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con monedas nacionales soberanas-

Resumen

Las reformas financieras estructurales, inspira-
das e impulsadas en América Latina por las su-
cesivas negociaciones de la deuda externa y por
las crisis financieras, incluyen ya tres generacio-
nes; ademas, su impacto ha sido muy diferente
en cada pais de la region. En este articulo se ex-
ponen sus principales caracteristicas y el deve-
nir de las sucesivas crisis registradas. Este traba-
jo tiene el objetivo de argumentar a favor de la
reconstruccion de patrones monetarios sobera-
nos, sustentados en procesos de cooperacion
monetaria y crediticia regional, pero sin aban-
donar los temas de la integracion monetaria en
el mediano plazo. La inestabilidad financiera glo-
bal y la prolongada crisis financiera y econémi-
ca actual ponen en primer plano la discusion del
financiamiento del desarrollo en la region.
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Abstract

Structural financial reforms, inspired and en-
couraged in Latin America by successive nego-
tiations of the foreign debt and by financial cri-
ses, include three generations already. Moreover,
their impact has been quite different in each
country of the region. In this article, their prin-
cipal characteristics and the evolution of the suc-
cessive crises recorded are presented. The ob-
jective of this study is to argue in favor of the
reconstruction of sovereign monetary patterns,
with underlying processes of monetary coopera-
tion and regional credit, but without abandon-
ing the issue of monetary integration in the me-
dium term. Global financial instability and the
current prolonged financial and economic crisis
propel the discussion of financing development
in the region into the foreground.

Key words: monetary cooperation, financing
development, financial crises.

Las sucesivas reformas financieras en América Latina han cambiado profunda-

mente todos los mercados e instituciones, operaciones e intermediarios, politicas

monetarias y financieras en las economias de los paises de la region. Por mas de

treinta anos, los pueblos de la region no solo han constatado que los obstaculos
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al financiamiento del desarrollo no han sido superados, sino que, por el contra-
rio, la formacién bruta de capital ha descendido o se ha estancado; las bolsas de
valores no han aumentado el nimero de emisores; la deuda publica externa cre-
ce a pesar de que no ha dejado de pagarse; aun con los aumentos en la tasa del
IVA, la recaudacion fiscal de los gobiernos se ha mantenido estancada o en decli-
ve; la deuda interna de los gobiernos locales y federal se ha incrementado cons-
tantemente; las finanzas publicas siguen hallandose agobiadas por los elevados
costos financieros, incluyendo los sucesivos rescates y flotacion de bancos; las
tasas de interés reales continuan alejandose del crecimiento de los flujos de efec-
tivo de las empresas, especialmente de las pequefias y medianas, que van que-
dando fuera del mercado de fondos prestables. En suma, las reformas financie-
ras no posibilitaron la creacién de esquemas viables de financiamiento para la
ampliacion de la inversion y la capacidad productiva; por el contrario, gobier-
nos, federales y locales, empresas y familias, han padecido diversos momentos
de sobreendeudamiento. Quiebras, moratorias y crisis financieras son el resulta-
do de las reformas promovidas (Girdén, 1995; Correa, 1998; Kregel, 1998; Feliz,
1998; Correa, Giron y Martinez, 1999; Ffrench-Davis y Ocampo, 2001).

Sin embargo, nuevos vientos estan corriendo por varios de los mas impor-
tantes paises de la region en los ultimos afos. LLos fracasos de las politicas del
Consenso de Washington son evidenciados no solamente en el &mbito académi-
co, sino, especialmente, entre las fuerzas politicas que disputan por un proyecto
econdémico-politico y social soberano (Couriel, 1998). Muchos son los temas
que saltan en la construccidon de una estrategia de desarrollo, pero ocupa un sitio
especial el tema de su financiamiento (Ocampo, 2003). Este trabajo tiene el
objetivo de argumentar a favor de la reconstruccion de patrones soberanos, sus-
tentados en procesos de cooperacidén monetaria y crediticia regional, pero sin
abandonar los temas de la integracion monetaria en el mediano plazo.

