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Internacional:

El peor escenario de la posguerra
Wilma Salgado

A pesar de que los palses asidticos han tenido un peso relativamente bajo como
mercado para las exportaciones latinoamericanas, la crisis asidtica esta afectando
a las economlas latinoamericanas, tanto por la disminucion de los ingresos por
exportaciones, al caer los precios de los productos primarios frente a la reduccién
de la demanda, como por el aumento de las importaciones, en particular las proce-
dentes de dicha regién. La balanza comercial latinoamericana ha tendido en conse-

cuencia a deteriorarse, aumentando sus necesidades de financiamiento externo.

uando las "fuerzas del mer-

cado” habfan logrado impo-

nerse en fa mayor parte de
paises del mundo mediante la imple-
mentacién de las denominadas reformas
estructurales', que tlegaron a considerar-
se como la Unica via de "sentar las ba-
ses para un crecimiento sostenido y
robusto”, la economia mundial enfren-
ta a juicio de los propios organismos
multilaterales que con tanta fe, promo-
vieron la adopcién del recetario neoli-
beral, "el peor escenario de la posgue-
ra’.

La creciente liberalizacion de los
movimientos de mercancias y capita-
les, los cambios en el papel del
Estado a través de la privatizacion, la
desregulacion y el achicamiento del
aparato estatal; la prioridad concedida
al control de la inflacibn y a la
estabilidad econémica; las reformas
laborales implementadas en todo el
mundo para eliminar las conquistas
de estabilidad y de participacién en
la renta nacional de los trabajadores,
favoreciendo la concentracion de la
riqueza, y, el creciente abandono del

1. Libre circulacién de mercancias y capitales, incluso de capitales especulativos de corto
plazo; desregulacién financiera permitiendo a los intermediarios financieros fijar libremente las
tasas de interés; reformas laborales para flexibilizar la legislacion laboral, facilitando los
despidos y la caida de los salarios reales; reduccién del tamafio del Estado mediante el
despido de empleados publicos, la privatizacién de empresas publicas y su menor injerencia
regulatoria, entre las principales reformas.
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Estado del bienestar impulsado en la
posguerra en el marco de la guerra fria,
fueron las principales reformas que a
juicio de sus partidarios, conducirian a
la economia mundial a una nueva era
de prosperidad, -una nueva edad de
oro- gue debla iniciarse en 1997, cuan-
do en todo el mundo los gobiernos
se movian en {a misma direccién. des-
regulaban, privatizaban, reducian sus
déficits y competian por la inversién ex-
tranjera.

En ese ambiente de euforia neoli-
beral, precisamente en 1997, estall6 la
peor crisis de la posguerra en los
paises asiaticos en desarrollo, los cua-
les a juicio del Fondo Monetario Inter-
nacional, tenian las economias mas
saludables del mundo. Sus denomina-
dos fundamentos, asf lo confirmaban.
Superavit fiscales, inflacién de un digi-
to, elevadas reservas monetarias inter-
nacionales, mercados financieros desa-
rrollados, indicadores en base a los
cuales el propio Fondo Monetario In-
ternacional los reclasificé a algunos de
ellos?, precisamente a partir de su in-
forme sobre la economia mundial de
mayo de 1997, como paises de eco-
nomias avanzadas, retirandolos del
grupo de los paises en desarrollo.

El espectacular crecimiento econé-
mico de los paises asiaticos en
desarrollo: los denominados cuatro
dragones: Hong Kong, Singapur, Co-
reay Taiwan primero y en un segun-
do momento, de los paises miembros
de la Asociacién de Naciones del Su-
deste Asiatico -ANSEA-? en los Ultimos

veinticinco anos, dio lugar a la afirma-
cion de que el eje de la economia
mundial se estaba desplazando desde
la Cuenca del Atladntico hacia la
Cuenca del Pacifico. Formar parte de
los organismos de cooperacion exis-
tentes en la Cuenca del Pacifico, pasé
a constituir un importante objetivo de
la polftica exterior de los palses ribe-
refios de dicha cuenca.

La elevacién de las tasas de inte-
rés tratando de detener la fuga de ca-
pitales, la pérdida de reservas mone-
tarias internacionales en el intento de
los Bancos Centrales de evitar |a de-
valuacién monetaria, el fracaso de la
intervencién de los Bancos Centrales
y las consecuentes devaluaciones
monetarias, la cailda de los indices
de los mercados de valores, la caida
de los precios de los bienes raices,
las quiebras empresariales estrangula-
das por la combinacion de elevadas
tasas de interés, restriccion crediticia
y devaluacién monetaria, las quiebras
de instituciones bancarias y financie-
ras por el incumplimiento de los com-
promisos crediticios de empresas en
problemas, el aumento del desempleo,
la recesion, el riesgo de incumplimien-
to en los pagos a los acreedores
externos vy la necesidad de paquetes
de rescate por organismos internacio-
nales, muestran la magnitud de la
crisis que hoy afecta a las economias
asiaticas consideradas hasta antes
del estallido de la crisis, como las mas
prosperas del mundo.*

2. Corea, Hong Kong, Taiwén y Singapur (ademas de Israel).

3. Paises miembros de la ANSEA:Indonesia, Malasia, Filipinas, Tailandia y Singapur.

4. Para un analisis mas amplio de la crisis asiatica, consultar: Jirgen Schuldt, Wilma
Salgado, Jaime Puyana Ferreira, Alberto Grafia y José Ramén Garcia. LA CRISIS ASIATICA.
LECCIONES PARA AMERICA LATINA, Edic.ILDIS, FLACSO Y TRAMA SOCIAL, Quito- Ecua-

dor, Agosto de 1998.



La desconfianza que la crisis asia-
tica provocd en los mercados financie-
ros internacionales, sobre la solvencia
de las economias de los paises en
desarrollo en general, hacia donde di-
chos capitales se hablan dirigido en
el transcurso de los ahos noventa,
atraidos por la mayor rentabilidad fi-
nanciera que dichas economias ofre-
clan en el marco de las privatizacio-
nes y la desregulacion vy liberalizacion
financiera, dio lugar a un vuelco en la
direccién de los capitales que abando-
naron en primer lugar a Rusia, que
cayd en una crisis profunda, y en se-
gundo lugar, aunque en menor magni-
tud han tendido a abandonar a los pali-
ses de América Latina, amenazando
con provocar la extension de la crisis
asiatica y Rusa, atoda laregion.

