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Argentina: ¿La crisis final de la convertibilidad? 

Desde su implantación hace poco más de 
un lustro, el Plan de Convertibi lidad ar­
gentino se convirtió en referencia obli­

gada en el debate económico latinoamerica­
no. Con resultados espectaculares en sus 
primeros dos años de vigencia (desplome 
de la inflación, reactivación de la economía 
luego de tres años de recesión y saneamien­
to de las finanzas públicas), la estrategia 
económica propugnada por el ministro de 
Economía, Domingo Cavallo, auguraba un 
largo período de crecimiento y estabilidad. 

En 1994, sin embargo, las condiciones ex­
ternas que favorecieron el programa guber­
namental cambiaron en parte, de manera 
que las au toridades debieron hacer ajustes 
para apuntalarlo. Empero, la cr isis financie­
ra y económica que estalló en México en di­
ciembre último afectó al sector financiero 
argentino con mayor rigor que al de otros 
países latinoamericanos, evidenciando los 
límites y las debilidades del proyecto econó­
mico en marcha. 

Los cuatro puntos más preocupantes de 
la difíci l situación de la economía argenti­
na y que amenazan con truncar el Plan de 
Convertibilidad son: la franca recesión pro­
ductiva a par tir de l segundo trimestre de 
1995; el alarmante déf icit en las cuentas ex­
ternas; la amenaza de colapso del sistema 
bancario , y el crecimiento explosivo del des­
empleo. 

En esta entrega se examina el entorno en 
que se emprendió el Plan de Convertib ilidad 
en abri l de 1991, sus principales instrumen­
tos , objetivos y resultados inic iales. Después 
se analizan las causas principales de las 

primeras dos crisis del programa económi­
co en 1992 y 1994, al igual que las medi­
das gubernamentales para paliar la si tua ­
ción. Por último, se describen la delicada si­
tuación actual del Plan de Convertib il idad y 
la economía argentina, sobre todo tras los 
efectos de la crisis financiera mexicana, así 
como sus perspectivas inmediatas y a me­
diano plazo. 

ANTES, EL CAOS 

Los últimos meses del gobierno de Raúl 
Alfonsín ( 1983-1989) fueron catastrófi­
cos. En agosto de 1988, luego del estre­

pitoso fracaso del Plan Austra l, se instru­
mentó un programa de estabi li zación (Plan 
Primavera) con base en el congelamiento de 
precios, tarifas y sa larios, devaluaciones 
periódicas de la moneda y la contracción del 
gasto púb lico para reducir el crec ien te dé­
ficit fiscal' Durante unos meses se logró 
controlar la inflac ión , pero en el segundo 
semestre de 1989 el Plan Primavera se ago­
tó ante la creciente especulación cambiaría, 
el desplome de las rese rvas internacionales 
y la depreciación ace lerada de la moneda. 
La hiperinflación , la recesión y el caos po lí­
tico subsecuentes dieron paso a una virtual 
situación de ingobernabilidad que puso en 

1. Véase Alfredo Castro Escudero, "Inflación 
en Argentina: ¿un problema resuelto?" , Comercio 
Exterior, vol. 43, núm. 10, octubre de 1993, pp . 
954-964, y "Recuento latinoamericano", Comercio 
Exterior, vol. 38, núm. 9, septiembre de 1988, pp. 
817-818. 

riesgo , incluso, el futuro de la democrac ia 
política argentina. 

En esas circunstancias el cand idatos pre­
sid enc ial del opositor Partido Ju sticialista 
(peronista), Carlos Saúl Menem. triunfó por 
amplio margen en las elecciones generales 
de mayo de 1989 y asumió el cargo dos me­
ses después. Los objetivos macroeconómi­
cos prioritarios del nuevo gobierno fueron 
combati r la hiperinflación, reactivar la eco­
nomía, alcanzar el equilibrio fiscal, aumen­
tar la capacidad adquisitiva de los salarios, 
privatizar las empresas estatales, avanzar 
hacia una economía abierta y renegociar la 
deuda externa. 2 

Las autor idades hacendarías ap licaron 
rigurosas medidas de ajuste en los siguien­
tes 20 meses, sobre todo para disminuir el 
crecimiento de los precios mediante un ma­
yor control de las cuentas púb licas y de la 
oferta monetaria . Los resultados fueron des­
iguales. Si bien se logró alejar el fantasma de 
la hiperinflación , el aumento de los precios 
conti nuó en niveles de 1 O a 15 por cie nto 
mensual. La severa rest ricción del crédito y 
las altas tasas de interés ahondaron el ses­
go recesivo de la economía, mientras que la 
constante apreciación de la moneda afectó 
el intercambio come rc ial y se registró un 
déficit fiscal c reciente .3 

2. Véase BID, Progreso económico y social en 
América Latina, lnforme1991, Washington. octu­
bre de 1991 , pp. 25-31. 

3. Aldo Ferrer. "Argentina y Brasil : ajuste, cre­
cimiento e integración", Comercio Exterior, vol. 41, 
núm. 2, febrero de 1991 . 
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PASO A LA CONVERTIBILIDAD 

En enero de 1991 el presidente Menem 
realizó cambios en su gabinete de enor­
me importanc ia para el futuro económi­

co del país . El ca nciller Domingo Cavallo 
quedó al frente del Ministerio de Economía 
en lugar de Erman González , quien pasó a 
ocupar la cartera de Defensa. Frente a la 
sombría si tuación de la economía argentina, 
Cava llo devaluó la moneda, incrementó los 
impuestos, combatió la cuantiosa evasión 
fiscal e inició una polémica reforma adminis­
trati va. Con estas disposiciones se logró re­
ducir el índice de crecimiento mensual de los 
precios (de 27% en febrero a 11 % en marzo 
de ese año), pero el peligro de un nuevo re­
bote inflacionario se mantuvo latente. Era ne­
cesario formular un nuevo proyecto econó­
mico que no se limitara a combatir la espiral 
de precios, sino que sentara las bases para 
la recuperación económ ica, el saneamien­
to de las finanzas púb li cas y la integración 
competitiva del país a las nuevas realidades 
del mercado internacional. El 1 de abril de 
1991 el gobierno puso en marcha el Plan de 
Convertibilidad, con cinco elementos funda­
mentales:4 

• El tipo de cambio se fijó en 1 O 000 aus­
trales por dólar, medida que unos meses 
después se complementó con el estableci­
miento de una nueva unid ad monetaria, el 
peso, equivalente a 1 O 000 aus trales; así, se 
igualó la paridad frente a la divisa estadouni­
dense. 

• La base monetaria se limitó por ley al 
total de las reservas internacionales del país, 
de suerte que el Banco Central respa lda 
cada peso en circu lación por medio de sus 
reservas de divisas , oro y títulos de moneda 
extranjera. También se emprendió un impor­
tante proceso de remonetización de la eco­
nomía, con base en el incremento de las re­
servas de la institución central. 

• La eliminación de todo mecanismo y 
cláusula de indización en cualquier tipo de 
contrato. 

• La reforma arancelaria para eliminar los 
impuestos a las importaciones de insumas, 
bienes de capi tal y alimentos que no pro­
duce el país, así como para abatir los aran­
celes máximos de productos finales e in ­
termedios. 

