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H 
ace seis años que sufrimos el choque de las cr isis de la 
d~uda. Para superarla, concebimos una estrategia enca­
mmada a reanudar el proceso de desarrollo de los países 

deudores y disminuir la vu lnerabilidad del sistema financiero in­
ternacional . 

Esta estrategia descansaba en los siguientes elementos: 

7) el ajuste económ ico y el cambio estructural en los países 
deudores; 

2) el crecimiento sostenido de la economía mundial; 

3) corrientes de financiamiento bancario en montos adecua­
dos a los países en desarrollo, y 

4) una mejor y mayor participación de las instituciones finan­
cieras multilaterales en apoyo del cambio estructural de los paí­
ses deudores. 

Se esperaba que los nuevos flujos permitirían ganar tiempo 
hasta que la economía mundial se recuperara, facilitando el cre­
cimiento y los programas de ajuste. De esta manera se reduciría 
el peso de la deuda como proporción del producto nacional y 
de las exportaciones de los países deudores. Con ello, se resta­
blecería su acceso a los mercados internacionales de capital. 

Sin embargo, los acontecimientos tomaron un curso diferen­
te. Aunque los países industrializados experimentaron un creci­
miento económico acorde con lo esperado, éste no se reflejó de 
manera simétrica en la actividad económica de los países deudo­
res. Además las barreras comercia les, principalmente de carác­
ter no arancelario, y el deterioro de los términos de intercambio, 
afectaron de m~nera sensible los ingresos de exportación de nues­
tros países. 

Por otra parte, las tasas internacionales de interés reales se man­
tuvieron hasta 1987 a niveles dos veces por encima del prome­
dio de 1963-1980. Hoy son aún más altas. Sólo el reciente aumento 

Discurso pronunciado el 27 de septiembre de 1988 por el Secretario 
de Hacienda y Crédito Público de México y Gobernador del FMI por 
dicho país en la reunión anual de este organismo y el Grupo del Ban­
co Múndial , en Berlín, República Federal de Alemania, del 27 al 29 
de septiembre. Al hacer el diagnóstico de " la década perdida" y' pre­
sentar los diez elementos mín imos de un pacto de solidaridad inter­
nacional de inaplazable concertación si se quiere que el decenio de 
los noventa sea " la década de prosperidad" y no la de "la miseria 
y el caos", el funcionario mexicano llevó la representación de los go­
bernadores por América. Latina de los organismos internacionales men­
cionados. La Redacción de Comercio Exterior hizo pequeños cambios 
ed itoria les, suprim ió algunas expresiones protocolarias y es responsa­
ble del título. 

de 2% en las tasas internacionales de interés costará a la región 
entre 7 y 8 millones de dólares al año. 

El comportamiento de las corrientes de financiamiento, que 
debían respaldar los esfuerzos nacionales, no fue menos desfa­
vorab le. Los países muy endeudados realizaron una transferen­
cia negativa de alrededor de 96 000 millones de dólares en el 
período 1983-1987. Por otro lado, los flujos financieros netos del 
FMI, el BID y el Banco Mundial hac ia la región fueron negativos 
durante 1987. 

De esta forma, sólo se cumplió uno de los supuestos en los 
que descansaba la estrategia de la deuda: los esfuerzos de ajuste 
y cambio estructura l en los países deudores. 

Pese a la pesada carga del servicio de la deuda sobre las finan­
zas públ icas y a las dificultades que ésta plantea a los esfuerzos 
de estabilización, el déficit público ha disminuido significativa­
mente con relación al PIB en un buen número de países muy en­
deudados. Asimismo, los países deudores han realizado esfuerzos 
extraordinarios en el proceso de cambio estructural. Se observó 
también un mejoramiento notable de la cuenta corriente que, 
en el caso de los países endeudados en exceso, pasó de un défi­
cit de 50 000 millones de dólares en 1982 a un virtual equilibrio 
en 1987. 