CONSTANTE REVISION DE PREVISIO-
NES A LA BAJA

Las repercusiones de la crisis
asiatica sobre la economia mundial,
han superado nuevamente las expec-
tativas de los organismos multilatera-
les, como el FMI, que concentra infor-
macién estadistica de todos los pal-
ses del mundo y que elabora previ-
siones sobre su situacion econémica
en el corto plazo, las cuales han sido
revisadas constantemente a la baja.
Asi, mientras en mayo de 1997, el
FMI estimaba una tasa de crecimiento
de la economia mundial para 1998
del 4.4%, y del crecimiento de los pal-
ses asidticos en desarrolio del 7.7%;
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en diciembre del mismo ano sus esti-
maciones bajaron al 3.5 y 5.7%, res-
pectivamente; para continuar descen-
diendo a 3.1 y 4.4%, para todo el
mundo y para los paises en desarrollo
de Asia, respectivamente, en las esti-
maciones publicadas en mayo de 1998.

La mayor disminucién en el ritmo
de crecimiento estimado por el FMI
para 1998 corresponde a los paises
asiaticos en desarrollo, cuya tasa
descendié del 7.7% estimado en mayo
de 1997, al 4.4% estimado en mayo de
19985 La informacion procedente de
los propios paises asiaticos, muestra
sin embargo que ain dichas previsio-
nes contindan siendo optimistas, pues
dichos paises se encuentran atrave-
sando la peor recesién en la pos-
guerra: Indonesia estima una rece-
sién del 15% en 1998, mientras aun
Hong Kong -el unico pals que no de-
valué su moneda, gracias al apoyo de
China con sus enormes reservas mo-
netarias internacionales-, anuncié que .
su economfa sufrié una contraccién
del 2.8% en el primer trimestre de
1998 ¢ Corea y Tailandia, enfrentarian
también una recesién estimada en por
lo menos el 2 y el 2.5%, respectiva-
mente.”

La imprevista crisis asiatica, la in-
competencia de fos organismos multi-
laterales para detener su profundiza-
cion, a la cual mas bien contribuy6 el
FMI con su tradicional receta recesi-
va, el reconocimiento de los gobier-
nos de los paises industrializados y
del FMI de que ya no cuentan con

5. Ver FMI. WORLD ECONOMIC OUTLOOK, May 1998, Table 2, p. 24.

6. Ver: Krugman, Paul."Asia: Hace falta mano dura”, FORTUNE AMERICAS, Vol. 2, N-
19, 22 de setiembre de 1998, EL UNIVERSO, Guayaquil.

7. Ver: CEPAL. IMPACTO DE LA CRISIS ASIATICA EN AMERICA LATINA, Vigésimo
séptimo periodo de sesiones, Aruba, 11 al 16 de mayo de 1998, Cuadro A-1, p.45.
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los recursos financieros para nuevos
paquetes de rescate a otras econo-
mias que puedan precipitarse en una
crisis financiera,® ha dado lugar a que
la fuga de capitales se extienda
como  pdivora a todos los palses en
desarrollo y paises de Europa del

Este, configurandose el peor escena- .

rio en la posguerra, de acuerdo con
los propios organismos multilaterales.
El presidente Bill Clinton, manifest6 en
la Gltima reunién anual del FM| y del
Banco Mundial, que el mundo encara
“la crisis financiera mas seria en me-
dio siglo" ®

Mientras el acceso al financia-
miento externo se ha restringido por la
desconfianza de los inversionistas en
los paises en desarrollo, luego de la
experiencia asiatica, sus necesidades
de financiamiento han aumentado, por
la caida de los ingresos por exporta-
ciones resultante tanto del impacto
de la propia crisis asiatica, como del
impacto del Fenémeno del Nifio.

EFECTOS DE LA CRISIS ASIATICA SO-
BRE LA ECONOMIA MUNDIAL

La crisis asidtica, ha producido un
remezén de proporciones incalculables
sobre la economia mundial, en la me-
dida en que esos paises constituian
su polo mas dindmico. En promedio,
en los dltimos veinticinco anos, los pai-
ses asigticos en desarrollo registraron

una tasa de crecimiento superior a la
de los palses industrializados, ten-
diendo a aumentar la diferencia en el
transcurso de los afos noventa. En
efecto, mientras entre 1977 y 1986,
los paises asidticos en desarrollo
crecieron en promedio al 6.9%., los
paises industrializados lo hicieron al
2.7%, esto es aproximadamente al
40% de los primeros; y entre 1987 y
1996, mientras los paises asiaticos
aceleraron su crecimiento al 7.6% en
promedio, los palses industrializados
registraron un crecimiento mas lento,
del 2.5%, lo cual equivale apenas a la
tercera parte del ritmo de crecimiento
de los primeros.'°

La devaluacién de la moneda y la
recesién econdmica en los paises en
desarrolio del Asia, esta provocando
una contraccién de sus importaciones,
con efectos diferenciados sobre todos
los paises del mundo, en funcién de su
importancia relativa como mercados
para las exportaciones de cada pais y
de cada tipo de producto. Los ocho
paises asidticos mas afectados por
la crisis: Corea, Hong Kong, Tailandia,
Filipinas, Malasia, Indonesia, Singapur
y Taiwan representaron alrededor del
16% de las importaciones mundiales
en 1997. Incluido Japén, su peso au-
menta al 22%. El tamaho agregado de!
mercado de los paises asiaticos supe-
rarfa en consecuencia al tamano del
mercado norteamericano, que es el

8. El directorio del FMI convocé a los nueve pafses més grandes de América Latina para
pedirles que “no se vayan a quebrar porque no hay dinero con qué auxiliarlos”. Ver “El FMI no
podra ofrecer mas fondos”, The Wall Street Journal Americas, EL COMERCIO, 3 de setiem-

bre de 1998, p.B$.

9. “Wall Street teme otro octubre fatal”, The Wall Street Journal Americas, EL COMER-

CIO, 13 de octubre de 1998, p. B7.

10. Ver: Salgado Tamayo, Wilma. “Fragilidad financiera atin en economias saludables del
Asia”, en: LA CRISIS ASIATICA, LECCIONES PARA AMERICA LATINA, Op. Cit. Grafico No.