• El saneamiento de las finanzas públicas 
por vía de los ingresos , con base en mejoras 
del sistema tributario y un agres ivo progra­
ma de privatización de empresas estatales, 

4 . Para un análisis en detalle de los anteceden­
tes y las medidas del Plan de Convertibilidad véa­
se BID, Progreso económico y social en Aménca 
Latina , Informe 1992, Washington , octu bre de 
1992, pp. 25-31: Centro Español de Estud1os de 
América Lat ina, Situación Latinoamencana, núm. 
2, Madrid, abril de 1991, pp . 9-33, y Alfredo Cas­
tro Escudero, op. cit. 

en tre ellas las vin culadas con la industria 
militar . 

El brillo de la convertibilidad 

Los frutos del nuevo programa económico 
fueron inmediatos. La hiperinflación se detu­
vo y las tasas de crecim iento mensual de los 
precios descendieron a 0.5% y la inf lación 
anual fue de 84% en 1991 , frente a 4 923 y 
1 343 por ciento en los dos años anteriores. 5 

La evoluc ión general de la economía ar­
gentina se tornó espectacular. En ese año el 
PIB creció 8.9 % y en los tres siguientes se 
incrementó 8. 7, 6.1 y 6 por ciento, respecti­
vamen te. De 1991 a 1994, en suma, el PIB 
registró un aumento de 32.8%, el más al to de 
América Latina . Este desempeño se fincó 
principalmente en el crecimiento de la de­
manda in terna, alen tado por la expansión 
del crédito interno y la recuperación del po­
der adquisitivo de los salarios. 

El mayor dinamismo sectorial correspon ­
dió a la construcc ión , a la cua l sigu ieron la 
minería (principalmente la extracción del pe­
tróleo) y los servic ios. La producción agro­
pecuaria creció en forma moderada, mien­
tras que la industria manufacturera avanzó 
a buen ritmo pero con un claro comporta­
miento heterogéneo. Algunas ramas , como 
la de automotores y sus partes, reg istraron 
una expansión espectacular , en tanto que 
otras, como las fabricantes de petroquím i­
cos, declinaron ante la crec iente competen­
cia de las importaciones6 

La reactivación de la economía y el con­
trol sobre el comportamiento de los prec ios 
contribuyeron a incremen tar la recaudac ión 
impositiva . Además de inclu ir los servicios 
de fletes de transporte y créd itos bancarios , 
en los primeros meses de 1992 eiiVA se in­
crementó de 16 a 18 por ci ento , y el impues­
to a las empresas aumentó de 20 a 30 por 
ciento . El gobierno federal acordó con los 
provinciales un nuevo mecan ismo de d istri­
bución de ingresos fiscales , a fin de dotarlos 
con mayores recursos . Empero. tamb ién les 
transfirió nuevos gastos , como los de educa­
c ión , salud y prev isión soc ial. Asimismo , 
desde 1992 se intens1f1có la des incorpo­
rac ión de empresas , con lo que el gobierno 
federal obtuvo recursos extraord inarios . 

El proceso pr ivat izador argent ino se ca­
racteriza por su ce ler idad y amplitud . A la 
desincorporac ión iniciada en 1990 de em­
presas de te lecomunicac iones , aeronave­
gación , petroquímicos . las áreas de exp lo-

5 Los datos provienen de CEPAL, Balance pre­
liminar de la economía de América Latina y el Ca­
ribe, 1994, Santiago de Chi le. dic1embre de 1994, 
salvo en los casos que se señale 

6. Véase BID, Progreso económ1co y social en 
América Latma, Informe 1994. Washmgton . octu­
bre de 1994, pp . 19-25 
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!ación petrolera y parte de las redes carre­
tera y de ferrocar riles, en 1992 se agregó la 
del transporte, la distribución de gas natural, 
la generación de energ ía eléctrica, las obras 
públi cas san itaria s, los puertos, la siderur ­
gia , le empresa Yacimientos Petroleros Fis­
cales y otras actividades. 

Según alg unas estimaciones, tan "ace le­
rado y vasto programa de privati zac iones 
trajo aparejado, hasta finales de 1993, un in­
greso de recursos superior a los 15 000 mi­
llones de dólares. "7 Los ingresos fi scales no 
só lo se ampliaron por la venta de empresas, 
sino también por los ingresos tributarios pro­
venientes del pago d,e impuestos, princi ­
palmente sobre las ganancias, por las em­
presas enajenadas . El gobierno federal ade­
más se descargó de los déficit operativos de 
la mayoría de las empresas públicas des­
incorporadas. 

La mayor recaudación tributaria, los con­
troles para evitar la evasión fi scal, el férreo 
contro l de gasto púb lico y los ingresos ex­
traord inar ios por las privatizaciones. permi­
ti eron un superávit en las finan zas públ icas 
desde 1992. 

En abril del año siguiente el gobierno ar­
gent ino con cluyó las negoc iaciones de su 
débito externo , con base en el Plan Brady , y 
19 286 mil lones de dólares se transformaron 
en bonos de descuen to (a 30 años, por 65% 
del valor nominal y con un interés flotante 
equ ivalente a la LIBOR más O 8121 %) y bo­
nos a la par (con un interés in ic ial de 1.4% e 
incrementos periód icos hasta llegar a 4% 
en el séptimo año) . Otras obligaciones por 
8 000 millones correspond ientes a intereses 
en mora se transformaron en bonos de inte­
rés flotante , a 12 años y con un interés igual 
a la LIBOR más 0.8125%. Para respaldar la 
operac ión, el Tesoro de Estados Unidos emi­
tió bonos cupón cero a 30 años . Las garan­
tías tamb ién se financiaron con créditos del 
FMI (1 000 mill ones de dó lares) , el Banco 
Mundial (750 millones) , el BID (650 mi llones) 
y el gobierno de Japón (800 millones) . 

La renegociación de la deuda permitió el 
regreso pleno de Argent ina al mercado mun­
dial de cap itales. En 1993, por ejemplo, el 
país em itió bonos por 6 283 millones de dó­
lares y acc iones por 2 793 millones, es decir , 
4 663 mil lones y 2 421 mi llones de dólares 
más que en 1992. Se ca lcu la que el ingreso 
de cap itales en 1993 sumó más de 14 000 
mi llones de dólares . cuyas principales fuen­
tes fueron el proceso privatizador, la emis ión 
de títu los y los nuevos créd itos contratados 8 

Cabe señalar que la deuda externa total ere-

7. Dan1el Azp1azu y Adolfo Vispo, "Algunas 
enseñanzas de las pnvat1zaciones de Argentina", 
Rev1sta de la CEPAL , núm 54 , Sant1ago de Ch1le, 
diciembre de 1994 . pp 129-147 

8. Véase Centro Español de Estudios de Amé­
rica Latma, Situación Latinoamericana. núm. 19. 
Madrid, marzo de 1994, pp 19-49. 
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ció 17.7% de 1991 a 1994, al pasar de 63 700 
millones a 75 000 millones de dólares. Empe­
ro, el coeficiente de los pagos de intereses 
respecto a las exportaciones dismimuyó de 
36.2 a 20.3 por ciento, tanto por la negocia­
ción del servicio del débito cuanto por la vi­
gorosa expansión de las exportaciones. 

