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La cnS1S econ6mica internacional y 
las perspectivas de America Latina 

Se trata de un tema, ciertarnente, muy complejo. Una de las cosas 
que aconseja la experiencia de los ultimos afios es mirar hacia la 
actual problem;Hica econ6mica con una enorme dosis de humildad. 
En primer lugar, durante el ultimo periodo el horizonte previsible 
del mundo se ha acortado 0 desdibujado en forma drarnatica; el 
entorno internacional, que hasta hace pocos afios tomabamos co
mo un dato mas 0 menos fijo, hoy esta dando muestras de una in
estabilidad que no habiamos conocido en los ultimos cincuenta 
mos: En segundo lugru:, mientras que en los ultimos decenios es
tuvimos en condiciones de enfrentar la problemMica econ6mica 
con pru:adigma>s 0 modelos mas 0 menos coherentes y dar os, los agi
tados acontecimientos econ6micos hoy dia escapan a explicaciones 
racionales y demuestran sel' inmanejables mediante la aplicaci6n 
de los esquemas tradicionales. En tercer lugar, el tratar los proble
mas que enfrenta un conjunto de paises en desarrollo de un modo 
uniforme presenta grandes riesgos, sobre todo en el caso de Ame
rica Latina, en donde sumar realidades econ6micas diferentes pue
de llevar a simplificaciones muy peligrosas, 10 cual implica un Ha
mado a la cautela frente a las generalizaciones y a la busqueda de 
soluciones realistas y desagTegadas. En efecto, la situaci6n de los 
paises latinoamericanos difiere considerablemente )', si bien todos 
estan pasando pOl' un periodo critico, la forma en que se manifies
tan los proble"mas y el peso relativo de cad a uno de ellos difiere 
sensiblemente de pais a pais, asi como tambien difiere la posici6n 
en que cada uno se encuentra para enfrentar la crisis, to do ella sin 
perjuicio de que existan denominadores comunes que dentl-o de 
ciertos limites atUl permiten hablar de un modo general de Ame
rica Latina_ 

>tEste trabajo se basa en la conferencia pronunciada pOl' el autor en el Con
sejo Argentino de Relaciones Intemacionales, el 24 de septiembre de 1982, con 
ocasi6n del Seminario sobre la Coyuntura Econ6mica Intemacional y su Impac
to en America Latina, realizado en la Universidad de Belgrano (Buenos Aires) 
con el auspicio del RIAL y el coauspicio de la UNCTAD, la CEPAL y el SEll. 
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ESTUDIOS INTERNACIONALES 

La crisis economica intemaci.onal y sus antecedentes p1'incipales 

Para abordar el tema, en un periodo caracterizado por tanta con
fusi6n, es necesario adoptar una visi6n hist6rica. En las actuales 
circu.nstancias :-esulta im:portante, especialmente en el campo eco
n6mIco, no deFrnos arnnconar por la problematica del momento 
y mantener de alguna manera una perspectiva hist6rica acerca de 
c6mo llegamos a la situaci6n en que estamos para, a partir de esa 
evaluaci6n, colocar las cosas en el lugar debido. Todo momento 
critico nos lleva muchas veces a acentuar la magnitud de los pro
blemas, confundir sus causas 0 alterar su jerarquia relativa. Esa 
actitud inmediatista tiende a hacernos pasar pOl' alto las fuerzas 
hist6ricas que estan detras de la actual coyuntura, a perder de vis
ta los elementos estructurales que estan presentes en ella junto a 
sus manifestaciones mas recientes 0 a dejar de percibir los puntos 
de inflexi6n profundos que ella entrafia y en donde una observa
ci6n ma·s atenta podria reconocer las semillas de un orden de co
sas futuro. De aqui la necesidad de adoptar una perspectiva his
t6rica. 

Tal perspectiva no disimula la profundidad de la crisis, ni los 
elementos nuevos que esta encierra, sino que nos permite compren
derla mejor. Eso es 10 que ocurre con los documentos presentados 
al XXVIII Peri OdD de Sesiones de la Comisi6n Econ6mica para Ame
rica Latina (CEPAL) por su Secretaria Ejecutiva. Como es sabido, 
cada tYes 0 cuatro afios los gobiernos miembros de la comisi6n se 
reunen para evaluar la evoluci6n econ6mica de America Latina y 
fijar las orientaciones que enmarcaran la acci6n de la Secretaria 
Ejecutiva. Los documentos preparados para el ultimo periodo de 
sesiones que tuvo lugar en 1981 en Montevideo, con el objeto de 
ilustrar la labor de las delegaciones, se centraron en un tema: las 
perspectivas econ6micas de America Latina en el decenio de los 
afios ochenta. Al revisal' esa documentaci6n queda de manifiesto 
tanto la magnitud y continuidad de los logros acumulados por Ame
rica Latina a 10 largo de los ultimos treinla afios como 10 novedoso 
y hasta imprevisible de la crisis que ahora la golpea. 

Sosteniamos, al realizar ese anaIisis, la necesidad de encarar las 
perspectivas de la regi6n en los afios ochenta con una visi6n hist6-
rica. Sefialabamos que, al examinar esas perspectivas, en algunos 
sectores de opinion prevalece una posicion catastrofica, que tiende 
a destacar la vulnerabilidad de America Latina frente a la presen
te crisis, al colocarla contra el tel6n de fondo de la debilidad es
tructural de lal'> economias latinoamericanas y de la persistencia de 
los problemas no resueltos, posici6n que considerabamos injusta. 
Efectivamente, es preciso reconocer que en los Ultimos treinta afios 
la regi6n experiment6 un proceso de desarrollo economico y social 
muy importante que la transform6 profundamente, y que ahora Ie 
permite afrontar 10 que probablemente constituya la crisis mas 
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grave que ha tenido que enfrentar en los ultimos cincuenta an os a 
partir de capacidades y experiencias que antes no tenia. 

Esto es cierto, en primer lugar, cuando uno observa el desborde 
que han experimentado las fuerzas productivas de los paises lati
noamericanos en los ultimos afios, desborde que determino que a 
fines de los aDos setenta la produccion regional hubiese alcanzado 
un tamafio cinco veces superior al que registraba en los afios cin
cuenta y que el mercado interno hubiera alcanzado para la region 
una significacion equivalente a un millon de mill ones de dO-lares. 
Esto se refleja en el hecho de que a 10 largo del ultimo decenio 
los paises latinoamericanos, en promedio, hayan mantenido una ta
sa de crecimiento del orden del 5% 0 6:% anual, rouy superior a 
los promedios de los paises desarrollados. Se expresa tambien en un 
sostenido aumento del ingreso, no obstante que su distribuci6n ha
ya continuado siendo profundamente injusta, 10 cual no impide 
que ese incremento del ingreso se haya traducido en el mejora
miento de una serie de indicaciones sociales, particularmente en el 
campo de la educacion y la salud. Se trata de lagras innegables, cu
yo motor indudablemente radico en el proceso de industrializacion 
en que se embarco deliberadamente la region durante esos afios. 
Ese proceso respondio a los requerimientos y tambien a las limita
ciones de esa epoca, pese a las insuficiencias y defectos que hoy se 
Ie podria atribuir desde una perspectiva ahistorica, una vision que 
ha contribuido mucho a hacer olvidaJ: la importancia que tuvo es
te fenomeno para el desarrollo de America Latina. La industria
lizacion contribuyo poderosamente a consolidar la nacionalidad de 
los paises latinoamericanos, fue responsable del grado de moderni
zacion economica y social que alcanzaron en los ultimos cincuen
ta afios y, en el ultimo periodo, dio impulso a la pujante capaci
dad exportadora de que dieron muestra dichos paises. En el man
tenimiento y expansion de esa capacidad exportadora -y, pOl' con
siguiente, en la profundizacion del proceso de indus trializacion 
que Ie sinTio de base- radica una buena parte de las posibilidades 
de que disponen estos paises para superar la crisis. 