1, p. 186.



mercado mas grande del mundo, to-
mado en forma individual, que en
1997 represent6 el 16.1% del total de
importaciones mundiales.' La contrac-
cion de la demanda, como resultado
de la recesién econémica de los pai-
ses asiaticos, incide en forma negativa
tanto sobre el volumen comerciado
como sobre el precio de los productos
afectados. La magnitud de la devalua-
cién de las monedas asiaticas, por el
contrario, abaratan su produccién tran-
sable en los mercados internaciona-
les, mejorando su capacidad de com-
petir en dichos mercados.

La importancia relativa de los pai-
ses asidgticos como mercado, es mu-
cho mayor considerando por tipos de
productos. Asf, los paises asiticos in-
cluido Japén, representaron en 1995,
el 32% del mercado mundial de mate-
rias primas agricolas, el 30% del mer-
cado de Minerales y Metales, el
29.1% del mercado de Combustibles
y de fertilizantes, el 29.7% del merca-
do petrolero; y, el 28.5% del mercado
de cereales.’? Dichos paises consu-
mian en consecuencia, alrededor del
30% de los productos mencionados.
La contraccion de su demanda, esta
afectando en mayor proporcién a los
paises exportadores de dichos pro-
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ductos, aln cuando no hubieran sido
exportados directamente a dichos pali-
ses, al dar lugar ala contraccién de
la demanda mundial y en consecuen-
cia, ala caida de los precios.

A pesar de que los paises asiati-
cos han tenido un peso relativamente
bajo como mercado para las exporta-
ciones latinoamericanas, la crisis asia-
tica estad afectando a las economias
latinoamericanas, tanto por la disminu-
cibn de los ingresos por exportacio-
nes, al caer los precios de los pro-
ductos primarios frente a la reduccién
de la demanda, como por el aumento
de las importaciones, en particular las
procedentes de dicha region. La balan-
za comercial latinoamericana ha ten-
dido en consecuencia a deteriorarse,
aumentando sus necesidades de fi-
nanciamiento externo.

Los paises mas afectados por la
caida de sus exportaciones han sido
Chile y Peru, en razén de que los pai-
ses asidticos absorbieron directamen-
te el 14.1 y el 9.2% de sus exportacio-
nes en 1996, respectivamente. Ei efec-
to sobre los demas paises se ha
manifestado a través de la calda de
los precios de los productos prima-
rios, que ha sido particularmente se-
vera para la madera,’ las materias

11. Ver “El crecimiento del comercio mundial se aceleré en 1997, a pesar de la agitacion
en algunos mercados financieros asiaticos”, en WTO OMC. FOCUS, Boletin de informacién,
N- 28, Marzo de 1998, Cuadro sobre Principales exportadores e importadores mundiales en el

comercio mundial de mercancias, 1997, p. 6.

12. CEPAL. IMPACTO DE LA CRISIS ASIATICA EN AMERICA LATINA, Vigésimo sépti-
mo periodo de sesiones, Aruba, 11 al 16 de mayo de 1998, Cuadro A7, p. 50.

13. Ver: Adams, Michael y Steven Johnson. “La crisis de los mercados asiaticos”, en
OIMT. ACTUALIDAD FORESTAL TROPICAL. Boletin de la Organizacién Internacional de las
Maderas Tropicales para fomentar la conservacion y el desarrollo sostenible de los bosques

tropicales. Volumen 6, Nimero 1, 1998, p.19.
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primas agricolas, los metales y mine-
rales; y, el petréleo, productos para los
que los paises asiaticos son impor-
tantes mercados. En el decenio de
1990, Asia pasdé a ser la mayor re-
gién importadora neta de combustibles.
4 El precio promedio del barril de pe-
tréleo cayd en 40% entre julio de 1997
y Julio de 1998.'5 La caida del precio
del petrdleo afecté también a la eco-
nomia rusa, al constituir uno de sus
principales rubros de exportacion.

La crisis asiatica provocd en con-
secuencia, una caida de los precios
de los productos primarios, profundi-
zandose la tendencia descendente que
han venido siguiendo desde los afios
setenta, con la consecuente disminu-
cion de los ingresos por exportacio-
nes de los paises en desarrollo que
continGan insertados como proveedores
de dichos productos en el mercado
mundial, dentro de los que se incluyen
la mayoria de paises de América
Latina, con muy pocas excepciones,
como Brasil y México cuyas exporta-
ciones estan constituidas en su mayor
parte por productos industrializados.

La tendencia descendente de los
precios de los productos primarios,
registrada en los Ultimos veinte afios,
es el resultado de la aplicacién de las
innovaciones tecnoldgicas que han ten-
dido a incrementar su oferta y reducir
su demanda; y, en el caso de los
productos agropecuarios, es el resulta-

do de las politicas agricolas aplicadas
por los paises industrializados para
alcanzar la autosuficiencia alimenti-
cia.'®

A la caida de los precios de los
productos primarios, se suma la re-
orientacion de los flujos de financia-
miento externo, que han dejado de diri-
girse hacia fos paises en desarrollo,
considerados altamente riesgosos por
los inversionistas extranjeros.

REORIENTACION DE LOS FLUJOS FI-
NANCIEROS

La crisis asiatica ha tenido un im-
pacto especialmente importante sobre
los mercados financieros, que han re-
gistrado un comportamiento cadtico
desde el estallido de la crisis asiatica
en julio de 1997, en que Tailandia
abandoné la defensa de la cotizacion
del baht y la crisis cambiaria se ex-
pandié a los demas paises asiaticos,
frente a su incapacidad de impedir la
fuga de capitales.

La fuga de capitales se extendid
luego a Rusia. Sus dificultades finan-
cieras comenzaron a sentirse desde el
Gltimo trimestre de 1997, en que el go-
bieno ruso empezé a elevar las
tasas de interés y a intervenir en el
mercado interno vendiendo ddlares,
para defender el rublo. Rusia ofreci¢
al FMI implementar las reformas eco-
némicas necesarias para disminuir su

14. Ver: WTO OMC. “El crecimiento del comercio mundial se aceler6 en 1997 a pesar de
la agitacién en algunos mercados financieros asiaticos”, FOCUS, Boletin de informacién, No.

28, Marzo de 1996, p7.

