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RESUMEN

América Latina ha sido para los organismos financieros internacionales durante las Ultimas seis décadas una regién
homogénea donde los planes de estabilizacién del FMI han sido aplicados de manera unilateral conllevando a éxitos
y fracasos. Sin embargo, la historia de la regién nos muestra una heterogeneidad en la conformacion del Estado, las
clases sociales y sus relaciones de produccién que manifiestan un mosaico de intereses dificiles de armar el ideal
bolivariano. Hoy en dia el MERCOSUR y el TLCAN son dos proyectos dificiles de articular un didlogo en el marco del
discurso del ALCA; por otro lado, la regiéon andina penosamente puede articular un proyecto propio en un mercado de
relaciones de intercambio de rasgos precapitalistas. Asi, las reformas financieras en los diferentes paises desregularon
y liberalizaron los sistemas financieros nacionales ocasionando diferentes resultados. En México, la pérdida del sistema
de pagos, pero en Argentina, el fracaso del régimen de convertibilidad creé mayor confianza en los bancos publicos y
nacionales que en los extranjeros persistiendo un sistema de pagos mixto.
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ABSTRACT

Latin America has been for international financial organisms during last six decades a homogenous region, where the
plans of stabilization of the IMF have been applied by an unilateral way, entailing to successes and failures. Nevertheless,
the history of the region shows great heterogeneity in the social conformation of the State, social classes and production
relations, that result in @ mosaic of interests, that makes difficult to embrace the Bolivarian ideal. Nowadays MERCOSUR
and TLCAN are two projects that hardly could be articulated with ALCA proposals; on the other hand, the Andean
Region hardly can articulate its own project in its market where pre-capitalist relations of interchange predominate.
Thus, the financial reforms in the different countries deregulated and liberalized the national financial systems causing
different results. The objective of this article is to discuss the financial reforms in Latin America and their capacity to
financing development.

Keywords: Latin America, financial reform, development.
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T Artigo apresentado no Simpdsio Internacional “Novas Rotas para o desenvolvimento na América Latina: experiéncias locais e
globais; A - Integracéo regional, insercao internacional e desenvolvimento”, realizado durante o 52° Congresso Internacional de Americanistas
(http:/Awww.52ica.com). Sevilha, Espanha, 17 a 21 de julho de 2006.

2 Economista, doutora em Estudios Latinoamericanos. Atualmente é membro do Conselho Diretivo do Consejo Latinoamericano de Ciencias
Sociales (CLACSO); membro da Federacion Mexicana de Universitarias, Academia Mexicana de Ciencias e da Academia Mexicana de Economia
Politica. £ pesquisadora no Instituto de Investigaciones Econémicas da Facultad de Ciencias Politicas y Sociales da Universidad Nacional
Auténoma de México (Fcpys-UNAM), professora na graduacao e orientadora nos programas de Pds-graduacdo em Economia e de
Pés-graduacao em Estudos Latino-americanos, tendo sido responséavel por vérios projetos de pesquisa. Entre 1994-1998 e 1998-2002
ocupou a direcao do Instituto de Investigaciones Econdmicas da UNAM. Foi professora visitante no Institute of Social Science da Universidade
de Tokio no Japao e no Departamento de Economia da Universidade de Missouri Kansas City (UMKC), durante os anos de 2002-2004.
Durante um semestre sabdtico desenvolveu pesquisa sobre os processos econdmicos da Argentina e América do Sul na sede da Secretaria
Ejecutiva do Conselho Latino-americano de Ciencias Sociales, (CLACSO) em Buenos Aires, Argentina.
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Introducciéon

