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El Plan Real: los nuevos senderos en la lucha 
contra la inflación 

De los d iversos acontecimientos econó­
micos ocurridos rec ientemente en Amé­
rica Latina, uno ha despertado grandes 

expectativas y adquiere un lugar cada vez 
más destacado en el debate eco nómi co de 
la zona: el Plan Real de estabilización que 
Brasil puso en marcha a f in es de 1993. 

Si bien este programa no representa un 
hecho novedoso, pues es el octavo que esa 
nación emprende en los últimos diez años, lo 
que llama la atenc ión , además del éx ito de 
sus propós itos fundam entales y las innova­
ciones en su estrategia, son los obstáculos 
y dificultades que está enfrentando, a si co­
mo los grandes desaflos que ti ene en puer­
ta para asegurar la estab ilidad económica 
de largo plazo. 

El Plan Real ha logrado el abatim iento y 
control sosten ido de los precios sin recurr ir 
a las fórmulas trad icionales del pasado re­
ciente, como la conge lac ión de prec ios, sa­
larios y contratos ; as imismo , ha contribuido 
a consolidar la fase expansiva de la econo­
mla, iniciada en 1993, al ofrecer a los agen­
tes económicos un c lima de mayor estabili­
dad y cert idumbre. En ese sent ido, el pro­
grama se caracteriza por su transparenc ia, 
ya que está configurado por un a seri e de 
med idas escalonadas previamente anun­
ciadas por el gobierno. 

Sin embargo, han surg ido d iversas ten­
dencias preocupantes que, en su momento, 
han ejerc ido una fu erte pres ión sobre el de­
sarro llo del programa. Entre ellas destacan 
el aum ento sign ificat ivo de la demanda y las 
dif icultades para controlar la liquidez -pro­
blema que se generó y desarrolló en los pri-

meros meses de la puesta en marcha de l 
Plan-, la sobrevaluac ión de la moneda frente 
al dólar y , más recientemente, los barruntos 
de reces ión económica. 

En esta entrega se analiza a grandes ras­
gos la natura leza y el funcionamiento del 
Plan Real, los principales obstác ulos que ha 
tenido que sortear y sus perspectivas a cor­
to plazo. As imismo, se hace una evaluac ión 
del comportamiento reciente de la econom la 
bras ileña. 

EL PRELUDIO DE LA ESTABILIZACIÓN 

La est repitosa y sorpresiva destitución de 
Fernando Collar de Mello como presi­
dente de la República por cargos de co­

rrupción, en octubre de 1992, condujo a que 
llamar Franco asumie ra esa investidura a fi­
nes de ese año. 

Qu izá, ent re otras cosas , por la brevedad 
del periodo durante el que dirigirla al pals (el 
bien io 1993-1994) y por las graves fracturas 
institucionales y pollticas que causó la cal­
da de Collar, el nu evo mandatario ll egó al 
poder sin una definición c lara sobre el rum­
bo del pals ni una sólida estrategia para re­
vert ir la grave reces ión y frena r la inflac ión 
galopante. 

En ausencia de esas directrices y ante las 
grandes d ificu ltades para articul ar su gab i­
nete - fu eron 40 las sust ituciones de funcio­
narios durante su breve régimen-, Franco 
optó, en los primeros meses de su gobierno, 
por continuar apli cando algunos criterios de 
pollt ica económica establecidos al fina l del 

gobierno anterior, como la no intervenc ión 
en el sistema de prec ios, el manten imiento 
de bajas tasas de interés, y algunos meca­
nismos de indización, como los reajustes 
salar iales periódicos. 

Empero, en mayo de 1993 y en medio de 
esa vorág ine de cambios instituc ionales, 
Fernando Henrique Cardoso llegó al Minis­
terio de Hacienda, acontecimiento de gran 
trascendenc ia para el pals. Como primera 
med ida, y en tanto elaboraba una estrategia 
más acabada para hacer frente al problema 
inflac ionar io, puso en marcha el Plan de Ac­
ción Inmediata destinado a controlar el des­
equi librio fisca l. Sus disposiciones principa­
les se orientaron a incrementar la recauda­
ción tributari a, reducir los gastos gubern a­
mentales, combatir la evasión fi scal, discipli­
nar la actuac ión de la banca pública , res­
tructurar y limitar la deuda de los estados y 
munic ipios con la Federación y dinamizar el 
proceso de privatizaciones. 

Si bien este paquete de medidas cumplió 
su propósito esencial, pues se logró elevar 
15% la recaudación del gob ierno federa l y 
eliminar el déf icit operativo del sector públi­
co, tuvo poca influencia en el ve rti ginoso 
c rec imiento de la inflac ión , cuya tasa acu­
mu lada en 1993 se ubi có en 2 567.5%, la 
más alta en la historia del pals amazónico. 
Este res u Ita do fue consecuencia de los fuer­
tes reajustes de las ta rifas públicas, el au­
mento de la liquidez originada por la calda 
de las tasas rea les de interés y, en g ran me­
dida también, por el factor psicológico y la 
reacc ión de los agentes económicos y el 
público en general, quienes ante el rumor de 
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que las autoridades preparaban un drástico 
plan antiinflacionar io presionaron hacia el 
alza tanto los precios como los salarios, con 
lo que se retroa limentó la espira l inflacionaria. 

En 1993, sin embargo, la economla bra­
sileña creció4.1 %, lo que interrumpió la ten­
dencia recesiva iniciada en 1990. Esta ex­
pansión fue impulsada básicamente por el 
sector industrial, que creció 6.8%, y en par­
ticular por el rubro de bienes de consumo 
duradero -que registró una tasa positiva de 
40.2%-, en el que la industria automovilfsti­
ca actuó como punta de lanza, al alcanzar 
una producción histórica de 1.2 millones de 
unidades. Esto da cuenta de que dicho cre­
cim iento no conten fa las caracterfsticas que 
garantizaran un proceso de recuperac ión 
económica sosten ida, pues se apoyó en la 
expansión de la demanda interna, muy con­
centrada en el consumo de bienes durade­
ros de los estratos de medianos y altos ingre­
sos, asr como en las inversiones "l igeras" en 
reequipamiento para la modernización de 
las empresas.' A esto habrfa que agregar 
que el buen desempeño del secto r indus­
trial, apunta lado en los aumentos conside­
rab les de sus niveles de productividad ,2 no 
se trad ujo, sin embargo, en un crec imiento 
sign if icati vo de l empleo , ni siquie ra en los 
sectores que impu lsaron la expansión de la 
economra. 

CARACTER(STICAS y ESTRATEGIA 

DEL PLAN REAL 

C
onsciente de que el repunte económico 
podfa ser un episodio pasajero , dada la 
fragilidad en la que se apoyó y el inten ­

so proceso infl acionar io, el 7 de diciembre 
de 1993 Cardoso dio a conocer, al deta lle, el 
Plan Rea l de estabil ización, destinado a com­
bat ir en forma directa las altas tasas de infla­
ción -cuyo promedio mensua l se situaba en 
35%-, como forma de asegurar un crecimien­
to consistente y sostenido de la economra. 

A diferencia de los anteriores programas, 
éste se caracterizó por la ausencia de medi­
das de choque, como la congelación de pre­
cios y salarios, y por la transparencia y anun­
c io oportuno de su estrategia. Asf, el Plan 
Real se articuló a partir de tres etapas que se 
desarrollarfan en los seis meses sigui entes: 

• Un fuerte ajuste fiscal para eliminar el 
déficit público en 1994, por medio de seve­
ros recortes en el gasto y una mayor recau­
dación tributaria. Luego de intensas nego­
ciaciones polfticas en el seno del Congreso. 
esta etapa concluyó en febrero de 1994. 

