n a c i ó n d e p o l í t i c a s e s l a r e c u p e -
r a c i ó n n o r t e a m e r i c a n a m á s s ó l i d a d e p o s t g u e r r a y l a r e c u p e r a c i ó n m á s d é b i l 
d e l a O E C D , p a r t i c u l á r m e n t e d e l a C o m u n i d a d E u r o p e a . 

E l e s q u e s i a t e ó r i c o i m p l í c i t o q u e e s t á d e t r á s d e l a p o l í t i c a d e l a 
C o m ú n i d a d s u g i e r e q u e u n a r e d u c c i ó n d e l d é f i c i t e s t r u c t u r a l r e p e r c u t i r á e n 
u n a b a j a e n l a t a s a d e i n t e r é s , e s t i m u l a n d o l a i n v e r s i ó n y l a e x p a n s i ó n , 
a n u l a n d o l o s e f e c t o s i n g r e s o s n e g a t i v o s d e m a y o r e s t a s a s t r i b u t a r i a s y 
c o r t e s e n e l g a s t o p ú b l i c o . E l t e m o r a l r e b r o t e i n f l a c i o n a r i o h a c o n d u c i d o 
a q u e l o s d é f i c i t s e e s t é n r e d u c i e n d o r á p i d a m e n t e , a n t e s q u e l a r e c u p e r a c i ó n 
i m p u l s e a l a l z a d e l a i n v e r s i ó n p r i v a d a . 2 _ / 

D e s d e 1 9 7 9 s e a p r e c i a u n m a r c a d o c o n t r a s t e e n t r e l a p o l í t i c a f i s c a l 
e x p a n s i o n i s t a d e E s t a d o s U n i d o s y e l c a r á c t e r r e s t r i c t i v o d e l a ¡TtisíRa e n 
J a p ó n y l a m a y o r í a d e l o s p r i n c i p a l e s p a í s e s e u r o p e o s . A s í e s c o m o a n 
E s t a d o s U n i d o s d i c h a p o l í t i c a h a d a d o u n i m p u l s o a l c r e c i m i e n t o e q u i v a l e n t e 
a i 2.51 d e l P N B e n t r e 1 9 7 9 y 1 9 8 3 , m i e n t r a s q u e e n l o s r e s t a n t e s 6 p a í s e s 
i n d u s t r i a l e s m á s g r a n d e s l a p o l í t i c a f i s c a l h a p r o d u c i d o u n a r e d u c c i ó n n e t a 
d e l c r e c i m i e n t o c e r c a n a a l I Z d e l P N B e n e l m i s m o p e r í o d o . 

E l p u n t o a n t e r i o r p o n e d e r e l i e v e l a n e c e s i d a d d e u n a c c i o n a r g l o b a l y 
c o o r d i n a d o d e l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s par-a e n f r e n t a r l o s p r o b l e í n a s d e l a 
c o y u n t u r a e c o n ó m i c a m u n d i a l . P a r t i c u l a r m e n t e , s e r e q u i e r e u n a p o l í t i c - a 
f i s c a l m á s a c t i v a d e a q u e l l o s p a í s e s d e l a O C D E q u e h a n p o d i d o c o n t r o l a r l a 
i n f l a c i ó n y l o s d é f i c i t p r e s u p u e s t a r i o s ( J a p ó n ) y q u e a d e m á s e n f r e n t e n u n a 
l e n t a e x p a n s i ó n d e l e m p l e o y d e l p r o d u c t o ( E u r o p a ) . 

y D i c h o i n c r o s e n t o - ü S S 1 6 2 s i l a i 11 e n e s - e q u i v a l e a u n 8': d e l 
t o t a l d e l o s a h o r r o s m u n d i a l e s , W o r l d B a n k , jiJorlc D e v e l o p a e n t R e p o r t 1 9 8 5 . 

2_/ H a r r i s , S . , ishy t h e d o l l a r w o n ' t c o a s d o w n , C h a l l e n g e , v o l . 2 7 , 
N o . 5 , n o v i e m b r e - d i c i e m b r e , 1 9 8 4 . 



L a t e s i s d e i " s o f t l a n d i n g ® s u g i e r e p a r a i a e c o n o a í a n o r t e a s e r i c a n a u n a 
d e s a c e l e r a c i ó n d e l c r e c í s i e n t o , n u e v a s d i SIBÍ n u c i o n e s e n l a t a s a d e i n t e r é s y 
d e l v a l o r e x t e r n o d e l d ó l a r , j u n t o c o n a u a e n t o s e n e x p o r t a c i o n e s y r e d u c c i ó n 
e n l a s i m p o r t a c i o n e s . E s t e a c c i o n a r d e b e r í a s e r c o a p l e s e n t a d o c o n u n 
a u m e n t o d e l a t a s a d e c r e c i a i e n t o d e l g a s t o i n t e r n o e n l o s d e m á s p a í s e s 
i n d u s t r i a l e s . D e l o c o n t r a r i o , e l m e n o r c r e c i m i e n t o n o r t e a m e r i c a n o s e 
s u s a r i a a l s i e n o r c r e c i a i e n t o g l o b a l d e l a O C D E y d e l a e c o n o e i a ¡ i t u n d i a l . 

L o s p a í s e s - c a n d i d a t o s a r e e a p l a z a r a E s t a d o s U n i d o s e n e l r o l d e 
l o c o m o t o r a s o n J a p ó n y l a R e p ú b l i c a F e d e r a l ftlesiana. S i n e m b a r g o , e l B a n c o 
d e P a g o s I n t e r n a c i o n a l e s c u e s t i o n a e s t a p o s i b i l i d a d y p r e f i e r e q u e l o s 
p a í s e s e u r o p e o s e l i m i n e n s u s r i g i d e c e s e s t r u c t u r a l e s . S i n e m b a r g o , e s t a 
p r o p u e s t a d e j a h u é r f a n o d e o p c i o n e s d e p o l í t i c a e c o n ó m i c a a l c o r t o p l a z o . 

E l p u n t o c r u c i a l e s d a r l u g a r a u n a c a í d a d e l i n t e r é s d e l a r g o p l a z o 
q u e p u e d a p r e v a l e c e r e n e l c o r t o p l a z o s o b r e l o s e f e c t o s d e p r e s i v o s d e l a 
d i s m i n u c i ó n d e l d é f i c i t . E l l o r e q u i e r e m e d i d a s e n é r g i c a s s o b r e r e d u c c i ó n 
i n m e d i a t a d e l d é f i c i t , r e s t a b l e c i e n d o g r a d u a l m e n t e e l e q u i l i b r i o e s t r u c t u r a l 
d e l p r e s u p u e s t o . 

E l c o m p o n e n t e e s t r u c t u r a l d e l d é f i c i t f i s c a l t e n d e r á a e l e v a r s e e n l o s 
p r ó x i m o s a ñ o s , d e n o m e d i a r c a m b i o s s i g n i f i c a t i v o s e n l a p o l í t i c a f i s c a l y 
s i l o i n c i d i r á e n m a y o r e s p a g o s n e t o s d e i n t e r e s e s a l e x t e r i o r y e n u n 
e v e n t u a l d é f i c i t e s t r u c t u r a l d e b a l a n z a d e p a g o s . W E s t o p o d r í a e s t a r 
e x p l i c a n d o q u e e l i n t e r é s d e l a r g o p l a z o s e m a n t e n g a p e r s i t e n t e m s n t e e n 
a l t o s n i v e l e s p e s e a u n a d r á s t i c a r e d u c c i ó n e n l a i n f l a c i ó n . 

D e e s t e m o d o , l o s d e s e q u i l i b r i o s f i s c a l e s e n l o s p a í s e s I n d u s t r i a l e s 
a m e n a z a n s e r i a m e n t e l a s p e r s p e c t i v a s d e l a r e c u p e r a c i ó n . D e h e c h o s ó l o e n 
1 9 8 4 , r o m p i e n d o l a t e n d e n c i a d e 1 9 7 9 a 1 9 8 3 , d i s m i n u y e n i o s d é f i c i t s d e l o s 
g o b i e r n o s c e n t r a l e s c o m o p o r c e n t a j e d e l P I B y n o g r a c i a s s cafiibios d e 
p o l í t i c a s s i n o d e b i d o a l i m a p c t o d e l c r e c i m i e n t o . C o m o s e r e d u c e e l r i t m o 
d e c r e c i m i e n t o e n 1 9 8 5 , n u e v a m e n t e e s a r e l a c i ó n s e i n c r e m e n t a v o l v i e n d o a l 
n i v e l d e 1 9 8 3 . 2 / 

P a r e c e e x i s t i r u n c o n s e n s o e n t r e l o s o r g n a n i s s i o s e s p e c i a l i z a d o s - O C D E , 
Fiil, B a n c o M u n d i a l y e l B a n c o d e P a g o s I n t s r n a c i o n a l e s - q u e e s t o s d é f i c i t s 
s o n l a c a u s a p r i n c i p a l d e l o s a l t o s t i p o s d e i n t e r é s , l o q u e r e p e r c u t e e n 
l a s p r o p i a s f i n a n z a s p ú b l i c a s y e n e l p r o c e s o d e a h o r r o e i n v e r s i ó n . E l 
P B 5 G d e l o s . i n t e r e s e s e n l a d e u d a p ú b l i c a d e l a O C D E v i e n e a i n B e n t a n d D 

y B P I , A n n u a l R e p o r t . 1 9 8 5 . 

2/. L a r e l a c i ó n d é f i c i t d e l g o b i e r n o c e n t r a l s o b r e e l P I E p a r a l o s 
s i e t e p r i n c i p a l e s p a í s e s i n d u s t r i a l e s q u e e r a d e 3 . 6 % e n 1 9 B 0 , a s c i e n d e c a s i 
u n p u n t o p o r c s n t u r a l p o r a ñ o , l l e g a n d o a 5.4"/. e n 1 9 8 3 . S e r e d u c e a 5 . 1 7 . e n 
1 9 3 4 y e n i 9 8 5 r e t o m a e l v a l o r d e 1 9 8 3 . V e r F M I , W . E . O . , a b r i l 1 9 8 6 , T a b l e 
A - 1 6 . 
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s o s t e n i d a í a e n t e y b o r d e a e l 57. d e l P I B d e i o s s e i s m a y o r e s p a í s e s i n d u s -
t r i a l e s , d e s p u é s d e E s t a d o s U n i d o s . E n e s t e l i l t i B O c a s o , e l p a g o d e 
i n t e r e s e s d e l a d e u d a p ú b l i c a a l c a n z a a l 7 5 % d e l d é f i c i t f i s c a l . 

E s t o s d é f i c i t s c o n s u m e n e l a h o r r o p r i v a d o e n m a y o r p r o p o r c i ó n q u e e n l a 
r e c u p e r a c i ó n c í c l i c a t r a d i c i o n a l , d i f i c u l t a n d o l a i n v e r s i ó n , l a r e a d e c u a c i ó n 
i n d u s t r i a l y l a d i s m i n u c i ó n d e l d e s e a p l e o e n l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s , 
t r a d u c i é n d o s e e s t o e n p r e s i o n e s p r o t e c c i o n i s t a s . E l l o i n c e n t i v a l a i n c e r -
t i d u a b r e y c o n d u c e a q u e p a r t e s i g n i f i c a t i v a d e l o s e x c e d e n t e s g e n e r a d o s p o r 
l o s s i s t e m a s e c o n ó m i c o s n a c i o n a l e s s e o r i e n t e a l a e s p e c u l a c i ó n f i n a n c i e r a , 
y a l o s m o v . i m i e n t o s d e c o r t o p l a z o , a c o r t a n d o a s í e l h o r i z o n t e d e l o s 
i n v e r s i o n i s t a s p r i v a d o s y l i m i t a n d o l a s p o s i b i l i d a d e s d e u n a r á p i d a r s a d e -
c u a c i ó n i n d u s t r i a l . 

L a e c o n o m í a m u n d i a l s e e n f r e n t a a u n a l t o g r a d o d e m o v i l i d a d d e l 
c a p i t a l e n t r e p a í s e s y a u n p e r i o d o d e f u e r t e s c a m b i o s e n l a s e x p e c t a t i v a s y 
e n l a s p r e f e r e n c i a s p o r a c t i v o s d e l o s i n v e r s i o n i s t a s e x t r a n j e r o s , l o q u e s e 
r e f l e j a e n g r a n d e s f l u c t u a c i o n e s e n l a s c u e n t a s c o r r i e n t e s , l o s f l u j o s d e 
c a p i t a l y l o s t i p o s d e c a m b i o , a f e c t a n d o e l c o m p o r t a m i e n t o c í c l i c o d e l o s 
p a í s e s y r e s t r i n g i e n d o d e u n m o d o i n é d i t o e l g r a d o d e a u t o n o m í a d e l a s 
p o l í t i c a s e c o n ó m i c a s n a c i o n a l e s . 