Junto con el desborde de las fuerzas productivas debemos lla
mar la atencion hacia la formacion de una nueva sociedad latino
americana. America Latina es hoy una regi6n de 360 mill ones de 
habitantes, el 50% de los cuales habita en areas urbanas. Entre 
1960 y 1980 la tasa de escolarizaci6n de los nifios de 6 a 11 afios 
subio del 57% al 82 %; la de los adolescentes de entre 12 y 17 anos, 
del 35% al 63%, y la de los jovenes de entre 18 y 23 afios, que se 
encuentran en la educaci6n superior, del 6% al 26%, habiendo en 
estos momentos 4 millones de jovenes latinoamericanos en las uni
versidades; este significativo aumento de la cabertura educativa tu
vo implicaciones claramente favorables desde el angulo distributi
vo, beneficiando mayoritariamente a los sectares medios y a los 
grupos de bajos ingresos, puesto que desde hacia largo tiempo la 
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abrumadora mayoria de los hijos de los ricos habia tenido acceso a 
todos los niveles de la educacion. Consideraciones muy similares 
son pertinentes con respecto a la participaci6n de los grupos me
dianos y bajos ingresos en el mejoramiento social que revela la evo
lucion de indicadores basicos de la salud de la poblacion como 10 
son las tasas de mortalidad infantil, el suministro de calOl'fas y la 
expectativa de vida al nacer. Es cierto que estos avances se han 10-
gTado en medio de una persistente desigualdad en la distribuci6n 
del ingreso. Los d.Iculos mas recientes, referentes a siete paises que 
representan casi el 80'% de la poblaci6n latinoamericana, estiman 
que en 1975 el 10% de los hogares mas ricos recibia algo mas del 
47% del in/Sl-eso total mient:ras que, en el otro extremo, el 40% 
mas pobre no alcanzaba a captar siquiera el 8'% de ese in/Sl-eso. Lo 
que es mas gTave, esos estudios indican que entre 1960 y 1975 esta 
desigualdad tendi6 a acentuarse. Es verdad que esta tendencia se 
vio atenuada pOl' el hecho de haberse dado durante un perfodo de 
rapido crecimiento economico, en que fue acompafiada pOl' aumen
tos en el ingreso absoluto de todos los grupos, incluidos aquellos 
formados pOl' las familias mas pobres, como 10 revel a el mejora
mien to de los indicadores mencionados mas arriba. Y es cierto 
tambien que fue atelluada pOl' los cambios registrados en la estruc
tura social durante ese periodo, los que tendieron a morigerar las 
dicotomias entre campo y ciudad, pobladores margin ales y obrero$ 
calificados y otras que caracterizaron a las sociedades latinoameri
canas de los afios cincuenta, apUlltando hacia Ulla trama social mas 
compleja 0 mas matizada, no solo a traves de la continua expan
sion de los sectores medios, sino tambien de la aparicion de /Sl-u
pos ocupacionales cada vez mas diversificados. Seglm algunos, estos 
cambios tienden a crear una region de clases medIas que, junto con 
las ambivalencias propias de dichos sectores, constituyen agentes de 
educacion, movilidad social y capacitacion tecnica. 

Una tercera faceta de la transformacion de America Latina es el 
vigoroso impulso que adquirio su relacionamiento internacional 
durante los ultimos quince afios. En 1970 exportabamos 15.000 mi
Hones de d61ares, mientras que en 1980 exportabamos 100.000 mi
llones. Esto re£leja una tasa de crecimiento de las exportaciones la
tinoamericanas que fue superior al15% en muchos paises de la re
gion durante ese periodo. Esto, a su vez, demuestra que la region 
no solo fue capaz de industrializarse, sino de hacerlo de acuerdo 
con lineamientos que, en el laxgo plazo, generaron un dinamismo 
exportador francamente envidiable desde el pun to de vista del res
to del mundo. POI' otra parte, el persistente aumento de las ventas 
extern as de la region ha ido acompafiado de Ulla pro/Sl-esiva Y con
siderable diversificacion en la estructura de sus exportaciones, las 
que registran una creciente participaci6n de productos manu£actu
rados y semimanufacturados. Asi, en 1965 dicha participaci6n era 
de solo 8,5%; cinco afios mas tarde habia subido al 15%, y hacia 
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1980 I5Uperaba el 25% del valor total de las exportaciones de bie-· 
nes. La tendencia a la diversificaci6n de las exportaciones se apre
cia mejor al considerar la participaci6n de productos no tradicio
nales -manufacturados y no manufacturados- en las mismas: en 
1980 estos productos representaban el 57% de las exportaciones de 
Brasil, mas de un tercio de las exportaciones de Chile, un 45'% de 
las de Republica Dominicana y el 60% de las exportaciones de 
Uruguay, para tamar algunos paises muy diferentes entre S1. Trans
formaciones de alin mayor magnitud se aprecian en el plano del fi
nanciamiento externo. Recordemos que cuando el Presidente Ken
nedy lanzo el programa de la Alianza para el Progreso en Punta 
del Este, en 1961, crey6 poder cambial' la situacion de America La
tina con un aporte de mil mill ones de d61ares anuales. Solo el ana 
pasado America Latina capto 35.000 millones de d61ares en los 
mercados financieros internacionales, par I5U propia cuenta, y can 
una participacion muy limitada de los programas oficiales de ayu
da externa. Es cierto que esta nueva posibilidad de cap tar abun
dantes flujos de recursos financieros internacionales ha traido con
sigo consecuencias contradictorias y,hasta alarmantes, a las que me 
referire separadamente mas adelante, pero de momenta quiero li
mitarme a senalar que esta capacidad revel a la magnitud del cam
bia que ha tenido lugar en las relaciones extern as de los paises la
tinoamericanos. Y cliando hablamos de esas relaciones externas, no 
nos referimos 5610 al comercio y al financiamiento, sino tambien a 
la participaci6n en la industrializaci6n mundial y a la capacidad 
de los paises latinoamericanos para producir bienes cada vez mas 
sofisticados y desarrollar 0 adaptar tecnologias complejas, que im
plican la capacidad de suministrar servicios tecnicos y de producir 
y exportar bienes de capital, incluyendo la exponacion de fabricas 
enteras llave en mana. 

Par eso en Montevideo, cuando analizabamos las perspectivas 
de America Latina en el decenio de los anos ochenta, proponiamos 
a los gobiernos una estrategia de desarrollo, que fue aceptada par 
estos, que implicaba resolver los principales problemas economicos 
y sociales de la mayoria de los paises latlnoamericanos dentro de 
un horizonte de tiempo politicamente aceptable. Para hacerlo, nos 
basabamos en el relevamiento de los recursos naturales y humanos 
can que cuenta America Latina, y en los apreciables avances logra
dos par la region durante los ultimos treinta anos, a que me he re
ferido mas arriba, en el plano economico, social e Internacional. 
POl·que,en efecto, no hay dudas de que a comienzos de los anos 
ochenta America Latina estaba en condiciones excepcionalmente fa
vorables para abordar can exito un proceso de crecimiento econo
mica acelerado, para corregir los graves problemas sociales que aun 
se encontraban pendientes dentro de plazas razanables y can posi
bilidades de exito mucho mejores que en el paoSado (y, desde lue-
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go, muy superiores a los que en£rentaban Africa, Asia y otras regio
nes del mundo en desanoHo), asi como tambien para insertarse en 
forma mas dinamica en la economia internacional. ,Que sucedi6, 
entonces, que determin6 que a men os de dos anos de formulados 
aquellos analisis llegaramos a enfrentar una crisis de una profun
didad sin precedentes en los ultimos cincuenta mos, que cues tiona 
to do un conjunto de previsiones que considerabamos altamente 
probables, y frente a la cual care cern os de modelos y de respuestas 
conocidas? ,Que pas6 con el entorno internadonal que, despues de 
haber sido considerado favorable y ciertamente estable, se volvi6 de 
pronto impredecible y turbulento? 