1. Véase Situación Latinoamericana, núm. 19, 
Madrid, primer trimestre de 1994, pp. 52-53. 

2. Se calcula que en septiembre de ese ar"io la 
productividad del sector industrial en su conjun­
to se elevó 17.8 o/o . /bid., p. 53. 

• Establecimiento, a partir de marzo, de 
la unidad real de valor (URV), como un nue­
vo indicador para calcu lar prec ios, sa larios, 
servicios y eventualmente regir todas las 
transacciones financieras. El valor de la URV 
se estableció en 64 7 cruceiros reales, equ i­
valentes a un dólar. 

• Introducc ión de una nueva moneda a 
partir de julio. En esta etapa se sustituyó el 
cruceiro real por el real-a razón de 2 750 por 
uno-, cuya paridad cambiar ía se fijó en una 
unidad por dólar. 

Desde una perspectiva global, la estrate­
gia del programa de estabilizac ión consistió 
en lo siguiente: como primer paso, equilibrar 
las cuentas públicas y, por ende, eliminar el 
déficit fisca l, toda vez que para las autorida­
des económ icas éste era el pr inc ipa l cau­
sante de la inflación. 

Una de las medidas más importantes pa­
ra lograr este propósito fue la creación del 
Fondo Social de Emergencia (FSE), de 16 000 
millones de dólares, const ituido con el au­
mento de unos impuestos , la instauración de 
otros y la retención de 15% de las transfe­
rencias financieras a los estados y munici­
pios. Dicho fondo se dest inó a financiar el 
gasto del seguro soc ial y otros programas 
as istenc iales sin recurrir al presupuesto de 
1994. 

El segundo paso se orientó a sentar las 
bases de una reforma monetaria, para lo 
cual se estableció la URV como unidad de 
cuenta que posteriormente se transformarla 
en moneda. Los propósitos fundamentales 
de este nuevo indizador fueron unificar los 
fndices vigentes en la economfa, corregir el 
desequilibrio de los precios re lativos origina­
do por los altos ritmos inflacionarios y, sobre 
todo, romper la inercia inflacionaria. A este 
respecto . cabe señalar que la URV se conci­
bió como un fndice medio de la inflación que 
el banco central fijarla diariamente de acuer­
do con la devaluación de la moneda frente al 
dólar y se expresarla en cruceiros reales. 
Asr, en un lapso de cuatro meses, todos los 
precios de la economfa se calcularfan pro­
gresivamente3 con base en este fndice, a fin 
de que la sociedad dejara de pensar en tér­
minos inflacionarios y fuera habituándose a 
un nuevo manejo de los precios. 

En la práctica, el hecho de "anclar" el va­
lor de la URV a la divisa verde reflejaba el pro­
pósito de las autoridades de introduc ir, en 
esta fase del plan, una dolarización disfraza­
da de la economfa con el ob¡eto de contar 
posteriormente con un mayor margen de 
maniobra para estabilizar el tipo de cambio. 

Finalmente , el tercer paso cons istió en 
establecer un nuevo patrón monetario me-

3. La conversión a valores URV fue obligatoria 
en un principio para los salarios y las tarifas públi­
cas. mientras que para los precios del sector pri­
vado fue voluntaria. 
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di ante la introducción de la nueva moneda, 
el real, que según las autoridades estarfa li­
bre de los efectos de la inflación y, por tan­
to, podrfa mantener una paridad estable de 
uno a uno frente al dólar. 

La política monetaria 

Además de estas tres fases fundamentales 
y en ocasión del lanzamiento de la nueva 
moneda, el gobierno emprendió una drásti­
ca polftica monetaria para contener la ex­
pansión del consumo y la demanda en gene­
ral que normalmente provoca la transición 
de un ambiente de alta inflación a otro en que 
ésta es baja. De esa manera, determinó los 
mecanismos para la emisión de la nueva 
moneda, en virtud de los cuales el banco 
central deberla mantener reservas interna­
cionales por el equivalente a los reales en 
circulación, y estableció lfmites trimestral es 
a la base monetaria, la cual no podrfa supe­
rar los 7 500millones de reales hasta el30 de 
septiembre, 8 500 millones hasta el31 de 
diciembre y 9 500 hasta el 31 de marzo de 
1995. 

En el ámbito financiero las princ ipales 
medidas fueron el mantenimiento de eleva­
das tasas de interés en términos rea les, con 
el propósito de conservar el atractivo de las 
colocaciones y los activos financieros, y el 
incremento de los coeficientes obligatorios 
sobre los nuevos depósitos a la vista, a pla­
zo y ahorro, con el objeto de reducir el cré­
dito bancario y su liquidez. 

La política cambiaria 

En paralelo a la po lftica monetaria, la cam­
biar ía ha cumpl ido un papel fundamenta l 
durante todo el proceso estabilizador. Al res­
pecto cabe señalar que, al contrario de ex­
periencias anteriores, el gobierno no es­
tableció la convertibilidad estricta de lamo­
neda nacional frente al dólar y las demás di­
visas, ya que el banco central anunció que 
no intervendrfa en el mercado cambiaría 
mediante la compra y venta de divisas. En 
ese sentido, la estabilidad del tipo de cam­
bio podrfa mantenerse, según las autorida­
des, gracias al elevado volumen de las re­
se rvas internac ionales de l pafs: poco más 
de 40 000 millones de dólares en julio de 
1994. Sin embargo, cabe señalar que desde 
la primera semana de vigencia del real, éste 
comenzó a registrar una fuerte apreciación 
respecto a la divisa verde, y en los meses 
posteriores continuó revalorizándose. Asr, 
por ejemplo, mientras que el 6 de julio lapa-

4. Posteriormente se amplió a 14 500 millones 
de reales el techo establecido para diciembre y se 
cancelaron las metas para 1995. 
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ridad era de 0.93 reales por dólar, a media­
dos de octubre alcanzó una de 0.83 (véase 
la g ráfica). 

En materia de comercio exterior el gobier­
no decidió intensificar el proceso de apertu­
ra in iciado en el régimen de Collar de Mello,5 

con la intención de contener posib les au­
mentos de precios mediante la importación 
de productos simi lares que compitieran con 
la producción nacional. En lo referente al 
sector púb lico, se restringieron los gastos, 
imponiendo limites al crédito a los organis­
mos estatales, y en materia de ingresos se 
determinó que los salarios sólo se reajusta­
rlan anualmente de acuerdo con la variación 
de l lnd ice de prec ios al consum idor- real 
(IPC-r) 6 

EL EFECTO MACROECONÓMICO 

El Plan Real arrojó de inmediato resulta­
dos espectaculares. al lograr un drásti­
co descenso de la tasa de inflación de 

cerca de 50% en junio a 6% el mes siguien­
te. Asimismo, ésta se ha mantenidL "! n alre­
dedor de 3% en promedio desde el segun­
do semestre de ese año. 

Sin embargo, durante los tres meses si­
guientes a la puesta en marcha de la tercera 
fase del Plan, la economla comenzó amos­
trar signos de recalentamiento , reflejado en 
el aumento significativo de la demanda inter­
na-sobre todo de bienes durables- y en las 
dificultades para controlar la liquidez. Ante 
esta problemática, el gobierno acentuó en 
septiembre y octubre las medidas restricti­
vas, de manera que se incrementaron los 
encajes al sistema bancario, se elevaron aún 
más las tasas de interés y se impusieron se­
veras restricc iones al crédito para el consu­
mo. As l, se estableció un pago único para 
liquidar las compras con tarjetas de créd ito, 
se prohibió la formac ión de nuevos grupos 
de ahorro para la compra de electrodomés­
ticos y se acortaron a 12 meses los plazos 
para liquidar automóvi les. En cuanto al sec­
tor externo, se anunció la reducción general 
de los aranceles a las importaciones de 20 
a 14 por ciento, excepto los correspond ien­
tes a bienes de capital y computadoras, se 
el iminaron los topes a la compra de dólares 
para tur ismo y a las remesas al extranjero, y 
se incrementó a 9% el impuesto de opera­
ción f inanciera ap licado al ingreso de dóla­
res al pals. 7 

5. Véase "Recuento latinoamericano", Comer­
cio Exterior, julio de 1990, p. 694; noviembre de 
1992, p.1 039, y agosto de 1993, p. 796. 