La crisis financiera global, iniciada en 2007, plantea la necesidad de recupe-
rar la soberania monetaria en los paises de América Latina; también muestra
como la globalizacion abrio las fronteras a crecientes negocios de grandes con-
glomerados financieros y, al mismo tiempo, despojo a los gobiernos del poder

monetario y financiero suficiente para impulsar sus propias estrategias de desa-
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rrollo. Esta crisis, la mas notable desde los afios treinta, estd alin en curso, pero
ha ido mostrando que, independientemente de los caminos que tome la estabili-
zacion, ésta requiere de la participacion de los gobiernos: no es posible la
autoestabilizacion de los mercados, ni tampoco es viable la autorregulacion del
mercado ni la autosupervision de los conglomerados financieros.

Por ello, después de exponer brevemente, en el siguiente apartado, las etapas
de la reforma financiera en la region, este ensayo aborda el deterioro de las poli-
ticas y los poderes de los Estados nacionales sobre la moneda y los bancos. Pos-
teriormente, se hace un breve resumen de las lecciones que han dejado las crisis
financieras para América Latina. En las dos ultimas partes del trabajo se tratan
las principales lineas de reconstruccion institucional, politica y econémica que
permitirian desarrollar procesos de financiamiento estables, con énfasis en la
disminucién de la brecha que separa los paises pobres y los ricos. Finalmente, se

expone lo que podrian ser las metas para la cooperacion fiscal y financiera regional.

LAS REFORMAS ESTRUCTURALES
Y LAS CRISIS FINANCIERAS

Las reformas disefiadas, promovidas y exigidas por el Banco Mundial (BM) y el
Fondo Monetario Internacional (FMI), se han amparado en las ideas de la esca-
sez de ahorro, de sobrerregulacion y competencia desleal de empresas y bancos
estatales, de elevado déficit publico y gasto de un sector publico ineficiente y en
gran medida improductivo (Willianson y Kuczynski, 2002). Estas son las ideas
que se repiten constantemente en los diagnosticos de ambos organismos y que
repiten las autoridades financieras de cada pais, las revistas empresariales, los
medios de comunicacion e, incluso, las universidades publicas y privadas. A pe-
sar de las reformas financieras llevadas a cabo, se insiste en culpar a la falta de
profundizacion de las reformas como la causa principal de las sucesivas y fre-
cuentes crisis financieras, del lento crecimiento, el desempleo y la pobreza (Singh,
2005).

El nivel de injerencia en el disefio de las politicas publicas en todos los ambi-
tos de accion de los gobiernos, pero también en las decisiones de los grupos
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empresariales locales, ha ido mucho mas alld de lo que nadie habia imaginado
(Nelson, 1991). Es inocultable la constante visita de funcionarios del FMI, a nivel
ministerial y directivo, a los aparatos ejecutivos de los gobiernos. Hay constantes
reuniones y consultas de todo tipo, aun con paises que no tienen deuda con el
organismo. LLa supervision, conocida como “consultas del articulo Iv”’, abarca
temas economicos de todo tipo: politicas cambiaria, fiscal y monetaria; balanza
de pagos y deuda externa; cuenta de capitales y sector bancario y financiero;
factores de vulnerabilidad (FMI, 2004b:16). La llamada supervision cruzada entre
el FMI y el BM, instrumentada desde hace mas de dos décadas, sin duda rindid
sus frutos: convirtid el ajuste econdémico, propio de tiempos de crisis, en politi-
cas de austeridad e intervencién econdémica y politica con caracter permanente.

Esta autoridad politica y econdémica del FMI y el BM no esta sujeta a eleccion
nacional alguna. Gobierno tras gobierno, con notables excepciones latinoameri-
canas en los ultimos afios, contintian sometiendo los intereses locales al arbitrio
de jovenes “creyentes”, bien entrenados ideoldgicamente por los gobiernos lo-
cales y los organismos internacionales. Asi, se ha mantenido en los cargos de
decision econdmica, como los bancos centrales y los ministerios de economia y
finanzas, a jovenes del establishment que resisten la “prueba de confianza del
mercado”. De manera que el fundamentalismo neoliberal no se ajusta a circuns-
tancias particulares o momentaneas, puesto que la posiciéon de los “nuevos y
jovenes tecnocratas” no puede arriesgarse a herejias y heterodoxias. L.a cons-
truccion de consensos domeésticos en torno a este fundamentalismo, que para
simplificar y resumir se ha llamado Consenso de Washington, y las distintas ge-
neraciones de reformas economicas han pasado por diversos caminos y usado a
diferentes actores clave. También han jugado un papel fundamental en todo ello
los grandes operadores de los mercados y conglomerados financieros —la gran
mayoria extranjeros—, las corredurias, las autoridades de bancos centrales y las
agencias calificadoras.