América Latina ha sido para los
organismos financieros internacionales
durante las ultimas seis décadas una region
homogénea donde los planes de estabilizaciéon
del FMI han sido aplicados de manera
unilateral conllevando a procesos de
reestructuracion productiva. La historia de la
regién nos muestra después del proceso de
reestructuracion una heterogeneidad de
éxitos y fracasos en los diferentes proyectos
econdémicos de los paises que hicieron
imposible llevar acabo una Reforma Financiera
especifica para toda la regiéon. La
conformacién del Estado, las clases sociales y
sus relaciones de produccién manifiestan un
mosaico de intereses dificiles de armar en un
proyecto comun. La Reforma Financiera en los
diferentes paises consistio en la desregulacion
y liberalizacion de los sistemas financieros
nacionales ocasionando diferentes resultados.
Las consecuencias de la Reforma Financiera
significaron en México la pérdida del sistema
de pagos pero en Argentina, al fracasar el
régimen de convertibilidad y la dolarizacion,
se cred mayor confianza en los bancos
publicos y nacionales que en los bancos
extranjeros persistiendo un sistema de pagos
mixto. El objeto de este trabajo es plantear la
Reforma Financiera y su articulacién con el
financiamiento al desarrollo.

Debate del Desarrollo
en América Latina.

El debate en torno al desarrollo y el
financiamiento ha sido de primordial
importancia en los organismos financieros
internacionales como el Fondo Monetario
Internacional (FMI), Banco Mundial (BM) y en
las politicas publicas de los Estados. El debate
del desarrollo y el financiamiento se ha visto
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cefido entre la visién neoclasica y ortodoxa
para procurar el crecimiento en la region hasta
la discusién postkeynesiana y heterodoxa
reivindicando politicas monetarias y financieras
soberanas. Para iniciar una discusion de cémo
se han llevado las reformas econémicas y en
especial, la Reforma Financiera, es importante
definir varios conceptos.

En primer lugar, definir el desarrollo
econdmico en América Latina, a partir de la
articulacion de la region al mercado
internacional iniciado por la reflexién de dos
autores. Schumpeter y Cueva, por un lado,
observan el desarrollo del capitalismo como
eje dominante a nivel mundial y, por el otro
lado, el engarzamiento de los diferentes
modos de produccion existentes en la regién
desde su inicio al eje dominante de la
acumulacion mundial.

Schumpeter define el capitalismo:

“como un proceso de evolucion, y que todos
sus problemas fundamentales arrancan del
hecho de que es un proceso de evolucion; vy,
segundo, que esta evoluciéon no consiste en los
efectos de los factores externos (incluso factores
politicos) sobre el proceso capitalista, ni en los
efectos de un lento crecimiento del capital, de la
poblacion, etc..., sino en esa especie de mutacion
econémica, me atrevo a usar un término
biolégico, a la que he dado el nombre de
innovacion”, (Schumpeter: 12).

Por su parte, Cueva define la forma en
como el capitalismo se fue articulando a los
diferentes modos de produccion prevalecientes
en América Latina permitiendo desarrollos
heterogéneos en la region.

“El mismo andlisis del desarrollo del capitalismo
en América Latina depende de una correcta
comprension de la articulacién de éste con los
modos de produccién precapitalistas. Pues es
obvio que el capitalismo no se desarrollé aqui
sobre un vacio social, y que por ejemplo su fase
inicial, la de la llamada “expansién hacia fuera”,
fue también y necesariamente la etapa de un




desarrollo “hacia adentro”, en el que el proceso
de acumulacién originaria marco la pauta
fundamental de relacién entre los distintos
modos de produccion” (Cueva, 1975: 34).

Efectivamente, la conformacion del
desarrollo del capitalismo en México no tiene
nada que ver con el proceso del capitalismo
en Brasil o en Argentina. Paises que por su
tamafo y similitud se podria anticipar que
conllevaron un desarrollo equivalente. El
origen del desarrollo es totalmente disimil. Por
tanto, las bases para una teoria del desarrollo
para sustentar el crecimiento no pueden estar
basadas en medidas hegemonicas vy
homogéneas de reformas econdmicas
estructurales. La articulacion de los diferentes
sectores de las economias a los circuitos
productivos internacionales promovio
diferentes formas de desarrollo que han ido
evolucionando a través de los cambios en los
procesos de produccién y circulaciéon nacional,
regional e internacional. En América Latina el
desarrollo se ha visto debatido por dos
corrientes que han generado crecimiento
econémico de la posguerra hasta los setenta
y crisis econdmicas y financieras de los ochenta
hasta el inicio del actual milenio. El anhelo es
encontrar las reformas adecuadas para
buscar el desarrollo sostenido.