Los dos niveles de la crisis: estructural y recesivo 

No hay dudas de que el mundo de los anos ochenta vio precipitar
se en forma acelerada una crisis internacional de caractedsticas his
t6ricas, cuya profundidad no conoci6 precedentes durante el ulti
mo medio siglo, y que in£luye profundamente en la evoluci6n de 
America Latina. Una crisis internacional cuya persistencia y pro
fundidad muy pocos previeron, cuyas causas escapan a las explica
ciones conocidas y cuyos sintomas no responden a los tratamientos 
tradicionales. Por eso, para comprender las causas y la naturaleza 
de la presente crisis, quizas sea nece-sario reconocer que esta se ma
nifiesta en dos niveles: primero, una crisis estructural y profunda 
de largo alcance, y en segundo lugar una recesi6n pertinaz y rebel
de que amenaza con prolongarse mucho mas ana de 10 que normal
mente han durado las crisis durante la postguerra. Es decir, se tra
ta de dos fen6menos que no hay que confundir ni perder de vista 
porque, si bien estan intimamente relacionados el uno con el otro, 
son de una naturaleza y obedecen a una dinamica diferentes y, por 
10 tanto, merecen una atenci6n especial y diferenciada por parte 
de los gobiernos y de los analistas latinoamericanos. 

Hay una crisis estructural, tanto en el mundo occidental como 
en el mundo socialista, muy profunda. Algunos dicen que habria 
terminado el cielo largo de expansi6n de la postguena y que esta
mos entrando a un pedodo descendente, que podda durar dos 0 

tres decadas, de acuerdo con las teorias sobre los cielos de largo 
plazo que han surgido una y otra vez en la historia del pensamien
to econ6mico, y que se han propuesto con singular fuerza en los 
ultimos anos, refiriendose de una u otra manera a los planteamien
tos formulados por Kondratieff en los anos treinta. Otros dicen 
que la crisis se debe a las diferencias registradas en los niveles de 
productividad de los distintos paises industrializados, senalando 
que entre los anos 1960 y 1980 la productividad aument6 solamen
te en un 70% en los Estados Unidos, en comparaci6n con un 170'% 
en el caso de Francia y con un 400% en el de Jap6n, provo cando 
la obsolescencia tecno16gica de algunas economias frente a otras y 
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determinando ritmos de innovacion, de inversion y crecimiento 
muy distintos entre los distintos paises, 10 que plantearia una seria 
amenaza a la armonia minima que debe existir dentro del sistema 
capitalista. Otros dicen que estamos en presencia de una obsoles
cencia de tipo sociologico, cultural e institucional, apuntando a la 
rigidez cada vez mayor que presentan los intereses de los diversos 
sectores que integran la sociedad, como consecuencia de su cre
ciente calificacion, unida a la agudizacion de la pugna distributi
va; al surgimiento de preferencias que no se contentan con tener 
mas de 10 mismo sino que enfatizan la busqueda de val ores rela
cionados con la cali dad de la vida, 0 a la progresiva esclerosis ins
titucional que se observa en las sociedades avanzadas. 

En el fondo, tenemos que reconocer que todas estas explicacio
nes se limitan a destacar uno u otro aspecto de la realidad contem
poranea, y que todos ellos forman parte de un mismo sindrome. La 
complejidad misma del fenomeno que esta multiplicidad de expli
caciones trasunta, parece indicarnos que estamos llegando al fin 
del mundo de postguerra y entrando en. otra etapa. Estamos llegan
do al termino del "milagro expansionista" que presenciamos du
rante los ultimos treinta arros, siguiendo los patrones de desarrollo 
prevalecientes en las sociedades industriales avanzadas, y estamos 
enfrentando cambios de orden cualitativo. Las profundas trans for
maciones. tecnologicas que se estan produciendo en el mundo con
temporaneo, la importancia que dentro de el estan adquiriendo la 
informacion y los servicios, la readaptacion de las indus trias exis
tentes como consecuencia de la robotizacion 0 el surgimiento de 
industrias nuevas como la de los nuevos materiales 0 la biogeneti
ca, todo. ella unido a la transformacion de las estructuras y los va
lores so.ciales, nos sugieren la magnitud de la transformacion que 
esta sufriendo el escenario dentro del cual America Latina tendra 
que desenvolverse en los proximos .arros. Tendremos que responder 
al desafio de enfrentar una nueva problematica, cosa que los eu
ropeos ven muy claro y cuyo reconocimiento domino la ultima re
union en la cima de Versalles, pero que lamentablemente parece
ria estar ausente de las preocupaciones latinoamericanas, habitual
mente centradas en el cor to plazo, debido a la permanente necesi
dad de enfrentar problemas graves y urgentes. Y el desafio de en
frentar una nueva problematica es mas formidable aun que el de 
resolver viejos y persistentes problemas no resueltos. Porque la na
turaleza misma de estos problemas se transformara en ~n nuevo es
cenario. En tal sentido, se trata de un desafio estructural muy pro
fundo, y nosotros cometeriamos un error historico si no estuviese
mos conscientes de la presencia de estos cambios y de la necesidad 
de prepararse para vivir en un mundo diferente. Tenemos que es
forzarnos pOl' comprender las coordenadas dentro de las cuales nos 
correspondera situarnos, porque la salida de la crisis actual no nos 
va a devolver al punto de partida y no va a reeditar el mundo del 
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pasado, y ese esfuerzo plantea serios requerimientos al pensamien
to latinoamericano. 

Pero junto con esa crisis estructural de laxgo plazo se encuentra 
la llamada crisis recesiva, desarrollada a fines de los arros setenta 
y principios de los arros ochenta, una crisilS que no es puramente 
dclica, que esta estrechamente relacionada con la anterior, y que 
pOl' ello se presenta frente a los dirigentes del mundo industrial 
con caracteristicas inesperadas y muy persistentes. Sabemos que du
rante 1982 en esos paises pd.cticamente se detuvo el crecimiento 
del producto. Sabemos que la inflacion paso a constituir un pro
blema de primer a magnitud en buena parte de ell os y que, si bien 
ultimamente ha dado muestras de ceder un tanto, ella se ha logra
do a costa del crecimiento y de muchas otras casas. Sabemos que 
en los mismos paises el desempleo incluye a mas de treinta millo
nes de personas. Que las inversiones siguen declinando, y que ade
mas se ha creado un pernicioso vuelco del interes desde el circuito 
productivo hacia el circuito financiero, debido al inusitado au
mento de las tasas de in teres, un fenomeno nuevo dentro del siste
ma capitalista de los ultimos cincuenta arros, el cual se manejo con 
tasas positivas de entre 0% y 2'%, que rapidamente han pas ado a 
representar tasas del 5!% y 6 %, t:rasladando el foco de atencion 
des de el proceso productivo hacia los circuitos financieros y espe
culativos que han do:minado la escena en los ultimos arros. 