En vista de que no se concretaron los supuestos en que des­
cansaba la estrategia, no fue posible alcanzar todos los objetivos 
previstos. En efecto, si bien el sistema financiero internacional salió 
fortalecido, no se alcanzó el principal propósito de la estrategia 
de la deuda, es decir, restablecer los procesos de crecimiento y 
el acceso al crédito de los p¡¡íses deudores. 

A la llamada "expansión económica más Íarga desde la segunda 
guerra mundial", han correspondido en América Latina seis años 
de estancamiento que han visto caer el producto per cápita de 
la región en casi 5%. Además, los esfuerzos de ajuste han sido 
acompañados de un fuerte descenso en los niveles de inversión 
que ha minado el potencial de desarrollo futuro; la inversión en 
los países excesivamente endeudados cayó de alrededor de 25% 
del PIB en 1980-1981 a sólo 17% debido a las elevadas transfe­
rencias negativas. 

De hecho, la carga de la deuda ha continuado aumentando; 
la relación deuda-exportaciones de los países altamente endeu­
dados se incrementó de 268% en 1982 a 336% en 1988, mien­
tras que la re lación deuda-PIB pasó de 48 a 58 por ciento en el 
mismo lapso y la de intereses-exportaciones totales subió de 22 
a 27 por ciento. 

La crisis de América Latina, antes considerada de liquidez, se 
ha convertido en una crisis mayúscula de desarrollo. 

El decenio de los ochenta se ha identificado como "la década 
perdida", pues los niveles de ingreso y bienestar son similares 



y, en algunos casos, inferiores en términos real es a los de hace 
diez años. 

La situación económ ica está provocando serios riesgos de ines­
tabil idad política, que amenazan la vida democrática de la región 
y propician el resurgimiento del popu lismo. 

Hoy es imperativo reafirmar nuestra voluntad política y nues­
tros comprom isos de so lidaridad pa ra impu lsar el crec imiento de 
los países deudores y recuperar la esperanza de millones de se­
res. humanos. 

Los países de la región no pueden afrontar un futuro de estan­
camiento. Es por ello que América Latina convoca a la comuni­
dad internacional a concertar un "pacto internaciona l para el 
desarrollo". 

Hacemos esta convocatoria a un pacto internac ional para el 
desarrol lo en Berlín, y en Aleman ia, cuyo extraordinario progre­
so es el resultado del trabajo y el espíritu emprendedor del pue­
blo alemán, apoyados por un gran esfuerzo de cooperación 
internac ional. Europa se recuperó de la devastación de la guerra 
no só lo por el trabajo de sus pueblos; contribuyó también la vi­
sión de un grupo de estad istas que cana lizaron los recursos sufi­
c ientes, en las condiciones adecuadas, para sa lir adelante, pues 
entendieron que la prosperidad de unos sólo puede asegurarse 
procurando la prosperidad de todos. 

El pacto internac ional para el desarrollo pretendería asegurar 
el logro de sus qbjetivos mediante un claro compromiso de los 
distintos partic ipantes. 

El pacto internacional para el desarroll o pretendería hacer via­
ble lo que hasta hoy no ha sido posible: conciliar reducc ión de 
deuda y nuevos flujos de fi nanc iamiento para el desarrollo. Estos 
dos objetivos no son excluyentes. Es perfectamente natural que 
un país con excesivo endeudamiento pretenda reduc ir su deuda 
y, por ende, su servic io . Por otro lado, es también lógic;:o y desea­
ble que una economía en desarrollo req uiera de corri entes fi nan­
cieras netas para asegurar su crecimiento. 

De no darse un alivio importante en los requerimientos del 
servicio de la deuda, las opciones de política financiera y econó­
mica son inmanejab les: o aumentar de manera il)discriminada el 
endeudamiento o resignarse a no crecer para seguir pagando. La 
primera no es viab le en el mercado y la segunda no es aceptable 
ni socia l, ni económ ica, ni políticamente y menos aún después 
de un largo período de recesión. 