Para tener una idea del grado de injerencia general que estas instituciones
ejercen sobre nuestros paises podemos ver las siguientes cifras. Solamente en los
primeros diez meses de 2004, el BM produjo mas de cincuenta documentos y

reportes acerca de México; los temas abarcan biodiversidad, comunidades indi-
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genas, educacion, salud, impuestos, agua y recursos naturales, salarios, migra-
cion y, por supuesto, energia y bancos. Especificamente sobre Brasil produjo
mas de setenta documentos y reportes en el mismo periodo. Sobre Argentina,
mas de treinta estudios, que incluyen la crisis bancaria, las politicas de ajuste,
etcétera. De casi todos ellos se desprenden politicas o modificaciones a las poli-
ticas emprendidas. Considérese que, aunque no sea en igual magnitud, esta fre-
nética actividad de disefio y andlisis de politicas econdémicas se ha venido desem-
pefiando desde hace veinte afios. Bien puede decirse que los analistas del BM
conocen mucho mas nuestras economias que muchas oficinas de gobierno en
nuestros paises.

El FMI, por su parte, ha estado preocupado consistentemente por el déficit
fiscal. En los ultimos afios, sobre todo después de la crisis asitica, ha debido
reconocer que existen condiciones muy diversas en cada pais respecto del gasto
publico y las condiciones econdémicas y politicas en que éste se ejerce. De ahi
que se planteen que, mas que metas cuantitativas fuera de contexto, se necesita
una politica fiscal basada en reglas. Estas pueden diferir de pais a pais, pero se
sustentan en el reconocimiento del “valor fundamental” del equilibrio presu-
puestal, en la asignacién de un ingreso a cada presupuesto de gasto.

En realidad, sin llegar a decir que las autoridades hacendarias debieran ser
como los bancos centrales, autoridades autbnomas sefialan que ciertamente las
politicas de gasto deben basarse en la adjudicacion del ingreso respectivo. Se
considera que soélo asi podra despolitizarse el comportamiento agregado de la
politica fiscal. Esto significa, tanto para el FMI como para el BM, que puede dis-
cutirse politicamente si se gasta en esto o aquello, pero no sobre el nivel del
déficit o del endeudamiento. Esos niveles se basan en reglas que posibilitan la
credibilidad politica y la reputacion, como la politica monetaria. Debido al reco-
nocimiento de que estas reglas sélo pueden funcionar si hay voluntad politica
(FM1, 2004a), y previendo cambios politicos adversos a su fundamentalismo, los
organismos internacionales impusieron leyes de responsabilidad fiscal en toda la
region. Esta legislacion es, actualmente, un enorme obstaculo para enfrentar la
crisis financiera global en las economias de la regidén, y ha sido una enorme

fuerza de contencion y, en algunos paises, de contraccion del gasto publico por
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habitante, incluso en las condiciones de expansion econdémica de la region entre
2004 y 2008.

La apertura financiera y la reduccion de atribuciones de los bancos centrales
formaron parte de las reformas estructurales que privaron a los gobiernos del
poder y de los instrumentos necesarios para ejercerlo. La apertura financiera les
resta capacidad de regular los flujos de capital y, con ello, los priva de la posibi-
lidad de ejercer una politica cambiaria. Las atribuciones de los bancos centrales
se redujeron al control de la inflacion. A esto se le dio el nombre de “autonomia
de los bancos centrales” y despojo a los gobiernos de la capacidad de ampliar el
crédito y de contar con una politica monetaria y financiera.

Las reformas estructurales en la region, en el ambito de los sistemas financie-
ros y del financiamiento del desarrollo, dejaron a los gobiernos y a todos los
actores politicos y sociales domésticos sin capacidad de influir ni decidir sobre la
moneda, el crédito y el financiamiento doméstico en moneda local; estos hechos
tuvieron amplias repercusiones en el nivel y volumen de las ganancias empresa-
riales y en los salarios de los trabajadores (Parguez, 2004; Correa, 2008).