E s t e í e n ó m e n o s e m a n i f i e s t a c r í t i c a m e n t e e n e l c o m p o r t a m i e n t o e r r á t i c o 
s i í T i p r e d s c i b l e d e l a s p r i n c i p a l e s m o n e d a s y - p o r l a m a g n i t u d d e l o s 
d e s e q u i l i b r i o s f i n a n c i e r o s d e l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s - e n l a g r a n i n c e r -
t i d u m b r e s o b r e l a s p e r s p e c t i v a s e c o n ó m i c a s m u n d i a l e s . ! . / 

P o r e j e m p l o l a t e n d e n c i a d e l v a l o r n o m i n a l e f e c t i v o d e l d ó l a r e n l a 
d é c a d a r e c i e n t e h a c o n o c i d o l a s s i g u i e n t e s f a s e s j a ) r e l a t i v a e s t a b i l i d a d 
d e s d e 1 9 7 3 a c o m i e n z o s d e 1 9 7 6 ; b ) d e v a l u a c i ó n c o n i n t e r r u p c i o n e s o c a s i o a l e s 
h a s t a m e d i a d o s d e 1 9 8 0 ; c ) f u e r t e r e v a l o r i z a c i ó n h a s t a f e b r e r o d e 1 9 8 5 , y d ) 
f a s e d e d e v a l u a c i ó n , c e r c a n a a l 1 3 % , d e f e b r e r o a a g o s t o d e 1 9 8 5 y p r o f u n d i -
z a d a d e a h í e n a d e l a n t e . D e e s t e m o d o , l o s t i p o s d e c a m b i o f l e x i b l e s , l e j o s 
d e a i s l a r a l a s e c o n o m í a s n a c i o n a l e s d e l a s p e r t u r b a c i o n e s e x t e r n a s , h a n 
d a d o o r i g e n a b r u s c a s f l u c t u a c i o n e s e n p r e c i o s r e l a t i v o s y c a m b i o s e n l a 
c o a p e t i t i v i d a d i n t e r n a c i o n a l , a f e c t a n d o l a a s i g n a c i ó n i n t e r n a c i o n a l d e 
r e c u r s o s . E s a s í c o m o s e p l a n t e a e n u n r e c i e n t e i n f o r m e d e N a c i o n e s ü n i d a s 
q u e e l r é g i m e n d e l t i p o d e c a m b i o b i e n p u e d e s e r p a r c i a l m e n t e r e s p o n s a b l e d s 
l a d i s m i n u c i ó n m u n d i a l d e l c r e c i m i e n t o . ! . / 

L a r e d u c c i ó n d e l a s b r u s c a s f l u c t u a c i o n e s c a m b i a r l a s y l a e s t a u i l i -
z a c i ó n d e l a s e x p e c t a t i v a s , c o n d i c i ó n b á s i c a p a r a u n a r e c u p e r a c i ó n s o s t e -
n i d a , p o d r í a a l c a n z a r s e e n o p i n i ó n d e a l g u n o s a t r a v é s d e l a i n t e r v e n c i á n e n 
e l m e r c a d o d e d i v i s a s . S i n e m b a r g o , l o s c a m b i o s t e c n o l ó g i c o s s i n s t i t u -
c i o n i l o s e n s i s i s t e m a f i n a n c i e r o i n t e r n a c i a n a l y l a disierisiort ds l e s 
r e c u r s o s f i n a n c i e r o s p r i v a d o s r e s p e c t o d e l a s r e s e r v a s d e l o s b a n c o s 

í_/ N a c i o n e s U n i d a s , S u p l e m e n t o a l E s t u d i o E c o n ó m i c o f l a n d i a l 
N u e v a Y o r k , Í 9 S 5 . 
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c e n t r a l e s r e d u c á n l a c r e d i b i l i d a d d e i n t e r v e n c i o n e s e s p o r á d i c a s y n o 
c o o r d i n a d a s e n e l m e r c a d o d e d i v i s a s . ! . / U n c a m i n o a á s s e g u r o p a r a e s t o 
e x i g e a n t e s q u e n a d a u n a c o o r d i n a c i ó n d e l a s p o l í t i c a s ¡ s a c r o e c o n ó s i c a s d e 
l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s y s ó l o c o s o a p o y o a e s t e i n s t r u a e n t o f u n d a s e n t a l , 
p u e d e p e n s a r s e e n i n t e r v e n c i o n e s q u e r e f u e r c e n e l i m p a c t o s o b r e l a s e x p e c -
t a t i v a s . 

D u r a n t e 1 9 8 6 h a a c o n t e c i d o u n a b r u s c a d e v a l u a c i ó n d e l d ó l a r y u n a c a í d a 
c o n c e r t a d a e n l a s t a s a s d e i n t e r é s , e v e n t o s - f a c i l i t a d o s p o r l a e s p e c t a c u l a r 
r e d u c c i ó n d e i o s p r e c i o s d e l p e t r ó l e o . E n e - f e c t o , e l p r e c i o d s l p e t r ó l e o 
m e d i d o e n t é r m i n o s d e d ó l a r h a s u f r i d o u n a c a í d a c e r c a n a a l 407., l o q u e 
m e j o r a l o s t é r m i n o s d e i n t e r c a s i b i o d e l a O E C D e n u n 1 ó i . 5 7 . d e l P I B y 
r e d u c e l a f a c t u r a p e t r o l e r a d e e s t o s p a í s e s e n U S $ 6 5 0 0 0 n i i l l o n e s . 

E l v a l o r d e l d ó l a r h a c a í d o c e r c a d e u n 257. c o n r e s p e c t o a s u m a y o r 
n i v e l d e f e b r e r o d e 1 9 8 5 . E n e s t a c a í d a , e l d ó l a r h a r e v e r t i d o c e r c a d e 707. 
d e s u i n c r e m e n t o r e s p e c t o d e l v a l o r d e 1 9 8 0 , c a y e n d o u n 2 1 X r e s p e c t o d e s u s 
p r i n c i p a l e s s o c i o s c o m e r c i a l e s , m i e n t r a s e l m a r c o a l e m á n h a a u m e n t a d o e n u n 
117. y e l y e n e n u n 3 4 7 . .2./ 

H a a c o n t e c i d o t a m b i é n u n a r e d u c c i ó n e n l a s t a s a s d e i n t e r é s d e c o r t o y 
l a r g o p l a z o , f a c i l i t a n d o u n a r e d u c c i ó n d r á s t i c a e n l a t a s a d e i n f l a c i ó n y , 
p e r e n d e , u n a f 1 e x i b i 1 i z a c i ó n e n l o s a c u e r d o s s a l a r i a l e s . 

P e s e a e s t a s i n g u l a r m e j o r í a e n e l e n t o r n o é c o n ó í T i i c o d e l a O E C D , y p e s e 
a l a s r e c i e n t e s d i s m i n u c i o n e s , l a t a s a d e i n t e r é s r e a l c o n t i n ú a e x t r a o r d i n a -
r i a m e n t e a l t a , r e s p e c t o d e c u a l q u i e r p e r í o d o d e p o s t g u e r r a . D u r a n t e 1 9 7 8 , 
l a t a s a r e a l d e c o r t o p l a z o p a r a l o s s i e t e p r i n c i p a l e s p a í s e s i n d u s t r i a l e s 
f u e n u l a , s i e n d o n e g a t i v a e n e l c a s o d e J a p ó n y l a R e p ú b l i c a F e d e r a l 
A l e m a n a . P a r a 1 9 7 9 e s e v a l o r p r o m e d i o f u e d e 1 . 6 7 . , d e m a n e r a q u e e l 
r e s u l t a d o d e 1 9 8 5 - r e a l d e 4 . 8 7 . - e x a c t a m e n t e t r i p l i c a e l v a l o r d e l a t a s a 
d e i n t e r é s d e f i n e s d e l o s s e t e n t a . 3 . / 

E n l a m e d i d a q u e l a t a s a d e i n t e r é s s i g u e s u p e r a n d o al c r e c i m i e n t o d e l 
p r o d u c t o d e , l o s p a í s e s i n d u s t r i a l e s , e l e f e c t o s t o c k d e la d e u d a p ú b l i c a 
c o n t i n ú a p r e v a l e c i e n d o y e n t r a b a n d o l a s p o s i b i l i d a d e s d e u n a r e c u p e r a c i ó n 
s o s t e n i d a y q u e r i n d a m e j o r e s f r u t o s a l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o . 

u O N U , o p . c i t . 

U C a l c u l a d o s o b r e d a t o s d e T h s E c o n o í a i s t , d i v e r s o s n ú f l i e r o s , t o m a n d o 
e l p e r í o d o j u n i o 1 9 S 5 - f i n e 5 d e j u l i o 1 9 8 6 . 

3./ E s t e j u i c i o m a n t i e n e s u v a l i d e z a p r i n c i p i o s d e s e p t i e m b r e d e 
1 9 B 6 , y a q u e e s t a n d o l a P r i m e e n 7 . 5 A y l a i n f l a c i ó n n o r t s a a e r i c a n s s n 2.7'/;, 
l a P r i m e r e a l a l c a n z a a u n 4 . 8 7 . . 
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C u a d r o 23 

4) 

E V O L U C I O M D E L A T A S A D E I N T E R E S D E C O R T O P L A Z O 

1 9 7 8 1 9 7 9 1 9 8 0 1 9 8 1 1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 5 

N O H I N A L 

E s t a d o s U n i d o s 8 . 2 1 1 . 2 1 3 . 1 1 5 . 9 1 2 . 4 9 . 1 1 0 . 4 8 = 0 

J a p ó n 4 . 4 1 5 , 9 1 1 . 0 7 . 7 7 . 1 6 . 7 6 . 3 6 . 7 

R F A 3 . 7 6 . 6 9 . 5 1 2 . 0 8 . 8 5 . 7 6 . 0 5 . 4 

S i e t e p r i n c i p a l e s 
P . i n d u s t . 7 . 3 9 . 8 1 2 . 6 1 4 . 1 1 1 . 8 9 . 2 9 . 7 8 . 4 

R E A L a / 

E s t a d o s U n i d o s 0 . 9 2 . 4 4 . 0 6 . 3 5 . 9 5 . 3 6 , 3 4 . 7 

J a p ó n - 0 . 4 2 . 9 7 . 2 4 . 5 5 . 2 5 . 9 5 . 0 5 . 0 

RFft - 5 . 8 2 . 6 4 . 7 B . O 4 . 5 2 . 4 4 . 1 3 . 3 

S i e t e p r i n c i p a l e s 
P . i n d u s t . 0 , 0 l . ó 3 . 3 5 . 4 4 . 9 4 . 7 5 . 7 4 . 8 

F u e n t e ; F M I , « . E . O . , a b r i l 1 9 8 6 , T a b l e A - 9 y A - 1 5 . 

C a l c u l a d a s u t i l i z a n d o s i r e s p e c t i v o d e f l a c t o r i a i p l i c i t o d s l p r o d u c t o . 