15. Ei valor unitario del petr6leo crudo exportado por el Ecuador, pasé de 14.42 ddlares
por barril en julio de 1997, a 8,59 délares el barril en julio de 1998. Fuente: Banco Central del
Ecuador. INFORMACION ESTADISTICA MENSUAL, Agosto 31 de 1988, p. 46.

16. Ver: Salgado, Wilma. “Productos primarios y mano de obra no calificada, pierden
participacién como factores de produccion”, en CAAP. Revista ECUADOR DEBATE, N- 39.

Quito, Ecuador, Diciembre de 1996, pp. 53 a 66.



déficit fiscal, que tendié a deteriorarse
con la caida de los precios del petro-
leo y del gas natural. A juicio del
FMI, Rusia debia mejorar la recauda-
cion tributaria e introducir drasticos re-
cortes del gasto publico, para corregir
el creciente déficit fiscal, a pesar de
que la economia se encontraba al
borde de la recesion. Las medidas im-
plementadas fueron consideradas in-
suficientes y la deuda publica de corto
plazo, continuaba creciendo.

A inicios de julio de 1998, el go-
biemo volvié a elevar la tasa de inte-
rés del 60 al 80%. No obstante, la
fuga de capitales continud. A esa fe-
cha, los titulos rusos en los mercados
de valores, se habian desplomado un
62% desde fines de diciembre de
1997.Y7

El 20 de julio del afio en curso,
el Fondo Monetario Internacional fir-
md un acuerdo con Rusia, por el cual
le concedié 22.600 millones de dbla-
res para estabilizar su economia. Su
intervencién no
del mercado bursatii que al 14 de
agosto, visperas de la devaluacion del
rublo, acumulé una calda del 75% de
su valor, desde el inicio del aho. Por
su parte, el rendimiento de los bonos
denominados en rublos se disparg, de
150 a 200%, a pesar de lo cual, la
fuga de capitales continud frente al
temor de los inversionistas de que el
gobierno ruso no cumpla con los pa-
gos de su abuitada deuda externa de
corto plazo, de que devalue el rublo o
de que haga ambas cosas.

logré frenar la caida .
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Rusia solicité al FMI la extensidn
de un crédito adicional por 20 mil mi-
llones de dblares, para continuar in-
yectando délares en el mercado, tra-
tando de evitar la devaluacion del ru-
blo, pero el FMI ya no contaba con di-
chos recursos. Segln célculos del
gobierno norteamericano, después de
los costosos paqguetes de rescate del
FMI en Asia, por 47 mil millones de
délares y del conjunto de préstamos
concedidos a Rusia y a varios paises
latinoamericanos desde el estallido de
la crisis asiatica, esta institucion con-
taba apenas con 10 mil miliones para
futuros rescates, en Agosto de 1998.'8

Finalmente, el gobierno ruso tuvo
que dejar flotar el rublo el 17 de
agosto. La crisis larvada, desde hace
ahos, se aceleré en los ultimos cinco
meses Yy estalld definitivamente el 17
de agosto, cuando se devalué el rublo,
cuya cotizacion entré en caida libre,
pasando de 6.25 rublos por délar en
esa fecha a 18.82 unidades al 5 de
septiembre, esto es se multiplicé por
tres en menos de tres semanas. Dada
la magnitud de su deuda externa de
corto plazo, Rusia declar6 la moratoria
de una parte de la deuda externa y
limité la venta de divisas en el mer-
cado interno. La devaluacién acumula-
da desde Enero de 1992, en que se
abolié el cambio fijo del rublo, dentro
de las reformas de mercado, ha lleva-
do a que su cotizacién actual equival-
ga a 202 veces su cotizacién inicial.

La economia rusa se ha deterio-
rado violentamente desde el inicio de

17. “E!} peligro de devaluacion en Rusia, amenaza a los mercados internacionales”, The
Wall Street Journal Americas, EI Comercio, 6 de julio de 1998, p. B5.

18. Ver “La falta de recursos del FMI, amenaza su papel en futuras crisis econdomicas”,
The Wall Street Journal Americas, El Comercio, 19 de Agosto de 1998, p. B-5.



52 Ecuador Debate

las denominadas reformas orientadas
al mercado. En siete afos de reforma,
segun un analista ruso, “Rusia ha per-
dido mas de la mitad del PIB, disminui-
do su produccién de carne y lacteos en
75% y la mayorfa de bienes de con-
sumo son importados. Tres cuartas
partes de la poblacién, vive en condi-
ciones precarias, la esperanza de vida
esta en tomo a los 57 afos y han rea-
parecido enfermedades que ya ha-
bian sido erradicadas. Lo que esta su-
cediendo, incluida la desintegracion
de los sectores productivos y tecnol6-
gicos, es una catastrofe econémica
sin precedentes en tiempos de paz™*.
En los ultimos dias la igiesia en Rusia
ha prevenido al gobierno sobre el ries-
go de hambrunas y violencia social.

EXTENSION DE LA CRISIS FINANCIERA
A AMERICA LATINA

En un primer momento, iuego del
- estallido de la crisis asiética, los paises
latinoamericanos se mostraron optimis-
tas, llegando incluso a afirmar que di-
cha crisis podia incluso ser ventajosa
para la regiéon, que podria beneficiar-
se con el ingreso adicional de los
capitales que abandonaban Asia.

Sin embargo, la inestabilidad finan-
ciera internacional registrada con ma-
.yor intensidad desde el estallido de la
crisis asiatica, ha venido repercutiendo
en forma negativa sobre América
Latina que ha enfrentado crecientes di-
ficultades de ingreso al mercado inter-
nacional de capitales, con presiones

sobre el tipo de cambio particularmen-
te agudas en Octubre de 1997, y en el
periodo transcurrido de 1998, las mis-
mas que han tendido a acentuarse a
partir del estallido de la crisis en Rusia
y de su declaraciéon de moratoria par-
cial de la deuda, en Agosto de 1997.