6. CEPAL, Balance preliminar de la economfa 
de América Latina y el Caribe, 1994 , Santiago , 
Chile, diciembre de 1994. 

7. Véase "Recuento latinoamericano", Comer­
cio Exterior, octubre y noviembre de 1994, pp. 932 
y 1 001, respec ti vamente. 

TENDENCIA EN EL TIPO DE CAMBIO (JULIO DE 

1994-AGOSTO DE 1995) 
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Fuente: CEPAL, Evolución de la Economfa Brasileila. 
Informe Estadlstico, mayo-agosto de 1995. 
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El vuelco comercial y la evolución 
de la economía en 1994 

Si bien la explosión del consumo fu e un pro­
blema que las autoridades previeron, no fue 
el caso de la rápida emergencia del défic it 
comerc ial a part ir de noviembre y que fue 
c reciendo a tasas elevadas en los meses 
posteriores (v éase el cuadro). Este hecho, 
que rompió la tenden cia superavitaria de 
Brasi l por casi una década, no se originó por 
la calda del crecimiento de las exportacio­
nes, sino por aumento de las importaciones , 
alentado por la li bera li zación comercial, la 
expans ión de la demanda interna-lo que se 
tradujo tanto en la compra de bienes de con­
sumo como de capital, dada la necesidad de 
las e m presas de crecer y aumentar su capa­
cidad productiva-y, sobre todo, por la apre­
ciac ión del rea l frente al dólar, que provocó 
el abaratamiento de las compras externas. 

Asl, de julio de 1994 a junio de 1995, el 
monto tota l de las importaciones pasó de 
2 535 millones de dólares a 4 890 millones, 
lo que significó un in creme nto de 92%, en 
tanto que las exportaciones crecieron casi 
10%, al pasar de 3 730 a 4 120 millones de 
dólares en el mismo lapso. 

No obstante esta problemát ica, el Plan 
Real contri buyó a consolidar la recuperac ión 
de la economla iniciada el año anterior , ya 
que en 1994 el PIB creció 5. 7%, la mayor tasa 
registrada desde 1986. Este resultado se 
debió al buen desempeño de todos los sec­
tores productivos, en particular el agrope­
cuario y el industrial. El primero logró un cre­
cim iento de 7.5%, impul sado por la extraor­
dinaria cosecha agrlcola, en tanto que el 
segundo aumentó 7%a Cabe señalar que, a 

8. Situación Latinoamericana, núm. 24, Ma­
drid, segundo trimestre de 1995, p. 44. 
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diferencia del año anterior, la expansión in­
dustrial estuvo encabezada por el sector de 
bienes de capital-que registró un incremen­
to de 18.6%-, seguido por el manufacturero, 
que creció 7. 9%. A su vez, el avance de este 
último se debió al favorable comportam ien­
to del sector de bienes de consumo durade­
ro, y en particular de la industr ia automovills­
tica, que alcanzó una producción récord de 
1 583 000 vehlculos 9 Adicionalmente, el 
entorno de mayor certidumbre que generó el 
plan antiinflacionario fue un factor esencial 
que determinó el aumento de la inversión, 
cuya part ic ipación en el PIB pasó de 16% en 
1993a17.5%en1994. 

Por su parte, los salarios también se recu­
peraron, toda vez que la masa sa larial de l 
sector formal de la economla creció 10 por 
ciento. 

Finalmente, a pesar del vuelco comercial 
inic iado a fines de l año, en 1994 el comer­
cio exterior brasileño alcanzó un monto de 
75 690 millones de dólares, 17.8% superior 
al año anterior. Las exportaciones totaliza­
ron 43 590 mi llones de dólares (aumento de 
12.9%) y las importac iones 32 100 millones 
(25% de incremento). El superávit respecti­
vo de 11 490 mi llones de dólares fue 11 .6% 
menor que el de 1993. 

EL TR!lJNFO POLITICO DE FERNANDO 

HENRIQUE CARDOSO 

La influencia del Plan Real no se circuns­
cribió al ámbito económico, ya que tam­
bién fue un factor decisivo en los acon­

tecimientos pollticos. En ese sentido, el éx i­
to inm ediato de l programa antiinflacionario 
redituó grandes beneficios po llt icos aFer­
nando Hen ri que Cardoso, quien se postuló 
como candidato a la presidencia de la Repú­
bl ica por el gobiernista Partido de la Social 
Democrac ia. 

A partir del segundo semestre de l año, 
Cardoso comenzó a adquirir gran populari­
dad, ya que la población, sobre todo la de los 
estratos medios y bajos , asoció los benef i­
cios del Plan Real con la labor rea lizada por 
él al frente del Ministerio de Hacienda y des­
pués como cand idato soc ialdemócrata. De 
esa manera, se convirt ió en el pri ncipa l con­
tend iente de Lui s Ig nac io "Lu la" da Si lva, 
carismático llder soc ialista postu lado por el 
Partido de los Trabajadores (PT}. Asilas co­
sas, el 3 de octubre se llevaron a cabo elec­
ciones generales en las que Cardosofue ele­
gido Presidente de la Repúb lica por un perlo­
do de cuatro años, al obtener 54.3% de los 
sufrag ios en la primera vuelta electoral, sin 
duda uno de los tr iunfos más arrolladores de 
la historia polltica del pals amazónico. 

9. Véase "Recuento latinoamericano", Comer­
cio Exterior, febrero de 1995, p. 191. 



860 

BALANZA COM ERCIAL, JULIO DE 1994 ·JULIO Dll 1995 (MILLON ES Dll DÓLA RES) 

••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 
Mes 

Julio, 1994 
Agos to 
Sept iembre 
Octubre 
Noviembre 
Diciembre 
Enero. 1995 
Febrero 
Marzo 
Abril 
Mayo 
Junio 
Julio 

Exportaciones 

3 730 
4 282 
4 162 
3 842 
3 706 
3 727 
2 981 
2 952 
3 799 
3 394 
4 205 
4 120 
4 004 

Importaciones 

2 535 
2 760 
2 729 
3 198 
4 198 
4 611 
3 284 
4 047 
4 734 
3 861 
4 895 
4 890 
4 002 

Saldo 

1 195 
1 522 
1 433 

644 
- 492 
- 884 
- 303 

- 1 095 
-935 
-467 
--690 
- 770 

2 

Fuente: Ministerio de Economla, Coordinadora de Intercambio Comercial del Departamento de Comercio 
Exterior, en CEPAL, Evolución de la Economla Brasiletfa. Informe Estadistica, mayo-agosto de 1995. 
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En la ceremon ia de toma de posesión 
-real izada el 1 de enero de 1995- , el nuevo 
mandatario expresó su propósito de profun­
dizar el programa de estabilización y "prose­
guir las reformas estructurales necesarias 
para desterrar en definitiva el fantasma de la 
inflación". 10 En esa tesitura, entre las prim e­
ras medidas anunc iadas destacan las de 
amp li ar las pr ivatizaciones; sim plif icar la 
estructura tributaria; reducir las tasas de in­
terés internas; log rar una gestión más eficaz 
del gasto público, y atender la deuda social, 
esto es, los rezagos en materia de empleo, 
salud , educación y vivienda. 

L os REAJUSTES DEL PLAN ESTABILIZADOR 

Diez dlas antes de que Cardo so asumie­
ra la primera magistratura, estalló en 
México una de las crisis económicas 

más severas de su pasado rec iente, cuyas 
secue las de inestabilidad e in cert idum bre 
afecta ron de inmed iato las esferas financie­
ras de varios paises del mundo, y en particu­
lar de América Latina. 