S i g u e p e n d i e n t e l a t a r e a d e r e d u c i r e l d e s e q u i i i f a r i u f i s c a l n o r t e " 
a m e r i c a n o , a c o s p a ñ a n d o e s t o c o n p o l í t i c a s isás e x p a n s i v a s e n J a p ó n y l a C E E , 
g e s t a n d o u n c a m b i o e n l a c o a p o s i c i ó n d e l c r e c i s i e n t o d e l a O C D E a f a v o r d e 
l o s p a í s e s i a p o r t a d o r e s d e a a t e r i a s p r i a a s . L a r e d u c c i ó n g r a d u a l d e l o s 
d e s e q u i l i b r i o s f i s c a l e s , u n i d a a e s t e c a m b i o e n l a c o m p o s i c i ó n d e l c r e c i -
ffliento q u e d e b i e r a r e s u l t a r d e l a c o o r d i n a c i ó n e n t r e l a s p o l í t i c a s s a c r o -
e c o n ó a i c a s d e l o s p a í s e s c e n t r a l e s , d a r í a a á s s o l i d e z a l a s r e d u c c i o n e s 
c ü i i c e r t a d a s e n l a t a s a ütí i n t e r é s , r e d u c i e n d o e l v a l o r r e a l d e e s t a s er, e l 
c o r t o y e n l a r g o p l a z o . 
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E l l o p e r m i t i r í a a l i v i o s c o n s i d e r a b l e s a l o s p a í s e s d e u d o r a s , p e r a s i n 
d u d a s e r i a i n s u f i c i e n t e s i n o v a a c o s p a ñ a d o d e p o l í t i c a s q u e i n c r e a e n t e n e l 
a h o r r o y l a i n v e r s i ó n e n l a s e c o n o m í a s c e n t r a l e s , q u e e s t i ü u l e n l a r e c o n -
v e r s i ó n i n d u s t r i a l y d e s e s t i m u í e n l a s t r a b a s p r o t e c c i o n i s t a s a l o s p r o d u c t o s 
d e i o s p a í s e s e n d e u d a d o s . E s t e i n c r e i a e n t o e n l a s o p o r t u n i d a d e s c o D i e r c i a l e s 
p a r a i o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o f o r a a p a r t e i s e d u l a r d e c u a l q u i e r p r o p u e s t a 
r e a l i s t a p a r a r e s o l v e r e l p r o b l e m a d e l a d e u d a e x t e r n a y d e b e s e r 
c o s i p l e i i i e n t a d o c o n u n a r e c o s p o s i c i ó n d e l a s c o r r i e n t e s n e t a s d e f i n a n c i a -
ffliento a l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o . 

E s t o s v í n c u l o s d e c o m e r c i o y -f i n a n c i a m i e n t o a d i c i o n a l , a s í c o s o e n t r e 
l a d e u d a y i o s d e s e q u i l i b r i o s - f i n a n c i e r o s e n l a s e c o n o m í a s c e n t r a l e s , s o n 
l o s q u e n o a p a r e c e n e n l a p r o p u e s t a B a k e r y , p o r l o m i s m o , c u l m i n a n e n u n 
t r a t a m i e n t o m a r c a d a m e n t e i n s u f i c i e n t e d e l p r o b l e m a . 
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V I . E L D E B A T E S O B R E L A D E U D A E N E S T A D O S U N Í D f f S 
Y L A P O S T U R A L A T I N O A M E R I C A N A 

E n e l üiediD a c a d é a i c o n o r t e a a e r i c a n o e n t a n t o , t i e n d e a p r e d o m i n a r l a v i s i ó n 
d e l a i s p o s i b i 1 i d a d d e l p a g o d e l a d e u d a e n l a s a c t u a l e s c o n d i c i o n e s d e 
r e n e g o c i a c i ó n y d e l a e c o n o a i a e u n r i i a l . A s i p o r e j e s p l o , t r e s r e c i e n t e s 
P r e s i i o s N o b e l d e E c o n o i a i a s o s t i e n e n e s t a p o s t u r a s l _ / F r a n c o M o d i g l i a n i l l a m a 
l a a t e n c i ó n s o b r e l a i r r e s p o n s a b i l i d a d d e l a b a n c a a c r e e d o r a a l c o n c e d e r l o s 
p r é s t a m o s , s o b r e e l i m p a c t o d e l d é f i c i t p r e s u p u e s t a r i o n o r t e a m e r i c a n o e n l a s 
t a s a s d e i n t e r é s y s o b r e l a n e c e s i d a d q u e l a b a n c a c o m e r c i a l p a r t i c i p e e n l a 
d i s t r i b u c i ó n d e c o s t o s . D e s t a c a l a d e b i l i d a d d e l P l a n B a k e r a l n o d i s p o n e r 
d e m e c a n i s m o s c o m p u l s o r i o s q u e o b l i g u e n a l a b a n c a a e n t r a r e n l a p r o p u e s t a 
y a h a c e r l o c o n p r o n t i t u d . M o d i g l i a n i r e s p a l d a l a i n i c i a t i v a e s b o z a d a e n e l 
C o n s e n s o d e C a r t a g e n a d e d i f e r e n c i a r l a s t a s a s d e i n t e r é s , p e r m i t i e n d o q u e 
l a t a s a d e l o s n u e v o s c r é d i t o s s e a l a d e m e r c a d o , m i e n t r a s q u e l e t a s a 
a p l i c a d a a l a d e u d a a n t e r i o r s e a l a m i t a d d e l a a c t u a l o u n a t a s a f i j a d e 
37.. 

L a w r e n c e K l e i n , p o r s u p a r t e , l l a r a a a d e s i n f l a r l a d e u d a , a p e l a n d o a 
p r o c e d i m i e n t o s l e g a l e s d e a m p l i o u s o e n E s t a d o s U n d i o s , b a j o l a p r e m i s a q u e 
l o s b a n c o s t a m b i é n c o m e t i e r o n e r r o r e s , t i e n e n r e s p o n s a b i l i d a e n l a c r i s i s y 
d e b e n a c e p t a r p a r t e d e l a s p é r d i d a s . R e c u e r d a a l C a p í t u l o 1 1 d e l a L s y 
F i n a n c i e r a d e E s t a d o s U n i d o s p a r a e m p r e s a s e n q u i e b r a o c o n d i f i c u l t a d e s d e 
l i q u i d e : , e l misiito q u e p e r m i t e r e n e g o c i a c i ó n d e d e u d a s y r e e s t r u c t u r a d ó n d e 
p a g o s d e a c u e r d o a l a s p o s i b i l i d a d e s f i n a n c i e r a s y e l p e r f i l d e i n g r e s o s 
f u t u r o s . E s t e p r o c e d i m i e n t o q u e , e n d i v e r s o s m o m e n t o s , h a s i d o u t i l i z a d o _ 
i n c l u s o p o r l a C h r y s l e r y l a R o l l s R o y c e , c o n d u c i r í a , e n o p i n i ó n d e K l e i n , a 
q u e , p o r e j e m p l o , c a d a d ó l a r a d e u d a d o s e v a l o r a s e e n 7 5 o 5 0 c e n t a v o s d s 
d ó i a r . 

P a u l S a m u e l s o n , a s u v e z , d e s t a c a l a r e s p o n s a b i l i d a d d e l F M I y d e i 
B a n c o M u n d i a l e n l a g e s t a c i ó n d e l p r o b l e m a d e l a d e u d a e x t e r n a de l o s p a í s e s 
e n d e s a r r o l l o , a i n o h a b e r s u p e r v i s a d o d e u n m o d o m á s e s t r e c h o l a e v o i d c i ó n 
d e l a s c u e n t a s e x t e r n a s d e e s t o s p a í s e s . S o s t i e n e q u e l o s b a n c o s d e ü e r í a n 
a c e p t a r u n a r e d u c c i ó n s i g n i f i c a t i v a e n l a t a s a d e i n t e r é s , i n c l u s o b a j o l o s 
n i v e l e s d e m e r c a d o , a s í c o m o u n a e x t e n s i ó n e n l o s p l a z o s d e p a g o . S a - i a s l E o r ; 
e s t i m a o u e e l l o p r o b a b i Bínente c o n d u c i r í a a p r o b l e m s B s e r i o s en a l g u n o s 
g r a n d e s b a n c o s , s i n e t n P a r g o , l o v e c o s o i n e v i t a o l e y s a g i e r s q u e e l gcb i sr . -Q 
n o r t e a m e r i c a n o d e b e r í a a b s o r b e r p a r t e d e e s e c o s t o , s u b s i d i a n d o a l s i s t s T - a 
f i n a n c i e r o . 

L a d e u d a e s t e r n a d e A s é r i c a L a t i n a e s i p i e z a p a u l a t i n a m e n t e a p r e o c u p a r 
t a m b i é n a l á s i b i t o p o l í t i c o n o r t e f f l a r i c a n o . E n l o s d l t i t a o s c e s e s d e s t a c a l a 
p r o p u e s t a d s B i l l B r a d l e y , s e n a d o r d e m ó c r a t a p o r H e w J e r s e v , q u i e n d a r d o 

i_/ V e r E l F i n a n c i e r o , 7 d e m a y o d e 1 9 8 6 , M é x i c o . 
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c u e n t a d e l r e s t r i c t i v o m a r c o e x t e r n o q u e e n f r e n t a n l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o , 
c o n c l u y e q u e d e n o m e d i a r c a m b i o s s i g n i f i c a t i v o s e n e l t r á t a a i e n t o d e l a 
d e u d a , l a i n s o l v e n c i a a p a r e c e CORO e l e s c e n a r i o oiás p r o b a b l e . 

A i i g u a l q u e e n l a p r o p u e s t a B a k e r , B r a d l e y p r o p o n e u n t r a t o m u l t i -
l a t e r a l d e l p r o b l e a a , a p r o v e c h a n d o l a r e u n i ó n d e l G A T T e n M o n t e v i d e o , p a r a 
r e a l i s a r u n a d i s c u s i ó n p o l í t i c a d e a l t o n i v e l , p a r a l e l o a l a s n e g o c i a c i o n e s 
c Q f f l e r c i a i e s y b a j o e l a l e r o d e l B a n c o M u n d i a l . L a p r o p u e s t a B r a d l e y 
p r i v i l e g i a l a r e d u c c i ó n e n l a t a s a d e i n t e r é s , s u g i r i e n d o q u e l o s b a n c o s 
d e b e r í a n c o b r a r t a s a s i n f e r i o r e s a 3 % , d e b e r í a n c o n d o n a r e l 3'/. d e l o s 
p r é s t a m o s p e n d i e n t e s d e a m o r t i z a c i o n e s y o f r e c e r n u e v o s p r é s t a m o s v i n c u l a d o s 
a p r o y e c t o s e s p e c í f i c o s d e i n v e r s i ó n . ñ c a a i b i o d e e l l o , l o s p a í s e s e n d e u -
d a d o s d e b e r í a n o f r e c e r i n c e n t i v o s a l o s i n v e r s i o n i s t a s y c o n t e n e r l a s a l i d a 
d e c a p i t a l , b u s c a n d o r e t o m a r e l c r e c i s i i e n t o e c o n ó m i c o , a p r o v e c h a n d o e l 
e f e c t o c o n j u n t o d e l a s m e d i d a s p r o p u e s t a s : u n a r e d u c c i ó n e n l a c a r g a 
f i n a n c i e r a c e r c a n a a l o s U S $ 5 7 m i l m i l l o n e s , l o q u e o p e r a r í a c o m o u n 
s u s t i t u t o - m á s e f i c a z - d e n u e v o s p r é s t a m o s d e l a b a n c a c o m e r c i a l . ! . / 

R e c i e n t e m e n t e , s e u n e a l a ó p t i c a d e B r a d l e y u n e s t u d i o p r e p a r a d o p o r 
u n e q u i p o a s e s o r d e l C o n g r e s o N o r t e a m e r i c a n o , e l q u e s e ñ a l a q u e " l a e v i -
d e n c i a s u g i e r e q u e l a s p o l í t i c a s i m p l e m e n t a d a s h a n p e r m i t i d o a l o s b a n c o s n o 
s ó l o m a n t e n e r s u s g a n a n c i a s , s i n o q u e , a d e m á s , i n c r e m e n t a r l a s , L o a n t e r i o r 
a e x p e n s a s d e l o s p a í s e s d e u d o r e s , a l o s q u e n o s e I e s h a e n t r e g a d o r á n g u n a 
s o l u c i ó n p e r m a n e n t e , y d e l a e c o n o i n i a n o r t e a m e r i c a n a q u e h a d e b i d o s u f r i r e l 
e f e c t o d e l a s m e n o r e s i m p o r t a c i o n e s d e d i c h o s p a s í s e s " , ^ / a l o c u a l h a b r í a 
q u e a g r e g a r e l i n c r e m e n t p d e l a s e x p o r a t c i o n e s d e e s t o s p a í s e s h a c i a E s t a d o s 
U n i d o s . 3_/ 

E l i n f o r m e d e l g r u p o a s e s o r d e l C o n g r e s o d e s t a c a e l m a r c a d o c a r á c t e r 
i n t e r v e n c i o n i s t a d e l a p o l í t i c a s e g u i d a p o r e l g o b i e r r o d e R e a g a n , i m p i -
d i e n d o q u e l a " m a n o i n v i s i b l e " s o l u c i o n a r a l o s p r o b l e m a s d e l a d e u d a y 
u s a n d o a c t i v a y d i s c r e c i o n a l m e n t e t o d o e l p o d e r d e l E s t a d o p a r a p r e s e r v a r l a 
s o l v e n c i a d e l o s B a n c o s . 