Las presiones sobre el tipo de cam-
bio han afectado a los mercados de
divisas y de valores, a pesar de la in-
tervencion de los gobiemos, contra-
yendo el gasto publico y vendiendo dé-
lares de la reserva monetaria interna-
cional para contrarrestar ta presion
sobre el tipo de cambio, y en forma si-
multanea, elevando las tasas de inte-
rés, para tratar de frenar la salida de
capitales. El fndice de precios en dola-
res de las bolsas de valores de
América Latina ha caido en promedio
en la regiéon en 11% a marzo de 1998,
tomando como base el mes de junio
de 1997, un mes antes del estallido de
la crisis asidtica. A esa fecha, México
todavia tenia un saldo positivo, con
un fndice de 104.7%, mostrando que
efectivamente hasta ese entonces, go-
zaba de la confianza de los inversio-
nistas internacionales.® La situacion se
ha deteriorado rapidamente luego de
la devaluacién del rublo, en Agosto de
1998,

La contraccién del gasto publico y
la elevacion de las tasas de interés,
son medidas de caracter recesivo que
se afaden a las presiones recesivas
procedentes del mercado internacional,
tanto por la contraccién de la demanda
y de los precios de los productos pri-

19. Rodriguez Trejo, Agustin. “Economfa postindustrial. Rusia, del Colapso econémico al

politico” EXCELSIOR, Seccién Financiera, 8 de septiembre de 1998, p. 1,
www excelsior.com.mx/8809/980909/in24.html

http:/

20. Ver: CEPALIMPACTO DE LA CRISIS ASIATICA EN AMERICA LATINA, Vigesimo-
séptimo periodo de sesiones, Aruba, 11 al 16 de mayo de 1998, Cuadro A-10, América Latina:
fndices de precios en délares de las bolsas de valores, p. 53.



marios, que todavia constituyen la
principal fuente de divisas y de em-
pleo en la mayoria de paises de la re-
gion, como por la contraccion de las
fuentes de financiamiento externo, y el
mayor costo del crédito, dada la des-
confianza de los mercados financieros
internacionales en los paises en desa-
rrollo. La intervencion de los bancos
centrales, perdiendo la reserva mone-
taria internacional, no ha revertido la
desconfianza de los inversionistas en
estos palses ni la consiguiente fuga de
capitales.

“Se esta gestando un bloqueo glo-
bal del crédito hacia los paises en de-
sarrollo”, manifestdé George Soros?,
convocado por la Comision de Servi-
cios Bancarios y Financieros del Con-
greso norteamericano, advirtiendo so-
bre el riesgo de desintegracion del sis-
tema capitalista mundial, en vistade la
“evidente incapacidad” de las autorida-
des monetarias internacionales de
contenerla. “Los programas del FMI
parecieran no estar funcionando, la
respuesta del Grupo de los Siete pal-
ses industrializados a la crisis rusa,
fue tremendamente inadecuada y la
pérdida del control es aterradora’,
sostuvo.

La restriccion del acceso a las
fuentes de financiamiento externo ha
dado lugar al encarecimiento del es-
caso crédito disponible. Antes de que
Rusia anunciara la devaluacion del
rublo y una moratoria parcial de la
deuda externa,

los gobiemos vy las .
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empresas latinoamericanos pagaban
intereses de entre dos y cuatro puntos
porcentuales por encima de la tasa
de los titulos del Tesoro de Estados
Unidos, ahora la diferencia es de por
lo menos diez puntos porcentuales. 2

La situacion es particularmente
grave, porque el FMI ya no cuenta
con los recursos financieros para sol-
ventar nuevas crisis financieras. Se
estima que Unicamente Brasil, requiere
una inyeccién de por lo menos 65 mil
millones de dolares para cumplir con
sus obligaciones externas de corto
plazo. El FMi y los funcionarios del
Grupo de los Siete paises mas indus-
trializados del mundo, estan instando al
sector privado a desempefar un pa-
pel importante en el paquete de res-
cate para Brasil. En los primeros dias
de octubre del afio en curso, el Secreta-
rio del Tesoro estadounidense Robert
Rubin dijo que Estados Unidos esta-
ria a favor "de una participacion mas
directa del sector privado en tiempos
de crisis, para proveer liquidez privada
junto con los fondos oficiales"®.

Los banqueros han manifestado
que estan esperando ver la reaccion de
los mercados financieros frente a las
reformas gubernamentales y al paque-
te multilateral de rescate, pero que
“sin importar 1o que pase, habra poco
interés por sumarse al paquete’. En
el mejor de los casos, los banqueros
piensan que "e! paquete podria reani-
mar la confianza de los inversionistas
en Brasil y en consecuencia ya no

21. George Soros es uno de los grandes financistas del mundo.
22. Ver: Friedlanda, Jonathan y Torres Craig. “El mundo encara una sequia crediticia. La
nueva escasez de crédito frena el auge de América Latina”, The Wall Street Journal Americas,

Miércoles 7 de octubre de 1998, p. BS.

23. Ver: Murray Matt y Pamela Druckerman. “Sin promesas: la banca internacional esqui-
va sumarse al rescate de Brasil’, The Wall Street Journal Americas, EL COMERCIO, Martes

13 de octubre de 1998, p. BS.
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seria necesaria la ayuda de los ban-
cos”. Pero si el paquete no logra
aplacar la turbulencia de fos merca-
dos, “los banqueros no querrfan poner-
se en el paso de la tormenta”.?

AUMENTO DE LOS RECURSOS DEL
FMI, CONDICIONADOS

El Presidente Clinton presentd al
Congreso norteamericano un proyecto
de ley por el cual se aumentaria la
cuota de Estados Unidos al FMI en 18
mil millones de dblares, como meca-
nismo para dotarle de recursos finan-
cieros adicionales para enfrentar la
actual crisis. Dicho aumento de recur-
sos esta sin - embargo fuertemente
condicionado.

En efecto, en el proyecto de ley
H.R.3114 presentado por el Ejecutivo
se insta a la administracion a “utili-
zar el derecho de voz y voto del Di-
rector Ejecutivo (de Estados Unidos)
en el FMI para promover una mayor
liberalizacidn economica, la privatiza-
cibn y la desregulacion”® A esta
disposicién, se afaden las condiciones
puestas por la Camara de Represen-
tantes, en ia que algunos demdcratas
introdujeron -condicionalidades labora-
les y ambientales en las asignaciones
de recursos del FMI, antes de su
aprobacién el 5 de marzo.