A causa de la liberación comercial y el 
crecimiento económico, las importaciones 
subieron en forma espectacu lar. De 1991 a 
1993 ascend ieron de 7 400 millones a 15 545 
mil lones de dólares. Las adqu isic iones del 
exterior más dinámicas fueron las de bienes 
de cap ital, a las que sig uieron las de bienes 
de consumo. Las exportaciones, por su par­
te, crecieron en forma mucho más modera­
da: de 11 972 millones a 13 090 millones de 
dólares. Para promover las ventas extern as, 
en octubre u e 1:392 el gobierno eliminó todos 
los impuestos a las exportaciones y decidió 
reembolsar a los exportadores el IVA y otros 
gravámenes.s Vale destacar el rápido creci­
miento del intercambio de Argentina con 
Brasil, su principal soc io externo, en el mar­
co de las negociaciones del Mercosur. De 
1990 a 1993 ascendió a 16 446 millones de 
dólares, el mayor comercio bilateral de la 
ALADI. 10 

Luego de un largo período de superávit 
en la balanza comercial argentina, a partir de 
1992 se registraron crecientes déficit ( 1 450 
millones de dólares en ese año y 2 455 millo­
nes en el siguiente). En la cuenta corriente el 
saldo negativo sumó cas i 7 480 millones de 
dólares, en 1993 ( 180% más que en el año 
an ter ior) . 

El déficit externo se financió con el cuan­
tioso ingreso de capitales foráneos, princi­
palmente por vía de inversión y préstamos, 
que só lo en 1992 sumaron más de 12 000 
millones de dólares. Según las au toridades, 
el déficit corri ente demostraba "la mejoría en 
el acceso al financiamiento externo y del re­
quipamiento del sector productivo". 11 El in­
greso de recursos permitió el aumento cons­
tante de las reservas internacionales, lo que 
pe;m iti ó importantes incrementos de los 
ag regados monetarios. 

Las primeras señales de alarma 

Si bien la evoluc ión de los indicadores ma­
croeconómicos generó amplias expec tativas 
acerca de las bondades del Plan de Con­
v0rtibilidad, pronto se asomaron en el hori­
zonte nubes grises que presagiaron tormen­
ta. A fin ales de 1992 tres circunstancias sem-

9. Véase BID, op. cit, 1993. 
1 O. Véase Alfredo Castro Escudero, "El Merco­

sur, contra viento y marea", Comercio Exterior, vol. 
40, núm. 11 , México, noviembre de 1994, pp. 990-
1000. 

11 . Cent ro Español de Estudios de América 
Latina, Situación Latinoamericana, núm. 19.op. cit. 

braron dudas sobre la eficacia del programa 
gubernamental: la desaceleración del creci­
miento económico desde mediados de año, 
debido a la caída del consumo interno; el 
desplome de la demanda de moneda nacio­
nal combi nado con un fu erte incremento de 
la de dólares, y una agresiva ofensiva del 
sec tor exportador en favor de devaluar la 
moneda para tener mayor competitividad en 
el mercado mundial y frenar el deterioro de 
la balanza comercial. 12 

La depreciación de la moneda sign ifica­
ba el fin de la convertibilidad. Para evitar lo el 
gobierno realizó , por medio del Banco Cen­
tral, operaciones en el mercado camb iario 
para satisfacer la demanda de divisas y man­
tener, hasta sus últimas consecuenc ias, la 
parid ad. Finalmente se superó la primera 
cris is camb iaría, a costa de una sensible 
merma de las reservas de divisas. 

Para recuperar la confianza general en 
las bondades del Plan de Convertibilidad, a 
comienzos de 1993 \as autori dades aproba­
ron la apertura de cuentas bancarias perso­
nales en dólares, así como que los bancos 
integraran su efectivo mínimo en la divisa 
verde o moneda nacional. Tamb ién se per­
mitió utilizar dólares en cualquier transac­
ción económica en el pa1s. "La respuesta del 
mercado fue positiva. Favorecida por un 
contexto internacional sumamente preciso, 
el proceso de remoneti zac ión recuperó el 
rápido ritmo de los dos años precedentes . 
La acumulación de reservas inducida por el 
sosten ido ingreso de capitales fue el motor 
que continuó alimentando dicho proceso. "13 

Con la estabi li zación del mercado cambia­
río , el inicio de un nuevo proceso de remone­
tización y el vigoroso ingreso de capitales, 
los principales indicadores se recuperaron 
y la inflación permaneció bajo cont rol. 

Una clara lecc ión se desprendió de esta 
primera cr isis del Plan de Convertibilidad: el 
gobierno de Menem estaba dispuesto a de­
fender con todo y a costa de todo la paridad 
fija del tipo de cambio. La estabi lid ad cam­
biaría se convirtió así en el símbolo de esta­
bilidad y confianza del programa económico. 

EL AÑO DEL TANGO 

El Plan de Convertibil idad requiere el in­
greso cons tante de capita les para fi­
nanciar el creciente déficit en cuenta co­

rriente. Esta condición se cump li ó cabal­
mente en los primeros dos años y medio de 
aplicación del programa, merced a un entor-

12. Véase Centro Español de Estudios de Amé­
rica Latina, Situación Latinoamericana, núm. 14, 
Madrid , abri l de 1993, pp. 10-31, y "Recuento lati­
noamericano" , Comercio Exterior, vol. 43, núm. 1, 
México, enero de 1993, pp . 68-69. 

13. Centro Español de Estudios de América Lati­
na, Situación Latinoamericana, núm. 19, o p. cit., p. 27 . 
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no fin anciero externo muy favorable. Esta 
situación, empero, sufrió un vuelco durante 
1994. En los primeros días de febrero la Re­
serva Federa l de Estados Unidos elevó la 
tasa de descuento. lo cual afectó "e l retorno 
de los bonos de largo p lazo del Tesoro es­
tadounidense y, en consecuencia, el flujo 
de capitales hacia los llamados mercados 
emergentes; se dio fin a un largo lapso de 
política monetaria expansiva de Estados 
Unidos , al calor del cua l se había producido 
una abrupta caída de las tasas de interés a 
lo largo de 1991-1992." 14 Los valores de los 
bonos argentinos cayeron estrepitosamen­
te, a la par que aumentó el índice de riesgo­
país medido por la diferencia entre la tasa 
interna de retorno de los títulos y la del bono 
del Tesoro de Estados Unidos. Así, en 1994 
los ingresos de capitales externos llegaron 
a unos 1 O 500 millones de dólares. 30% me­
nos que el año anterior. 15 

Las dificultades para obtener recu rsos 
del exter ior se sumaron al deterioro de la 
balanza comercial. En 1994 las importacio­
nes ascendieron a 19 425 millones de dóla­
res, 25% más que el año anterior, y las expor­
taciones se elevaron 16% al totalizar 15 200 
millones. El crecimiento de los envíos se 
fincó en el dinamismo de las ventas de ma­
nufacturas (material de transporte, apara­
tos eléctricos, joyería, artícu los de cuero), 
así como en el repunte de los precios inter­
nacionales de los productos agropecuarios 
exportados. 