S e g ú n e l i n f o r m e , " s i s e c o m p a r a n l a s f o r t u n a s q u e h a n h e c h o i o s 
a c c i o n i s t a s d e l o s b a n c o s , c o n l a s d e , p o r e j e m p l o , i o s a g r i c u l t o r e s 
n o r t e a m e r i c a n o s , s e p u e d e a f i r m a r q u e e l m a n e j o d e l a c r i s i s p o r si g o b i e r n o 
h a p r o t e g i d o a a q u e l l o s q u e f u e r o n i o s c a u s a n t e s d e é s t a y h a p e n a l i z a d o a 
a q u e l l o s q u e n a d a - t u v i e r o n q u e v e r " . £ / 

W 3 , c o n d o n a r e l 9 X d e l c a p i t a l p r e s t a d o d u r a n t e u n p e r í o d o d e t r e s 
a ñ o s . 

2 J C i t a d o e n E l H e r c u r i o , 3 d e a g o s t o d e 1 9 3 6 , S a n t i a g o , C h i l e . 

3_/ T o d o e s t o , s e g ú n e l s e n a d o r B r a d l e y , h a b r í a s i g n i f i c a d o l a p é r d i d a 
d e c e r c a d e u n m i l l ó n d e p u e s t o s d e t r a b a j e e n l a e c o n o m í a n o r t e a m e r i c a n a . 

4 / E l H e r c u r i o . o p . c i t . 
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E l d o c u m e n t o a v a n z a a l g u n a s s o l u c i o n e s y s u g i e r e s 

i ) ' a n u l a r e l p a g o d e c o s i s i o n e s , c o n l o q u e e l p a g o d e i n t e r e s e s e n 
ñ f f l é r i c a l a t i n a s e r e d u c i r í a e n c e r c a d e U S S 4 a i l s i i l l o n e s s 

i i ¡ q u e s i p a g o d e l a d e u d a n o e x c e d a u n 2 5 % d e l o s r e t o r n o s d e 
e x p o r t a c i ó n , c o n l o q u e l o s p a g a s d e i n t e r e s e s l a t i n o a a e r i c a n o s s e h a b r í a n 
r e d u c i d o e n 1 2 © i l f n i l l o n e s e n ! l 9 8 5 o i . / 

L a F u n d a c i ó n H e r i t a g e s ^ . / p o r o t r o l a d o , o r g a n i s a o p r i v a d o c o n a l t a 
i n f l u e n c i a s n l a a c t u a l A d m i n i s t r a c i ó n n o r t e a m e r i c a n a , o t o r g a a l a d e u d a 
e x t e r n a u n a a l t a p r i o r i d a d p o l í t i c a y l a u b i c a e n e l c e n t r o d e l c o n f l i c t o 
E s t e - O e s t e . E n l a o p i n i ó n d e e s t a F u n d a c i ó n , l o s p r o g r a m a s d e a j u s t e 
i f f l p l e m e n t a d c s h a b r í a n p r o v o c a d o c r e c i e n t e s t e n s i o n e s s o c i a l e s y u n a v a n c e 
d e l e s t a t i s m o e n l a r e g i ó n , a n t e l a n e c e s i d a d d e a c t u a r c o n u r g e n c i a s o b r e 
l a s s i t u a c i o n e s s o c i a l e s y d e e m p l e o , a s í c o m o p a r a r e s o l v e r i o s d e l i c a d o s 
p r o b l e m a s d e l o s s i s t e f s a s f i n a n c i e r o s i n t e r n o s . 

E s t o s h e c h o s c o n d u c e n a q u e e l d i a g n ó s t i c o d e l a F u n d a c i ó n H e r i t a g e s e a 
d r á s t i c o : e l P l a n B a k e r d e b i e r a a p l i c a r s e u r g e n t e m e n t e b a j o l a é g i d a d e l 
B a n c o M u n d i a l p u e s e l F M I n o h a b r í a e s t a d o a l a a l t u r a d e l d e s a f i e y c o n s u 
a c c i o n a r d e b i l i t a r í a l a d e m o c r a c i a y f a c i l i t a r í a e l a c c i o n a r d e l o s e n e n s i g o s 
d e l l i b r e ¡ n e r c a d o y d s l a s o c i e d a d o c c i d e n t a l . 

La F u n d a c i ó n s u g i e r e u n a u r g e n t e a p l i c a c i ó n d e u n P l a n B a k e r r o b u s -
t e c i d o , c o n c a p i t a l i z a c i ó n d e f r a c c i ó n d e l a s d e u d a s p o r p a r t e d e l o s 
a c r e e d o r e s b a n c a r i o s , c o n v i r t i é n d o l a e n i n v e r s i ó n e s t r a n j e r a d i r e c t a y 
p r o m o v i e n d o e l l i b r e c o m e r c i o e n l o s o r g a n i s a i o s m u l t i l a t e r a l e s . S u g i e r e l a 
F u n d a c i ó n a e n c i o n a d a q u e s e t r a t a d e u n b u e n ñ i o n i e n t o p a r a f o r t a l e c e r l a s 
t e n d e n c i a s d e l a p r i v a t i z a c i ó n e n l a e c o n o m í a a t u n d i a l , i r a p o n i e n d o e l l i b r e 
n i s r c a d o e n l o s p a í s e s q u e q u i e r a n a c c e d e r a l a r e e s t r u c t u r aciÓTi d e p a s i v o s 
e x t e r n o s y a l o s c r é d i t o s n u e v o s . 

E n e s t a p r o p u e s t a d e u n i a i p o r t a n t e s e c t o r p o l í t i c o n o r t e a m e r i c a n o , s e 
p l a n t e a e x p 1 í c i t á s e n t e q u e e l p r i n c i p a l a d v e r s a r i o c o n s i q u e d e b e r í a l i d i a r 
e l P l a n B a k e r e s c o n e l E s t a d o l a t i n o a m e r i c a n o . S u g i e r e n p a r a e l l o q u e s i 
B a n c o M u n d i a l s e o r i e n t e a e l a b o r a r i n - f o r í n e s s o b r e p o s i b i l i d a d e s d e p r i v a t i -
z a c i ó n de e s i p r e s a s e s t a t a l e s , m i e n t r a s q u e e l P l a n B a k e r a f i n e l o s d e t i i i e s 
p a r a a r t i c u l a r u n a p r o p u e s t a g l o b a l q u e p r o m u e v a e l c o f f i e r c i o l i b r s d e b i e n s s 
y s e r v i c i o s y l a d e s r e g u l a c i ó n e c o n ó i r ¡ i c a e n ¡ a a t e r i a d e c o a e r c i D , t i n a n c i a -
m i e n t o s Í E D , 

C o n v i e n e s e ñ a l a r q u e e l e f e c t o c o m b i n a d o d e e s t a s d o s o r o p u e s t a s , 
d e h a b e r s e a p l i c a d o e n 1 9 8 5 , s u g i e r e q u e l a r e g i ó n h a b r í a r e a l i z a d o d s t o d a s 
f o r m a s u n a t r a n s f e r e n c i a n e t a d e r e c u r s o s a l e x t e r i o r , s i b i e n e s t a h a b r í a 
s i d o d e Ü B $ 1 4 3 8 0 s i l l o n e s y n o d e Ü S $ 3 0 3 8 0 f n i l l o n e s , CDÍBO efectivamente 
a c o n t e c i ó . 

y V e r E l F i n a n c i e r o , 1 7 d e j u l i o d e 1 9 8 6 . M é x i c o . 
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C o n t o d o , l o q u e e s t á c l a r o e s q u e e l d e b a t e s o b r e l a d e u d a e x t e r n a 
l a t i n o a a e r i c a n a r e c i é n c o m i e n z a ¿ g e s t a r s e e n e l á s i b i t o p o l í t i c o n o r t e a a e -
r i c a n o . L l a a i a l a a t e n c i ó n q u e e s t a p r e o c u p a c i ó n n a c e a á s p o r l o s e f e c t o s e n 
l a e c o n o B i i a n o r t e a a e r i c a n a d e l a s a c t u a l e s m o d a l i d a d e s d e t r a t a m i e n t o d e l a 
d e u d a e x t e r n a y « e n o s p o r l o s i m p a c t o s e n l a s e c o n o s i i a s l a t i n o a m e r i c a n a s d e 
l a s p o l í t i c a s d e a j u s t e i a p l e m e n t a d a s . E s t e d a t o r e s u l t a d s l a a a y o r 
i m p o r t a n c i a p u e s s e ñ a l a l a i n s u f i c i e n c i a d e l a e s t r a t e g i a l a t i n o a a e r i c a n a 
p a r a s e n s i b i l i z a r a l a s o c i e d a d n o r t e a m e r i c a n a r e s p e c t o d e e s t e t e s a . 

E n e f e c t o , h a s t a a h o r a l a b a s e d e l d i s c u r s o l a t i n o a m e r i c a n o s e h a 
c e n t r a d o e n e l c o s t o e c o n ó i s i c o , p o l i t i c o y s o c i a l q u e h a n s i g n i f i c a d o l a s 
p o l í t i c a s d e a j u s t e p a r a n u e s t r a s e c o n o a i i a s , s e ñ a l a n d o a d e m á s q u e l a a c t u a l 
m o d a l i d a d e s i n s o s t e n i b l e p u e s l a r e g i ó n n o p u e d e c o n t i n u a r c o s i o r e g i ó n 
e x p o r t a d o r a n e t a d e c a p i t a l e s , p o s t e r g a n d o s u c r e c i m i e n t o , i n v e r s i ó n y 
r e a d s c u a c i ó n d e s u e s t r u c t u r a p r o d u c t i v a . 

D e a c u e r d o a l t o n o d e l d e b a t e e n l a s o c i e d a d n o r t e a i s e r i c a n a , p a r e c e m á s 
a d e c u a d o c e n t r a r l o s a r g u m e n t o s l a t i n o a m e r i c a n o s e n l o s i m p a c t o s d e l a s 
p o l í t i c a s d e a j u s t e d e A m é r i c a L a t i n a e n l a e c o n o m í a n o r t e a m e r i c a n a y e n e l 
f u n c i o n a m i e n t o d e l s i s t e m a -de c o m e r c i o i n t e r n a c i o n a l . 

B i A m é r i c a L a t i n a c o n t i n ú a c o m o e x p o r t a d o r a n e t a d e c a p i t a l e s , e l l o 
s i g n i f i c a q u e l a r e g i ó n - p a r t i c u l a r m e n t e l o s c u a t r o p r i n c i p a l e s d e u d o r e s -
s e v e r á n o b l i g a d o s a g e n e r a r a l t o s s a l d o s c o m e r c i a l e s , l o s q u e s e o b t i e n e n a 
c o s t a d e m e n o r e s i m p o r t a c i o n e s d e s d e E s t a d o s U n i d o s y m a y o r e s e x p o r t a c i o n e s 
h a c i a l a e c o n o m í a n o r t e a t s e r i c a n a . A a b a s m o d a l i d a d e s r e p e r c u t e n e n m e n o r 
e m p l e o e n E s t a d o s U n i d o s , h e c h o r e c o g i d o p o r l a p r o p u e s t a B r a d l e y y p o r e l 
g r u p o a s e s o r d e l C o n g r e s o . 

D e l m i s m o m o d o , e l s o b r e - e s f u e r z o d e e x p o r t a c i ó n d e A m é r i c a L a t i n a e n 
p r o d u c t o s b á s i c o s d e p r i m e l o s p r e c i o s i n t e r n a c i o n a l e s d e é s t o s , a f e c t a n d o 
p a r t i c u l a r m e n t e a l o s p r o d u c t o r e s a g r í c o l a s n o r t e a m e r i c a n o s . L a c r i s i s d e 
l i q u i d e z q u e a f e c t a a e s t o s p r o d u c t o r e s o b l i g a a q u e l a A d m i n i s t r a c i ó n 
n o r t e a m e r i c a n a a p o y e a l o s b a n c o s c o m p r o m e t i d o s c o n e l s e c t o r a g r í c o l a , d e 
m a n e r a q u e p o r e s t a v í a s e e s t á r e a l i z a n d o u n a i m p o r t a n t e t r a n s f e r e n c i a d e 
s u b s i d i o s a i s i s t e m a f i n a n c i e r o n o r t e a m e r i c a n o , e l m i s m o q u e s i g u e m a n t e -
n i e n d o e l e v a d a s t a s a s d e g a n a n c i a e n e l m a r c o d e l a c r i s i s i inancisn d e l 
s e c t o r a g r í c o l a n o r t e a m e r i c a n o y d e l a s e c o n o m í a s l a t i n o a m e r i c a n a s . 