Fueron las propias reformas financieras, iniciadas en los afios setenta, las que
provocaron las sucesivas crisis bancarias y financieras. No fue la falta de apertu-
ra financiera o la lentitud, rapidez o insuficiencia de las reformas, sino las refor-
mas mismas las que, a manera de politicas de choque, fueron provocando estas
crisis, ya que constituyeron un proceso de apertura competitiva a los flujos de capi-
tal extranjero en diversos sectores econdmicos, desplazando aceleradamente y en

diversa medida a los empresarios y banqueros locales a lo largo de la region.
CRISIS Y POLITICAS FINANCIERAS

Las burbujas financieras en los mercados de las mayores economias, donde se
negocian la mayor parte de los activos financieros, han puesto en evidencia que
las llamadas economias emergentes no constituyen un elevado riesgo para la
dinamica financiera mundial.

La composicion institucional de los mercados, la apertura y desregulacion

prevaleciente en ellos y el enorme volumen de activos financieros en manos pri-
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vadas estan limitando la accién de un buen numero de autoridades financieras y
gobiernos nacionales, lo que se manifiesta en crisis financieras y bancarias. Las
mas importantes decisiones sobre politicas monetaria y financiera —que afectan
al mayor nimero de paises y seres humanos— son tomadas por el FMI y los gru-
pos de acreedores, con lo que se cierra la puerta a toda la gama de politicas
anticiclicas y de desarrollo. El mundo entero, con notables excepciones, se ha
convertido en la gran arena de la confrontacion entre entidades megaconglome-
radas y Estados nacionales incapaces, complacientes o complices. La actual cri-
sis global, que nacié en los Estados Unidos y rapidamente se expandid por todo
el mundo, esta mostrando el grado de concentracién financiera alcanzado, la
magnitud de los activos financieros que estos conglomerados manejan tanto en
sus balances como fuera de ellos, la pequefiez relativa de los gobiernos y de los
bancos centrales y la falta de poder de las entidades reguladoras. Todo esto impi-
de prever una cercana estabilizacion; incluso, podria adelantarse que proseguira
la sucesién de episodios de gran volatilidad y de contraccion crediticia. A la
crisis con que empez6 en 2009 le espera una larga vida, tanto en los paises desa-
rrollados como en los de América Latina.

La crisis financiera global y el rapido deterioro de la situacion econdémica
mundial, con amplias tendencias al estancamiento y a la deflacion, son el resul-
tado de mas de treinta afios de desregulacion financiera y concentracion econo-
mica. LLa persistencia de este proceso destruyé los vinculos, estables en la pos-
guerra, entre interés y ganancia.

Sin embargo, las pérdidas de riqueza y patrimonio de un creciente numero
de paises y regiones apenas se comparan con la destruccion politico-institucio-
nal, con el abatimiento de la capacidad de organizacion de un gobierno y un
poder politico con la fortaleza suficiente para construir un proyecto alternativo.

De ahi, por ejemplo, la preocupacion del BM de dotar a los paises, que hoy
tienen administradores encabezando el gobierno, de bases para su “gobernabili-
dad”. Le preocupa, asimismo, la reconstruccion institucional de los gobiernos
latinoamericanos de nuevo signo politico, ocurrida en medio de las formidables
contradicciones que sus proyectos econémico-politicos pueden generar al tratar

de abandonar las politicas neoliberales impuestas por tantos afios. Muchos de
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ellos se confrontan dia a dia con las barbaridades producidas por el neoliberalis-
mo en los aparatos de la administraciéon publica y, simultineamente, contienden
con las multiples contradicciones politicas y sociales que conllevan sus rupturas.

Los sistemas financieros, lejos de acrecentar las capacidades productivas y el
empleo, se han constituido en un enorme y complejo, aunque a veces no tan
complicado, mecanismo de concentracion de la riqueza mundial. Un reducido
grupo de megaconglomerados financieros concentran un enorme poder econo-
mico-politico y convierten los espacios econémicos nacionales y las monedas en
la arena y el objeto de su competencia.

La crisis financiera global estd cuestionando no solamente la capacidad de
los Estados para regular y rescatar, sino también todas las férmulas previamente
concebidas para la construccién de un nuevo orden monetario y financiero in-
ternacional, basadas en los conceptos de la disciplina de mercado en un mundo
competitivo, como sucede con las reiteradas propuestas del FMI y del BM. En
medio de la crisis, por lo menos hasta 2008, los megaconglomerados contintian
teniendo una influencia decisiva en la transformacién de las estructuras finan-
cieras de cada pais o regioén, aunque por la incertidumbre prevaleciente no es
posible prever cuales seran los caminos para la reconstruccion, menos posible
aun es predecir el futuro de la hegemonia del doélar.