Financiamiento e Inestabilidad
Financiera

Ameérica Latina, inserta en la dindamica
capitalista a nivel internacional, recibe flujos
de capital en forma de empréstitos que
disefian poco a poco el funcionamiento de los
circuitos productivos. Este engarzamiento de
la necesidad de los flujos de capital crea a su
vez internamente la inestabilidad financiera
que todo sistema financiero lleva en su propio
desarrollo. Por un lado, la determinacion de
los flujos de capital en funcién de la eficiencia
marginal de capital y de la tasa de interés en

el espacio regional y nacional. Por el otro, la
débil autonomia y soberania de la autoridad
central que impide el ejercicio de una politica
monetaria auténoma. Son los sistemas
financieros los que se vuelven fragiles ante la
determinacion externa de las decisiones tanto
de la ventaja de los flujos de capital como de
la conducta de los bancos y del propio Estado.

La desregulacion vy liberalizacion de los
sistemas financieros en América Latina
provocé una inestabilidad profunda expresada
en las crisis financieras de los noventa. Estas
crisis iniciaron la pérdida del control del
patrimonio financiero de la region. Sélo para
dar mayor apoyo académico a esta situacion
es importante mencionar los estudios
realizados sobre mundializacion, fragilidad y
liberalizacion financiera. Los cientificos
sociales durante al menos casi tres décadas
han aportado las siguientes ideas. A este
respecto destacan autores como Chesnais
(1997), Aglietta (1995) y Minsky (1982),
quienes han trabajado la hipétesis del fracaso
de la mundializacién junto con la
desregulacion financiera en sistemas
financieros competitivos.

Una de las aportaciones de Minsky al
estudio de la inestabilidad de los sistemas
financieros es la descripcion que hace de la
situacion que precede a las crisis financieras.
En primer lugar, la inestabilidad financiera
emerge justo en un periodo de tranquilidad y
crecimiento econdmico, cuando las
expectativas de los activos y de la economia
general son optimistas. Es en ese momento
cuando surgen los panicos especulativos, las
deflaciones y las profundas depresiones
econémicas, (Minsky, 1986: 173). En segundo
lugar, Diaz-Alejandro (1985) describe coémo
los sistemas financieros regulados cuando
tratan de ser mas competitivos y entran en
procesos desregulatorios caen en procesos de
inestabilidad y fragilidad que los erosionan, lo
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cual tiene un costo social muy alto. Un tercer
elemento es la separacion entre la propiedad
y la direccion de las empresas; Keynes (1936:
138) lo sefala como un elemento de
organizacion que ayuda a los mercados de
inversion, pero que también contribuye a la
inestabilidad del sistema.

Los grandes conglomerados, su
concentraciéon y centralizaciéon en varias ramas
de la produccién mundial, a través de los
procesos de privatizacion fomentados por los
Estados nacionales adquirieron gran parte del
patrimonio publico y privado de la estructura
productiva. Este proceso de integracién del
proceso productivo encabezado por las
corporaciones internacionales si bien ha
ayudado a la organizacion de los mercados
de inversion, también ha profundizado la
inestabilidad financiera en el nivel global. A
finales de los anos sesenta entre cuatrocientas
y quinientas corporaciones internacionales
poseian las dos terceras partes de los activos
fijos del mundo (Barber, 1968: 7). En 2005,
segUn datos de The Banker, los diez primeros
bancos controlaban 12,599,729 millones de
délares, quince anos antes, la cifra
correspondiente ascendia a 3,059,74 millones.
Segun informaciéon de Fortune, en 2005 los
corporativos no financieros representaban
2,884,856 millones de ddlares, tres veces mas
gue catorce afos antes (870,484 millones de
délares).