P a r a q u e i a p o s t u r a l a t i n o a s i e r i c a n s s e f o r t a l e z c a b u s c a n d o á r e a s d e 
c o n c e r t a c i ó n q u e p r i v i l e g i e n s u c r e c i a i e n t o y l a r e a c t i v a c i ó n d e s u s 
i m p o r t a c i o n e s , p a r e c e i m p r e s c i n d i b l e q u e l a b a n c a a c e p t e l a c o r r e s p o n s a -
b i l i d a d e n l o s c o s t o s d e l a j u s t e , d e a c u e r d o a l a s t e s i s d e S a a u e l s o n , K l e i n 
y t l o d i g l i a n i . E s t a p o s t u r a n o p a r e c e i r r e a l i z a b l e , e n i a s e d i d a q u e c u e n t e 
c o n a p o y o i n t e r n o e n l a s o c i e d a d n o r t e a s e r i c a n a . L a c o n s i d e r a b l e r e d u c c i ó n 
e n e l c r e c i m i e n t o n o r t e a m e r i c a n o d u r a n t e 1 9 8 5 y 1 9 8 6 p r e s e n t a u n a a d e c u a d a 
c o y u n t u r a p a r a i m p u l s a r u n a p o s i c i ó n m á s s ó l i d a d e A m é r i c a L a t i n a e n e s t e 
t e m a , d a d o e l i m p a c t o s o b r e p r o d u c c i ó n y e a p l e o q u e g e n e r a e n E s t a d o s U n i d o s 
e l i n c r e m e n t o d e l a s e x p o r t a c i o n e s n e t a s d e s d e A m é r i c a L a t i n a . 
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D e l Qisffio fflodo, l a r e c o r a p o s i c i ó n d e l a s c o r r i e n t e s n e t a s d e - f i n a n c i a -
a i s n t o h a c i a l a r e g i ó n f a v o r e c e r l a d i r e c t a m e n t e a E s t a d o s U n i d o s por el 
i n c r s s s n t o d e s u s e x p o r t a c i o n e s h a c i a A m é r i c a L a t i n a , c o n t r i b u y e n d o a 
r e d u c i r s u d é f i c i t c o i a e r c i a l . 

E n s í n t e s i s , e l t e i s a d e l a d e u d a e x t e r n a 1 a t i n o a a e r i c a n a t i e n e t r e s 
a s p e c t o s i n s e p a r a b l e s ; c a a b i o a n l a s c o n d i c i o n e s d e r e n e g o c i a c i ó n , c o d i f i -
c a c i ó n d e l p a t r ó n d e f i n a n c i a i a i e n t o e x t e r n o d e l a r e g i ó n y s o d a l i d a d e s m e n o s 
r e s t r i c t i v a s e n e l a c c e s o d e n u e s t r a s e x p o r t a c i o n e s a l o s m e r c a d o s i n t e r -
n a c i o n a l e s , L o s d o s p r i m e r o s a s p e c t o s i n v o l u c r a n d i r e c t a a e n t e a l a b a n c a 
a c r e e d o r a . E s t a a r g u m e n t a q u e l a r i g i d e z d e l a l e g i s l a c i ó n b a n c a r i a 
n o r t e a r a e r i c a n a l e ifitpide t o m a r o t r a a c t i t u d . S e n e r a r u n d e b a t e e n l a 
s o c i e d a d n o r t e a s e r i c a n a p a r a a i o d i f i c a r d i c h a l e g i s l a c i ó n , i n v o l u c r a n d o a l o s 
a g e n t e s e c o n ó a i c o s i n t e r n o s a f e c t a d o s , d e p e n d e r á d e l a f u e r z a d e l a p o s t u r a 
i a t i n o á B i e r i c a n a . L a f u e r z a d e l o s a r g u m e n t o s e s t á d e l l a d o 1 a t i n o a a e r i c a n o , 
s i b i e n h a b r í a q u e r e o r i e n t a r l a e n l a d i r e c c i ó n q u e a q u í s e p r o p o n e . 
P o t e n c i a r d i c h o s a r g u m e n t o s c o n m e d i d a s q u e a c e l e r e n l a g e s t a c i ó n d e e s e 
d e b a t e e n E s t a d o s U n i d o s p a r e c e s e r h o y u n a n e c e s i d a d i m p r e s c i n d i b l e p a r a e l 
d e s a r r o l l o l a t i n o a m e r i c a n o . E n e s t e s e n t i d o , t a n t o l a a c t u a c i ó n d e P e r ú 
c o m o l a r e c i e n t e p o s t u r a d e B r a s i l d e b i e r a n p e r m i t i r d a r p a s o s e n e s a 
d i r e c c i ó n , a s i c o m o e l i n t e r e s a n t e y p r o m i s o r i o e s f u e r z o d e c o o p e r a c i ó n 
i n i c i a d o e n t r e B r a s i l y A r g e n t i n a . W 

í_/ V e r C E P f t L , C o o p e r a c i ó n c a a e r c i a l y n e q o c i a c i o n e s r e g i o n a l e s , j u l i o 
1 9 B 6 . 
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V I I . L A S D E B I L I D A D E S D E L A P R O P U E S T A B A K E R 

L a p r o p u e s t a d e J a s e s B a k e r p a r a e n í r s n t a r e l p r o b l e e i a d e l a d e u d a e x t e r n a 
d e l a s q u i n c e e c o n o s i a s e n d e s a r r o l l o a á s e n d e u d a d a s s i g n i f i c a u n r e c o n o c i -
m i e n t o a l a r g u m e n t o l a t i n o a s i e r i c a n o d e q u e p a r a p o d e r p a g a r , e s n e c e s a r i o 
c r e c e r . ! . / D e l l a i s s o e o d o , s i g n i f i c a u n r e c o n o c i s i i e n t o i t a p l i c i t o d e l f r a c a s o 
d e l a B i o d a i i d a d d e a j u s t e t r a d i c i o n a l m o n i t o r e a d a p o r e l F H l , p a r t i c u l a r -
m e n t e e n l o r e f e r e n t e a c o m p r o b a r q u e l a b a n c a p r i v a d a n o e s t á d i s p u e s t a a 
r e a n u d a r l o s p r é s t a m o s v o l u n t a r i o s a l o s p a í s e s e n d e u d a d o s , n i s i q u i e r a a 
a q u e l l o s q u e h a n r e s t r u c t u r a d o s u s d e u d a s e n e l ¡ n a r c o d e l a s n e g o c i a c i o n e s 
c o n d u c i d a s p o r e l F M I . E s d e c i r , l a b a n c a p r i v a d a d e s c o n f í a d e l a e f i c a c i a 
d e l r o l d e l v i g i l a n t e y c o n t r a l o r d e l p r o c e s o d e a j u s t e q u e l l e v a a c a b o e l 
F M I , s i b i e n e x i g e s u p r e s e n c i a e n l a n e g o c i a c i ó n p a r a e s t a b l e c e r l a s m e t a s 
d e l p r o g r a f f i a d e a j u s t e , y d e s c o n f i a a d e a i é s d e l a e f i c a c i a d e l p r o p i o p r o c e s o 
d e a j u s t e . 

L a t á c t i c a d e l a b a n c a a c r e e d o r a p r i v a d a p a r e c e r e d u c i r s e a g a n a r 
t i e m p o , g a r a n t i z a r e l fliáximo p a g o d e i n t e r e s e s a t r a v é s d e p r o g r a s i a s 
f u e r t e m e n t e r e c e s i v o s e n e l c o r t o p l a z o , p a r a l o c u a l s e n e c e s i t a e l 
c o n c u r s o d e l F M I , y p a u l a t i n a m e n t e i r r e d u c i e n d o s u g r a d o d s e x p o s i c i ó n e n 
l a s e c o n o m í a s e n d e u d a d a s . D e t r á s d e e s t a t é c t i c a p r e v a l e c e u n a v i s i ó n 
i m p l í c i t a d e q u e l a d e u d a e s i f i s p a g a b l e e n l a s a c t u a l e s c o n d i - c i o n e s y q u e ¡ o s 
p r o g r a m a s v i g e n t e s d e a j u s t e y r e n e g o c i a c i ó n t a m b i é n t i e n e n p o c a v i d a , d e 
d o n d e l a ó p t i c a d e m e d i a n o p l a z o a p u n t a a c o n s t r u i r a c e l e r a d a m e n t e r e s e r v a s 
q u e p e r m i t a n a m o r t i z a r l o s p r é s t a m o s a l o s p a í s e s e n d e u d a d o s . 

E l p r o b l e m a d e l o s t i e m p o s i n v o l u c r a d o s e s m p o r t a n t e p u e s m i e n t r a s 
m a y o r s e a l a c a n t i d a d d e r e s e r v a s g e n e r a d a s p a r a e s t e e f e c t o , ¡ s e ñ o r s e r á e l 
i s i p a c t o d i s u a s i v o s o b r e e l siste¡ria f i n a n c i e r o p r i v a d o d e m e d i d a s u n i l a t e -
r a l e s o c o o r d i n a d a s d e l o s d e u d o r e s q u e p r e t e n d a n p o n e r e n j a q u e a l a b a n c a 
p r i v a d a . P o r l o ¡ n i s m o , ¡ n e n o r s e r á e l i m p a c t o p o l í t i c o s o b r e l o s g o b i e r n o s 
d e l a s e c o n o m í a s c e n t r a l e s y s o b r e l a o p i n i ó n p ú b l i c a d e d i c h o s p a í s e s . 

g o r í a s : 
L o s p r o b l e m a s d e l a p r o p u e s t a B a k e r p u e d e n a g r u p a r s e e n c u a t r o c a t e -

ai o f f i i s i ó n d e a c t o r e s y d e f e n ó a e n o s r e l e v a n t e s , 
b ) D e r i o n t o y o p o r t u n i d a d ; 
c ) a l i v i o f i n a n c i e r o e n e l c o r t o p l a z o ? 
d ) d e e f i c a c i a o p e r a t i v a ; 

1 / N e w Y o r k T i m e s ( 0 3 . 1 0 . 3 5 ) . 
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a ) Q a i s i á n d e a c t o r e s y d e f e n ó p e n a s r e l e v a n t e s 

L a p r o p u e s t a B a k e r - e n r e a l i d a d , n o e s eiás q u e e s o y n o u n p l a n cofflo 
s e l o h a d e n o m i n a d o - e s u n i n t e n t o o r i e n t a d o a g e s t a r u n t r a t o g l o b a l a l 
p r o b l s a a d e l a d e u d a , i n v o l u c r a n d o a u n s a y o r n ú m e r o d e a c t o r e s q u e l o s 
t r a d i c i o n a l e s e n l o s a c u e r d o s v i g e n t e s . E n e f e c t o , a d e m á s d e l o s p a í s e s 
e n d e u d a d o s , e l F M Í y l a b a n c a c o m e r c i a l , i n c l u y e a l a b a n c a a i u l t i l a t e r a l -
B a n c o R u n d i a l y B a n c o I n t e r a í n e r i c a n o d e D e s a r r o l l o - p e r o d e j a f o r i n a l m e n t e 
í u e r a d e l a i n i c i a t i v a a a c t o r e s r e l e v a n t e s , c o m o l o s g o b i e r n o s d e l o s 
p a i s s s a c r e e d o r e s y a l D e p a r t a m e n t o d e T e s o r o d e l o s E s t a d o s U n i d o s , 
a u s e n t e s c o n s p i c u o s p u e s l a g e s t a c i ó n d e l p r o b l e m a d e l a d e u d a e x t e r n a n o 
p u e d e s e p a r a r s e d e l c o r a p o r t a m i e n t o d e l d é f i c i t f i s c a l n o r t e a m e r i c a n o , d e l a 
e v o l u c i ó n d e l a s t a s a s i n t e r n a c i o n a l e s d e i n t e r é s , d e l a p o l í t i c a ¡ a a c r a e c o -
nófflica s e g u i d a p o r J a p ó n y l a C E E y d e l a s i m p l i c a c i o n e s d e e s t o s p r o c e s o s 
s o b r e l a s c o r r i e n t e s d e c o m e r c i o y l o s p r e c i o s d e i o s p r o d u c t o s b á s i c o . 