En palabras del prominente analista An­
tonio Barros de Castro , "para Brasil, la cri ­
sis mexicana fue como un rayo en el cie lo 
azul ."" Con ello aludió al nerviosismo que se 
hizo presente en los mercados financieros 
de la nación amazónica, y que se reflejó en 
la fuerte tendencia a la baja de los lndices 
bursátiles, la inquietud y la es pec ulación 
desatada en el mercado cambiario, en un 
en torn o de crec iente défi cit en cuenta co-

10. Véase el "Recuento latinoameri cano", Co­
mercio Exterior, febr ero de 1995, pp. 190 y 19 1. 

11 . Antonio Barros de Castro en la conferencia 
magistral sobre la economfa bras il el'ia, realizada 
el 17 de feb rero de 1995 en fa Ciudad de México. 

rriente y, sobre todo, en la progres iva fu ga 
de capitales. Esta problemática, au nada al 
creciente déficit comercial, erosionó el vo lu­
men de las reservas internacionales, de ma­
nera que de diciembre de 1994 a abril de 
1995 éstas se redujeron en más de 6 500 
millones de dólares , al pasar de 36 471 a 
29 918 mil lones de dólares. 

Aun cuando las autoridades brasileñas 
consideraban lejana la posibilidad de que su 
pals cayera en un cris is financiera similar a la 
mexicana, en marzo del presente año adop­
taron un paquete de medidas, conocido co­
mo el "Plan Real2", para apunta/arel progra­
ma estabi lizador y, en especial, detener las 
intensas presiones en el mercado cambiario 
y la salida neta de capitales, a si como rever­
tir el preocupante déf icit comercial. 

Asl, el banco central abandonó el sistema 
de paridad cambiaria y en su lugar formalizó 
el de banda de flotación , cuyos /Imites mlni­
mo y máximo se fijaron, respectivamente, en 
0.86 y 0.90 reales por dólar. Empero, cuatro 
dlas después la demanda de dólares ob ligó 
a ampliar dicha banda a 0.88 y 0.93 reales 
por dólar, lo que se tradujo en una devalua­
c ión global de 7% de la moneda nacional. 

En materia comercial, el gobierno decre­
tó un aumento de 70% en los aranceles de 
100 productos de consumo duradero, entre 
los que se incluyeron automóviles y aparatos 
electrodom ésticos , lo que significó un fuer­
te vuelco proteccionista frente al proceso de 
liberalizac ión comerc ial impu lsado el año 
anterior . Asimi smo, se autorizó un adelanto 
de crédito a las empresas exportadoras, a fin 
de dinamizar sus ventas. 

Con res pecto al ámbito fin anciero , y con 
el propós ito de restringir el circul ante, se ele­
vó el encaje legal bancario en tres puntos 
porcentuales, al fij arlo en 30 por ciento . 

sección latinoamericana 

Otras medidas importantes fueron: el re­
corte del presupuesto de la Unión en 9 500 
millones de reales, asl como del gasto co­
rriente y de inversión de las empresas públi­
cas, por un total de 6 600 millones de reales; 
la privatizac ión de un mayor número de em­
presas estata les , y la suspensión por 90 dlas 
de los concursos en la administrac ión públi­
ca, asl como de los nombramientos para 
cubrir las vacantes en ese sector. 

Tres meses después - el 30 de junio-, el 
gobierno dictó otro paquete de medidas, 
entre las que destacan: la libre negociación 
de los ajustes salari ales, por lo que éstos ya 
no estarán vin culados al lndice de precios; 
la creac ión de dos modalidades de ahorro: 
las cuentas a plazo de 90 dlas y las vincula­
das a la compra o construcc ión de vivien­
das, el establecimiento de la tasa básica fi­
nanciera (TBF) para utilizarse como base de 
remuneración de operac iones realizadas en 
el mercado fin anciero, con plazo igual o su­
perior a 60 d las. 

Del crecimiento a la recesión 

Durante el primer trimestre del presente año, 
la economla brasileña conservó el patrón de 
crecim iento de 1994; es de()ir, el aumento 
del PIS -que fue de 10.5% respecto a igual 
per iodo del año anterior- se debió en lo fun­
damental al buen desempeño del sector in­
dustrial, en el que las ramas más dinámicas 
fueron, otra vez, las de bienes de cap ital y de 
consumo duradero. Sin embargo, persistfan, 
quizá con mayor fue rza, los signos de so­
brecalentam iento de la economla, toda vez 
que prosiguió el crecimiento de la demanda, 
el créd ito y el vo lumen de ventas del sector 
industrial, en tanto que la capac idad pro­
ductiva de las empresas se encontraba al 
limite de su uti lizac ión. 

Empero, conforme a la informac ión co­
rrespondiente al segundo trimestre del año, 
la econom la comenzó a mostrar señales de 
desace/eramiento, a causa de la ca lda de la 
industri a de la transformación. Esto debido 
al incumplimiento masivo de pagos tanto de 
las fam il ias como de las empresas , lo que de 
inmediato provocó la restricción del crédito 
y el aumento brusco de las tasas de interés. 

Para comprender caba lmente este fenó­
meno conviene tener presente que la estabi­
lidad proporcionada por el Plan Real ayudó 
a que las fam ilias tuvieran acceso a lineas de 
crédito más amp lias; asl, "apostaron" a que 
los compromisos que podlan asumir con 
prec ios fijos en las compras a crédito po­
drlan afrontarlos con los futuros reajustes sa­
lari ales. La apuesta no se cumplió , ya que en 
rea lidad tanto los prec ios como las tasas de 
interés se fijaron a niveles muy altos en rela­
ción con los salarios . Asl , a la incapacidad 
de pago de las famil ias le siguió una reduc-
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ción de las compras y, por ende, una brus­
ca calda del consumo. 

Po r el lado de las empresas, desde el 
pr inc ipio de l Plan Real sus márgenes de be­
neficio disminuyeron como consecuencia 
de la estabilidad de los precios, la apertura 
de las importaciones o, en el caso de las 
empresas exportadoras, la reducción de sus 
ventas por la aprec iación del tipo de cambio. 
Pero, a su vez, también aumentaron sus re­
querimientos de crédito para inversiones, a 
fin de enfrentar la expansión de la demanda 
interna, al tiempo que el gobierno adoptaba 
medidas para encarecer el precio de l d ine­
ro y restringir la capac idad cred it ic ia de los 
bancos. '2 

La manifestación de la crisis 

La abrupta calda de la demanda obli gó a las 
empresas a tomar drásticas med idas para 
frenar la producción. Asl, en mayo la indu s­
tria en Sao Paulo despidió a cerca de 1 O 000 
trabajadores, lo que significó, en términos 
de evo lución de empleo, una tasa de -0.4 %; 
en junio las resc isiones de contrato afecta­
ron a 15 753 personas, es decir, una tasa de 
-0.7 por c iento. 

Además de ello, un gran número de sec­
tores adoptaron, en julio, las denominadas 
vacaciones colectivas con el fin de frenar el 
crecimiento de los inventari os que generó la 
fuerte calda de las ventas . En los últimos 
meses , la industria automovillstica, que se 
convirtió en el principal exponente de la ex­
pansión industrial brasileña, ahora es el ejem­
plo más claro de esta problemática: en junio 
y julio sus ventas bajaron 26%, lo que provo­
có el despido de cerca de 5 000 trabajado­
res; asimismo, acumuló inventarios por el 
equivalente a un mes de producción, por lo 
que un amplio número de empresas conce­
dió vacaciones colectivas a sus obreros, al 
ti empo que reali zaron campañas de promo­
ción, reducción de precios y concesión de 
financiamiento a plazos más largos. 