Las ventas de Argentina a sus vec inos del 
Mercosur crecieron de 1 800 mi ll ones de 
dólares en 1993 a 4 000 millones en 1994, 
por lo que su ponderación en el total sub ió a 
27% . Brasil se consolidó como el principal 
socio comercial argentino y "la remoción de 
buena parte de las restricciones al comer­
cio bilateral, el aumento esperado en la de­
manda interna brasileña como consecuen­
cia del proceso de estabi li zación y la apre­
ciación del real debido a la política cam­
biaría adoptada contr ibuyeron a trazar un 
escenario optimista para las exportac iones 
arg en tinas." 16 

Durante 1994 el déficit comerci al se ele­
vó a 4 225 millones de dólares (72% más que 
en 1993), pero las autoridades argentinas 
insistieron en su interpretación optimista al 
cons iderar lo como reflejo de las cuantiosas 
importaciones de bienes de cap ital estimu­
ladas por la recuperación de la inversión y 
facilitadas por la disponibilidad de financia­
miento externo. El déficit corrien te ascendió 
en ese año a más de 10 500 millones de dó-

14 . Centro Español de Estudios de América 
Latina, Situación Latinoamericana, núm. 20, Ma­
drid, marzo de 1995, p. 12. 

15. tbid. 
16. Véase Centro Español de Estudios de Amé­

rica Latina, Situación Latinoamericana, núm. 23, 
Madrid, marzo de 1995, p. 26. 
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lares, monto muy superior a las proyeccio­
nes oficia les que en el peor escenario lo es­
timaban en 7 000 millones de dólares . 17 

Debido al deterioro del sector externo, en 
1994 los agregados monetarios sufrieron 
una fuerte desaceleración . La expansión de 
la masa monetaria y el crédito cesó súbi ta­
mente. El déficit corriente causó una fuerte 
caída de las reservas internac ionales. Como 
consecuencia, el Banco Central experimen­
tó un resu ltado negativo de 773.4 millones 
de dólares en sus operaciones bancarias. 
"De este modo, y a diferencia de lo aconte­
cido en los años 1991-1993, el sector exter­
no se convirtió en un factor de contracción 
de la base monetaria ." 18 

También se acentuó la tendencia hacia la 
dolarización del sistema monetario. Mientras 
que en 1993 1os depósitos en moneda extran­
jera representaron 44% del total , en 1994 su 
participación aumentó a 51 por ciento . 

Las cuentas públicas no salieron indem­
nes . Si bien en el primer semestre de 1994 
prosiguió la tendencia pos itiva de los últ imos 
tres años, a partir de agosto se desvaneció. 
En octubre el Ministerio de Economía infor­
mó que en el tr imestre julio-septiembre las 
cuen tas fiscales registraron un déficit, el pri­
mero desde 1991, por 664.7 millones de dó­
lares . 19 A final del año el déficit ascendió a 
1 405 millones de dólares, al combinarse el 
aumento del gasto y la caída de los ingresos 
por primera vez desde la in strumentación 
del Plan de Convertibilidad. 

Entre los factores que socavaron las fi­
nanzas gubernamentales destaca el nuevo 
sistema de jubi lac iones instituido en jul io de 
1994, pues implicó el desvío de una parte 
considerable de las aportaciones persona­
les del sistema estata l hacia las nuevas ad­
ministradoras de los fondos de jubilación y 
pensión. Además se incrementaron las de­
voluciones del IVA a los exportadores, los 
subsidios a los productores nacionales de 
bienes de capi tal e incluso la evasión fiscal. 
El gasto público creció por las mayores ero­
gaciones en sa larios y serv icios , financia­
miento de obras sociales , educación y pago 
de los intereses de su deuda externa , a cau­
sa del aumento de las tasas internacionales. 

El proceso privatizador también mostró 
sus aspectos más negativos. Por ejemplo, el 
gobierno asumió las deudas de las empre­
sas involucradas para facilitar su venta, y en 
1994 debió realizar pagos extraordinarios 
correspond ien tes al servicio de dichos dé­
bitos. 20 En el corto plazo, según algunos es-

17. Véase Ministerio de Economía, Argentina 
en crecimiento, 1994-1996, Buenos Aires. diciem­
bre de 1993. 

18. Centro Español de Estudios de América latina, 
Situación Latinoamericana, núm. 23, op. cit., p.29. 

19. Véase "Recuento latinoamericano", Co­
mercio Exterior, vol. 44, núm. 11, México. noviem­
brede1994,p. 1001 . 

20. Tan sólo en los casos de Yacimientos Petra-

pecia li stas el proceso privat izador tu vo en 
general "un efecto positivo sobre las cuen­
tas fiscales. Agotado ese primer impacto 
derivado esencialmente de los ingresos en 
efectivo y de la supresión de los servicios de 
deudas capitalizadas, las cuentas públicas 
se han visto crecien temente erosionadas 
por la incidencia de ciertos rubros -como los 
servicios de las deudas absorbidas por el 
Estado- que tienden a compensar en el me­
diano y largo plazos ese primer impacto po­
sitivo. "21 A medida que se transfirieron las 
empresas, además, se suscitó otro efecto de 
carácter permanente y signo contrario : la 
remisión de utilidades y dividendos al exte­
rior por los consorcios ad judicatarios de las 
empresas privatizadas . 

Como resultado del deterioro de la eco­
nomía, el desempleo se incrementó en 1994 
en forma alarmante y se tornó en uno de los 
principales prob lemas del país. Según datos 
oficiales en octubre último 12.2% de la PEA 
urbana carecía de empleo, el mayor porcen­
taje en la historia recien te argent in a. Los 
es fuerzos gubern amenta les por con trarres­
tar esta tendencia, como la instrumentac ión 
del Programa de Empleo Privado en mayo 
del año pasado y el acuerdo de un plan de 
acción entre autoridades, dirigentes empre­
sariales y líderes sindicales dos meses des­
pués , resultaron infructuosos. 

Con base en un rigu roso diagnóstico de 
la realidad económica argen tina, a finales de 
1994 Cava llo planteó la necesidad de resta­
blecer los equi librios macroeconómicos me­
diante el cie rre de tres brechas :22 i) de la 
cuenta corriente, mediante el incremento de 
las exportaciones ; ii) la del financiamiento a 
la inversión con el aumento del ahorro, y iii) la 
fiscal, por vía del recorte del gasto públ ico y 
la reforma del rég imen provis ional. 

En diciembre último el gobierno se prepa­
raba para instrumentar un paquete de medi­
das en pos de los equ ili brios p lanteados por 
Cava llo . Sin embargo , la cr isis f inanciera 
que se desencadenó en México ahondó los 
prob lemas económ icos argent inos y puso 
en jaque al Plan de Convertibilidad . 

EL TEQUILA AMARGO 

El22 de dic iembre último las autoridades 
monetarias mexicanas decid ieron que la 
oferta y la demanda determinaran li bre­

mente el tipo de cambio, ante el desplome 

literas Fiscales, los Ferrocarriles y Gas del Estado, 
el Tesoro Nactonal absorbió una deuda de 1 361 
millones de dólares. Véase Dantel Azpiazu y Adol­
fo Vispo, op. cit. 

21. /bid, p. 132. 
22. Véase Aldo Ferrer , "Argentina : el Plan de 

Convertibil idad y el ciclo financiero ", Comercio 
Exterior, vo l. 45 , núm. 5, México, mayo de 1995, 
pp. 363-366. 
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de las reservas internac ionales por la inten­
sa demanda de divisas en los meses pre­
vios . La coti zac ión del dólar llegó hasta 7.50 
nuevos pesos mexicanos, frente a 3.50 an­
tes de la cr isis . Posteriormente , el tipo de 
cambio se estab ili zó en alrededor de se is 
unidades por dólar . 