Esta compleja problematica que hoy se plantea en los paises in
dustrializados coincide con la existencia de una gran confusion en
tre sus dirigentes, sus tecnicos y sus intelectuales. Es importante re
conocer este hecho, pOl"que con frecuencia pensamos, como yo mis
mo acabo de manifestarlo mas aniba, que la solucion de los graves 
problemas que hoy dia enfrentamos constituyen un desafio a la in
teligencia latinoamericana, 10 cual, para ser equilibrados, exige re
cOl"dar la confusion que se advierte en las aproximaciones te6ricas 
surgidas de los gJ."andes centr~s avanzados. Los ultimos arros han 
dejado en claro que ni los enfoques :monetaristas estan dando los 
resultados que sus propiciadores esperaban ni pare ceria posible re
gJ."esar a los enfoques keynesianos. No es de extrarrar que un quie
bre tan profundo en el curso de la ecanomia mundial, como el que 
se ha producido en los ultimos arros, plan tee problemas que no 
pueden ser adecuadamente explicados ni resueltos a Ia Iuz de la sa
biduria economica convencional y que han dado Iugar a desconcer
tantes perplejidades, enconados debates y corrientes revisionistas 
surgidas desde angulos muy encontrados. La absoluta falta de pre
visiones acerca de 10 que iba a ocurrir, y la insufiaiencia de las f6r
mulas tradicionales para superar los peores aspectos de la crisis, 
han sacudido algunas de las premisas en que se basaba la ciencia 
economica, sacandola de aquel sitial de excesiva certidumbre en 
que algunos pretendieron colo carla, y recardandonos el caracter 
prudencial que inevitablemente poseen todas las ciencias sociales y 
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la necesidad de acerCan;e con una actitud de humildad a estas dis
ciplinas. 

El hecho es que la incertidumbre l' confusion que reinan frente 
a la crisis en los paises avanzados agrava la situaci6n de los paises 
latinoamericanos. En los afios cincuenta, cuando estos iniciaban 
vigorosamente su proceso de industrializacion, tuvieron como mar
co de referencia la experiencia historica de los paises desarrollados 
e incluso contaron con su cooperacion financiera y tecnica. En los 
afios setenta, cuando esos mismos paises comenzaron a abrir sus 
economias y a expandir l' diversificar sus exportaciones en forma 
acelerada, contaron con un ambiente economico internacional di
namico, abierto y favorable. En cambio ahora, cuando aquella eta
pa de crecimiento hacia adentro, seguida naturalmente de una fa
se de apertura a la economia 'Dlundial, podria dar sus frutos, los pai
ses latinoamericanos se encuentran con un contexto externo turbu
lento, impredecible y adverso. El reemplazo de la acentuada per
misibilidad financiera internacional que lubrico en buena medida 
el crecimiento l' la proyeccion extern a de America Latina en 19s 
ultimos afios pOl' un clima de incertidumbre y de recelos ha contri
buido decisivamente a configurar ese contexto adverso. 

El sind1'Ome /inancie1'O 

La forma como la crisis internacional afecto a la periferia en estos 
ultimos mos, especialmente en el caso de America Latina, y las mo
dalidades que esta adoptando su impacto recesivo en esos paises es
t~n fuertemente vinculadas a 10 que yo llaman'a el sindrome finan
clero. 

'Como ya he sefialado, al comenzar los afios ochenta America La
tina entr~ ensu mas grave cri5is desde la gran depresion de los 
afios treinta, como <:onsecuencia de un complejo conjunto de facto
res externos e internos. Ello se manifiesta con especial dramatismo 
en 1982. Asi, ese afio, Ia crisis se manifesto practicamente en todas 
las principales variables macroeconomicas l' afecto, en mayor 0 me
nor medida, a la gran mayoria de los paises de la regi6n. Asi, pOl' 
ejemplo, se estima que al concluir ese ano el producto bruto total 
de America Latina habra di5minu~do en casi 1 %, 10 que jamis ha
bia ocurrido en los cuatto decenios anteriores. El producto pOl' ha
bitante, que ya habia declinado ligeramente en 1981, caera ese afio 
en mas de un 3%. Se acentuo la tendencia al deterioro de la rela
cion de precios de intercambio, que cay6 a su nivel mas bajo en 
mas de medio siglo, pOl' 10 que la merma del ingreso total de esos 
paises fue a1'tn ma5 marcada que la del producto. Se elevaron las 
tasas de desocupacion l' la inflaci6n se aceler6 marcadamente. El 
balance de pagos, que ya habia exhibido sign os de debilidad en los 
dos afios anteriQres, cerr6 con un deficit sin precedentes de cerca 
de 14.000 millones de dolares .. Este saldo negativo se produjo a pe-
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sa.r de que el balance comercial, tras arrojar un deficit de mas de 
600 mill ones de d6lares en 1981, gener6 en 1982 un superavit de 
8.800 miIlones de d61ares. E1 deficit del balance de pagos se debi6 
en buena medida a 1a cuantiosa elevaci6n que experimentaron los 
pagos pOl' utilidades e intereses, que sobrepasaron los 34.000 millo
nes de d61ares, dupIicandose tan s6lo en el transcurso de los dos 
ultimos afios. Lo anterior contrast6 fuertemente con 1a violenta 
caida del ingreso de capitales extranjeros, cuyo monto se redujo de 
42.000 mill ones de d61ares en 1981 a poco mas de 19.000 millones 
en 1982. Al mismo tiempo, se redujo a la cuarta parte el ritmo de 
expansi6n de los creditos internacionales, que durante los cuatro 
afios anteriores habian determinado un crecimiento de la deuda 
externa cercano al 25% anual. Con todo, a fines de 1982 esta ascen
.deria aproximadamente a 275.000 millones de d61ares, y la relaci6n 
entre esta y el valor de las exportaciones alcanz6 un coeficiente de 
2,5 en comparaci6n con el de poco menos de 2 registrado en pro-
medio durante los cinco afios anteriores. . 

No es de extrafiar que esta situaci6n haya traido devaluaciones 
en cadena, perdida de reservas internacionales y dramaticos efectos 
sociales, expresados en el aumento del desempleo, la caida del sa
lario real y una situaci6n general de desasosiego, que hoy consti
tuye el rasgo dominante en la mayoria de los paises latinoamerica
nos, y que compromete las posibilidades de aplicar en todo su ri
gor los mecanismos de ajuste que desearian poner en juego los go
biernos. 

Ya he sefialado 1a incidencia que ha tenido sobre esta situaci6n 
un contexto econ6mico internacional inestable y adverso, pero seria 
una forma de escapismo atribuir el grueso de la crisis a factores de 
tipo internacional, ya que muchos de los problemas sefiahidos tie
nen raices internas. Es evidente que al impacto de la crisis inter
nacional se sum6, de una u otra forma, el de las politicas, de un 
corte u otro, aplicadas pOl' los propios paises. Y esta observaci6n 
no se refiere solamente a las politicas enmarcadas dentro de una 
determinada ideologia ya que, con diferencias de grado, la misma 
insuficiencia se hace notar en paises que han procurado enfrentar 
la crisis a partir de sistemas econ6micos muy diferentes. En otras 
palabras, la gravedad de sus repercusiones no podria atribuirse a 
un solo tipo de politica econ6mica, sino que se da en las mas va
riadas experiencias. 