L a r e d u c c i ó n d e l d é f i c i t f i s c a l n o r t e a m e r i c a n o y la c o o r d i n a c i ó n e n l a s 
p o l í t i c a s R i a c r o e c o n ó f n i c a s d e l a O C D E p a r a f a c i l i t a r e s t a r e d u c c i ó n , s i n 
g e n e r a r p r e s i o n e s r e c e s i v a s y f o r t a l e c i e n d o l a d e m a n d a d e i m p o r t a c i o n e s e n 
l a C E E , s o n p a r t e i n s u s t i t u i b l e d e c u a l q u i e r p r o p u e s t a g l o b a l e f e c t i v a p a r a 
m e j o r a r l a p o s i c i ó n c o m e r c i a l y f i n a n c i e r a d e l o s p a í s e s e n d e u d a d o s . D e l 
iDismo fflodo, lo a n t e r i o r d e b i e r a s e r c o m p l e m e n t a d o c o n u n c o m p r o m i s o a f o n d o 
d e l a s e c o n o m í a s c e n t r a l e s p a r a r e d u c i r l a s b a r r e r a s p r o t e c c i o n i s t a s a l a s 
e x p o r t a c i o n e s d e l o s p a í s e s e n d e u d a d o s . 

E l t e m a d e l a d e u d a e x t e r n a y s u s s o l u c i o n e s i n v o l u c r a d e i n m e d i a t o l a s 
e s f e r a s d e r e n e g o c i a c i ó n , c o m e r c i o y f i n a n c i a m i e n t o a d i c i o n a l , c u e s t i o n e s 
q u e r e q u e r i r í a n d e u n r o l m á s a c t i v o d e l g o b i e r n o n o r t e a i a e r i c a n o p a r a 
c o o r d i n a r i o s e s f u e r z o s e n e s t a s á r e a s . E n e s t e s e n t i d o , l a p r o p u e s t a B a k e r 
p e c a p o r o m i s i ó n a l n o c o n s i d e r a r i o s p r i n c i p a l e s d e s e q u i l i b r i o s y a c t o r e s 
e n l a e c o n o m í a m u n d i a l q u e i n c i d e n d e c i s i v a m e n t e e n l a s p o s i b i l i d a d e s d e 
p a g o d e l a d e u d a e x t e r n a . 

b ) D e ¡ s o n t o y o p o r t u n i d a d 

L a p r o p u e s t a s u g i e r e p a r a e l p e r i o d o 1 9 3 7 - 1 9 8 8 q u e l a b a n c a c o n - e r c i a l 
i n c r e a e n t e s u s p r é s t a m o s v a l u n t a r i o s n e t o s e n U S $ 2 0 m i l m i 1 1 o n e s a l o s 
q u i n c e p a í s e s c o n s i d e r a d o s , B i e n t r a s q u e l a b a n c a a u i t i l a t e r a l h a r í a i o 
m i s m o p o r un m o n t o d e U 3 $ 9 m i l m i l l o n e s . E s d e c i r , l a p r o p u e s t a s u q i e r s 
c a s i U S $ 3 0 m i l s i l l o n e s d e f o n d o s a d i c i o n a l e s p a r a q u i n c e e c o n o m í a s 
e n d e u d a d a s p a r a e l t r i e n i o 1 9 8 6 - 1 9 8 8 . 

Si s e p i e n s a q u e s ó l o l o s c u a t r o p r i n c i p a l e s d e u d o r e s l a t i n a a a e r i c a n o í 
t r a n s í i r i e r o n a l e x t e r i o r U 5 $ 2 9 1 6 0 s i l l o n e s d u r a n t e 1 9 S 5 y U 3 f 1 0 5 4 i O 
B i l l o n e s e n e l p e r i o d o 1 9 8 2 - 8 5 , r e s u l t a c l a r a l a i n s u f i c i e n c i a d e lo£ Rontos 
c o n s i d e r a d o s e n l a p r o p u e s t a B a k e r : l a t o t a l i d a d d e l o s f o n d o s c o n s i a e r a t í o s 
e n é s t a p a r a t r e s a ñ o s y p a r a q u i n c e e c o n o i B í a s , e s s i a i l a r a l a t r a n s f e -
r e n c i a n e t a d e r e c u r s o s q u e c u a t r o d e l o s p a í s e s i n c l u i d o s e n la i n i c i a t i v a 
r e a l i z a n e n u n a ñ o . 
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L a p r o p u e s t a B a k e r s u r g e e n S e ú l c o a o u n a p r o p u e s t a d e e m e r g e n c i a p a r a 
r e s o l v e r p r o n t a a e n t e l a a s f i x i a f i n a n c i e r a tie l o s p r i n c i p a l e s d e u d o r e s , p o r 
t a n t o , u n t e s t c r u c i a l e s e l d e s u r á p i d a i a p l e a e n t a c i ó n . T r a n s c u r r i d o u n 
a ñ o d e s d e su. e n u n c i a c i ó n , s u f o r s u l a c i ó n c o n t i n ú a s i e n d o d i f u s a y p e r m a n e c e 
e n e l p l a n o d e p r o p u e s t a , s i n h a b e r s e c o n c r e t a d o e n n i n g ú n p a í s y s i n 
c o n s e g u i r a ú n l a p a r t i c i p a c i ó n e f e c t i v a d e l a b a n c a p r i v a d a . 

L a r e c i e n t e r e n s g o c i a c i ó n a e x i c a n a , h a s t a f i n e s d e s e p t i e m b r e d e i ? B ó , 
s e h a p r e s e n t a d o c o m o l a e x p e r i e n c i a - p i l o t o d e l B a k e r . E n l o s ú l t i f l i o s 
d i e c i n u e v e m e s e s M é x i c o n o h a r e c i b i d o n i n g ú n a p o y o f i n a n c i e r o e x t e r n e , 
m i e n t r a s p e r d í a LiS$ 7 (8il m i l l o n e s p o r c a í d a e n l o s p r e c i o s d e l p e t r ó l e o y 
v e í a r e d u c i r s u p r o d u c t o e n 5 % p a r a 1 9 8 6 . E l r e c i e n t e a c u e r d o d e a g o s t o 
s i g n i f i c a u n a p o y o d e U S $ 3 0 3 9 m i l l o n e s p o r p a r t e d e l a b a n c a m u l t i l a t e r a l , 
d i s t r i b u i d o s e n t r e U S $ 1 6 0 0 m i l l o n e s d e l F M I p a r a b a l a n z a s d e p a g o s y p a r t e 
d e l d é f i c i t f i s c a l , U S $ i 3 9 8 m i l l o n e s d e l B a n c o M u n d i a l p a r a a j u s t e e s t r u c -
t u r a l ( l i b e r a l i z a c i ó n c o s e r c i a l , r e c u p e r a c i ó n i n d u s t r i a l y d e s a r r o l l o 
t e c n o l ó g i c o ) y U S t 4 Í m i l l o n e s d e l B I D p a r a p r o g r a f a a s d e s a l u d . 

M é x i c o c o n s i d e r a u r g e n t e c o n t a r c o n U S $ 1 1 m i l m i l l o n e s e n l o s p r ó x i m o s 
d i e c i o c h o m e s e s , d e m a n e r a q u e s e e s p e r a q u e l o s U S í 8 siii m i l l o n e s f a l -
l a n t e s s e a n a p o r t a d o s p o r l a b a n c a c o a i e r c i a l . !_/ A p a r e c e a q u í n u e v a m e n t e e l 
t a l ó n d e A q u i l e s d e l a p r o p u e s t a : l a b a n c a p r i v a d a n o p a r e c e d i s p u e s t a 
c o m p r o m e t e r s e e n d i c h a o p e r a c i ó n , s i M é x i c o n o r e a l i z a a j u s t e s a d l c i o n a i s s y 
s i u n p o d e r c o n t r a l o r d i s t i n t o a l F M I ( D e p a r t a m e n t o d s E s t s d o ? ) n o g a r a n t i z a 
e l c u m p l i m i e n t o e f e c t i v o d e l a s m e t a s p o r p a r t e d e l g o b i e r n o m e x i c a n o . 

L a e x p e r i e n c i a m e x i c a n a a p a r e c e c o m o m u y d e m o s t r a t i v a d e l a s i n s u f i -
c i e n c i a s d e l a p r o p u e s t a B a k e r . E n e f e c t o , l a e c o n o m í a m e x i c a n a d u r a n t e 
1 9 8 5 y 1 9 S é h a e m p r e n d i d o s e v e r o s a j u s t e s f i s c a l e s , 1 i b e r a l i z a c i ó n c o m e r c i a l 
c o n r e d u c c i ó n d e a r a n c e l e s y d e s u b s i d i o s a l a s e x p o r t a c i o n e s e n e l á m b i t o 
d e s u . i n g r e s o a l 6 A T T , u n m a r c a d o p r o c e s o d e p r i v a t i z a c i ó n d e e m p r e s a s 
p ú b l i c a s , c a í d a e n l a i n v e r s i ó n p ú b l i c a y e l s u b s e c u e n t e i m p a c t o a d v e r s o 
s o b r e p r o d u c c i ó n y e a p l e o . S i n e m b a r g o , l a c o n t r a p a r t e d e l a p o y o e x t e r n o h a 
b r i l l a d o p o r s u a u s e n c i a . L a p r e g u n t a q u e s u r g e d e l a e x p e r i e n c i a m e x i c a n a 
e s : l o s p r é s t a m o s d e a j u s t e e s t r u c t u r a l v i e n e n a f i n a n c i a r e l c o s t o s o 
p r o c e s o d e a j u s t e o e s n e c e s a r i o r e a l i z a r e l a j u s t e p r i m e r o y l u e g o c o n f i a r 
e n q u e v e n d r á e l f i n a n c i a m i e n t o ? D e a c u e r d o a l a d i n á m i c a d e l o s h e c h o s e n 
M é x i c o , p a r e c i e r a q u e l o s e g u n d o e s l a t á c t i c a i m p l í c i t a e n e l P l a n B a k e r , 2 _ / 

\J D e n o c o n c r e t a r s e e s t e a c u e r d o c o n l a b a n c a p r i v a d a , t a m p o c o s e 
h a r í a e f e c t i v o e l a p o y o m u l t i l a t e r a l . 

ZJ E s t a p r e o c u p a c i ó n e s r e c o g i d a p o r l a s p r o p u e s t a s d e l C o n s e j o d e 
D e s a r r o l l o E x t e r i o r p a r a s i B a n c o M u n d i a l q u i e n e s s u g i e r e n q u e e l B a n c o 
e s t a b l e z c a m e t a s p a r a l i m i t a r l a p é r d i d a d e r e c u r s o s d e l o s p a í s e s e n 
d e s a r r o l l o , a c t u a n d o c o n f i n a n c i a m i e n t o s o p o r t u n o s q u e f i n a n c i e n l a s 
r e f o r a a s y n o q u e l l e g u e n d e s p u é s d e e l l a s . V e r " B e t w e e n T w o W o r l d s " t h e 
W o r l d B a n k ' s N e x t D e c a d e % O D C , j u n e , 1 9 8 6 . 
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c ) O a i s i ó n d e a e d i d a s d e a l i v i o f i n a n c i e r o e n e l c c r t o p l a z o 

L a p r o p u e s t a B a k e r n o s u g i e r e n i n g u n a m e d i d a q u e r e d u z c a l a c a r g a d e l 
s e r v i c i o d e l a d e u d a e x t e r n a e n e l c o r t o p l a z o y d e s c a n s a e x c e s i v a f n e n t e e n 
l a s r e d u c c i o n e s e n l a t a s a d e i n t e r é s q u e p u e d a c o o r d i n a r s e e n t r e E s t a d o s 
U n i d o s , J a p ó n y l a R e p ú b l i c a F e d e r a l filesiana. S i e n d o e f e c t i v o q u e l a t a s a 
d e i n t e r é s s e h a r e d u c i d o e n e l p e r i o d o s e p t i e r a b r e S S - s e p t i e a b r e 8 6 , n o e s 
s i e n o s c i e r t o q u e l a t a s a r e a l d e i n t e r é s c o n t i n ú a a n i v e l e s e x c e s i v a l i e n t e 
a l t o s y q u e l o s p r e c i o s d e l o s p r o d u c t o s b á s i c o s c o n t i n ú a n d e p r i m i d o s , d e 
B t o d o q u e l a t a s a r e a l d e i n t e r é s e f e c t i v o p a g a d a p o r l o s p a í s e s d e u d o r e s 
c o n t i n ú a a n i v e l e s i n é d i t o s e n l a h i s t o r i a e c o n ó m i c a c o n t e m p o r á n e a . 