Por tanto, la coordinacion de las politicas
monetarias y de las politicas de tasas de
interés en los mercados internacionales es
fundamental para los agentes financieros. En

yYvvyvyyv

esta situaciéon, diez megaconglomerados
financieros dictan los lineamientos del orden
y desorden monetario internacional. Las crisis
bancarias de los ultimos afios han sido
resultado de los procesos de desregulacion y
liberalizacién financiera, (Giron, 2006).

Reformas y Desarrollo

Uno de los trabajos mas recientes sobre
reformas es el libro Reforma Financiera en
América Latina de Correa y Giron (2006)
publicado por CLACSO donde se analiza con
gran profundidad el fracaso de las reformas
financieras en la region y la pérdida de
ingerencia por parte del banco central por
cumplir la carrera del desarrollo econémico.
Se suma a este libro el de Reformas para
América Latina: después del fundamentalismo
neoliberal de Ffrench-Davis (2005) donde
estudia una década y media de la aplicacion
de profundas reformas cuyo resultado es una
mezcla de éxitos y fracasos. Por tanto, se
propone la necesidad de que “reformemos las
reformas”. Si bien, estos dos libros ponen en
la mesa la discusion del resultado de la
Reforma Financiera no podemos dejar de lado
los innumerables estudios del BID, CEMLA,
CEPAL y por supuesto el libro publicado por el
Institute for International Economics de
Kuczynsky y Williamson (2003), After The
Washington Consensus: Restoring Growth and
Reform y Latin America®, (Girén, 2006:a).

La gama de estudios en relacion a los
éxitos y fracaso de las reformas econdémicas
y especificamente la Reforma Financiera

3 Para comprender las reformas financieras en América Latina, es preciso conocer al menos los trabajos del Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) y del Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos (CEMLA). Por parte del BID destaca su publicacién Progreso Economico y Social
en América Latina: América Latina tras una Década de Reformas: el Ajuste, ¢valié la pena? Democracia y déficit (1997), coordinada por
Richard Hausmann. Por su parte, el CEMLA publicé Reformas y Reestructuracion de los Sistemas Financieros en los paises de América Latina.
La CEPAL publico Crecimiento, empleo y equidad: el impacto de las reformas econémicas en América Latina y el Caribe (Stallings, 2001). Cabe
mencionar otros tres libros importantes que plantean la urgencia de las “reformas”: Toward Renewed Economic Growth (Balassa, 1986),
The Progress of Policy Reform in Latin America (Williamson, 1990), donde se acufa el concepto de Consenso de Washington.
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responden al empeno no sélo de los gobiernos
latinoamericanos sino de los organismos
internacionales de adecuar un desarrollo
sostenido con estabilidad social y politica que
permita la expansién de los grandes
corporativos. No es casual incluso los procesos
de desregulacién vy liberalizacion en sectores
tradicionalmente de empresarios nacionales
y la pugna por liberar estos sectores en manos
de la “competencia” como lo demostré
recientemente la reunion de las Américas en
Mar del Plata en noviembre de 2006. Un hecho
concreto han sido las multiples negociaciones
de Estados Unidos y la firma de acuerdos
bilaterales para sentar las bases del “Acuerdo
de Libre Comercio de las Américas”. Por
tanto, las reformas emprendidas no tienen
como objeto desarrollos auténomos,
sostenidos y equitativos. Un ejemplo de la
carencia de desarrollo es la expulsion y
contraccion del empleo en la regién que se
expresaba con profundidad en los Estados
Unidos en estos momentos.

A la luz de la Reforma Financiera, sélo
para citar dos ejemplos. México tiene el
sistema de pagos controlado por los
principales bancos extranjeros: Citibank,
HSBC, Santander Central Hispano, Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria y Scotiabank.
Argentina, por el contrario, tiene el Banco de
la Nacién, Banco de la Provincia de Buenos
Aires, ambos bancos publicos entre sus
primeros bancos y siguen Santander Central
Hispano, Banco Bilbao Vizcaya Argentaria,
Boston Bank pero en lugares secundarios.

Exitos y Fracasos de los
Sistemas de Pago

La ‘Reforma Financiera’ no evitd las
turbulencias monetarias en los noventa y no
solo cancelo la “década de la esperanza” sino
gue los paises perdieron el control de la mayor

parte de sus activos financieros y la soberania
del financiamiento al desarrollo.