En México la cr isis se manifestó en la caí­
da de la producción, el desplome de las ope­
raciones bu rsátiles, la fu ga masiva de capi­
tales, la sa lida de los ci rcu itos f inancieros 
internac ionales , la pers istenc ia de intensas 
presiones devaluatorias, el repunte de la in­
fl ación , el d isparo de las tasas de interés in­
ternas , la especu lación y el desquiciam ien­
to general del sistema finan c iero . Según un 
prestigioso econom ista argentino, el "suce­
so fundamenta l que precip itó los acontec i­
mientos en México fue la evidencia de que el 
enorme desequilibrio de los pagos interna­
c iona les era insostenib le por más tiempo. "23 

La repent ina cr isis de México tuvo reper­
cus iones mund iales. El sistema financ iero 
internacional se estremeció ante la posibili ­
dad de que el país declarara una moratoria 
en el cumplimiento de sus compromisos ex­
ternos . En Amér ica Lat ina se temió que la 
situac ión mexicana arrastrara a otras econo­
mías. sobre todo aquellas con más semejan­
zas a la de México . 

En Argentina el "efecto tequ ila", como la 
prensa internacional denominó las secuelas 
externas de la cr isis financiera mexicana, fue 
di recto e inmediato . No pocos argen tinos 
interpretaron que la devaluación de su mo­
neda era inevitable , pues a la economía aus­
tral le aquejaban los mismos males que a la 
de México: sobrevaluac ión del tipo de cam­
bio y un grave desequil ibrio externo. La con­
fian za SI? erosionó y la demanda de dólares 
se incrementó , lo cual colocó al sistema ban­
cario argentino en una di fícil situación por el 
ret iro en sólo se is meses de más de 6 000 
millones de dólares .24 La fuga decapita­
les sumó más de 8 000 mi llones de dólares 
en julio.25 Al igual que en México , el merca­
do de valores se derrumbó, el crédito inter­
no se encarec ió, el sistema bancario entró 
en cr isis, las presiones inflacionarias resur­
g ieron y la economía se desaceleró en forma 
drást ica . 26 

A d iferenc ia de otros tiempos, Cavallo se 
empeñó en señalar las dos grandes diferen­
c ias entre la situac ión de México y Argent i­
na : la escasa magnitud de los pas ivos de 

23. /bid., p. 364 . 
24 . Véase Wa /1 Street Journal, 30 de marzo de 

1995. 
25. Véase El País, 1 O de 1ulio de 1995. 
26. En una declaración a los medios de comu­

nicación de su país, Ca vallo reconoctó que la eco­
nomía argentina se enfilaba hacia la recesión por 
el enc¡;¡recimiento de los intereses y la desapari­
ción del crédito". Véase El Financiero, 6 de julio de 
1995. 
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cor to plazo y el respa ldo en divisas de 100% ~~ 
de la base monetaria . De hecho, el gobierno 
hizo frente a la pérdida de confianza gene- l desempleo se incrementó en 199-:-::-l 

forma alarmante y se tornó en uno de 

ral con una mayor dolarización de la econo-
mía. La medida más importante "fue autori-
zar a las entidades financieras a mantener 
en dólares las reservas legales en el Banco 
Cen tral. Al mismo ti empo el gobierno subra-
yó que la dolar izac ión es la diferencia funda-
mental entre las situac iones de México y Ar-
gent ina y la razón por la cua l la crisis del pri-
mero es irrepetib le en el segundo." 27 

Para Al do Ferrer el éxito de la estrategia 
de la dolarización depende de la respuesta 
a dos interrogantes c laves: ¿Tiene el Banco 
Central las divisas necesari as para llevar la 
dolari zac ión hasta sus últimas consecuen­
cias? ¿Cuáles serán los efec tos de la dola­
rización en el sistema bancario nac ional? 

La re<;puesta de Ferrer a la primera pre-
gunta es sí. Por ahora las reservas interna­
cionales (alrededor de 14 000 millones de 
dólares) respaldan por completo la moneda 
en ci rculación. Aunque el total de pesos en 
p-oder del públi co (bill etes y monedas más 
depósi tos a la vis ta y a p lazo) dup lican las 
reservas, Ferrer aclara que mientras el peso 
argentino se utilice para ciertas transaccio­
nes, como el pago de impuestos, el Banco 
Central podrá canjear por dólares todos los 
pesos que la gente pueda venderle. En caso 
extremo, el Banco Central "perdería sus re­
servas en divisas que pasarían a manos de 
los par ti culares y se mantendría la actua l 
paridad peso-dólar. "28 

A la segunda pregunta, el prestigioso 
econom ista responde que la dolarización 
no debe afectar mucho al sistema bancario 
mientras só lo enfrente la crisis de conf ianza 
en el peso. En todo caso aumentan los dóla­
res en poder del público y los depósitos en 
esa divisa. Sin embargo, si la cri sis de con­
fianza rebasa el campo de la paridad cambia­
ría y abarca al sistema bancario y al país mis­
mo, el público transf iere sus dólares al exte­
rior o los reti ene en efect ivo. EntoQces se pre­
senta la insolvencia y una grave cri sis finan­
ciera que la dolari zac ión no puede evitar. 

Por se r el sis tema bancari o nacional el 
es labón más débil de la situación económi­
ca actual, en marzo último el gobierno instru­
mentó un programa para interveni r direc ta­
mente las insti tuciones con problemas de li­
quidez, acelerar las fusiones y apoyar sus 
actividades con recursos frescos. Para ello 
se creó el Fond o Fiduciario de Capi tali za­
ción Bancaria que adminis trará préstamos 
por 3 000 mi llones de dólares. 29 

27. Al do Ferrer, "Argentina: el Plan de Conver­
tibil idad ... " op. cit., p. 365 . 

28 . /bid' p. 364 . 
29. Véase "Recuento latinoamericano". Co­

mercio Exterior, vol. 45, núm. 4. abril de 1994 , p. 
396. 

los principales problemas del país. 

Según datos oficiales en octubre 

último 12.2% de la PEA urbana 

carecía de empleo 

En mayo los esfuerzos gubernamentales 
por remontar la peor crisis del Plan de Con­
vertibilidad recibi eron un fuerte apoyo al 
aprobar el FMI un paquete credi ticio de 2 840 
mi llones de dólares, para reforzar las reser­
vas internacionales y estabi li zar el mercado 
financiero. 

EL ENTORNO POLÍTICO 

C
uando el Plan de Convertibilidad logró 
reac tivar el crecimien to y controlar la in­
flac ión a pr incipios de los noven ta, el 

presidente Menem adq uirió una gran popu­
laridad a pesar de los altos costos sociales. 
Ello se explica por la importancia prioritaria 
que la sociedad argentina dio al con trol de 
precios, por encima de cualquier otro empe­
ño, incl uso los concernientes a la distribu­
ción del ingreso y el mejoramiento de las 
condiciones generales de vida. Con la baja 
in flac ionaria aumentó el consumo de losar-
gent inos de clase media, en especia l por el 
mayor acceso al crédi to barato , lo que me­
joró las expectativas individuales y co lecti­
vas. A Menem se le asoc ió con la moderni­
dad y el progreso, la estab ilidad y el creci­
miento, la democracia y el desarro ll o. 