L a i n i c i a t i v a e n a n á l i s i s n o c o n s i d e r a í s e d i d a s d e f i n a n c i a m i e n t o 
c o m p e n s a t o r i o l i g a d a s a l d e s e e i p e ñ o e n p r e c i o s d e l o s p r o d u c t o s b á s i c o s , n a d a 
s e ñ a l a s o b r e a s i s t e n c i a o f i c i a l a l d e s a r r o l l o n i s o b r e f i n a n c i a m i e n t o 
o f i c i a l p a r a e x p o r t a c i o n e s , a s p e c t o e s t e ú l t i m o q u e c a u s ó d e s a l i e n t o e n l a 
b a n c a c o m e r c i a l , ! . / y a q u e e s t a c o n s i d e r a b a d e l a m a y o r u r g e n c i a q u e l a s 
a g e n c i a s o f i c i a l e s d e c r é d i t o a l a e x p o r t a c i ó n t u v i e r a n u n d e s e a p e ñ o 
s u s t a n t i v o e n l a p r o p u e s t a B a k e r , r e d u c i e n d o r e s t r i c c i o n e s y f a c i l i t a n d o s i 
a p o y o a l a s e x p o r t a c i o n e s d s l o s p a í s e s e n d e u d a d o s . 

E l p l a n B a k e r s e a p o y a c r u c i a l m e n t e e n e l a c c i o n a r e s p e r a d o d a l a b a n c a 
c o m e r c i a l , s i n e m b a r g o , n o d i s p o n e d e n i n g ú n m e c a n i s i s o p a r a g a r a n t i z a r l a 
p a r t i c i p a c i ó n d e é s t a e n l a p r o p u e s t a . L a a c t i t u d d e l a b a n c a c o n t i n ú a 
s i e n d o d e a p o y o r e t ó r i c o p a r o d e r e t i c e n c i a e f e c t i v a , y b i e n p u e d e s e ñ a l a r s e 
a e s t a s a l t u r a s q u e l a i n i c i a t i v a B a k e r a ú n n o l o g r a m o v i l i z a r l o s r e c u r s o s 
d e l a b a n c a . 

L a b a n c a c o s í e r c i a l e x i g e a l g u n a s c o n d i c i o n e s p a r a i n s e r t a r s e c o n u n 
a c c i o n a r m á s d i n á m i c o . E n p r i i i e r l u g a r , d e s e a r í a u n a p a r t i c i p a c i ó n d e s t a -
c a d a d e f o n d o s p ú b l i c o s o d e m a y o r e s r e c u r s o s a p o r t a d o s p e r l a b a n c a 
m u l t i l a t e r a l p u e s e n t i e n d e q u e l o s m o n t o s s u g e r i d o s e n S e ú l n o s o n e f i c a c e s . 
A c o n t i n u a c i ó n , d e s e a r í a n e s b o z a r u n a s u e r t e d e p r o t o c o l o d e f a n c i o n a m i s n t o 
e n t r e l a b a n c a p r i v a d a , l a b a n c a m u l t i l a t e r a l y e l D e p a r t a m e n t o d e l T e s o r o 
d e E s t a d o s U n i d o s , d e m a n e r a d e s e ñ a l a r c o n c l a r i d a d y p r e v i a m e n t e l a 
e s t r u c t u r a d e l a s s a n c i o n e s q u e o p e r a r í a a u t o s á t i c á s e n t e e n c a s o d e incun-¡-
p l i m i e n t o s p o r p a r t e d e l o s p a í s e s d e u d o r e s , i n c l u y e n d o i a a c t u a c i ó n 
c o n j u n t a p a r a s u s p e n d e r t o d o t i p o d e c r é d i t o s . 

P o r o t r o l a d o , l a p r o p u e s t a B a k e r o t o r g a u n d e s t a c a d o p a p e l a l B a n c o 
H u n d i a l y a i B I D e n l a n u e v a d i n á s i c a d e i a d e u t í a e x t e r n a y , s x n e m b a r Q a , n o 
p r o v e e l e s r e c u r s o s n e c e s a r i o s para g a r a n t i z a r d i c h o a c c i o n a r . 

W ^ o r l d F i n a n c i a l M a r k e t s , M o r g a n G u a r a n t y T r u s t L o s p a n y c-f fíew 
Y o r k , f e b r e r o , 1 9 8 6 . 
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D e e s t e m o d o , l a p o l í t i c a e c o n ó e i c a i n t e r n a c i o n a l d e E s t a d o s U n i d o s s e 
o r i e n t ó p o r c i n c o p r i n c i p i o s b á s i c o s : 

" i ) l a p r o m o c i ó n d e s u s i n t e r e s e s d e s e g u r i d a d ; 
i i ) e l e s t i a u l o a l o s a e c a n i s i s o s d e m e r c a d o ; 
i i i ) l a p r e l a c i é n d e l s e c t o r p r i v a d o e n l a s 

i n t e r n a c i o n a l e s ; 
i v ) l a r e d u c c i ó n d e l a v u l n e r a b i l i d a d e s t a d o u n i d e n s e e n a l a b a s t e c i -

m i e n t o d e ¡ a a t e r i a l e s c r í t i c o s ; y 
v ) e l ' o r d e n a m i e n t o i n t e r n o ' , c o m o r e q u i s i t o p r e v i o 

m i e n t o d e l a s c o n d i c i o n e s d e l a e c o n o m í a i n t e r n a c i o n a l . " ! / 

a c c i o n e s e c o n ó m i c a s 

p a r a e l m e j o r a -

R e s a l t a e l c a r á c t e r e s t r a t é g i c o - m i 1 i t a r d e l a p r i n c i p a l p r e o c u p a c i ó n d e 
l a p o l í t i c a e c o n ó m i c a i n t e r n a c i o n a l d e E s t a d o s U n i d o s , a s i coirto l a c o n s e -
c u e n c i a c o n q u e s e h a n v e n i d o h i l v a n a n d o l o s d i s t i n t o s a s p e c t o s d e e s t a 
p o l í t i c a . 

L a A d m i n i s t r a c i ó n n o r t e a m e r i c a n a h a o p t a d o p o r i o s c a n a l e s b i l a t e r a l e s 
p a r a t r a n s - f e r i r l a a y u d a e c o n ó m i c a . L a a s i s t e n c i a o - f i c i a l a l d e s a r r o l o h a 
p e r d i d o i m p o r t a n c i a r e l a t i v a f r e n t e a l a a y u d a m i l i t a r y d e s e g u r i d a d . E n 
m a t e r i a d e n e g o c i a c i o n e s c o m e r c i a l e s i n t e r n a c i o n a l e s , I s p r o p i a L e y d e 
C o m e r c i o y A r a n c e l e s d e 1 9 8 4 f a c u l t a a l P r e s i d e n t e p a r a f o r t a l e c e r l a s 
m o d a l i d a d e s b i l a t e r a l e s y P s r 5 s i-í p l o t a r a l ir.áx i ir.o e l p o d e r d s w e r c a d a d e l o s 
E s t a d o s U n i d o s , e x i g i e n d o c o m p e n s a c i o n e s e n á r e a s d e s u i n t e r é s p o r e l 
a c c e s o a l m e r c a d o n o r t e a m e r i c a n o y e j e r c i t a n d o e l p o d e r d e r e t a l i a c i ó n e n 
a q u e l l o s c a s o s e n q u e l o s i n t e r e s e s e c o n ó m i c o s d e E s t a d o s U n i d o s n o e s t é n 
s i e n d o a t e n d i d o s , d e a c u e r d o a l a m o d a l i d a d y o p o r t u n i d a d d e f i n i d a p o r l a 
A d m i n i s t r a c i ó n . 

E s e n e s e c o n t e x t o d o n d e c a b e i n c l u i r l a p r o p u e s t a B a k e r s o b r e i a d e u d a 
e x t e r n a d e l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o , a s i c o m o i a a g r e s i v i d a d d e l a p o s t u r a 
n o r t e a m e r i c a n a e n l a s r e c i e n t e s n e g o c i a c i o n e s c o m e r c i a l e s d e l B A T T e n 
M o n t e v i d e o . 2J 

E n M o n t e v i d e o l o s t e m a s p r o p u e s t o s p o r E s t a d o s U n i d o s s o n a q u e l l o s 
d o n d e p o s e e f u e r z a e x p o r t a d o r a y d e s d e d o n d e e s p e r a r e v e r t i r e n e l m e d i a n o 
p l a z o s u a c t u a l d é f i c i t c o m e r c i a l : s e r v i c i o s , p r o p i e d a d i n t e l e c t u a l , 
p r o d u c t o s d e a l t a t e c n o l o g í a , a g r i c u l t u r a e i n v e r s i o n e s r e l a c i o n a d a s c o n 
c o m e r c i o . L a p r e m i s a d e l a n e g o c i a c i ó n n o r t e a m e r i c a n a r e v i v e l a ¡sáxiraa 
l a t i n a " d o u t d e s " , y a q u e e l f u e r t e d e s u a r g u m e n t a c i ó n r e s i d e e n q u e " s i 
u n p a í s d e c i d e n o f i r m a r u n c ó d i g o p a r t i c u l a r y c o n s i d e r a m o s q u e s u d e c i s i ó n 

\J V e r S E L f t , g ^ ^ L a e c o n o m í a y l a p o l í t i c a e c o n ó m i c a e n E s t a d o s 
U n i d o s e n 1 9 8 4 - Í 9 8 5 , p . 4 7 . 

2J 3 e h e c h o , l a p r o p u e s t a n o r t e a m e r i c a n a s o b r e l a s r e s p o n s a b i 1 i d a d e s 
d e l S A T T e s u n a e x t r a p o l a c i ó n d e s u L e y d e C o m e r c i a a l á m b i t o m u l t i l a t e r a l . 
V e r C E P A L , R e l a c i o n e s e c o n ó m i c a s i n t e r n a c i o n a l e s v c o o p e r a c i ó n r e g i o n a l d e 
A m é r i c a L a t i n a y e l C a r i b e , m a y o 1 9 8 6 , p . 1 4 8 . 
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e s i a p o r t a n t e p a r a n o s o t r o s , p o r l o q u e r e p r e s e n t a e l a c c e s o a s u a e r e a d o , 
e n t o n c e s l a t r a n s a c c i ó n c o n s i s t i r á e n q u e l a n a c i ó n n o s i g n a t a r i a r e c i b i r á 
a e n o s b e n e f i c i o s d e a c c e s o a l a i e r c a d o d e l o s E s t a d o s U n i d o s , q u e s i h u b i e r a 
p r o c e d i d o e n o t r a f o r i a a " . ! . / 

" C l a r o e s t á q u e l o s p a í s e s a e n o s d e s a r r o l l a d o s t e n d r á n q u e c e d e r e n 
a l g u n a s á r e a s q u e s o n i s i p o r t a n t e s p a r a l o s E s t a d o s U n d i o s , s i a q u e l l o s 
d e s e a n t e n e r aiás a c c e s o a l s i e r c a d o e s t a d o u n i d e n s e e n - f o r s a a p r e c i a b l e . "2./ 

U n b u e n e j e m p l o d e l a s i m p l i c a c i o n e s d e e s t a p o s t u r a s e h a d a d o e n 
t o r n o a l d e b a t e s o b r e l a l e y d e i n f o r m á t i c a a p r o b a d a p o r e l C o n g r e s o 
b r a s i l e ñ o e n 1 9 S 4 . E s t a d o s U n i d o s o b j e t a c i n c o a r t í c u l o s p r i n c i p a l e s d e l a 
L e y : 

i ) A r t . o c t a v o , q u e n i e g a e l d e r e c h o d e e n t r a d a p o r o c h o a n o s , a 
c o n t a r d e l a a p r o b a c i ó n d e l a L e y ( 2 4 - 1 0 - 8 4 ) d e s e r v i c i o s d e i n f o r a á t i c a y 
c o m p u t a d o r e s e n u n a f r a n j a q u e s e e x t i e n d e d e s d e l o s a i i c r o c o R s p u t a d o r e s h a s t a 
l o s s u p e r f f l i n i . 

i i ) A r t . n o v e n o , q u e e n t r e a b r e l a p o s i b i l i d a d d e p r o l o n g a r i n d a f i n i t í a -
raente l a r e s e r v a d s m e r c a d o , s i l a s m u l t i n a c i o n a l e s d e m u e s t r a n v i s i b l e 
i n c a p a c i d a d p a r a c o m p e t i r i n t e r n a c i o n a l m e n t e . 