Pero 10 que quisiera subrayar aqui es el papel central que en es
ta crisis juega el comportamiento de las variables financieras. En 
este, como en otros pIanos, hay que comenzar por reconocer que el 
s~ndrome financiero que acompafia a la crisis tiene un origen inter
nacional. Se origina, efectivamente, en una actitud de permisibili
dad financiera desconocida hasta ahora por parte del sistema ban
cario privado internacional, que canaliz6 recursos en volumene5 
sin precedentes hacia America Latina, llevando el monto de su en-
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deudamiento a las magnitudes que acabo de mencionar. Natural
mente, a partir de esta tendencia muridial, la situaci6n que hoy en
rrenta cada 'pais se explica en buena medida por sus politicas inter
nas. Se advierte aqui una gran diversidad de situaciones. En algu
nos cas os los paises optaron por postergar el ajuste que habrian 
debido realizar como consecuencia del aumento de los precios del 
petr6leo y se endeudaron para pagar la cuenta petrolera. En otros 
casos los paises se endeudaron para financiar programas de inver
sion que enventualmente resultaron estar sobredimensionados, y 
que estimularon la importacion de bienes de capital, sin dar lugar 
a proyectos rentables dentro de los plazos esperados. En otros 10 
hicieron para adquirir armamentos. En otros, aun las politicas eco
n6micas internas permitieron que los creditos internacionales sir
vieran fundamentalmente para enriquecer a unos pocos grupos pri
vados a traves del financiamiento de operaciones especulativas 0 

5implemente de la fuga de capitales. En otros, por fin, {;on esos 
creditos se financio la expansi6n del consumo interno al estimular 
una abundante afluencia de distintos productos, especialmente de 
bienes durables, de origen generalmente importado. Incluso en al
gunos casos, ilustrados preliminarmente por estudios de la CEPAL) 

10 que se hizo fue substituir el esfuerzo de ahorro interno por in
greso de creditos provenientes del exterior. 

Con to do, es necesario recordar a estas alturas 10 que deda en 
un mmienzo, en el senti do de que cualesquieraque sean los pro
blemas planteados por el monto y las caracteristicas de su endeuda
miento externo, al recurrir a el los paises latinoamericanos estaban 
postergando los efectos de 1a recesi6n mundial y procurando man
tener su ritmo de crecimiento. AI mismo tiempo, cuando uno mi
ra a este abigarrado panorama, llega a la conclusi6n de que las mo
dalidades y el impacto del endeudamiento externo varian profun
damente de pais a pais, asi como tambien las f6rmulas para el ma
nejo de la deuda que en cada caso podrian resultar mas adecuados. 

Naturaleza y causas del problema 

EI fuerte incremento del endeudamiento externo de America Lati
na, particularmente en los cinco anos que precedieron a 1980, pre
senta caracteristicas nuevas y bien definidas. La participacion de 
los bancos privados en dicho endeudamiento aumento fuertemen
te: en los anos sesenta su proporci6n era insignificante, mientras 
que en los anos ochenta super6 el 50%, e incluso los dos tercios del 
endeudamiento total en el caso de algunos paises, como Argentina, 
Brasil, Chile, Mexico y Venezuela. 

EI elevado endeudamiento contraido por America Latina en los 
ultimos anos se debi6 en buena medida a la disposici6n de los ban
cos privados para financiar la mayor parte de los deficit en cuen
ta corriente de la regi6n a partir de 1974, ano a partir del cual la 
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oferta de credito bancario fue extraordinariamente abundante. Esa 
situaci6n sin precedentes de-permisibilidad financiera internacional 
se debi6 a divers os factores, entre los cuales se cuentan la necesi
dad en que se encontr6 la banca privada internacional de jugar un 
papel fundamental en la redistribuci6n de los excedentes financie
ros acumulados por los paises de la OPEP) la menor demand a de 
creditos por parte de los paises industrializados como consecuencia 
de la crisis iniciada conjuntamente can el aumento de los precios 
del petr6leo y la propia tendencia de los bancos privados a diversi· 
ficar sus riesgos, tornando elegibles a clientes que antes no 10 eran. 

Sin embargo, a partir de 1982, los bancos se han tornado mucho 
mas cautelosos en relaci6n can el otorgamiento de nuevos creditos, 
particularmente en favor de paises en desarrollo. Esta actitud ha 
,sido motivada par muchos factores. Por una parte, la prolongada 
recesi6n de las economias industriales ha debilitado los mercados 
bancarios, creando dificultades de pago a sus principales clientes y 
aumentando su demanda par creditos. Por otra parte, muchos pai· 
ses en desarrollo tambien han experimentado dificultades para 
atender el servicio de su deuda. A ella se agJ.°egan otras considera
clones como la alta concentraci6n de sus carteras en algunos paises 
en desarrollo, particularmente en el caso de algunos paises latino
americanos, y una insuficiente relaci6n entre su capital y sus actio 
vos. Todo ello ha introducido como elemento de preocupaci6n y 
reticencia en la banca privada internacional en agudo contraste 
con la permisibilidad sin precedentes demostrada en los ultimo;> 
ailos. 

Tratando de sistematizar una situaci6n cuyas causas son variadas 
y confusas, puede decirse que cuatro son los factores que inciden 
en el sindrome financiero anteriormente mencionado. 

Uno de los origenes del problema se encuentra en la recesi6n 
internacional que, seglin ya he dicho. ·ha sido extraordinariamente 
prolongada. Este fen6meno ha disminuido la demanda en los pai
ses industriales y, por consiguiente, los predos de las exportaciones 
latinoamericanas. Al mismo tiempo, los paises en desarrollo han 
procurado contrarrestar la baja de los precios mediante un mayor 
volumen de exportaciones, atochando los mercados y bajando aun 
mas los precios. De este modo, la recesi6n erosiona la fuente de re
cursos de que disponen esos paises para pagar su deuda externa 
-las exportaciones- y afecta la opinion de los bancos acerca de 1a 
solvencia de dichos paises, restringiendo sus posibiIidades de obte
ner nuevos creditos. 

Un segundo factor que inc~de en la dificil situaci6n financiera 
por que atraviesan los paises de America Latina, radica en las des· 
favorables condiciones en las cuales estos paises han contratado sus 
creditos en los ultimos ailos. En 1982 las tasas de in teres' reaks Ile-

. garon a superar el 7% en Estados Unidos, 10 que contratasta con 
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tasas del 2% ,rigentes en promedio durante los afios sesenta, y con 
tasas reales negativas durante la ultima parte del decenio anterior. 
EI peso de las altas tasas de interes basicas se ha visto agravado pOl' 
el alza que ha experiment ado el componente variable de los intere
ses cobrados en los prestamos en euromonedas a los paises en desa
rrollo; .dicho componente variable refleja el mayor riesgo que per
ciben los bancos en esas plazas. De esta manera, el alza de las ta
sas de interes no solo aumenta e1 costo de los nuevos prestamos, si
no tambien el del endeudamiento preexistente pactado con interes 
variable. POI' 10 demas, las tasas de in teres deben examinarse en 
relaci6n con los precios de las exportaciones de los paises latino
americanos, que han tenido una fuerte baja en los ultimos dos afios, 
afectando su capacida.d de pago de la deuda. En 1982, solamente 
los pagos por conceptos de intereses absorbieron alrededor de la 
mitad de los ingresos pOl' exportaciones en los casos de Argentina, 
Brasil, Chile y Mexico. EI costo del endeudamiento se ha agrava
do aun mas debido a la evolucion de los plazas medios de los pres
tamos. Estos, en los dos ultimos afios, han tendido a acortarse, ade
lantando el servicio de la deuda y ejerciendo presiones adicionales 
sobre la capacid'ad .de pago de los paises. EI aumento del endeu
damiento a corto plaza, que en 1982 probablemente represent6 un 
tercio del endeudamiento total de America Latina, obliga a refi
nanciar proporciones cada vez mayores de la deuda cada afio. Es
ta necesidad choca con la nueva actitud de los bancos, que ven en 
el incremento .de la deuda a corto plaza un sintoma de dificulta
des de pago y un aumento del riesgo que representa el pais res
pectivo. 