Menem no tard ó mucho en vislumbrar la 
posibilidad de reeleg irse para un seg undo 
mandato presidencial. Como antes el Con­
greso debía el iminar el impedimento consti ­
tucional de la reelección inmediata , Menem 
negoció con la oposi tora Unión Cívica Radi­
cal (UCR). El 13 de diciembre de 1993 suscri­
bió con Raúl Alfonsín, líder de la UCR y expre­
sidente de la repúb lica, el polémico Pacto de 
los Olivos que dio luz verde a las reformas de 

la Carta Magna. Diec iséis días después, el 
Congreso aprobó la reelección, el recorte 
de l mandato presidencial de seis a cuat ro 
años y la adopción del sis tema electoral de 
segu nda vuel ta. 

El proyecio ree leccionista de Menem con­
sideró dos aspectos c laves: el control de l 
Partido Justi c ialista y la estrep itosa derrota 
electora l de la UCR en las elecciones de oc­
tubre de 1993, lo que le permit ió ocupar el 
primer plano de la política nacional. El radi­
calismo perdió fuerza y presencia en el país, 
a sí como credibi lidad tras el arreglo de los 
Ol ivos 

La popu laridad de Menem, empero, se 
puso en entredicho a partir de 1994. Además 
de la cris is de confianza en el Plan de Con­
verti bilidad, la imagen presidencial se dete­
rioró por el rampante crecimien to del desem­
pleo, los hondos conflictos sociales en algu­
nas provincias, el perdón a los mi litares acu­
sados de violac iones graves de los dere­
chos humanos y el encarec imiento del cré­
dito in terno en perju icio del consumo. Esta 
situación empeoró a raíz del "efecto tequila", 
la expectativa de una devaluación y el inicio 
de un nuevo ciclo inflac ionario y de estanca­
miento económico. 

Pero Menem sorteó todos los obstáculos 
y triunfó en las elecciones de mayo último 
con cas i 50% de los sufrag ios en favor, de 
suerte que evitó la segunda vue lta elec toral y 
dejó en el camino a los candidatos del Fren­
te para un País Solidari o (Frepaso), José 
Bordón, y la UCR, Horacio Massacces i, quie­
nes obtuvieron 29 y 17 por cien to de los vo­
tos, respectivamente. Asimismo, el justi c ia­
lismo obtuvo más de 51% de los escaños del 
Congreso. 
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Un anál isis de las elecciones permite de­
ducir tres conclusiones generales: 30 

• El fin del bipartidismo tradicional (jus­
ticialistas contra radicales), ante el ascenso 
vertiginoso de una nueva fuerza de centro­
izq uierd a, el Frepaso , que triunfó en las ciu­
dades de Buenos Aires, Neuquén, Santa Fe 
y Entre Ríos. 

• La UCR pasa por la peor cr isis de su his­
tor ia y puede hasta desaparecer, a menos 
que los dirigentes resuelvan sus conflictos 
internos y mejoren mucho la vapuleada ima­
gen partidista ante los electores . 

• La ultraderecha, representada en la can­
didatura del exm ilitar Aldo Ri co, su frió una 
ap lastante derrota y quedó claro al rechazo 
popular a cua lquier signo de autoritari smo. 

"Yo o el caos" 

El triunfo de Menem en un momento tan apre­
miante de su gobierno ev idenció el apoyo 
mayoritario del pueblo arge ntino al orden 
económico que representan el Pres idente y 
su ministro de Economía. En suma, "la volun­
tad de estab ilid ad y seg uridad prevaleció 

30 . Véase , por ejemp lo, Amilcar Leis Márquez, 
el Economis ta, 15 de mayo de 1995, yUgo Pi p i­
tone, "El voto argentino", La Jornada, 16 de mayo 
de 1994. 

sobre el deseo de cambio" .3 1 Unos días an­
tes de las elecc iones, Menem sentenció que 
la elecc ión era en tre él y el caos y asegu ró 
que los argen tinos "no mascan vidrio". Así, 
indujo el voto del miedo. 32 

Según algunos ana listas, el triun fo de 
Menem es un mal signo para el futuro demo­
cráti co, pu es representa "la entronizac ión 
de una nueva figura carismáti ca , convertida 
en símtolo de un orden que la sociedad no 
puede romper sin caer en el peligro de la di­
so lución de sus reg las democráticas. "33 

"CRECIMIE NTO CON JUSTICIA SOCIAL" 

El 8 de julio último se inició el segu ndo 
mandato presidencial de Menem que re­
nueva la vigenc ia del Plan de Conver­

tib il idad, aunque en medio de una crisis so­
cial cuyas expresiones más dolorosas son la 
histórica tasa de desempleo ( 14%) y los dis­
turbios provinc iales en Tierra de Fuego y Cór­
doba. La crisis bancaria tampoco se solucio­
na y el crédito para las empresas pequeñas 
y med ianas sobreviv ientes es casi nulo. 

No obstante , el princ ipa l prob lema del 

31 Ugo Pipitone , op. c it. 
32. Véase , "Menem: yo o el caos" , Reforma. 20 

de mayo de 1995 . 
33 . Ugo Pipitone , op. cit. 
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Plan de Convertibi lidad radica en el sector 
externo. Hasta ahora, pese a los esfuerzos 
gubernamentales, los cap itales fu gados no 
han reg resado, el acceso a nuevos recursos 
del exterior es difíc il , las inversiones foráneas 
escasean , las reservas no se recuperan y la 
reces ión económica parece inevitable. 

Menem promet ió a los argen tinos una 
nueva etapa en su segundo período presi­
dencial : "en mi primer gobierno estab ili za­
mos la economía luego de más de medio si­
glo de zozobras, dictaduras, gobiernos dé­
biles y conducciones erráti cas; ahora diré 
cuál es el sentido del tiempo que hoy comen­
zamos: el creci mientcv con justicia soc ial. "34 

El gobernante ofrece distribuir mejor los fru­
tos del crec imiento económico, "aniquilar la 
desocupación" y reforzar la democ racia. 
Todo depende, sin embargo , de la capaci ­
dad del gobierno para mantener el progra­
ma económico contra viento y marea. El pun­
to c lave es el tipo de camb io. ¿Hasta cuán­
do se pod rán desafiar las leyes monetarias 
y mantener la paridad cambiaría fija? ¿Cómo 
prolongar la convert ib ilidad en un entorno 
externo cada vez más desfavorable? El tiem­
podará las respuestas . 

Alfredo Castro Escudero 

34 . El País. 9 de ju lio de 1995. 
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ASUNTOS GENERALES 

XXV Asamblea General de la OEA 

Del 5 al9 de junio se llevó a cabo en Haití la 
XXV Asamblea General de la OEA. En la de­
claración final, las 34 naciones partic ipantes 
se comprometie ron a promover la integra­
ción económica, consolidar la democracia, 
defender los derechos humanos y proteger 
el ambiente. También se exhortó a combatir 
la pobreza y el narcotráfico, así como a que 
los países faltantes se adhieran al Tratado de 
Tlatelolco, para proscribir las armas nuclea­
res en América Latina. 

La OEA apoyó la iniciativa argentina de 
crear "cascos blancos" para fortalecer la ca­
pacidad de respuesta conjunta a urgenc ias 
de carácter humanitario y social en el he ­
misferio. Bolivia pidió a Chile , sin éxito, que 
le permita una salida al mar, mientras que 
Ecuador insistió en denunciar el acuerdo de 
1942 sobre la división fronteriza con Perú, 
origen de un conflicto armado a principios 
de año. En cuanto al pos ible reingreso de 
Cuba a la OEA, tema subyacente a lo largo 

del cónclave, la mayoría de las delegaciones 
op inaron en favor y otras, entre el las la esta­
doun idense, manifestaron su rechazo si an­
tes no ocurre "la liberal ización económica y 
política de la isla". 