UNA EVALUACIÓN GENERAL 

Para tener una apreciación objetiva de los 
logros y limitaciones del Plan Real, es ne­
cesario tener presente el entorno eco­

nómico tanto internacional como nacional 
que cobi jó dicho programa. Con respecto al 
ám bita exterior, el Plan se formu ló en un mo­
mento en que América Latina aún exper i­
mentaba un periodo favorable de gran 
afluenc ia de capita les foráneos. Pese a que 
en 1994 ésta comenzó a disminuir,' 3 Brasil 

12. Situación Latinoamericana, núm. 25, Ma­
drid, terc er trimestre de 1995, p. 41. 

13. En 1994 el flujo de cap ita les externos a 
América Latina fue de 57 000 millones de dólares 

861 

n materia de empleo, el Plan Real no ha 

tenido efectos positivos. Aún más, el 

desempleo ha aumentado a pesar de la 

expansión del PIB, lo que sugiere que las 

inversiones productivas se orientaron a 

modernizar las plantas. Las estadísticas 

dan cuenta que de febrero de 1994 al 

mismo mes de 1995 se registró un 

descenso de 2.1% del empleo industrial 

recibió un monto de 13 000 millones de dó­
lares -superior al de 1993-, equivalente a 
23% de los recursos destinados a América 
Latina. De esa cantidad, 6 000 mi llones co­
rre spondieron a inversiones de cartera, pa­
pe les de mediano plazo y eurocomerc iales, 
y 2 000 mi llones a inversión directa.'• 

Esta situación favorable, aunada a los 
elevados saldos positivos de la balanza co­
merc ial, fortaleció enorr;-,,:;,11ente las reser­
vas internac iona les del pals, todo lo cua l 
sentó las condic iones para anc lar el p lan 
antiinf lacionario en la rig idez del tipo de 
cambio. 

En relación con el ámbito interno, es pre­
c iso mencionar que el Plan Rea l se echó a 
andar cuando Brasil experimentaba una in­
tensa revo lución tecnológico-industrial, cu­
yos resultados han contribuido al inusitado 
crec imi ento de la productividad de las em­
presas (de casi 9% anual). Tal logro, en un 
entorno de baja inflación, adquiere una gran 
importan cia, ya que impulsa la moderniza­
ción y retroalimenta la inversión de las em­
presas, al lograr éstas abatir sus costos en 
términos reales e incrementar la competitivi­
dad de sus productos. 

(equivalentes a S "'o del PIB regional ), lo que signi­
ficó una disminución de casi 8 500 millones de dó­
lares en relación con el at'io anterior . Véase CEPAL, 
op. cit. , pp . 33 y 34. 

14. /bid. 

Considerando esta conjunción defacto­
res pos itivos, puede decirse, sin lugar a du­
das, que el Plan Real ha sido, hasta ahora, 
uno de los programas más exitosos que ha 
emprendido el pals amazónico para comba­
tir la inf lac ión. El pasado 30 de junio, al cum­
plirse el primer an iversario de la puesta en 
marcha de su fase crucial, la inflación anua­
lizada registró un fuerte descenso, al ubicar­
se en 35.29%, cifra desconocida para ese 
pals en la última década. Además, en lo que 
va del presente año, el c recim iento de los 
precios se ha mantenido a niveles promedio 
de entre 2 y 3 por ciento, a pesar de algunas 
presiones alcistas coyuntura les. 

El programa estabili zador ha tenido, tam­
bién, un papel muy importante en el proce­
so de expansión de la econom la, ya que pro­
pició el crecimiento del consumo y la deman­
da en general. En particu lar, el crecimiento 
del consumo se debió a dos factores funda­
mentales. En primer lugar al mayor poder 
adqu isit ivo de los estratos de med ianos y 
bajos ingresos. Esto fue posib le porque el 
Plan detuvo el deterioro del ingreso real de 
los asalariados por la constante alza de pre­
cios. En segu ndo lugar, por la ampliación del 
crédito, tanto por parte de los bancos como 
por la competencia entre las empresas co­
merciales. lo que se tradujo en una importan­
te ampli ación de la capacidad de compra de 
los consumidores. 
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Sin embargo , la mayor capac idad cred i­
ticia se conv irtió recientemente en un ele­
mento perverso para la economla, ya que 
generó en la poblac ión una sensación artifi­
cial de solvencia que no se comprobó en la 
realidad, en virtud de que las tasas de inte­
rés internas son muy elevadas. 15 Esto deri­
vó en un incumplimiento masivo de pagos 
por parte del sector privado y las fami lias, 
cuyas consecuencias han sido muy graves 
para la actividad económica, la cua l mues­
tra claros signos de desaceleración. 

En materia de empleo, el Plan Real no ha 
tenido efectos positivos. Aún más, el desem­
pleo ha aumentado a pesar de la expansión 
del PIB, lo que sugiere que las inversiones 
productivas se orientaron a modernizar las 
plantas. Las estadlsticas dan cuenta que de 
febrero de 1994 al mismo mes de 1995 se 
registró un descenso de 2.1 "'o de l empleo 
industrial para el conjunto del pals. Asimis­
mo, el desempleo en el estado de Sáo Pau­
lo se situó en 13.2% en marzo del presente 
año. Empero, existen c laro s indicios de que 
éste ha ido en aum ento si se cons idera, por 
ejemplo , el número impresionante de resci­
siones de contrato que hubo en ese gran 
polo industrial a partir de mayo. 

En cuanto a los salarios, los indicadores 
oficiales reflejan que a partir de la puesta en 
marcha del programa estabili zador éstos 
han tendido al alza, en términos reales. Cabe 
señalar, empero, que si bien durante el pr i­
mer año de l Plan el gobierno mantuvo una 
polltica de reajuste salar ial con base en la 
variación del lndice de precios, ésta ya no se 
ap lica en virtud de que en jun io las autorida­
des establecieron la libre negociac ión de los 
reajustes salari ales. 

En cuanto al ámbito externo, el aspecto 
más relevante es la sobreva lu ación de la 
moneda nacional que tuvo lugar desde el 
inicio de la tercera fase del Plan Real. Entre 
sus consecuencias inmediatas destacan: la 
generación del déficit que durante ocho me­
ses sufrió la balanza comercial; el proceso 

15. En julio de 1995 éstas se situaron entre 12 
y 15 por c ien to al mes. 

de deterioro de las reservas internac ionales 
que se desarrolló en ese mismo lapso, y las 
tensiones crecientes en el mercado cambia­
río , que obligaron a las autoridades a esta­
blecer el sistema de bandas de flotélción, 
para permitir un deslizamiento muy suave 
del tipo de cambio. ~ste, sin embargo, arro­
jó hasta agosto una devaluación global de la 
moneda de poco más de 1 a por ciento. 

Cabe señalar que aunque los dos prime­
ros prob lemas ya se superaron, toda vez que 
a partir de julio se volvió a obtener un saldo 
comercial positivo y se registró una clara 
recuperación en el monto de las arcas del 
pals, 16 persisten las tensiones en el merca­
do cambiaría, las cuales se han agudizado 
en los últimos cuat ro meses. No obstante lo 
anterior, las autoridades no prevén una drás­
tica devaluación, ya que, como se recorda­
rá, el tipo de cambio constituye el anc la del 
programa de estabilización de precios. En 
esas condiciones, el gobierno tendrá que 
echar mano de otros instrumentos, como el 
mantenimiento de altas tasas de interés -lo 
que profund izarla la desacelerac ión de la 
economla- y la articu lación de una muy ac­
tiva pollt ica de promoción de exportaciones 
y de conte nción de importaciones. 

Desde una perspectiva global, toda esta 
situación refleja que el anclaje forzado del 
rea l al dólar y la sobrevaluación están redu­
ciendo la capacidad de maniobra de las au­
toridades para hacer frente a los prob lemas 
económicos que comienzan a aparecer. 