Pero no todas las causas del problema son atribuibles a factores 
externos. No hay dudas de que la situaci6n que estoy describien
do se vio agravada pOI' el hecho de que en los afios setenta Ameri
ca Latina optara pOl' una estrategia de desarrollo basada en el en
deu.damiento externo. He sefialado ya la necesidad de reconocer 
que durante varios afios el resultado de esta estrategia fue positivo. 
A pesar de la inflexion experimentada por el cielo expansivo de los 
centros a partir de 1974, el crecimiento econ6mico de America La
tina fue relativamente alto y, en todo caso, bastante superior al de 
las economias industrializadas. Ademas, dicha estrategia parecia 
razanable en la medi.da en que el endeudamiento era barato, con 
tasas de interes real muy bajas 0 negativas y plazos prolongados, y 
se pagaba en d6lares cuyo valor real se iba erosionando. Sin embar
go, los defensores de esta estrategia subestimaron el costo real de 
los creditos que estaban obteniendo. Sus costos nominales no refle
jaban el riesgo de que, al plantearse un con£licto entre el aumen
to de las obligaciones con los bancos comerciales y los limites fija
dos pOl' dichas instituciones para sus compromisos,. se entrara en 
un periodo de encarecimiento y restricci6n .del credito. Este riesgo 
se vio agravado por el hecho de que algunos paises obtuvieran un 
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volumen de credito que supero su capacidad para usarlo producti
vamente, segun ya he sefialado, 10 que determino que dichos paises 
enfrentaran el impacto de la recesion de los ultimos afios -y, por 
ende, la necesidad de obtener nuevos creditos- en condiciones mu
chos mas desfavorables que' en 1974. 

POl' ultimo, si bien gran parte de este fenomeno puede atribuir
se a erroneas estrategias de endeudamiento externo, es indudable 
que la estructura de los mercados financieros internacionales con
tribuyo al surgimiento del problema. En una etapa inicial, los 
bancos fuel' on extraordinariamente generosos en la concesioI). de 
prestamos, procurando colocar rapidamente los excedentes deposi. 
tados en esos mercados dentro de una atmosfera de aguda compe
ten cia y excesiva liquidez. Sin embargo, andando el tiempo se pro
dujo una doble asimetria "entre 10 que los bancos estaban en condi
ciones de prestaI' y la <:apacidad de los paises para absorber eficien
temente dichos fondos, pOl' una parte, y entre su capital y las obli
gaciones pendientes, por 1a otra. A partir de 1974 el sistema ban
cario internacional lIego a constituir de hecho una suerte de ban
co central para la economia mundial. Sin embargo, los bancos pri
vados carecen de las condiciones necesarias para cumplir esa fun
cion, y solo pueden hacerlo pOI' un tiempo limitado. El nerviosis
mo que parece haberse apoderado de ell os en el ultimo periodo 
contrasta con la confianza de que dieron muestra' durante el dece
nio precedente, mntribuyendo asi a agravar la inestabilidad econo
mica internacional. Para apreciarlo basta comparar las palabras 
pronunciadas pOI' el director del Fondo Monetario Internacional 
para el Hemisferio Occidental, hace pocos afios, con el dima de 
pteocupacion y H:ticencia que hoy se observa. 

"Permitaseme comenzar pOI' una proposicion muy obvia, pero 
que con frecuencia se ignora en las discusiones acerca del mane
jo de la deuda externa. Por regIa general, la deuda de una na
cion no se repaga. Muy probablemente, un intento de repagar 
Ia deuda provocaria gran des perturbaciones econOmicas. Cuando 
los banqueros internacionaies indican que estan dispuestos a 
otorgar prestamos a un pais en desarrollo en cierta escala, la in
terpretacion que hay que dar a esta indicacion es que piensan 
seguir ampliando el limite de prestamos a ese pais en forma gra
dual, sin limite de tiempo. S6lo asi puede atenderse el deficit 
en Ia cuenta corriente de Ia balanza de pagos de ese pais y evi
tar los problemas del servicio de su deuda. El peor de todos los 
cursos que Ia comunidad financiera pl'ivada internacional podria 
seguir con respecto a un pais en desarrollo es alternar periodos 
de prestamos excesivos con periodos de no concesion de nuevos 

- prestamos". 

Es precisamente esto 10 que ten.dio a ocurrir en el ultimo perio-
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do, por 10 cual afirmaba hace un momento que los bancos priva
dos internacionales han contribuido fuertemente a acentuar los mo
vimientos ciclicos de la actividad econ6mica, tanto en el plano na
cional como en el internacional. 

Los imjJemtivos planteados POT la c'risis 

Nos encontramos, pues, con una profunda cnSIS, de caracter tanto 
estructural como recesivo, marcada pOl' tres elementos: la transmi
si6n de la recesi6n internacional, la aceleraci6n de la inflaci6n y 
el incremento explosivo de la deuda. En el fondo, los tres facto res 
sefialados Inciden en este ultimo fen6meno, pOl' 10 cual me he refe
rido especialmente al Ham ado sindrome financiero que presenta en 
la actualidad la crisis econ6mica mundial y a su impacto sobre 
America Latina. Del analisis anterior se despl'ende que dos hechos 
han conspirado contra las posibilidades de remediar esta situaci6n. 
EI primero se refiere a la conducta poco coherente de las fuentes 
financieras priva.das, unida a la falta de instrumentos adecuado= 
para abordar problemas de esta magnitud pOl' parte de los organis
mos financieros internacionales. El segundo tiene relaci6n con las 
err6neas estrategias de desarrollo basadas en el endeudamiento ex
terno seguido pOl' algunos paises. En otras palabras, la superaci6n 
de la actual crisis econ6mica internacional y de sus repercusiones 
sobre America Latina, particularmente en sus aspectos financieros, 
depende primeramente de la actitud que adopte la cooperaci6n in
ternacional frente al fen6meno y, en segundo lugar, de 10 que los 
paises hagan internamente para corregir estos problemas. A conti
nuaci6n formulare algunas reflexiones acerca de 10 que se podria 
hacer en ambos pIanos. 

Urge ante todo reconocer que, en la medida en que actualmente 
todos los paises son afectados por la recesi6n internacional y al mis
mo tiempo se requiere la contribuci6n de todos para promover la 
reactivaci6n econ6mica, el problema deja de ser individual 0 regio
nal para convertirse en un problema global, que exige tambien so
luciones globales. Lo anterior es particularmente cierto en el caso 
de aquellos paises que, como los latinoamericanos, mas se han abier
to en los ultimos afios al comercio y a las corrientes financieras in
ternacionales. 

Las informaciones proporcionadas al comienzo indican que los 
paises latinoamericanos ya se encuentran abocados a dolorosos proJ 
cesos de ajuste interno. Si se desea evitar que esos ajustes se acer
quen a los limites de la tolerancia social y politica existentes en 
esos paises, e influyan negativamente sobre el resto de la economla 
y las finanzas internacionales, se necesitaran politicas econ6micas 
imaginativas y de largo plazo por parte de los gran des centros in
dustriales, asi como tambien de una politica de cooperaci6n inter
nacional adecuada a la profundidad y generalidad de estos proble-
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mas. Estas politicas pas an pOl' la reactivad6n econ6mica interna
donal, Ia introducdon de reformas en el campo comercial y, desde 
luego, la adopdon de medidas profundas en el area financiera. 

Es evidente que una politica de ajuste basada en la recomenda
cion de que todos los paises reduzcan sus importadones e incremen
ten sus exportadones no constituye una solucion realista. Solo 10 
seria en la medida en que los paises industrializados inicien una 
politica de reactivadon que permita absorber las mayores exporta
ciones de los paises en desarrollo. De alIi que hoy sea de primor
dial importancia el que los' paises industriales emprendan politicas 
de reactivacion, sin incurrir en nuevos desbordes inflacionarios, pe-
1'0 sin supeditarlas a este ultimo objetivo. La gran depresion de los 
afios treinta ya ensefio que una poIitica deflacionaria considerada 
como paso previo a la reactivacion de las economias, al pro10ngar
se en el tiempo, puede general' efectos acumu1ativos incontrolab1es 
y rebeldes con aItisimos costos sociales y politicos. 