Pero las mas duras condiciones,
las anadié el Appropriations Committee

del Senado, previa a la aprobacién del
aporte adicional, en la medida en que
las mismas trascienden tas tradiciona-
les condicionalidades de polftica mo-
netaria y financiera:

"cumplimiento de todas las obligacio-
nes y acuerdos de comercio internacio-
nal de los cuales el pals prestatario es
parte”,

“prohibicion de financiar determina-
das industrias que representan una
potencial competencia a las industrias
estadounidenses “(la industria del ace-
ro de Corea del Sur, por ejemplo, se
menciona en forma especifica); y,

“condiciones relativas a la transpa-
rencia y rendicion de cuentas del
FMI" 28

A pesar de esas duras condicio-
nalidades y de lo insuficiente del apor-
te adicional frente a la magnitud de
las necesidades, el Congreso negb en
un primer momento la aprobacién de
la cuota en la suma propuesta de
18.000 millones de délares, la misma
que finalmente acaba de ser aprobada
el 15 de octubre.

Estados Unidos ha flexibilizado
también su politica monetaria, al dismi-
nuir en dos ocasiones la tasa inter-
bancaria. De 5.5% a 5.25% el 29 de
septiembre, rebaja considerada insufi-
ciente por los mercados; y, de 5.25 a
5% el 5 de octubre, como medidas para
contrarrestar la restriccion del crédito y
estimular el crecimiento.

24. Ver Murray, Matt y Druckerman, Pamela. “Sin promesas: la banca internacional esqui-
va sumarse al rescate de Brasil’, The Wall Street Journal Americas, EL COMERCIO, Martes

13 de octubre de 1998, p. BS.

25. Ver: SELA. “GESTION DEL SISTEMA FINANCIERO INTERNACIONAL Y SUS INSTI-
TUCIONES: LA PERSPECTIVA DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE", Caracas, Venezuela,

Abril de 1998, SP/DRE/Di N-23-98, p. 8.
26. Ibidem, p. 9.

27. “Estados Unidos dio 2 sehales positivas al mercado”, EL COMERCIO, 16 de Octubre

de 1998, p. B4.



LA PROPUESTA DE SACHS, SOBRE
LA SALIDA DE LA CRISIS FINANCIERA
INTERNACIONAL

Las criticas contra el FMI por su in-
capacidad de prever la crisis asiatica,
por haberla profundizado mediante la
aplicacion de su tradicional receta de
austeridad fiscal y monetaria, a pesar
de que dichos paises contaban con su-
peravit fiscal, por no haber evitado la
crisis en Rusia a pesar de su apoyo fi-
nanciero concedido solo tres semanas
antes de la devaluacién del rublo; por
su insistencia en la misma inutil
receta en los demas paises que en-
frentan presiones sobre su tipo de
cambio, no han cesado desde el estalli-
do de la crisis asiatica en julio de 1997.

El propio director del FMI, Michel
Camdessus, ha reconocido su fracaso
en resolver las grandes crisis de los
noventa: México, Corea del Sur, Indo-
nesia, Rusia y ahora Brasil. Los cua-
tro primeros paises han recibido alre-
dedor de 173 mil millones de ddlares
del FMi y del Banco Mundial. Su
objetivo era ayudarlos a rehabilitar su
economfa, sin embargo no lo han lo-
grado y hoy enfrentan una caética si-
tuacion.

El director del FM| ha manifestado
en consecuencia, la necesidad de
una reforma del sistema monetario in-
temacional, para hacerlo “mas estable,
sano, abierto y transparente”. “El mun-
do no puede esperar(") que llegue la
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calma antes de obrar mejor en la pre-
vencién de las crisis (). La reforma del
sistema monetario intermacional debe-
ria comenzar por identificar y adoptar
rapidamente medidas para minimizar
los riesgos de crisis futuras y estar
mejor preparados para prever y resol-
ver con mayor rapidez y a un menor
costo, aquellas que no puedan prever-
se’, ahadié Camdessus.?

Pero mientras se discute la refor-
ma del sistema monetario y financiero
internacional, se han presentado varias
propuestas de influyentes economistas
norteamericanos, para enfrentar la cri-
sis, de una manera alternativa a la
ortodoxia del FMI. Vamos a sintetizar
la propuesta presentada por Jeffrey
Sachs.®

Sachs aconseja que los paises en
problemas dejen flotar su moneda,
sin recurrir en consecuencia a la ele-
vacion de las tasas de interés, y a la
pérdida de reserva monetaria interna-
cional mediante su venta en el merca-
do local, tratando de impedir la deva-
luacidon monetaria, medidas que han
fracasado en Asia y en Rusia. Estos
paises, han caldo en recesién, han
perdido sus reservas monetarias y fi-
nalmente han tenido que devaluar.
Sachs ademas argumenta que las
economias con problemas, desde el
Asia hasta Rusia y Brasil, necesitan
una balanza nada ortodoxa de politica
monetaria mas flexible y reestructura-
cion deudora para recuperar la estabili-

28. “El FMI hace los cambios o entra en crisis total”, EL COMERCIO, Lunes 28 de

septiembre de 1998.

29. Jeffrey Sachs es actualmente profesor de comercio internacional en Harvard y director
del Instituto de Desarrollo internacional de Harvard. Ex- funcionario del FMI que participé en la
aplicacién de la politica del fondo durante los ochenta, desde Bolivia hasta Indonesia, Polonia

e incluso Rusia.
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dad.® Sachs ha pedido que se lancen
“iniciativas mas osadas” para aliviar la
enorme carga crediticia que agobia a
fas companias y bancos asiéticos,
como amortizaciones parciales o pro-
gramas para alentar a los acreedores
a aceptar valores a cambio de un per-
doén de la deuda.®

Igualmente, para los pafses en de-
sarrollo sugiere que “debe terminarse la
agonia de la crisis de la deuda que
comenzd hace 20 afios, sencillamente
cancelando la mayor parte de la deuda
de los paises mas pobres’. Sachs
considera que la estrategia actual, co-
nocida como la Iniciativa de los Palses
Pobres muy endeudados, es demasia-
do lenta y avara. Segun ésta, se can-
celan las deudas después de varios
aflos de demora y soélo hasta un
punto en el que los paises todavia
quedan con una gran deuda (la deu-
da posterior a la cancelacién todavia
equivale al 200% de las exportacio-
nes)’ de esta manera, ‘los paises no
colapsan, pero tampoco mejoran”.*

Sachs modifica su tradicional posi-
cidn neoliberal, sugiriendo gue los pai-
ses en desarrollo, “deberianimponer sus
propios controles de supervision sobre
el crédito internacional a corto plazo ob-
tenido por parte de instituciones finan-
cieras nacionales”. Pues a su juicio,
“para evitar fugas de panico en el capi-
tal, en primer lugar es mejor prevenir
que los bancos no se expongan a un
exceso de deuda a corto plazo”. Como

ejemplo menciona a Chile, que impuso
un gravamen sobre los flujos de corto
plazo, pero sugiere que se exploren
otras ideas.