Por otra parte, es interesante señalar que 
el Plan Real ha ido perdiendo popularidad. 
Según encuestas realizadas por el Instituto 
Datafohla, mientras que en diciembre del 
año pasado el prog rama económico conta­
ba con 79% de aprobación, en junio de 1995 
este porcentaje disminuyó a 69 (asimismo la 
popular idad de Cardoso cayó de 70 a 40 por 
ciento en ese mismo lapso). Entre los facto­
res que determinan el desprestigio del Plan 
Real destacan el aumento del desempleo, la 
desaceleración excesiva de la economla y el 

16. Las reservas internacionales ascendieron 
a 45 800 millones de dólares en agosto de 1995. 
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temor a la devaluación, as! como a la pérdi­
da del poder adquisiti vo de los sa larios. 17 

Otras encuestas reflejan, además, que la 
valoración popular a corto plazo es pesimis­
ta, ya que 49% de los entrevistados cree que 
el dese m pie o aumentará y las ventas dism i­
nuirán, en tanto que só lo 33% prevé que la 
econom la cont inu ará en su fase de creci­
miento.18 

Aunque los resu ltados de las encuestas 
muchas veces son contradictor ios y su re­
presentatividad depende de varios factores 
aleatorios. dan cuenta fielmente de una rea­
lid ad social que las autoridades guberna­
mentales no pueden ignorar, ya que tarde o 
temprano ésta es la que determina el éxito o 
elfracasode los planes económ icos y no los 
resultados arrojados por las variables ma­
croeconómicas, los que por cierto ya están 
reflejando con nitidez las grandes limitacio­
nes del Plan Real y los altos costos económi­
cos y sociales derivados de una polltica de 
estabilización fundamentada en med idas 
recesivas . 

Desde esta perspectiva, para que el pro­
grama ant iinflac ion ario en cuestión sea so­
cial y consistentemente exitoso es preciso 
que incluya, entre otros aspectos, una poll­
tica de empleo que asegure la generación 
permanente de fuentes de trabajo y esté 
acorde con el ritmo de crecim iento económi­
co; una polltica industria l que estim ule la 
producción y las exportaciones, además de 
que apoye a las pequeñas y medianas em­
presas generadoras de empleo; una profun­
da reforma fiscal que impulse el ahorro del 
sector público, a si como una polltica agraria 
que resuelva o, por lo menos, logre atem­
perar el ominoso levantamiento de los llama­
dos "s in tierra". Sólo as l el Plan Real podrá 
contr ibuir a que la distribución del ingreso 
en Bras il deje de ser una de las peores del 
mundo. 

Alicia Loyola Campos 

17. Véase Agencia Latinoamericana de Infor­
mación (ALAI), 27 de julio de 1995. 

18. Véase Situación Latinoamericana, op. cit., 
pp 46-47. 
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ASUNTOS GENERALES 

Mayor desempleo en la región 

Durante la X Conferencia lnterame ricana de 
Ministros de Trabajo , inaugurada el 2 de 

octubre en Montevideo, la OIT informó que en 
el primer semestre de 1995 la tasa de des­
ocupación en América Latina ascendió a 
7.4% y las remuneraciones reales en el sec­
tor industria l y los salar ios mlnimos disminu­
yeron 0.3 por c iento . 

Quinta Cumbre Iberoamericana 

Los dlas 16 y 17 de octubre se realizó en Ba­
riloc he, Argentina, la Quinta Cumbre Ibero­
americana en que participaron 21 gobernan­
tes de América Latina, España y Portugal. 
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En una declaración conjunta sobre la im­
portancia de la educación para el desarro­
llo soc ioeconómico, tema especia l del en­
cuentro, se asentó que esa actividad cons­
tituye el principal instrumento para hacer 
frente a los retos nacionales finiseculares, 
cultivar las instituciones democráticas y com­
batir la pobreza. 

Los gastos educat ivos, se consideró, re­
presentan una inversión socia l básica que es 
necesario incrementar de modo "significati­
vo, progresista y sostenido". 

Los jefes de Estado y de gobierno, por 
otra parte, acordaron "dar máxima prioridad 
a la construcción de un espacio común que 
profundice la identidad de la comunidad ibe­
roameri cana, potencie el desarrol lo de cada 
pafs miembro y favorezca la intensificación 
de vinculas con nacíones de ot ros ámbitos 
geográficos y cu lturales" . Al respecto se 
convino en impulsar programas de coopera­
ción operativos, cofinanciados por los pai­
ses participantes y encauzados por una red 
de coord inadores nacionales. 

También conde naron las medidas coer­
citivas unilaterales que impiden el libre co­
mercio (en alusión al b loqueo económico es­
tadounidense contra Cuba}, deploraron los 
ensayos nucleares recientes en el Pacif ico y 
saludaron la presidencia española del Con­
sejo de Ministros de la Unión Europea. 

La Sexta Cumbre Iberoamericana se lle­
vará a cabo el año próximo en Santiago, Chi­
le, con el tema especial de la gobernabilidad 
democrática. 

Vicisitudes de la agricultura regional 

Según un estudio de la FAO que se presentó 
en la vigés ima séptima asamb lea general 
del organismo, celebrada en Romadel23de 
octubre al2 de noviembre, la producción 
agricola latinoamericana creció 4.1 "'o duran­
te 1994, pero en términos per cápita resultó 
inferior a la de 1981. El organismo señaló 
que el lento crecimiento económ ico regional 
durante la primera mitad de 1995 no entrañó 
"beneficio alguno para la ag ri cultura". 

COOPERACIÓN E INTEGRACIÓN 

Relevo en el SELA 

Al presentar un balance de cuatro años de 
labores como secretario permanente del 
SELA, el 6 de octubre el mexicano Salvador 
Arriola reconoció que en América Latina y el 
Caribe aún no se aprovecha cabalmente a 
las instituciones regionales para establecer 
programas operativos de cooperación e in­
tegración. Cinco dias después, en ocasión 
de l vigésimo aniversario del organismo con 
sede en Caracas, Arriola entregó el cargo al 

argentino Carlos Maneta, quien lo desempe­
ñará durante el periodo 1995-1999. 

El TLC del Grupo de los Tres en la ALADI 

El 26 de octubre se depositaron los docu­
mentos del TLC entre Co lombia, México y 
Venezuela en la ofi c ina de la ALADI en Mon­
tevideo. Funcionarios de los tres paises rei­
teraron que el pacto comercial, "abierto a la 
adhesión de todas las naciones de América 
Latina y el Caribe", entrará en vigor el 1 de 
enero próximo para desgravar las importa­
c iones reciprocas en diez etapas que con­
c luirán el 1 de julio de 2004. Se prevén pro­
cesos desgravatorios especia les en c iertos 
productos agropecuarios , texti les y de la in­
dustria de automotores, asl como la liberali­
zación del comercio de servicios (transpor­
tes, profesionales, financieros y de teleco­
municaciones, entre otros) . La administra­
ción de l acuerdo tripartita estará a cargo de 
una comis ión integrada por representantes 
de los organismos nacionales responsables 
del comercio exterior en el área. 

PRODUCTOS BÁSICOS 

Llamado a la unidad de caficultores 

Con la participación de unos 600 especialis­
tas de 11 paises, del 24 al 27 de octubre se 
realizó en San Salvador el XVII Simposio so­
bre Caficultura Latinoamericana. En él se 
señaló que en los últimos meses el precio 
internacional del café descendió a 130 dó­
lares por saco de 60 ki logramos, la mitad 
que un año antes, y se llamó a la unidad de 
los paises productores para revertir las ten­
dencias desfavorables de l mercado. 