i i i ) A R t . u n d é c i m o , q u e o b l i g a a l a s e m p r e s a s p ú b l i c a s a a b a s t e c e r s e d e 
p r o d u c t o s d e i n f o r m á t i c a e n e l m e r c a d o l o c a l . 

i v ) A r t . d é c i m o s e g u n d o , q u e l i m i t a l o s j o i n t - v e n t u r e s a l s e ñ a l a r q u e 
e n l a s a s o c i a c i o n e s c o n e m p r e s a s n a c i o n a l e s e l c a p i t a l e x t r a n j e r o n o p o d r á 
s o b r e p a s a r e l 3 0 7 . d e p a r t i c i p a c i ó n , s i n t e n e r d e r e c h o a v o z n i v o t o e n e i 
c o n t r o l t e c n o l ó g i c o . T a m b i é n r e s t r i n g e e l c o n c e p t o d e e m p r e s a n a c i o n a l 
b e n e f i c i a r i a d e l a p r o t e c c i ó n a a q u e l l a s c u y o s t i t u l a r e s y m a t r i z r a d i c a n e n 
e l p a í s . 

v ) A r t . V i g é s i s i o s e g u n d o , q u e l i m i t a e l a c c i o n a r d e l a s m u l t i n a c i o -
n a l s s a a q u e l l a s á r e a s d o n d e l a s e m p r e s a s b r a s i l e ñ a s n o a c t ú e n , f u n d a m e n t a l -
m e n t e l o s c o m p u t a d o r e s d e g r a n t a m a ñ o . 3 . / 

\J C . Y e u t t e r , R e p r e s e n t a n t e d e C o m e r c i o d e l o s E s t a d o s U n i d o s , 
I g u a l d a d d e a c c e s o a l o s m e r c a d o s : m e t a d e l o s E s t a d o s U n i d o s , e n t r e v i s t a e n 
P e r s p e c t i v a s E c o n ó m i c a s N ° 5 4 , 2 ° t r i m e s t r e 1 9 8 6 , W a s h i n g t o n . 

V Lá.-

3 / V e r S e n h o r , 1 5 - 7 - 8 6 , B r a s i l . 
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C o n e s t a d e c i s i ó n s o b e r a n a , la l e y d e i n f o n a á t i c a a p r o b a d a e i m p l e m e n -
t a d a p o r B r a s i l s e h a t r a n s f o r a a d o e n l a p r i n c i p a l c o n t r a p r o p u e s t a i n s t i t u -
c i o n a l d e c u a l q u i e r p a i s e n d e s a r r o l l o f r e n t e a la L e y d e C o s e r c i c n o r t e -
a a e r i c a n a d e 1 9 8 4 . E s a s i c o s o el 7 d e s e p t i e m b r e d e 1 9 8 5 , el g o b i e r n o 
n o r t e a o t e r i c a n o a n u n c i ó l a a p e r t u r a d e u n p r o c e s o d e i n v e s t i g a c i ó n a m p a r a d o 
e n l a s e c c i ó n 3 0 1 d e d i c h a L e y , la q u e l o f a c u l t a p a r a r e t a l i a r l a s i a p o r t a -
c i o n e s d e a q u e l l o s p a í s e s q u e e s t é n p e r j u d i c a n d o a la i n d u s t r i a n o r t e -
a m e r i c a n a . S e h a b r í a d a d o u n a ñ o a B r a s i l p a r a n o d i f i c a r d i c h a l e g i s l a c i ó n 
y , e n c a s o c o n t r a r i o , el a c e r o b r a s i l e ñ o , c a l z a d o s , t e x t i l e s y j u g o d e 
n a r a n j a s s e r i a n p e n a l i z a d o s al i n g r e s a r el m e r c a d o n o r t e a o i e r i c a n o . 

L a r e s p u e s t a b r a s i l e ñ a l e v a n t a e l d e r e c h o a u n . d e s a r r o l l o a u t ó n o m o , 
d e s a r r o l l a n d o v e n t a j a s c o m p a r a t i v a s d i n á s t i c a s q u e p e r i r i i t a n u n a i n s e r c i ó n 
m e n o s v u l n e r a b l e e n l a e c o n o m í a m u n d i a l . D e l m i s m o m o d o , r e s c a t a e l d e r e c h o 
a l a a c c i ó n g u b e r n a m e n t a l e n l a o r i e n t a c i ó n , c o o r d i n a c i ó n y e s t i m u l o a 
a c t i v i d a d e s c o n s i d e r a d a s e s t r a t é g i c a s p a r a e l d e s a r r o l l o n a c i o n a l . 

" L a i n f o r m á t i c a , l a m e c á n i c a d e p r e c i s i ó n , l a b i o t e c n o l o g í a y l o s 
n u e v o s m a t e r i a l e s s o n s e c t o r e s y p r o c e s o s n u e v o s q u e h o y e x i g e n m á s q u e 
i n c e n t i v o s f i n a n c i e r o s y p r o t e c c i ó n t a r i f a r i a . E s i n d i s p e n s a b l e u n 
g r a n e s f u e r z o d e c o o r d i n a c i ó n y d e t o m e n t o p a r a p r o m o v e r l a r á p i d a 
a c t u a l i z a c i ó n t e c n o l ó g i c a d e n u e s t r o p a r q u e i n d u s t r i a l , e v i t a n d o q u e s e 
a g r a v e s i r e t r a s o r e l a t i v o y a o c u r r i d o a c o n s e c u e n c i a de l a f u e r t e 
r e t r a c c i ó n d e l a i n v e r s i ó n p r o d u c t i v a e n l o s ú l t i m o s c u a t r o a ñ o s . . . 
L a f a s e d e p o l í t i c a i n d u s t r i a l q u e a h o r a s e i n i c i a , t i e n e c o m o i n s t r u -
m e n t o s f u n d a m e n t a l e s , l a p r o d u c c i ó n d e c o n o c i m i e n t o t e c n o l ó g i c o , s u 
i n c o r p o r a c i ó n a l a p r o d u c c i ó n i n d u s t r i a l y l a a p e r t u r a d e m e r c a d o s p a r a 
e s a p r o d u c c i ó n . E n r e s u m e n , e s p r e c i s o d e f i n i r n u e v a s p o l í t i c a s i n d u s -
t r i a l e s d e f i n a n c i a m i e n t o , d e s a r r o l l o r e g i o n a l y s e c t o r i a l y d e 
r e g u l a c i ó n d e l p a p e l d e l E s t a d o y d e l c a p i t a l e x t r a n j e r o . " ! . / 

D e l m i s m o m o d o , e l " l l a n i f e s t o e m d e f e s a d a t e c n o l o g í a n a c i o n a l " , 
a p a r e c i d o e n l a p r e n s a e l 7 d e o c t u b r e d e i 9 8 3 , r e s p a l d a d o p o r i n n u m e r a b l e s 
o r g a n i z a c i o n e s d e l a s o c i e d a d c i v i l y p o r e l e j é r c i t o b r a s i l e ñ o , s e ñ a l a b a e n 
u n o d e s u s a c á p i t e s : 

" E l c a m i n o d e l a s o b e r a n í a p a s a n e c e s a r i a m e n t e p o r l a e m a n c i p a c i ó n 
t e c n o l ó g i c a . S o l a m e n t e a t r a v é s d e l a c o m p e t e n c i a t e c n o l ó g i c a p r o p i a , 
l a s n a c i o n e s m e n o s d e s a r r o l 1 a d a s p o d r á n e n c o n t r a r s o l u c i o n e s p a r a l o s 
r e a l e s p r o b l e m a s n a c i o n a l e s . " 

" U n a i n d u s t r i a n a c i o n a l c o n t e c n o l o g í a p r o p i a , c o n s t r u i d a s o b r e l a b a s e 
d e l m e r c a d o i n t e r n o , t e n i e n d o l a c a p a c i d a d d e d e s a r r o l l a r p r o d u c t o s 
d i f e r e n c i a d o s y s i n s u f r i r r e s t r i c c i o n e s p o r p a r t e d e 1 i c e n c i a d o r e s 
e x t e r n o s , e s l a ú n i c a q u e p u e d e e x p o r t a r d e m a n e r a s i g n i f i c a t i v a . " 

L ^ J . S a y a d , P r i o r i d a d e s o c i a l e d e s e n v o l v i a e n t o t e c n o l ó g i c o , ^ 
i n f o r m á t i c a e a n o v a R e p ú b l i c a . E d . H u c i t e c , 1 9 8 5 , S a o P a u l o . 
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S e t r a t a d e u n d e b a t e d e a a p l i a s r e p e r c u s i o n e s p a r a l o s p a í s e s e n 
d e s a r r o l l o . P o r u n l a d o , l a s p r o p u e s t a s d e 1 i b e r a l i z a c i ó n c o s e r c i a i y 
f i n a n c i e r a , l a d e s r e g u i a c i ó n e c o n ó s í c a y l a r e d u c c i ó n e n e l t a s a ñ o y l a s 
f u n c i o n e s e c o n ó t e i c a s d e l E s t a d o , l a a p e r t u r a i n d i s c r i s i i n a d a a l c o m e r c i o 
i n t e r n a c i o n a l d e s e r v i c i o s , ! . / e s t o e s , l a s í n t e s i s n e o l i b e r a l e x p r e s a d a e n 
i a L e y d e C o a e r c i o n o r t e a a e r i c a n a y e n e l P l a n B a k e r . P o r o t r o l a d o , u n 
p a í s e n d e s a r r o l l o q u e , e n e l é ® b i t o d e s u e j e r c i c i o s o b e r a n o , p o s t u l a q u e 
e l f o r t a l e c i a i e n t o d e s u e c o n o o i a d e p e n d e d e s u c o m p e t e n c i a t é c n i c a y q u e 
é s t a s e a d q u i e r e p r a c t i c a n d o . 

E n e l p a r t i c u l a r á a b i t o d e a c e n t u a d a c o a p e t e n c i a t e c n o l ó g i c a y c o m e r -
c i a l p r e s e n t e e n l a e c o n o s i i a m u n d i a l , l a v a l i d e z d e l m e n s a j e b r a s i l e ñ o e s 
e v i d e n t e ; e l c a a i n o d e l a s o b e r a n í a y e l d e s a r r o l l o a u t ó n o m o d e l o s p a í s e s 
e n d e s a r r o l l o s e l i g a e s t r e c h a m e n t e a l f o r t a l e c i s s i e n t o d e i a c a p a c i d a d 
p r o d u c t i v a y a l a g e n e r a c i ó n d e u n a c a p a c i d a d t e c n o l ó g i c a p r o p i a . 

E l d e s a f í o h i s t ó r i c o q u e e n - f r e n t a n l o s p a í s e s e n d e s a r r o l l o e x i g e 
i a a g i n a c i ó n y c o h e s i ó n n a c i o n a l p a r a e s b o z a r p r o y e c t o s n a c í o n a l e s d e 
d e s a r r o l l o , c a p a c e s d e a r t i c u l a r u n a a c c i ó n d e f e n s i v a e s t r a t é g i c a f r e n t e a l 
f e n C i s e n o d e i n t e r n a c i o n a l i z a c i ó n y d e s r e g u l a c i ó n q u e c a r a c t e r i z a l a o f e n s i v a 
n e o l i b e r a l d e m e d i a d o s d e l o s o c h e n t a , o f e n s i v a e n l a c u a l e l P l a n B a k e r y 
s u p r o p u e s t a d e a j u s t e e s t r u c t u r a l a p a r e c e c o m o l a i n i c i a t i v a m á s p e r f i l a d a . 

\J E l s e o l l o d e l a s n e q c c i a c i o n e s e n s e r v i c i o s r a d i c a é n l a b a r c a , 
s i s t e s a s f i n a n c i e r o s y t e l e c o B i u n i c a c i o n e s p e r o i n c l u y e adeifiás s e g u r o s , 
t r a n s p o r t e y s a n e i o p o r t u a r i o , t r a n s p o r t e d e p a s a j e r o s y t u r i s s o , c o n s t r u c -
c i ó n e i n g e n i e r í a , f i l a s - g r a b a c i o n e s , s e r v i c i o s p r o f e s i o n a l e s l e g a l e s , d e 
s a l u d y e d u c a c i ó n ( v e r I H F S u r v e y , H a y 2 1 , 1 9 8 4 ) . 