La nueva estrategia debe reconocer que la responsabilidad del 
desarro llo de cada país corresponde a sus propios pueblos y go­
biernos, al igual que la formulación y puesta en práctica de sus 
programas de ajuste y cambio estructural. No basta que estos pro­
gramas incluyan disc iplina fiscal, racionalización de la po lítica 
comercial, desincorporación de empresas púb licas, incentivos a 
la inversión y esfuerzo exportador, si no se cuenta con el com­
plemento de una corri ente adecuada y oportu na de recursos 
extern os. 

Si bien las soluciones deben segui rse adaptando a las circu ns­
tancias especiales de cada país, el pacto internacional para el de­
sarro llo debe incluir, como mínimo, los sigu ientes elementos: 

1) Los programas de ajuste de los países altamente endeuda­
dos deberán incorporar modalidades que permitan y promuevan 
de manera explícita el crecimiento. Los organismos internac io-
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na les deberán apoyar estos programas y propiciar que sean debi­
. damente concebidos, pero también debidamente fi nanciados. 

2) En conjunto, los organismos financieros internacionales, co­
mo el FMI , el BIRF, el BID y otros bancos regiona les de fomento, 
deberán canalizar un volumen suficiente de recursos que cuan­
do menos compensen los pagos por capital e inte reses qÜe reci­
ben de los países deudores . De ser necesario, se crearían 
mecan ismos automáticos-de reciclaje, de duración limitada, que 
perm itan lograr este objetivo. 

3) Los miembros del Club de París deberán conceder restruc­
tu rac iones multian uales de capital e intereses, sin elevar el c;:osto 
ni suspender la cobertura del crédito a la exportación hacia los 
países endeudados en exceso. 

4) La banca comercial deberá contribuir con compromisos mul­
tianuales de nuevos recursos, ya sea med iante capitalizaciones 
automáticas acordadas previamente, o con nuevos créditos, a elec­
ción de los bancos. Las aportaciones se harían sobre la base de 
la cartera de cada banco. 

5) En forma simultánea, se plantearían operaciones de reduc­
ción de la deuda de carácter voluntario que resultarían en una 
d ism inución de la base sobre la cua l cada banco tendría que cal­
cu lar sus futuras aportaciones de nuevos recursos. 

6) Las autoridades financieras y regulatorias de los países in­
dustriales deberán revisar sus marcos normativos, contables, ju­
rídicos y fiscales, a f in de eliminar los desincentivas a las 
operaciones de reducc ión de la deuda. 

7) Para mejorar las posibilidades de éxito de los esfuerzos por 
reduc ir la deuda, los países deudores podrán recurrir a los países 
industriales y a las organ izaciones internacionales a fin de obte­
ner garantías o financ iamiento ad icional para la recompra a des-
cuento de sus pasivos. · 

8) Los organismos internacionales y los países industri ales de­
berán otorgar estos apoyos sobre una base casuíst ica, en la me­
dida en que los países deudores adopten o hayan adoptado las 
medidas de ?juste y cambio estructural que les permitan, junto 
con la reducc ión previsible de su deuda y de un adecuado nivel 
de financiamiento, recuperar el crecimiento sostenido. 

9) Los países industriales con superávit estructura l de balanza 
de pagos deberán establecer fondos que constituyan una fuente 
ad icional de financiamiento para los países deudores a fin de apo­
yar su crec imiento o para rea lizar operaciones de reducc ión de 
deuda . 

70) En la próxima reu nión del GATI, en Montreal, se deberán 
poner en práctica los mecanismos para vincular el acceso a los 
mercados con el pago de las obligaciones financieras de acuerdo 
con los objetivos de la declaración ministerial de Punta del Este. 

El reto del crec imiento exige liderazgo, imaginación y disposi­
ción política. América Latina desea optar por las soluciones ne­
gociadas que le permitan satisfacer el imperativo de volver a crecer 
y evitar confrontac iones que a nadie convienen. 

La paz, el desarrollo y la democracia en América Latina esta­
rán condicionadas, en gran medida, a la so lución que juntos le 
demos al problema. De nosotros depende que el decenio de los 
noventa se convierta en la década de la prosperidad o en la dé­
cada de la miseria y el caos. o 