Previo a la crisis financiera iniciada en 2007, las autoridades reguladoras y
supervisoras dibujaron el marco juridico y normativo sobre el cual operan los
intermediarios, pero la megaconglomeracion financiera les confirio a éstos el
papel protagonico en el cambio estructural acaecido en los ultimos afios.!

En este contexto de elevada concentracion econémica y financiera, y del de-
bilitamiento de los Estados nacionales, es que los paises de América Latina estan
buscando alternativas que posibiliten la recuperacion de un poder financiero
suficiente para impulsar estrategias propias de desarrollo. También se espera la

construccion de ideas, con soporte tedrico-historico, que configuren un pensa-

! Por poner algunos ejemplos: el papel que han tenido en los procesos de reestructuracion de la deuda
externa; en la imposicion del Washington Consensus; en la extranjerizacion bancaria ocurrida en la segunda
mitad de los ochenta; en la formulacion de las reformas financieras para la NAFT; y en la transformacion del
marco legal y normativo de los sistemas financieros en todo el mundo, incluyendo la revocacion de las leyes
McFadden y Glass-Steagall.
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miento alternativo. Sin embargo, moneda, crédito y finanzas globales son los
campos mas inmediatamente susceptibles a la ideologia dominante y donde el
pensamiento econémico heterodoxo ha avanzado muy poco. Se han repetido
hasta el cansancio, alcanzando gran legitimidad y prestigio, ideas como: déficit
cero, finanzas publicas sanas, politica monetaria restrictiva para prevenir la in-
flacion, tipo de cambio realista, etcétera. Cualquier idea que se distancie, aunque
sea minimamente, de esta doctrina es inmediatamente descalificada y borrada
con el argumento de la globalizacion. Se trata, por cierto, de los temas mas sen-
sibles. En la estructura de dominacion actual, el megaconglomerado financiero
continua definiendo las estrategias y politicas de los Estados, tanto en el mundo
desarrollado como en los paises en desarrollo.

Todo ello convoca al debate sobre las lecciones que dejaron las crisis finan-
cieras acerca de la soberania politica y econdmica de los gobiernos de la region,
asi como de los nuevos caminos que conduzcan al reemplazo del fracasado modelo

econdémico impuesto por el Consenso de Washington (D’Arista, 2008).

LECCIONES DE LAS RECIENTES CRISIS FINANCIERAS
Y BANCARIAS

Sin pretender aqui agotar las multiples experiencias, ni su diversidad y especifi-

cidad, veamos algunas de las ensefianzas que dejaron las crisis recientes:

a) Las crisis financieras y bancarias son procesos que modifican las relacio-
nes de financiamiento, de precios y de propiedad de los activos financie-
ros y no financieros. Involucran una gama de intereses econdémico-politi-
cos en confrontacion y cambian las relaciones entre los distintos intereses
del grupo en el poder, incluyendo de manera destacada a los Estados
Unidos en los ultimos afos.

b) Los flujos de crédito que van engrosando la deuda externa de los paises
en desarrollo no son mas que resultado del multiplicador bancario, que
deben pagar con su excedente y riqueza acumulada. Este proceso en-
cuentra su explicacion en la inequidad de las relaciones monetarias y fi-

nancieras.
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¢)

d)

Los términos en que se resuelva el conflicto entre prestamistas y prestata-
rios, crédito y ganancia, estableceran los parametros futuros que posibili-
taran o entorpeceran los flujos de financiamiento del desarrollo. De ahi la
importancia, para los paises en desarrollo y para la mayor parte de la
humanidad, de Ia resolucién del problema del endeudamiento externo.
La defensa de la libertad financiera y del secreto bancario es sostenida
por el interés de mantener el poder en un reducido grupo de firmas finan-
cieras globales.

Los controles cambiarios y sobre los flujos de capital son perfectamente
factibles y viables. Existen los medios técnicos y los recursos instituciona-
les necesarios para instrumentar legitimamente controles de capital
(Davidson, 1997, 2000).