Nuevos pasos hacia el libre comercio 
continental 

Los días 29 y 30 de jun io se realizó en Denver 
un encuentro con ti nental de comerc io para 
examinar el proyecto de crear un mercado 
común desde Alaska hasta la Patagon ia en 
el año 2005 , dimanado de la "Cumbre de las 
Américas " que se celebró en Miam i en d i­
ciembre últ imo. 

COOPERACION E IN TEGRA CIO N 

Conflicto en el Mercosur 

Argentina y Brasil estuvieron al borde de 
un conflicto comercial pues, a pesar de los 
acuerdos pactados , el13 de junio el gobier-

no amazónico restring ió las importac iones 
de automotores en detrimento de los envíos 
argent inos . Ante ello, el presidente Carlos 
Menem amenazó con no asistir a la Cumbre 
del Mercosur por celebrarse en Sao Paulo. El 
pres idente Fernando Henrique Cardoso de­
cid ió entonces suspender la restricc ión por 
30 días , en tanto se buscaba una soluc ión 
satisfactoria . 

El problema de fondo es la competencia 
binacional por atraer invers iones extranjeras 
en el sector de automotores, sobre todo por­
que la Volkswagen y la General Motors pla­
nean invert ir en ambos países para abaste­
cer el Mercosur . A d iferenc ia de Brasi l, Ar­
gent ina cuenta con leyes para proteger di­
cha industr ia. 

A SUNTO S BILATERALE S 

Chile y Perú eliminan aranceles mutuos 

Funcionar ios púb licos de Chi le y Perú in icia­
ron ei 6 de junio las negociaciones de las lis­
tas de desgravación arance laria del acuer-



comercio exterior, julio de 1995 

do de complementación económica, en vi­
gor desde enero pasado. En él se incluirán 
cuatro li stas: una de desgravación inme­
diata para la mayoría de los productos de in ­
tercambio; una de desgravación en cua­
tro años; una de desgravación en seis años 
para productos "sensibles", y una de excep­
ciones. De 1990 a 1994 el comercio bilatera l 
creció 240% al ascender a 423.8 millones de 
dólares, de los cuales 329.3 millones corres­
pondieron a exportaciones chilenas. 

Reapertura de la frontera entre Ecuador 
y Perú 

El presidente de Ecuador, Sixto Durán Ballén , 
ordenó el 8 de junio reabrir la frontera con 
Perú ante el apac iguamiento del conflicto 
militar hin"l.cional. Durante éste se parali za­
ron las activ idades comerciales fronterizas, 
cuyo monto se estima en más de 60 millones 
de dólares anuales. El último día del mes los 
gobiernos intercambiaron prisioneros , en 
coordinación con la Cruz Roja Internacional. 

ARGENTINA 

Créditos del BID y nuevos títulos 
de deuda petrolera 

El 5 de junio se formalizaron cinco créditos 
del BID por un total de 1 277 millones de dó­
lares, en apoyo a la privatización de bancos 
provinciales y programas de desarrollo so­
cial. Yacimientos Petrolíferos Fiscales obtu­
vo, en la misma fecha, la autor ización guber­
namental para emitir títulos de deuda por 

El presidente Carlos Menem responsabi ­
li zó al gobierno provincia l, que suspendió el 
proyecto y buscó consegui r un créd ito de 
150 millones de dólares para pagar los suel­
dos atrasados de sus empleados públicos. 
El financiamiento lo otorgó el Banco Dillon 
Read de Nueva York. 

Telecomunicaciones e Industria 
petrolera en la ruta prlvatlzadora 

La Cámara de Diputados aprobó el 6 de ju­
nio el proyecto de reforma constitucional 
que rompe el monopolio estatal de las tele­
comunicaciones, por 357 votos a favor, 136 
en contra y 5 abstenciones. Para convertirse 
en ley, los proyectos deben recibir la apro­
bación de al menos 60% del Senado. 

Al día siguiente la Cámara de Diputados 
aprobó , por 360 votos a favor, 129 en contra 
y una abstención, la participación privada en 
la actividad petrolera. El fin del monopolio 
estatal originó una huelga de 50 000 traba­
jadores de la industria durante 31 días. 

Ajuste de las bandas cambiarlas 

A fin de reducir el déficit comercial y alentar 
las exportaciones e inversiones foráneas. el 
22 de junio el Banco Central de Brasil deci­
dió ajustar las bandas cambiarías a 0.91 y 
0.99 reales por dólar (tres y se is centavos 
más, respectivamente). 

400 millones de dólares . Saldos Inflacionarios del Plan Real 
Los bonos, a siete años y con un rendi­

miento anual de 8.95%, tienen como garan­
tía los ingresos provenientes de un contrato 
de venta por 15 años de la petrolera argen­
tina con la ch ilena ENAP. 

Medidas contra el déficit presupuestarlo 

Con el ánimo de ev itar déficit presupuesta­
rios, el 5 de junio el Ministerio de Economía 
anunció varias medidas preventivas que in­
cluyen un adelanto en la fecha de cobro de 
impuestos y retrasos en los pagos de sala­
rios a burócratas. 

Conflictos en Córdoba 

Ante la promulgación de un decreto legisla­
tivo para reducir salarios y pagarlos con bo­
nos a empleados públicos de Córdoba, el 22 
de junio se desataron en esta provincia vio­
lentos enfrentamientos entre opositores y 
fuerzas públicas . 

Al cumplirse el primer aniversario del Plan 
Real, el30 de junio se informó que la inflación 
anua lizada registró un fuerte descen so al 
ubicarse en 35.29%. Este comportamiento 
se obtuvo sin recurrir a congelaciones de 
precios u otras medidas de choque. Ade­
más, el presidente Cardoso anunció nuevas 
medidas que incluyen el aliento del ahorro a 
largo plazo y la desvinculación gradual de 
los ajustes de salarios y contratos privados 
a los índices de inflación. 

-Al encuentro del TLC de América 
del Norte 

Durante una reunión en Toronto entre repre­
sentantes de Estados Unidos, Canadá, Mé­
xico y Ch ile, el ? de junio se acordó el ca len­
dario y los mecanismos de las negociacio­
nes para la incorporación del país andino al 
TLC de América del Norte a fines de este año. 
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Inversión extranjera en aumento 

El15 de junio el Comité de Inversión Extran­
jera an un ció que de ene ro a mayo últimos 
ing resaron a Chile capitales foráneos por 
1 861 millones de dólares, 33% más que en 
igual período de 1994. Once días después, 
las autoridades tomaron med idas para faci­
litar la salida de cap itales al exterior y auto­
rizaron nuevos in strumen tos para colocar 
recursos en el extranjero. 

Entre los beneficiarios principales figuran 
los fondos de pensiones y las compañías de 
seguros, que podrán invertir en otros merca­
dos emergentes de América Latina . 

Arancel antidumpinga calzado chino 

El 21 de junio se decretó un arancel anti­
dumpingde 10% para el calzado provenien­
te de China cuyo precio por par sea de diez 
dólares o más, en respuesta a protestas de 
industr iales chilenos por subsidio del go­
bierno chi no a dichos envíos. 