En primer lugar, la desregulacién
economica y financiera significé pasar casi
repentinamente, de sistemas financieros
represivos a sistemas  financieros
desregulados. Es decir, de tasas de interés
fijadas por el gobierno a depdsitos obligatorios
de bancos comerciales por requerimientos de
reserva; ahora la banca comercial es quien
toma las decisiones. Segundo, con la
liberalizacién de la cuenta de capital, los
bancos nacionales pueden realizar
transacciones en moneda extranjera y los
bancos extranjeros pueden participar en el
mercado interno. El crédito se incrementé
pero pronto se presentaron problemas con los
plazos de vencimiento y se precipitaron las
carteras vencidas. Con la ‘Reforma Financiera’
perdieron importancia los sistemas financieros
nacionales para dar entrada a la banca
comercial extranjera (Girén, 2006: b).

Modelo de Desarrollo y
Financiamiento Alternativo

Varios autores del pensamiento
latinoamericano se han acercado a formar una
teoria del desarrollo desde la perspectiva
latinoamericana que permita presentar
alternativas a una region de grandes
expectativas de desarrollo econémico al
menos desde hace medio siglo. A partir de la
corriente de la CEPAL con Prebisch hasta las
reformas econdémicas del “Washington
Consensus” los intereses de los actores
econoémicos principalmente trasnacionales
han tenido mutaciones que han facilitado la
expansion del poder econdmico y politico tanto
de las clases dirigentes como de los intereses
del Estado en mancuerna con los corporativos.
El paradigma del desarrollo de esta regién ha
sido un interés prioritario del Estado
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latinoamericano que cumple varias vertientes
seguln sus intereses. Estos caminos los han
trazado los gobiernos mediante las politicas
econdmicas en funcién de los intereses de las
burguesias nacionales y, en otras ocasiones,
en funcion de la dependencia estructural de
los grupos econémicos nacionales en estrecha
relacion con los grupos de los conglomerados
trasnacionales. Esto explica, sélo para dar un
ejemplo, las diferencias existentes entre el
Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (TLCAN) o el MERCOSUR. Sin dejar de
lado, las multiples negociaciones que ha tenido
el Acuerdo de Libre Comercio para las
Américas (ALCA). A ello se agrega un
ingrediente prioritario que es la democracia.

Por tanto, la democracia y la eleccion
de sus gobernantes y la definicién de las
reformas estructurales son expresiones de la
articulacion de todos los actores participantes
en la vida econémica y publica de los paises.
Son el Estado, el poder econémico nacional e
internacional, el espacio de un mercado
financiero integrado gracias a la innovacién
financiera y las demandas de la sociedad por
un bienestar econdmico los que enfrentan un
compromiso de intereses. Este conflicto entre
las demandas de cada grupo ha beneficiado
a pocos con un impacto en las mayorias sin
mucho éxito. Las reformas estructurales han
dejado éxitos y fracasos en la region
expresadas en los recientes acontecimientos
democraticos de la region. Los movimientos
sociales en la regién andina demandan una
explicacion en el marco de las reformas vy el
Consenso de Washington. Igualmente, el
fracaso de la dolarizacion y la reciente
recuperacién de Argentina. El profundo
proceso de migraciéon de mexicanos hacia los
Estados Unidos resultado de una politica
monetaria restrictiva.

En fin, revertir el circulo de la
inestabilidad en un circulo virtuoso. Al proceso
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de desregulacion y liberalizacion financiera,
gue marco varios anos de incertidumbre
financiera y que dejo una secuela de crisis
financieras y bancarias resultado del proceso
de reestructuracion productiva pero también
de intereses corporativos de los grupos de
poder en la region, es necesario revertirlo
aprovechando la innovacién financiera. Para
aprovechar la riqueza generada por las
mayorias solo resta a los actuales gobiernos
fomentar un gobierno corporativo con
sistemas financieros solidos de pagos y donde
la democracia incluya el beneficio del bienestar
de las mayorias.
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