MONEDA, CREDITO Y FINANZAS GLOBALES

Algunas de las principales lineas de reconstruccion institucional, politica y eco-

noémica permiten desarrollar procesos de financiamiento estables que priorizan

la disminucién de la brecha entre los paises pobres y ricos. He aqui unas cuan-

tas:

a)

b)

Se requiere generar una dindmica social que permita arribar a nuevos
arreglos institucionales que abran espacios rentables a la produccién fi-
nanciada de manera eficaz —oportuna, suficiente y de bajo costo—, sobre
todo, en aquellos sectores econdémicos que juegan un papel fundamental
en la creacion de empleo y elevacion del consumo.

Una nueva estructura financiera que reconstruya las relaciones entre Es-
tado, banca e industria modificando la participacion de la sociedad en las
empresas, en los bancos y en las decisiones de la politica econdémica.
Las empresas conglomeradas y altamente concentradas requieren ser su-
jetas a regulaciones. Estas pueden aplicarse en tanto que las sociedades
sean capaces de ejercer su interés comun sobre el interés particular de un
reducido grupo de accionistas o de un pequeio grupo de gerentes deseo-

sos de elevar sus dividendos o bonos, aun a costa del desempefno econd-
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d

e

)

mico de las empresas, del desempefio productivo, de la creacion de em-
pleo y del compromiso con la ciudad, provincia o pais.

El dinero, la creacion de medios de pago, de intercambio y de acumula-
cion de riqueza no pueden continuar siendo gestionados por manos pri-
vadas y conglomeradas. Su impacto social es tan enorme que requiere de
una gestion publica sobre su creacion y distribucion. Ello implica que la
banca de depdsito pase a regirse bajo nuevas formas de control social. La
expansion de medios de pago debe quedar supeditada a los objetivos de
ampliacion de las capacidades productivas, con estabilidad cambiaria y
de precios.

Produccion de dinero equivalente a nivel nacional, regional e internacio-
nal. Es necesaria la participacion de cada una de las naciones que se bene-
fician o perjudican con su expansion o restriccién. Hasta ahora, en manos
privadas y con elevada conglomeracion, ha llevado al cambio en la pro-
piedad de los activos, a la destruccion de parte de los aparatos producti-
vos locales y, especialmente, a la dilapidacion de capacidades productivas,
con el creciente deterioro de la calidad de vida de la mayor parte de la
humanidad. La creacién de medios de pago debe darse bajo la gestién de
formas institucionales mas democraticas.

La expansion economica basada en la universalizacion del trabajo asala-
riado se tropieza en nuestros dias con la imposibilidad de emplear
rentablemente a una parte importante del mundo. El mundo del trabajo
asalariado parece reducirse en relacion al mundo de pueblos y regiones
excluidos del empleo y del consumo. Es importante la gestién social en la
creacion de medios de pago. Que cada Estado sostenga su posicion en el
contexto internacional a través de consolidar su gestion sobre la moneda
y el crédito.

Un control social sobre la creaciéon de liquidez internacional, con una
unidad monetaria independiente de las monedas nacionales, los patrones
monetarios y las relaciones crediticias internacionales reguladas. Es nece-
sario contar con monedas nacionales con capacidad de pago limitada.

Esto quiere decir: contener la dolarizacion pero no a través de la euroiza-
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h)

)

cion, sino a través de la creacion de unidades monetarias y bancos de
desarrollo regionales entre paises con nivel de desarrollo semejante.
Cooperacion entre los Estados para permitir una construccion institucio-
nal reguladora de los mercados y de las firmas conglomeradas.
Convertir el tema de la cooperacidén monetaria, fiscal y financiera en eje
central, ya que ha sido relegado de las negociaciones econdémicas bilatera-

les—acuerdos comerciales.

REGIONALIZACION DE LA COOPERACION FINANCIERA

Es necesario avanzar en la constitucion de areas de cooperacién monetaria, fis-

cal y financiera buscando, entre otras metas:

a)

b)

¢

d)

¢

)

h)

Un area con relaciones cambiarias ajustables pero estables.

Limites preestablecidos para las empresas, tanto financieras como no fi-
nancieras, asi como para los gobiernos, sobre sus posiciones activas y pa-
sivas en monedas fuera del area de cooperacion.

Crear entidades para el financiamiento de proyectos productivos de inte-
rés comun y un sistema regional y bilateral de compensacioén de pagos.
Informacion para la transparencia fiscal y criterios de convergencia para
alcanzar niveles basicos de gasto publico per capita, de tal manera que se
garantice, en poco tiempo, el acceso universal a consumos de bienestar.
Acuerdos para conseguir rapidamente una movilidad plena de las personas.
Medidas para desalentar los movimientos especulativos de capital.
Regular a los inversionistas institucionales estadounidenses, incluyendo
los private equity funds.