Pero una vez que los paises han
entrado en crisis, sugiere que se en-
cuentren vias para que deudores y
acreedores se liberen del problema.
Sugiere la necesidad de que una cum-
bre de 16 paises, entre los que se in-
cluyan al Grupo de los Siete, Rusiay
8 representantes del mundo en desa-
rrollo, aborden una reforma funda-
mental del propio proceso de ayuda
internacional. A su juicio, “el objetivo
serfa restaurar la legitimidad de la
politica local, y abandonar la equivo-
ca creencia de que el FMI y el Banco
Mundial pueden dirigir el proceso de
reforma econémica’, con la “sorpren-
dente arrogancia’, con la que a su jui-
cio, se han comportado dichos orga-
nismos en los paises en desarrollo. Al
final de todas estas reformas, sostie-
ne, “los palses en desarrolio deben
volverse amos de su propia suerte, o
de lo contrario, se veran arrasados
hacia una espiral de desastres mo-
netarios”.

Lo dice un ex-funcionario del FMI.
A MANERA DE CONCLUSION
La crisis financiera iniciada en

Asia, extendida a Rusia y que se esta
difundiendo en los paises en desarro-

30. Pesek, William, AP- Dow Jones. “Desoyeron a Jeffrey Sachs”, Excelsior, seccion
financiera, 6 de Octubre de 1998, p. 1 http:/MWww.excelsior. com. Mx/981006/in03.html.

31. Wessel, David y Bob Davis. “¢Dénde esta el profeta que nos rescatara?”, The Wall
Street Journal Americas, EL COMERCIO, 25 de septiembre de 1998, p. B5.

32. Sachs, Jeffrey. “Costosa reestructuracién del FMi y BM, pero vital para la globaliza-
cién: Sachs”, Seccidén Financiera, Excelsior, 22 de septiembre de 1998, p. 1 http://

www.excelsior.com.mx/9809/980922/in02.html.



llo, muestra el fracaso de la liberaliza-
cibn comercial unilateral, y de la libe-
ralizacion financiera a ultranza impul-
sadas por los palses industrializados
y los organismos multilaterales, en
todo el mundo, dentro de las denomi-
nadas reformas estructurales tendien-
tes a favorecer el avance del proceso
denominado de “globalizacion”.

La liberalizacién comercial unilate-
ral, permitié que los paises industriali-
zados, tecnoldgicamente superiores,
aumenten sus exportaciones en mayor
proporcibn que sus importaciones,
dando lugar a crecientes déficit comer-
ciales en los paises en desarrollo que
en consecuencia, registraron un creci-
miento de sus importaciones mayor
que el de sus exportaciones. Mientras
los paises industrializados promovie-
ron la liberalizacién de los mercados
de los palses en desarrollo buscando
ampliar sus exportaciones, y de esta
manera disminuir el tamano de su
déficit comercial en el caso de Esta-
dos Unidos y disminuir su tasa de
desempleo, en el caso de Europa, fue-
ron aumentando la proteccion de su
propio mercado interno en los sectores
en los que perdian competitividad
frente a productos procedentes de los
paises en desarrollo, limitando su in-
greso mediante un conjunto de medi-
das no -arancelarias, esto es mediante
el neoproteccionismo.*®

El creciente déficit comercial, se
sumé al crénico déficit en la balanza de
servicios, poniendo en evidencia que el
problema de la deuda externa no ha
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sido superado y que constituye una
pesada carga sobre estas economias,
dando lugar a un creciente déficit en
cuenta corriente que mostraba la cre-
ciente vulnerabilidad de estas econo-
mias, a los cambios de direcciéon de las
corrientes financieras internacionales.

Las reformas de la politica comer-
cial y financiera impulsadas por el
FMI, provocaron en consecuencia el
aumento exorbitante de la duracién e
intensidad del desequilibrio de Ia ba-
lanza de pagos de los paises en de-
sarrollo, contrariando en consecuencia,
el literal vi, del articulo | de su Conve-
nio constitutivo, relativo a los Fines de
dichainstitucion, que dice:

Los fines del Fondo Monetario In-
ternacional son (entre otros):

“ii) Facilitar la expansion y el creci-
miento equilibrado del comercio inter-
nacional y contribuir con ello a promo-
ver y mantener altos niveles de ocu-
pacion e ingresos reales y a desarrollar
los recursos productivos de todos los
palses asociados como objetivos pri-
mordiales de la politica econdmica’...

"vi) ... reducir la duracién e intensi-
dad del desequilibrio de las balanzas
de pagos de los paises asociados” 3

El creciente déficit en cuenta co-

rriente fue financiado con ingresos de

capitales, en su mayor parte de corto
plazo, que se dirigieron a los paises
en desarrollo atraldos por los diferen-
ciales en las tasas de interés, frente
a las declinantes tasas de los merca-
dos internacionales en el periodo
transcurrido de los noventa, asfi como

33. Ver: Salgado, Wilma. “Integracion Comercial y Globalizacién®”, CAAP, DIALOGOS,

Quito-Ecuador, Junio de 1996.

34. CONVENIO CONSTITUTIVO DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL, 1946. En
DOCUMENTOS FUNDAMENTALES DE LA CRISIS FINANCIERA INTERNACIONAL, Revista
ECONOMIA DE AMERICA LATINA, Marzo de 1980, Semestre No. 4, CIDE, México.
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por las oportunidades de elevada
rentabilidad que ofrecieron los proce-
sos de privatizacién emprendido$ en
particular en América Latina.