ASUNTOS BILATERALES 

El Presidente cubano visita Uruguay 

Fidel Castro, presidente de Cuba, arribó el 
14 de octubre a Montevideo en una breve 
visita diplomática previa a su participación 
en la Quinta Cumbre Iberoamericana. Entre 
los frutos de su estancia figura un acuerdo 
para que la isla pague con productos médi­
cos y trabajos de dragado de l rlo Uruguay 
una parte de su deuda bilatera l de casi 35 
mi llones de dólares. 

ARGENTINA 

Bonos gubernamentales en Alemania 

El16 de octubre se anunció una em isión de 
bonos gubernamentales en el mercado ale-
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mán por 500 mi llones de marcos (unos 350 
mi llones de dólares}, con vencimiento de 
siete años y rendimiento anual de 1 0.5%. Los 
recursos se destinarán a reforzar las finan­
zas públicas, cuyo défic it actual se estima en 
más de 2 000 millones de dólares. 

Menor producción de automóviles 

La Asociación de Fabricantes de Automóvi­
les indicó el17 de octubre que en los prime­
ros nueve meses de 1995 la producción ar­
gentina de vehlculos dism inuyó 26.1 "'o res­
pecto al mismo lapso del año anterior, a cau­
sa del debilitamiento de la demanda interna, 
el cual se ha buscado compensar con expor­
taciones. Una semana antes, la Ford inició la 
fabricación de nuevos mode los de automó­
viles medianos destinados principalmente al 
mercado brasileño. 

Fin del estado de sitio 

El presidente Gonzalo Sánchez de Lazada 
decretó el16 de octubre el fin del estado de 
sitio impuesto el1 8 de abril último para con­
tener la act ivid ad opositora a las polfticas 
gubernamentales, sobre todo tras la huelga 
general convocada por la Central Obrera 
Boliviana a finales de marzo. 

Marcha atrás en medidas 
proteccionistas 

El 9 de octubre se anunció que el gobier­
no se desistió de aplicar la cuota de impor­
tación de vehiculos automotores, fijada en 
150 000 unidades para el segundo semestre 
de 1995. También se informó que desde mar­
zo venidero se reducirán gradualmente los 
aranceles de 70% para los envios de fuera del 
Mercosur, hasta quedar en 30 por ciento. 

Exportaciones de café en aumento 

La Federación Brasileña de Exportadores de 
Café informó el 11 de octubre que de enero 
a septiembre últimos los envlos del grano 
ascendieron a 1 571 mi llones de dólares, 
26% más que en igual periodo de 1994. El 
organismo precisó que en el tercer trimestre 
de 1995 el volumen de las ventas externas 
del aromático fue de 3.3 millones de sacos 
de 60 ki logramos, lo cual rebasó 11.5% la 
cuota máxima de tres mi llones de sacos pac­
tada por la Asociación de Paises Producto­
res de Café. El excedente se atribuyó al re-
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chazo de un grupo de exportadores bras ile­
ños a participar en los mecanismos de reten­
ción de ventas. 

Otro paso hacia la apertura 
de la industria petrolera 

El Senado aprobó el1 8 de octubre la ini cia­
tiva presidencial de reforma constituc ional 
para permitir la participación privada nacio­
nal o extranjera en la exploración, explota­
ción o refinación del petróleo. Unos dlas an­
tes el presidente Fernando Henrique Car­
doso manifestó que la propuesta, ya aproba­
da por la Cámara de Diputados, no implica 
la privatización de Petrobras ni la cesión del 
control estata l sobre las 29 cuencas petrole­
ras del territorio brasileño. Sólo resta una 
votación legislativa aprobatoria más para 
que se promulgue la reforma constitucional. 

Linea crediticia para la CAF 

El2 de octubre el gobierno otorgó a la Cor­
poración Andina de Fomento una linea cre­
diticia de 40 mil lones de dólares para finan­
c iar exportaciones de productos chilenos a 
paises vecinos. 

Buenas cuentas económicas 

El Banco Central informó el 23 de octubre 
que en los ocho primeros meses del año el 
PIB global aumentó 7. 7% respecto al mismo 
lapso de 1994, por lo cua l se espera rebasar 
la meta prevista de crecimiento anua l (6%). 
También reveló que de enero a septiembre 
últimos la economla chilena obtuvo un supe­
rávit comercial de 1 205 millones de dólares, 
pese a la tendencia alcista de las importacio­
nes asociada con el fortalecimiento de la 
demanda interna. La institución señaló que 
el repunte del prec io internacional del cobre 
acrece ntó los ingresos por exportaciones 
del metal y, au n con el pago anticipado de 
alguno s débito externos, las res ervas in­
ternacionales del pals ascendieron a unos 
14 400 millones de dólares. 

COLOMBIA 

Viaje presidencial a Alemania 

Con los propósitos de fortalecer las relacio­
nes bilaterales, ampliar la cooperación eco­
nómica y negociar un acuerdo de protección 
de inversiones reciproca, del4 al 6 de octu­
bre el presidente Ernesto Samper hizo una 
visita oficial a Alemania. El gobernante anfi-

trión, Roman Herzog, reconoció que la libe­
ralización en marcha de la economla colom­
biana alienta las inversiones foráneas en ella 
y favorece el envio de sus productos a los 
mercados internacionales. 

COSTA RICA 

Apoyos financieros del FMI y el BID 

En respaldo del programa gubernamental 
de ajuste económico, el16 de octubre el FMI 

otorgó a Costa Rica un préstamo de contin­
genc ia por 75 millones de dólares. Poco an­
tes el organ ismo aprobó una carta de inten­
ción con comprom isos oficiales para reducir 
el déficit fiscal, contro lar la inflación, lograr 
un crecimiento económico moderado, dis­
minuir las tasas de interés y elevar el ahorro 
y la inversión. 

El mismo dla el BID concedió al pals tres 
créditos por un total de 250 millones de dó­
lares (80 millones en apoyo de reformas tr i­
butar ias, 100 millones para inversiones so­
ciales y 70 millones para financiar un progra­
ma crediticio multisectori al). 

Banca estatal en retirada 

La Asamb lea Legislativa aprobó el 26 de 
octubre un proyecto de reformas para perm i­
tir la participación de los bancos privados en 
operaciones de redescuento y cuentas co­
rrientes , reservadas a la banca estatal des­
de hace más de 40 años. La propuesta fue 
pactada por el opositor Partido Unidad So­
cial Cristiana y el gobernante Part idolibera­
ción Nac ional. 

Leve relajamiento del asedio 
estadounidense 

El gobierno de Estados Unidos levantó el 6 de 
octubre algunas restricciones contra la isla. 
As l, quedan autorizadas las transferencias 
monetarias telegráficas, los envlos de equipo 
electrónico para transmitir información y las 
remesas de fondos para organizaciones no 
gubernamentales relacionadas con la educa­
ción, la protección ambienta l y los derechos 
humanos, a si como el otorgamiento de permi­
sos múltiples para que exi liados, académicos 
y religiosos viajen a la isla. 

Apertura de casas de cambio 
y cobro de peaje 

El 14 de octubre se iniciaron las operaciones 
de casas de cambio autorizadas para com-
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prar dólares, con una paridad inicial de 25 
pesos por un id ad (similar a la cotización de 
la divisa verde en el mercado negro). 

Dos semanas después, se anunció el co­
bro de peaje en la carretera La Habana-Va­
radero (primera medida de este tipo desde 
el triunfo revolucionario); la tarifa se fijó en 
dos dólares para turistas extranjeros y dos 
pesos para los nacionales. 

Acuerdos comerciales con Rusia 

El 15 de octubre los gobiernos de Rusia y 
Cuba firmaron ocho acuerdos en materia de 
comercio, transporte, turismo y cooperación 
energética. En ellos se prevé un mayor inter­
cambio de azúcar por petróleo, asl como un 
financiamiento ruso y la búsqueda conjunta 
de inversionistas para terminar la construc­
ción de la central electronuclear de J uraguá, 
Cienfuegos. 