Crear un mecanismo comun de evaluacion de las calificaciones otorgadas

por las agencias calificadoras.

En cada uno de los paises, la reconstrucciéon institucional de la moneda y del

crédito requiere, cuando menos, de:
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a) Reconstruccidon de los patrones monetarios locales y las estructuras fi-
nancieras con el concurso del gasto publico y los sistemas de banca de
desarrollo.

b) Una construccion institucional reguladora de las firmas financieras con-
glomeradas.

¢) Recuperar, para amplios sectores sociales, el conocimiento monetario y
financiero.

d) Un conocimiento publico pleno del manejo de la deuda publica federal,
estatal y municipal.

e) Insertar los poderes legislativos en la regulacion y supervision de todos
los mecanismos que convierten los ingresos fiscales en renta financiera.

f) Recuperar, a la gestion social, las tareas de los bancos centrales, limitando
su autonomia y revaluando sus prioridades: el interés nacional sobre la

“confianza de los inversionistas extranjeros”.
CONCLUSIONES

Se ha mostrado en los ultimos afios que la dolarizacion tolerada e incluso la
organizada desde los gobiernos —consejos monetarios— no permite salir de la
inestabilidad financiera; por el contrario, crea condiciones para que se den crisis
aun mas devastadoras que las anteriores. En este trabajo se sostiene que mante-
ner una moneda soberana es un componente indispensable para proseguir es-
trategias de desarrollo. Renunciar a la soberania monetaria y fiscal hace imposi-
ble la construccion y el mantenimiento de instituciones de gobierno democraticas;
en su lugar, abre paso a gobiernos facticos con elevada concentracién de poder.
Sin embargo, en diferentes paises, los pueblos parecen estar abriéndose paso en
la defensa de sus minimos derechos de justicia y trabajo. Es una oportunidad
historica para elaborar estrategias de desarrollo alejadas de los conceptos neoli-
berales del dinero y el crédito. Estos temas deben ser dominados por la gran
mayoria de la poblacién, dejando de ser posesion exclusiva de funcionarios y

tecnodcratas al servicio de bancos y banqueros transnacionales. &

TRAYECTORIAS | VOLUMEN 11, NUM. 28 | ENERO-JUNIO 2009

35



36

REFORMAS AGOTADAS

BIBLIOGRAFIA

Chesnais, Frangois (Coord.) (1996), La mondialisation financiére, Paris: De Syros.

Correa, Eugenia (1998), Crisis v desregulacion financiera, México: Siglo XXI.

(2008), “Financiamiento, vulnerabilidad e insercion financiera externa de América Latina”,
en Eugenia Correa, José Déniz y Antonio Palazuelos (Coords.), América Latina y desarrollo.
Estructura, insercion externa vy sociedad, Madrid: Akal.

Correa, Eugenia, Alicia Giron e Ifigenia Martinez (Coords.) (1999), Globalidad vy reforma al sistema
monetario internacional, México: Miguel Porraa.

Couriel, Alberto (1998), “Reflexiones sobre la globalizacion y la democracia en América Latina”, en
Revista de la CEPAL, ntimero extraordinario “CEPAL 50 afios: reflexiones sobre América
Latina y el Caribe”, Santiago de Chile: CEPAL. Consultado el 9 de febrero de 2009, en: http:/
/courielaglobalizacionydemocraciaenamericalatina.com/images/couriel1%20%20
Reflexiones.pdf.

D’Arista, Jane (2008), “Replacing the failed Washington consensus”, en Journal of Postkeynesian Eco-
nomics, summer, vol. 30, num. 4, New York: M. E. Sharpe.

Davidson, Paul (1997), “The case for regulating international capital flows”, ponencia presentada en
Social Market Foundation Seminar on Regulation of Capital Movements, [.ondon, November
17. Consultado el 9 de febrero de 2009, en: http://econ.bus.utk.edu/faculty/davidson/reg2.pdf.
(2000), “Is a plumber or a financial architect needed to end global international liquidity
problems?” en World Development, vol. 28, nam. 6, junio, pp. 1117-1131, Montreal: McGill
University. Consultado el 9 de febrero de 2009, en: http://econ.bus.utk.edu/faculty/davidson/
plumber.pdf.