La liberalizacidn financiera, esto es
la eliminacién de regulaciones que im-
pedian la libre circulacion internacio-
nal de capitales, impulsada en los pai-
ses industrializados desde los afos
ochenta y ampliada a los paises en
desarrollo sobre todo en el transcurso
de los afios noventa, ha dado jugar a
gue grandes masas de capitales se
desplacen diariamente de un mercado
al otro, en busca de mayor rentabili-
dad financiera en el corto plazo, apo-
yadas por las innovaciones tecnolégi-
cas en telecomunicaciones e informati-
ca. De acuerdo con la propia infor-
maciéon del FMI, tomada del Banco de
Pagos Internacionales, las transaccio-
nes financieras han crecido de una
manera espectacular en la Ultima dé-
cada. Asi, mientras a mediados de los
ochenta, el volumen diario de opera-
ciones en los mercados de divisas as-
cendia a 200 mil millones de dblares,
en 1995, dichas operaciones ascen-
dieron a alrededor de 1.200 mil millo-
nes de dblares.® Cada dia se realizan,
en consecuencia, operaciones en divi-
sas, que equivalen al doble del saldo
acumulado de la deuda externa total de
Ameérica Latina, que asciende a alre-
dedor de 600 mil millones de délares.

La volatilidad de esos capitales, y
su caracter de corto plazo, impiden
su contribucién al financiamiento del

desarrollo de los paises, para lo cual
se requieren inversiones de mediano y
largo plazo. La volatilidad de los
capitales de corto plazo, a la cual no
han sido inmunes ni las economias
“saludables” del Asia, muestra el riesgo
sistémico que la liberalizacién financiera
a ultranza ha provocado en la econo-
mia mundial y !a necesidad de abor-
dar el tema de la reforma del sistema
monetario y financiero intemacional,
de una manera multilateral, sin des-
cartar la posibilidad de establecer con-
troles a dichos movimientos de capita-
les de corto plazo, a nivel de cada
pais.®

El FMI se niega a reconocer el
fracaso de [a liberalizacion de los mo-
vimientos de capital de corto plazo,
que él mismo impulsé, y sus efectos
devastadores sobre las economias de
los paises en desarrollo. Ain después
del estallido y profundizacion de la cri-
sis asiatica, un alto funcionario del
FMI?7, sostuvo que “la globalizacion del
comercio y de los servicios financie-
ros y la asociada liberalizaciéon de los
mercados internacionales de capital
constituye el acontecimiento economi-
co mas importante de fines del siglo
XX". Afirmando a continuacién que “si
esta tendencia continta, los benefi-
cios serdn medidos en mayores es-
tandares de vida, a medida que los
recursos son localizados con crecien-
te eficiencia’.

Los cambios en la direccién de las
corrientes intemacionales de capitales

35. Fuente: Fondo Monetario Internacional. WORLD ECONOMIC OUTLOOK, May 1997,

p.64.

36. Malasia impuso controles cambiarios, para evitar que la fuga de capitales continte. El
ringgit, no puede ser, en consecuencia, cambiado a ddlares.

37. Fischer, Stanley, First Deputy Managing Director of the IMF. “Economic Crises and the
Financial Sector”, Conference on deposit insurance, Washington, September 10, 1998, http://
www.imf.org/external/np.speeches/1998/091098 HTM.



asociados a cambios en las percep-
ciones de los inversionistas sobre op-
ciones para mejorar su rentabilidad
financiera en el corto plazo o sobre
riesgos de perder posiciones en los
mercados en los que se encuentran lo-
calizados, han provecado ingresos o
salidas masivas de capitales a partir
de la liberalizacion financiera, a la que
se sumaron los paises asiaticos en de-
sarrollo en el transcurso de los afos
noventa.

Cuando dichos capitales ingresan
a un pais, se dinamizan los merca-
dos financieros y los mercados de
bienes raices, dando la impresion de
una bonanza econémica, pero cuando
dichos capitales salen, estallan varias
crisis. :

. A las crisis cambiarias derivadas
de la presion de los inversionistas por
transformar sus haberes liquidos en
monedas duras, se han sumado las
crisis en los mercados de valores por
la venta masiva de los mismos;

. las crisis financieras, por la impo-
sibilidad de recuperar los créditos con-
cedidos en monedas duras frente a las
violentas devaluaciones registradas,

. crisis de la deuda externa, por la
imposibilidad de pago;

. recesién econdmica por la esca-
sez de financiamiento y el encareci-
miento del crédito asociados a la crisis
financiera y a la iliquidez provocada
por la intervencién de los bancos
centrales en los mercados cambiarios,
vendiendo doblares de las reservas y
retirando circulante, para contrarrestar
la presioén sobre el tipo de cambio;

aumento del desempleo por las
quiebras de empresas y de entidades
financieras;
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. contraccién del mercado interno e
internacional por el circulo vicioso de
calda de la demanda, escasez de fi-
nanciamiento, calda de la produccién
que se pone en operacion,

. tendencia a la sobreacumulacion
de capital y a la sobreproduccién relati-
va frente a la reducida capacidad de
consumo en los mercados.

La liberalizacion de los movimien-
tos de capitales de corto plazo, ha
dado lugar a la formacién de burbujas
especulativas en los mercados de valo-
res y en los mercados de bienes rai-
ces en los perfodos de ingreso de
capitales a dichos mercados y al esta-
lido de dichas burbujas y a las crisis
financieras, recesion y crisis econémi-
ca en los momentos de salida de di-
chos capitales de esos mercados, pro-
fundizando la inestabilidad y la incerti-
dumbre en la economia mundial, la
concentracion del ingreso en manos de
los financistas y especuladores y el
empobrecimiento de un creciente por-
centaje de la poblacién de los paises
victimas del saqueo y la pirateria fi-
nanciera.

El ingreso de capital especulativo a
una economia, no ha permitido el in-
cremento de su capacidad productiva,
para lo cual se requieren inversiones
de mediano y largo plazo, sino la
formacién de burbujas, en los merca-
dos de valores y en los mercados de
bienes raices, con las cuales los espe-
culadores han amasado ingentes ultili-
dades financieras, que han sido repa-
triadas a su pais de origen, constitu-
yendo en consecuencia, la liberaliza-
cién financiera, un mecanismo de ex-
tracciéon de excedentes sin preceden-
tes histéricos, por la magnitud de las
sumas transferidas en tiempos récord.
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Este trabajo estudia los rituales electorales, analiza la oratoria de
Abdalé para comprender la imagen que presentd de si mismo como
el "lider de los pobres”. A lo largo del texto se establecen las interac-
ciones entre la politica y la vida cotidiana, hacia explicar la manera
como se configura la cultura politica en Ecuador.
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