E1 segundo frente se refiere al campo comercial. Si bien es jus
to destacar que en los ultimos tiempos las autoridades monetarias 
de los paises industrializados estan adquiriendo mayor conciencia 
acerca de la necesidad de 'actuar con prontitud, flexibilidad e ima
ginacion, frente a la crisis de pagos de los paises en desarrollo, no 
se advierte una reacdon similar en el campo comerdal. Aqui a los 
naturales e£ectos depresivos de la recesion economica mundial so
bre el comercio internacional se aW'ega la equivocada reaccion 
adoptada por los paises industrializados para defenderse de la crisis 
pOl' medio del recrudecimiento del proteccionismo bajo modalida
des cada vez mas insidiosas y sutiles. 

El estancamiento del comercio internacional y el deterioro del 
marco de principios y normas que deberian regir dicho sistema 
plantean limitaciones graves e injustas a las politicas de expansion 
y diversificacion de las exportaciones en que se han embarcado 
muchos paises en desarrollo, bajo la orientacion y con el benepla
cito de los propios paises industrializados que hoy les cierran sus 
mercados, y constituye un serio obstaculo a la solucion de los pro
blemas de pagos de aquellos paises. Asi como el dinamismo y la 
apertura de los mercados mundiales a partir de los afios sesenta 
proporcion6 un ambiente econ6mico internadona1 favorable al pro
w"eso de los paises en desarrollo, como se han encargado de sefialar 
reiteradamente los propios paises industriales, asi tambien el surgi
miento de un clima desfavorable en este campo constituye el prin
cipal de los £actores que explican la dramatica inflexion que ha 
experimentado el ritmo de desarrollo de esos paises en los ultimos 
afios. Ademas, las severas restricciones experimentadas en el cam
po comercial impiden que cierre la ecuacion a traves de los cuales 
los paises en desarrollo pueden estar en condiciones de servir Su 
deuda externa, ecuacion que depende de sus ingresos pOl' concepto 
de exportacion.es: 
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Los paises en desarrollo deben luchar par que se detenga e1 pro
gresivo deterioro que vienen experimentando las normas que rigen 
el sistema de comercio internaciona1 y par establecimiento de un 
sistema mas eficiente y equitativo en este campo. En el corto pla
za, los paises en desarrollo, y muy particularmente los de America 
Latina, enfrentan el desafio de concertar su capacidad de negocia
ci6n paTa evitar a 1081'ar 1a rectificaci6n de las corrientes protec
cionistas que imperan en los paises industrializados. El pr6ximo 
periodo de sesiones de la ConEerencia Mundial de Comercio y De
sarrollo (UNCTAD VI) brindara una significativa oportunidad para 
que la comunidad internacional 1081'e un consenso que constituya 
el punta de partida para superar las distorsiones de que hoy dia 
adolece el sistema de comercio internacional. De otro lado, la exis
tencia de esos obstaculos refuerzan la necesidad de intensificar la 
cooperaci6n entre los paises en desarrollo, una linea de acci6n que 
en el caso de America Latina cuenta can ricos precedentes en los 
movimientos de inte81'aci6n y de cooperaci6n regional surgidos a 
10 largo de los ultimos veinte afios. 

Pero como he sefialado insistentemente a 10 largo de estas refle
xi ones, tal vez el problema clave que enfrentan los paises en desa
rrollo -yen especial los latinoamericanos- se encuentra en el h'en
te financiero. El altisimo porcentaje de sus exportaciones que mu
chos paises de la regi6n deb en destinar al servicio de la deuda, in
dican que ellos no estaran en condiciones de hacer £rente a repa
gas del principal, y que incluso tendran serias dificultades para ser
vir el pago de los intereses, mientras se mantengan tan bajos los 
precios internacionales de sus productos exportables y tan altas las 
tasas de interes real. Para superar esta situaci6n se requiere de un 
esfuerzo de cooperaci6n internacional -tanto de fuentes publicas 
como privadas- de un volumen acorde con la magnitud del pro-
blema. . 

Si uno lee con atenci6n el texto de los convenios de Bretton
V\T oods y toma en cuenta las circunstancias de la epoca, llega a 1a 
conclusi6n de que sus autores estaban anticipando una crisis eco
n6mica muy violenta al termino de la Segunda Guerra MundiaLEn 
verdad, esa crisis no se produjo, y en cambia se ha desencadenada 
ahora, despues de mas de treinta afios de expansi6n econ6mica 
mundial. En aquel momenta se pensaba que para enfrentar una 
situacion como la que se preveia seria necesario asegurar que las 
instituciones que se estaban creando desplegaran una 81'an activi
dad, tanto en el caso del Fonda Monetario Internacional, el orga
nismo Hamada a resolver los problemas de pago de los paises, co
mo del Banco Mundial, considerado como prestamista de largo pla
za. El hecho de que la crisis no se produjera can la magnitud que 
se habia anticipado, y de que tanto el Fonda como el Banco hayan 
tenido necesidad de adaptar su presencia, sus funciones y sus acti
vidades a la situacion internacional, tal como ella fue evolucionan-
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do despues de la guerra, tienden a hacernos olvidar las intendones 
que presidieron la creacion de esas instituciones. Sin embargo, el 
hecho de que en prevision de una profunda crisis la comunidad in
ternacional en aq-q.dla epoca haya pensado en el establecimiento 
de dos instituciones financieras internacionales llamadas a desem
penar un papel muy activo, debe hacernos re£lexionar acerca de la 
necesidad de enfrentar la crisis actual, no con las mismas formulas, 
pero si con el mismo criterio. 

Es indudable que la profundidad alcanzada por la crisis econo
mica internacional en los ultir:o,os anos ha transformado su natura
leza. La magnitud de los desequilibrios internacionales deberian 
llevar a la comunidad mundial a adoptar mecanismos y medidas 
diferentes de aquellos can los cuales han venido manejaudose los 
cidos economicos hasta ahora, que han demostrado ser insuficien
~es para manejar la fase actual del cido y, mas aun, para enfrentar 
carp.bios estructurales. Es evidente que la profundizacion de las po
liticas de ajuste de corte tradicional al interior de los paises en de
sarrollo, el limitado papel que estau en condiciones de cumplir ac
tualmente las instituciones financieras internacionales y las expec
tativas que puedan depositarse en esta etapa en la banca privada, 
no constituyen hoy una fOrmula realista para enfrentar la crisis. Pa
ra hacerlo, de parte de la comunidad internacional se requeriran 
recursos financieros adicionales, nuevos criterios de condicionali
dad y una nueva actitud por parte de la banca privada. 

La primera de las lineas de accion sugeridas se refiere a la adi
cionalidad de los recursos requeridos para hacer £rente a la actual 
situacion financiera. Las diversas medidas propuestas en los ulti
mos anos con el objeto de ampliar la actual masa operativa del 
Fondo Monetario Internacional 0 de dotarlo de nuevas facilidades 
financieras resultan hoy particularmente urgentes. Tampoco debe
ria dejarse de lado la iniciativa encaminada al aumento de los de
rechos especiales de giro como mecanismo de creacion autonoma 
de liquidez. De alIi la importancia de que seconcretara la suge
rencia formulada por algunas a~toridades monetarias internaciona
les para convocar a una gran conferencia mundial que actualice las 
ba,ses fundamentales del sistema de las relaciones economicas inter
nacionales establecido en Bretton-Woods y que establezca nueva, 
bases para el sistema de comercio y de financiamiento internacio
nales. Al mismo tiempo, deberia ponerse especial enfasis en la re
actrvacion del £lujo de capitales publicos de largo plazo hacia los 
paises en vias de desarrollo, con un senti do netamente anticidico. 
Algunos paises latinoamericanos se han dado cuenta de que fue un 
error restar importancia a las fuentes de financiamiento de carac
tel' publico, y los paises industrializados que constituyen los princi
pales contribuyentes a esos organismos deberian reconocer la in
conveniencia de reducir drasticamente los prestamos del Banco 
Mundial 0 del BID destinados a America Latina, como recientemen-
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te han pretendido hacerIo, basandose en la gran magnitud de los 
capitales privadoscaptados por la regi6n durante el ultimo periodo. 