Felix, David (1998), “La globalizacion del capital financiero”, en Revista de la CEPAL, nim. extraor-
dinario, Santiago de Chile: CEPAL. Consultado el 9 de febrero de 2009, en: http://
www.cepal.org/publicaciones/xml/8/19378/felix.htm.

Ffrench-Davis, Ricardo y José Antonio Ocampo (2001), “Globalizacion de la volatilidad financiera:
desafios para las economias emergentes”, en Ricardo Ffrench (comp.), Crisis financieras en
paises exitosos, Santiago de Chile: CEPAL-McGraw Hill.

Fondo Monetario Internacional (FMI) (2004a), Transcript of an IMF book forum. Rules-based fiscal
policy in emerging markets, miércoles, octubre 6, Washington, D.C.: FMI. Consultado el 9 de
febrero de 2009, en: http://www.imf.org/external/np/tr/2004/tr041006.htm.

(2004b), El FMI en foco, suplemento del boletin del FMI, vol. 33, septiembre, Washington,
D.C.: FMI. Consultado el 9 de febrero de 2009, en: http://www.imf.org/External/Pubs/F'T/
SURVEY/spa/2004/093004S.pdf.

Girdn, Alicia (1995), Fin de siglo v deuda externa: historia sin fin, México: Cambio XXI-ITEc-UNAM.

Kregel, Jan (1998), “Flujo de capitales, fragilidad e inestabilidad en el desarrollo econdémico”, en
Alicia Giron y Eugenia Correa, Crisis financiera. Mercado sin fronteras, México: El Caballito.

Nelson, Joan (1991), Coaliciones fragiles: la politica del ajuste econémico, Overseas Development Council,
Meéxico: Serfin-CEMLA.

Ocampo, José¢ Antonio (2003), Globalizacion y desarrollo, Santiago de Chile: CEPAL. Consultado el
9 de Febrero de 2009, en: http://www.eclac.cl/prensa/noticias/noticias/2/9272/jaoglobalizacion-
2.pdf.

Parguez, Alain (2002), “El impacto desestabilizador de la nueva estructura monetaria del capitalis-
mo”, en Alicia Giron y Eugenia Correa, Estructuras financieras: fragilidad y cambio, México:
ITEc-UNAM- DGAPA.

(2004), “Dinero y crédito en el capitalismo contemporaneo”, en Eugenia Correa y Alicia
Giron, Economia financiera contempordnea, México: Miguel Angel Porrua.

TRAYECTORIAS | VOLUMEN 11, NUM. 28 ENERO-JUNIO 2009




REFORMAS AGOTADAS

Singh, Anoop et al. (2005), “Stabilization and reform in Latin America: a macroeconomic perspective
on the experience since the early 1990s”, en Occasional Paper, num. 238, Washington: FMI.

Williamson, John y Pedro-Pablo Kuczynski (2002), After Washington Consensus, Washington, DC:
Institute for International Economics.

Recibido: mayo de 2008
Aceptado: enero de 2009

TRAYECTORIAS | VOLUMEN 11, NUM. 28 = ENERO-JUNIO 2009

37




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /SyntheticBoldness 1.00
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /KOR <FEFFd5a5c0c1b41c0020c778c1c40020d488c9c8c7440020c5bbae300020c704d5740020ace0d574c0c1b3c4c7580020c774bbf8c9c0b97c0020c0acc6a9d558c5ec00200050004400460020bb38c11cb97c0020b9ccb4e4b824ba740020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c2edc2dcc624002e0020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b9ccb4e000200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe7f6e521b5efa76840020005000440046002065876863ff0c5c065305542b66f49ad8768456fe50cf52068fa87387ff0c4ee563d09ad8625353708d2891cf30028be5002000500044004600206587686353ef4ee54f7f752800200020004100630072006f00620061007400204e0e002000520065006100640065007200200035002e00300020548c66f49ad87248672c62535f003002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d5b9a5efa7acb76840020005000440046002065874ef65305542b8f039ad876845f7150cf89e367905ea6ff0c4fbf65bc63d066075217537054c18cea3002005000440046002065874ef653ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000520065006100640065007200200035002e0030002053ca66f465b07248672c4f86958b555f3002>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