Suben las exportaciones 

La Dirección de Relaciones Económicas In­
ternacionales reveló el 27 de junio que en los 
primeros c inco meses del año las exporta­
ciones chilenas sumaron 6 994.7 mi llones de 
dólares, con un aumento de 56.8% más que 
en igual período de 1994. Asia es el princi­
pal mercado para los envíos: le siguen Euro­
pa y América del Norte. 

COLOMBIA 

Plan Nacional de Desarrollo 1995-1998 

El presidente Ernesto Samper presentó el2 
de junio el Plan Nacional de Desarrollo 1995-
1998, período en que se prevén inversiones 
públicas y privadas por un monto equivalen­
te a más de 62 500 millones de dólares . En­
tre los objetivos prioritarios figuran el mejo­
ramiento de la competitiv id ad productiva y 
el.avance sostenido de los sectores de cien­
cia y tecnología, transporte, energía, teleco­
municaciones y petróleo. 

Recorte presupuestarlo 

Para cumpli r los comp romisos adquiridos 
con el Banco de la Repúb lica a raíz de la in­
tervención admin istrativa de las tasas de in­
terés, el 29 de junio el gobierno anunció un re­
ajuste de 550 000 millones de pesos (unos 
655 millones de dólares) en el gasto públi­
co para 1995. Los programas de inversión se 
reducirán en 435 000 millones de pesos (518 



millones de dólares) , mientras que las eroga­
ciones corrientes lo harán en 11 5 000 mil lo­
nes de pesos ( 136.9 millones de dólares). 

COSTA RICA 

Crítica de la OMC a medidas arancelarias 

La Organ ización Mund1al de Comercio criti­
có el? de junio la rec iente dec isión de elevar 
8% los aranceles para reducir los déficit fi s­
cal y corriente . 

Dicha medida, según el org ani smo inter­
nacional, podría generar incertidumbre so­
bre la estabilidad del régimen comercial, in­
hibir el cambio es tructural y sacr ificar avan­
ces alcanzados. 

Menor déficit comercial 

El Centro para la Promoción de las Exporta­
ciones e Inversiones informó el1 5 de jun io 
que en los primeros cinco meses de 1995 la 
balanza comercial costarricense registró un 
déficit de 224 millones de dólares, pero los 
ingresos por turi smo ascendieron a 284 millo­
nes de dólares. Estados Unidos es el princi ­
pal soc io comerc ial de Costa Rica y la Unión 
Europea el seg undo. 

Ayuda británica 

El gobierno del Re ino Unido anunció el 16 de 
junio la asignac ión de unas 150 000 libras 
esterlinas (alrededor de 230 000 dólares) 
para impulsar tres proyectos en la isla duran­
te 1995. Entre ellos figura el establec imien­
to de un centro de preparación téc nica y lin­
güística de funcionarios cubanos que facilite 
el intercambio de expertos . 

Baja producción azucarera 

El18 de junio se informó que durante laza­
fra 1994-19951a producción de azúcar des­
cendió a 3.3 millones de toneladas, la menor 
en 50 años, a causa de la escasez de com­
bustibles, fertili zantes y otros productos bá­
sicos para la actividad . Ante ello, algunas 
provincias han negociado créditos con em­
presas europeas para adquirir 1nsumos. 

ECUADOR 

Medidas de austeridad en suspenso 

Con el propósito de cubrir desequilibrios fis­
cales re su ltantes del conflicto bélico con 

Perú, el 2 de JUnio el gobierno anunció un 
paquete de med1das de austeridad econó­
mica que incluye el incremento en las tari­
fas eléctri cas y telefónicas y la eliminac ión 
de subsidios a productores de p látano y ca­
marón. 

Sin embargo, an te el abierto rechazo del 
Cong res o, los partidos políticos y el sec tor 
empresarial, se suspendieron las medidas 
para buscar otras soluciones. 

EL SALVADOR 

Más aranceles a importaciones 
de lácteos 

El 6 de junio entró en vigor una nueva tarifa 
arancelaria de 20% para las importaciones 
de productos lác teos proceden tes de paí­
ses fuera del área centroamer icana. 

Impopular aumento del IVA 

En medio de fu ertes protestas popu lares, el 
8 de junio el Congreso aprobó el incremen­
to de l IVA de 1 O a 13 por ciento . En favor del 
aume nto al impues to votaron 47 de los 84 
diputados. 

GUATEMALA 

Donaciones de la Unión Europea 

El presidente Rami ro de León Carpio anun­
ció el 21 de junio una donac ión del grupo 
consultivo de la Unión Europea por 500 mi­
llones de dólares en apoyo de la paz en Gua­
temala, así como la de otros 120 millones 
para programas de urgencia. 

HONDURAS 

Alza de tarifas eléctricas 

El 9 de jun io se dictó un inc remento de 17% 
en las tarifas eléctricas. La medida obedece 
a la disminución de los embalses por los rigo­
res del verano y el deterioro de las cuencas 
flu viales que alimen tan las cen trales hidro­
eléct ricas. 

NICARAGUA 

Nuevo pacto político 

Después de arduas negociaciones, el15 de 
junio representantes de los poderes Ejecu­
tivo y Legislativo firmaron un pacto po lítico 
para terminar con la crisis institucional pre­
sente desde febrero último, cuando el Con-

sección l atinoamericana 

gre so aprobó una serie de enmiendas cons­
titucionales que rechazó el Poder Ejecutivo 
por reduci r sus facultades y ampliar las del 
Congreso. 

-Paquete de reformas económicas 

Con 39 votos a favor y 24 en contra, el 15 de 
junio el Congreso aprobó una ley de genera­
li zación de incentivos para eliminar subs i­
dios , elevar las recaudaciones tributarias y 
atraer inversiones fo¡áneas. 

En dicha leg islación se suprimen protec­
ciones arancelarias que diversos sectores 
disfrutaban desde hace más de 20 años; au­
menta el cobro de impuestos sobre ganan­
cias de las emp resas que operan en la zona 
libre y el centro financiero; se eliminan los 
subsidios para la importación de maquina­
ria por medianas y grandes empresas indus­
triales ; se gravan los intereses que generan 
los depósitos bancarios a plazo fijo, y se im­
pulsa la reforma del Código del Trabajo y el 
sistema educativo. 

-Ley de amnistía para militares 

Con la aprobación previa del Congreso, el 
15 de junio el p resi dente Alber to Fujimori 
promulgó una ley de amnistía general para 
mil itares y policías acusados de violar dere­
chos humanos en el período 1980-1 995 y 
aun de parti c ipar en intentos golpistas. 

Fi nanciamiento del Banco 
Mundial 

E11 8 de junio el Banco Mund ial anunció que 
otorgarán créd itos a Perú por 2 000 mi llones 
de dólares en el período 1995-2000 para fi­
nanciar ob ras de desarro llo socia l como in­
fraestructura vial, electr ificación rural , riego 
y asistencia técni ca educativa. 

VENEZUELA 

Nuevas reg las cambiarias 

Desde el15 de Junio se aplica el nuevo regla­
mento de la ley cambiaria , con el que se pre­
tende contribu ir a la reactivación económi­
ca nacional mediante la flexi b ilización del 
control de cambios, el impulso a las expor­
taciones no tradicionales y la atracción de 
mversiones foráneas. 

(A.R.C .Z.) 