Un segundo tipo de acciones que contribuiria a aliviar el peso de 
la deuda para los paises latinoamericanos se refiere a la modifica
ci6n de la condicionalidad a que se sujetan los respectivos creditos. 
Parece evidente que en las actuales circunstancias deberian buscar
se arreglos internacionales que proporcionen un alivio sistematico 
para el servicio de la deuda de los pailSes en desarrollo. Estos alTe
glos no deberian estar ligados solamente a criterios vinculados con 
la oportunidad de la amortizaci6n de la deuda, como hasta ahora, 
sino con las necesidades planteadas pOl' el desarrollo de los paises 
deudores. En otras palabras, se deberia avanzar hacia la adopci6n 
de mecanismos intemacionales que permitan en forma organica ei 
reescalonamiento de la deuda. Estas pr6lTogas no s6lo incrementa
dan las posibilidades de los bancos de recuperar sus creditos sino 
que, en rnuchos cas os, s610 significarian reproducir a nivel intema
cional practicas aceptadas pOl' los .rnismos bancos en sus rnercado;l 
nacionales. Estos arreglos estan siendo estipulados bajo un sistema 
de acuerdos especiales entre los paises y las instituciones financie
ras internacionales como el Fondo Monetario Internacional y el 
Banco Mundial. EI problema consiste en la condicionalidad con 
que tales acuerdos son concertados y en la necesidad de adecuar los 
criterios tradicionales a la rnagnitud y generalidad de la crisis re
cesiva munrual. 

Un tercer factor que podria conttibuir al alivio de la actual si
tuaci6n consistiria en que los bancos adopten una conducta mas es
table y prudente frente a los paises en desarrollo. Ya he recordado 
como, a juicio del propio Fondo Monetario Internacional seria gra
vernente perjudicial que despues de una actitud de gran perrnisibi
lidad financiera, como la que irnper6 durante la segunda mitad del 
decenio pas ado, se iniciara una politica fuerternente restrictiva pOl' 
parte de los bancos privados. Me parecen extrernadamente perti
nentes lalS prevenciones formuladas por el Director Gerente del FMI 

ante los bancos privados, reunidos en Toronto, al solicitarles pru
dencia en relaci6n con los posibles recortes que pudieran introdu
cir en sus prestarnos a los paises en desarrollo. Gada vez resulta 
mas clara la necesidad de cornpaginar los acuerdos del FMI con el 
apoyo de la banca privada, no s610· para poder hacer frente a la 
magnitud del financiarniento requerido para la aplicaci6n de los 
pr(Jgramas de ajuste, sino tarnbien en el proplO interes de la banca 
privada internacional. 

EI otto £rente en que es necelSario actual' para superar la crisis 
es el de las politicas de ajuste interno. Se trata de un frente mas 
dificil, ya que irnplica manejar las dernas variables rnencionadas 
mas arriba, entre las cuales se cuentan la inflaci6n, la recesi6n y el 
desernpleo. Bien sabernos, pOl' 10 demas, 10 dificil que es rnanejar 
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una crisis en que se mezcla realidades sociales y poIiticas, como hoy 
ocurre en la mayoria de los paises latinoamericanos. 

Si he privilegiado tal vez en el analisis la gravitacion de los fac
tores exteruos en la crisis, ello no significa que America Latina se 
encuentre pOl' completo supeditada a ella y que, por ende, sea po
co 10 que pueda hacer pOl' si misma para contrarrestarlos. POl' el 
contrario, creo que es mucho 10 que puede y debe hacerse en tal 
sentido, no solo para "administrar" la crisis y atenuarla, sino tarn
bien para crear condiciones que contribuyan a la recuperacion de 
nuestras economias. Ya he sefialado que, si bien la crisis actual es 
la mas profunda que ha conocido el mundo durante los ultimos cin
cuenta afios, para enfrentarla contamos hoy con una region que du
rante ese medio siglo experiment6 oSustanciales transformaciones, 
que ampliaron y diversificaron sus estructuras productivas, eleva
ron la capacidad tecnica de sus elites profesionales ycrearon me
canismos institucionales de considerable madurez y eficacia; En una 
palabra, durante ese periodo no ceso de acrecentarse la "capacidad 
de defensa" de nuestros paises frente a las contingencias externas. 

La diversidad que presentan las distintas situaciones nacionales, 
que ya destacaba en un comienzo, haria aventurado todo intento de 
bosquejar orientaciones generales para enfrentar la crisis. Asi y to
do, creo que existen algunas lineas de accion que se perfilan para 
1a region, aunque con distintos grados y matices. La primera pare
ceria ser la opcion pOl' una politica explicita de reactivacion, asen
tada en dos pilares ba.sicos: el estimulo a 1a producci6n, orientada 
a los mercados nacionales y regionales, y la resuelta promoci6n de 
las exportaciones, que complemente y proyecte ese esfuerzo interno 
y contribuya a sostener el nivel de las importaciones necesarias pa
ra sustentarlo. La segunda es la adopcion de todas las providencias 
necesarias y pbsibles para que tales empefios no se frustren pOl' los 
desbordes inflacionan03. La tercera consiste en conferir la mas 
alta prioridad ala soluci6n de los graves t:rastornbs sociales acarrea
dos porIa recesi6n y, en particular, al flagelo de la desocupaci6n. 
Cad,a una de estas lineas de acci6n, y todas ellas en conjunto, re
presentan un desiliio formidable, pese a 10 cual caen dentro del ho
rizonte de 10 posible, y constituyen un marco de referencia basico 
para las politicas de defensa y reactivaci6n que i3e adopten. En to
do casa, para que este marco de referencia efectivamente sirva pa
ra inspira.r dichas politicas, sera esencial el pragmatismo y 1a t1e
xibilidad con que estas se manejen, tal como ocurri6 durante la 
crisis de los afios treinta, en que los paises pusieron en juego todos 
los instrumentos posibles de politica -monetarios, fiscales, finan
cieros y otros- procurando compatibilizar los objetivos de estabili
zaci6n, producci6n y empleo, sin desmedro de ninguno de ellos. 

No pod.ria dejar de destacar una lecci6n puesta de manifiesto 
porIa crisis. Las oportunidades que ofrece actua1mente el merca-
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do regional, del orden del mill6n de mill ones de d61ares; el persis
tente aumento del comercio intrarregional; las multiples formas de 
entrelazamiento que se han desarrollado entre las distintas econo
mias nacionales, mas alIa de las relaciones estrictamente comercia
les; el fortalecimiento de la proyeccion externa de los sectores em
presariales; las numerosas instituciones regionales existentes, as! co
mo las diversas vias de cooperaci6n informal que se han explorado 
en los ultimos anos, constituyen otros tantos puntos de apoyo para 
un vigoroso esfuerzo en tal sentido. La vulnerabilidad extern a de 
que ha dado muestras la regi6n frente a la crisis, exacerbada por 
conflictos politicos internacionales que han afectado a algunos de 
nuestros paises, ha llevado a los paises latinoamericanos a acordar, 
dentro del marco del SELA) lacreaci6n de un mecanismo de seguri
dad econ6mica regional. Los pasos dados recientemente para exa
minar las medidas concretas en que podria basarse un mecanismo 
de esta especie merecen un apoyo y a,tenci6n muy especiales. 
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