A pesar del derrumbe de la relación es­
pecial que mantuvieron durante más de tres 
decenios, Rusia se mantiene como principal 
socio comerc ial de Cuba, con un intercam­
bio anual superior a 400 millones de dólares 
(alrededor de 30% del comercio exterior de 
la isla). 

Nuevo paso hacia la intensificación 
del bloqueo económico 

Por amplia mayorla, el19 de octubre la Cáma­
ra de Senadores de Estados Unidos aprobó 
el proyecto de Ley Helms-Burton para inten­
sificar el bloqueo económico contra Cuba. 
Aunque se elim inó una polémica cláusula 
sobre el derecho de los cubanos nacionali­
zados estadounidenses a demandar la recu­
peración de propiedades en la isla, en él se 
ratificaron medidas de carácter extraterrito­
rial, como las amenazas de sanción contra 
las empresas de terceros paises que desa­
caten el embargo comercial, el veto de prés­
tamos de organ ismos multilaterales para el 
gob ierno cubano y la retención de ayuda 
económ ica a Rusia. Para convert irse en ley, 
el proyecto debe obtener la aprobac ión del 
Presidente estadounidense. 

Oportunidades de inversión 
en la actividad petrolera 

El27 de octubre se anunciaron nuevas opor­
tunidades para que inversionistas extranje­
ros participen en la búsqueda y exp lotación 
de yacimientos de hidrocarburos en 16 zo­
nas marltimas y terrestres con caracterlst i­
cas geológicas promisorias. 

Voceros gubern amentales señalaron que 
varias empresas de Canadá, Francia, Ale­
mania y el Reino Unido han suscrito contra-
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tos en la materia hasta por 25 años que pre­
vén el reparto de los beneficios potencia­
les. También informaron que la producción 
pet rolera en la isla del Caribe ascendió de 
15 000 a 30 000 b/d, equivalentes a 20% del 
consumo interno. 

ECUADOR 

Renuncia del Vicepresidente 

En medio de fuertes problemas pollticos ali­
mentados por acusaciones de corrupción, el 
11 de octubre el vicepresidente Alberto Oa­
hik renunció al cargo y se refugió en Costa 
Rica; una semana después se designó en su 
lugar a Eduardo Peña, ante rior ministro de 
Educación y Cultura. 

Oposición laboral en la industria 
petrolera 

El 24 de octubre el ministro de Energla y Mi­
nas, Galo Abril, dimit ió al cargo tras las mo­
vilizaciones organizadas por la Federación 
de Trabajadores Petroleros de Ecuador en 
contra de la polltica gubernamental en el 
sector, la cual prevé la privatización del oleo­
ducto transecuatoriano. 

Ajuste cambiario 

Ante el recrudecimiento de las pres iones 
sobre el tipo de cambio, el30 de octubre las 
autor idades monetarias ajustaron la banda 
de fl otación del suc re a nive les máxim o y 
mlnimo de 2 865 y 2 584 unidades por dólar, 
respectivamente. 

El SALVADOR 

Finiquito oficial y prórroga 
de los acuerdos de paz 

El31 de octubre el presidente Armando Cal­
derón Sol dio por finiquitados los acuerdos 
de paz que a principios de 1992 pusieron fin 
a 12 años de conflagración interna. La dec i­
sión gubernamental despertó protestas po­
pulares al considerarse que no se han cum­
plido varios comprom isos pendientes, por lo 
cual la vigencia de los ac uerdos se prorrogó 
hasta el 31 de abri l de 1996. 

Relevo del Primer Ministro 

El 23 de octubre el pres idente Jean Bert rand 
Aristide designó primera min istra a la canc i-

ller Claudette Antaine Werleigh, en lug ar de 
Smarck Michell , quien renunció una semana 
antes. 

NICARAGUA 

Nueva Vicepresidenta 

Con 44 votos a favor, ninguno en contra y sie­
te abstenciones, el 22 de octubre la Asam­
blea Nacional elig ió a Julia Mena como vi­
cepresidenta para el resto del actual régi­
men que terminará el 1 O de enero de 1997. 
Mena sucede a Virgili o Godoy, qu ien renun­
ció al cargo para postularse como candida­
to presidencial en las elecciones del 20 de 
octubre de 1996. 

Negociaciones para restructurar 
adeudos 

El 30 de octubre el gobierno inic ió negocia­
ciones con acreedores alemanes para obte­
ner la condonación de un adeudo por 590 
millones de dólares. Voceros oficiales infor­
maron que la deuda se contrajo con la ex­
tinta Alemania Oriental durante la gestión 
sandinista. 

Reglamento bancario contra el lavado 
de dinero 

La Asociación Bancaria de Panamá estable­
ció el2 de octubre un reglam ento de control 
interno para prevenir el lavado de dinero y el 
uso indebido de los servicios financieros. En 
la Asamblea Legislativa, además, se exami­
na un proyecto gubernamental complemen­
tario para la cooperación obligatoria de las 
instituciones finan cieras con la Comisión 
Bancaria Nacional. 

Incorporación al Plan Brady 

El presidente Alberto Fujimori anunció el 27 
de octubre la incorporación de Perú al Plan 
Brady para renegociar débitos externos. 
Aunque el pals debe hacer cuantiosos pa­
gos previos, las autoridades esperan obte­
ner reducciones hasta por 45% de los adeu­
dos con bancos privados foráneos (calcula­
da en unos 4 400 millones de dólares). 

La decisión adoptada por la administra­
c ión de Alberto Fujimori se consideró como 
un paso importante para completar la re­
inserción peruana en el sistema fin anc iero 
internac ional. 
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URUGUAY 

Debilitamiento de la actividad industrial 

La Cámara de 1 ndustrias estimó el17 de oc­
tubre que en los años noventa se han per­
dido unos 90 000 empleos en la actividad 
manufacturera a causa de la disminución 
de la competitividad fren te a los princ ipales 
soc ios comercia les uruguayos, el escaso 
aliento a las exportaciones y el alto consumo 
de productos importados. 

El organismo señaló que la participación 
del sector en el PIB globa l fue de apenas 20% 
en 1994, con una clara tendencia descen­
dente que consideró urgente revertir median­
te medidas como el fomento rea l de las inver­
siones y la dism inución de tarifas estatales. 

VENEZUELA 

Baja de las reservas internacionales 

El Banco Central informó el 10 de octubre 
que, pese al control de cambios vigente des­
de junio de 1994, las reservas internacio­
nales venezolanas descendieron de 11 725 
millones de dólares al cierre del año pasado 
a 9 826 millones el15 de septiembre último. 

Créditos del Banco Mundial 
y el BID 

Funcionarios del Ministerio de Hacienda y el 
Banco Mundial formalizaron el1 2 de octubre 
tres créditos por un total de 14 7 millones de 
dólares para apoyar la construcción de vi­
viendas, la act ividad ag rfco la y el mejora­
miento de parques nacionales. En la misma 
fecha, el BID otorgó al gobierno venezolano 
un créd ito de 14 millones de dólares para fi­
nanciar un programa de asesorfa técnica. 

Tipo de cambio dual 

Ante el recrud ecimiento de la in estab ilidad 
cambiar ía, el 25 de octubre el presidente 
Rafael Cald era anunció el establecimiento 
de un sistema cambiar io dual con un tipo li­
bre para la demanda por viajes al exterior 
(incluidos gastos de tarjetas eje créd ito) y 
uno de 170 bollvares por dólar para el resto 
de las operaciones . 

En el primer caso la paridad se determi­
na con base en la cot ización de los bonos 
Brady en el mercado venezo lano e inicial­
mente ascendió a 286 bolfvares por la divi­
sa estadounidense; no obstante, se mantu­
vo la cuota máxima de venta de divisas para 
viajeros al exterior (de 500 a 2 000 dólares 
segú n el destino) y para tarjetas de c rédito 
(2 000 dólares). 


