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Las politicas de ajuste estructural en Colombia y Venezuela durante los afios ochenta y noventa

Danilo Torres Reina

Structural Adjustment Policies in Colombia
and Venezuela during the 1980s and 1990s

Abstract

This article considers the historical process of admission of stabilization and structural adjustment
programs in Colombia and Venezuela in the 80s and early 90s of the twentieth century. This
event is considered as the result of a historical process, which acquires particular characteristics
in the framework of processes of regulation and capitalist accumulation of these countries in the
abovementioned period. It is a descriptive document, based partially on the Treasury Reports
of some Colombian Finance ministers and on reports from the Central Bank of Venezuela. The
aim is to demonstrate that in the face of the widespread idea of homogenizing the analysis of the
application of adjustment programs in the different Latin American countries in this historical pe-
riod, comparative examination allows highlighting the differences that these processes had in the
countries studied. On the other hand, we try to overcome the widespread idea of self-referencing
when this type of analysis is done. We conjecture that divergences that characterized these socie-
ties and their economies in much of the twentieth century, are deepened by the results of these
programs and contribute to explain social, economic and political discrepancies that Colombia
and Venezuela show today.

Keywords: structural adjustment, stabilization, historical process, regulation, accumulation,
comparison.
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INTRODUCCION

La concepcion de esquemas de ajuste
econdémico contempld politicas de es-
tabilizacion econdmica y programas de
ajuste estructural. Las primeras, formu-
ladas para remediar problemas de infla-
cion y balanza de pagos. Los segundos,
adoptados para conjurar crisis econo-
micas y, en particular, las derivadas del
endeudamiento externo que enfrent6 el
tercer mundo en los afios ochenta del
siglo XX. Bulmer-Thomas ha sefialado
que “Aunque en América Latina los
choques externos no eran nada nuevo,
la crisis de la deuda constituy6 un punto
de ruptura en la evolucion de la politica
econémica” (1998, p. 468). Colombia
y Venezuela no fueron ajenos a esta
situacion, que coincidi6 con las vicisi-
tudes y progresivos cambios del sistema
politico en cada nacion. Lo politico y el
ajuste econdmico determinaron como
estas sociedades enfrentaron de manera
claramente diferenciada estos procesos.
La descripcion comparativa de estas
discrepancias, objetivo del articulo,
contribuye a explicar la manera como
estas sociedades encararon la parte final
del siglo XX y el nuevo milenio.

Ademas de esta introduccion, el escrito
tiene tres partes. Primero se hace una
conceptualizacion tedrica de la adop-
cion de programas de ajuste econdmico.
Luego se presenta una descripcion de
los hechos que llevaron a la crisis de la
deuda y al desarrollo de la misma. Bajo
esta conceptualizacion y periodizacion,
se comparan los referidos esquemas de
ajuste en Colombia y Venezuela en los
ochenta y principios de los noventa del
siglo XX.

ENFOQUESDELOS PROGRAMAS
DE ESTABILIZACION ECONOMI-
CA Y AJUSTE ESTRUCTURAL

No se cuenta con una teoria tinica sobre
esquemas de ajuste econémico (Nelson,
1994). Estos suelen dividirse entre
politicas de estabilizacion econdmica
y programas de ajuste estructural. La
distincién no resulta sencilla, ya que
pueden ser procesos secuenciales en
los que las primeras preceden a los se-
gundos. No obstante, la diferenciacién
es valida para entender los procesos de
ajuste, su naturaleza, dindmicas, papel
de los diferentes actores y resultados.
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Las politicas de estabilizacion economi-
ca tienen como objetivos la reduccion
del déficit en la balanza de pagos, el
control a la inflacion, y su aplicacion es
a corto plazo. El foco de los esfuerzos
de estabilizacion es la contraccion de
la demanda agregada a través del ma-
nejo macroecondmico. Por su parte, los
programas de ajuste estructural se con-
ciben para un periodo de tiempo largo,
con un rango amplio de objetivos y unos
alcances ambiciosos (Nelson, 1994, pp.
39-43). Generalmente, estas politicas
incluyen condiciones que afectan la
asignacion de recursos, el papel del
mercado y del sector privado, la venta
de activos publicos y la redefinicion del
Estado.

Siguiendo a Nelson (1994), en el sentido
de no tener un cuerpo teorico especifico
que explique las politicas de ajuste,
diversos enfoques enfatizan puntos
de vista sobre la concepcion acerca
de las politicas de estabilizacion y los
programas de ajuste estructural. Inte-
resa considerar resumidamente ideas
econdmicas que soportaron la adopcion
de esquemas de ajuste economico en las
décadas de los setenta, ochenta e inicios
de los noventa del siglo XX.

A lo largo de la historia econdomica re-
ciente de Latinoamérica, la mayoria de
paises de la region enfrentaron crisis de
balanza de pagos e incremento genera-
lizado de los precios. El entendimiento
de estos desequilibrios fue abordado

1 Enlo fundamental se sigue el trabajo de Khaler (1994).
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desde concepciones asociadas al mode-
lo de industrializaciéon por sustitucion
de importaciones (MISI), que, para
simplificar, calificaremos como estruc-
turalistas, y las emanadas de las institu-
ciones financieras internacionales (IF]),
particularmente, del Fondo Monetario
Internacional (FMI) y del Banco Mun-
dial (BM), denominadas monetaristas.

Para los estructuralistas, las alzas en
los precios tuvieron que ver con infle-
xibilidades y obstrucciones de la oferta
que no permitieron ajustarse a la de-
manda'. A partir de este diagnostico, la
intervencion gubernamental adecuaria
la produccién a las condiciones de de-
manda. Las crisis en balanza de pagos
podrian enfrentarse con mejora en los
términos de intercambio, reduccion en
los niveles de proteccion de los paises
desarrollados y fortalecimiento de es-
quemas subregionales de integracion.
Para las IFI, la baja en el déficit fiscal,
reduccion en la expansion del crédito
interno (control de la oferta monetaria)
y el establecimiento de un tipo de cam-
bio competitivo, constituyeron los fun-
damentos para el control de la inflacién
y la mejora del balance externo.

Aclaraciones en la formulacion de las
primeras versiones de los enfoques
anteriores resultan pertinentes. Para
Kabhler, las ideas centrales del estruc-
turalismo (fracaso del mercado, des-
equilibrios historicos, intervencionismo
estatal) surgieron en Europa luego de la



Apuntes CENES Volumen 39, Numero 69, ISSN 0120-3053

enero - junio 2020, 71 a 101

Segunda Guerra Mundial. Este enfoque
no fue la concepcion dominante en los
paises en desarrollo e incluso en Lati-
noamérica algunos atacaron esta vision.
Para este autor, la primera generacion
de economistas de paises interesados en
el desarrollo comparti6 las ideas estruc-
turalistas y fue formada en el mundo
desarrollado (1994, p. 78).

En lo que tiene que ver con el enfoque
de las IFI y, particularmente del FMI,
Kahler (1994) sefiala que este ultimo
no se baso en teorias construidas en los
paises desarrollados y posteriormente
aplicadas en los paises en desarrollo.
Hubo estudios de desestabilizacion en
estos ultimos que soportaron las politi-
cas del FMI. El trabajo mancomunado
con los bancos centrales sirvié de apoyo
a esta vision. No obstante, el Fondo no
enfrentdé a sus criticos estructuralistas
en este primer debate sobre politicas de
estabilizacion. ““[...] al evitar confrontar
a sus criticos estructuralistas, el Fondo
fij6 un patrén que persistiria. [...] la
organizaciéon estuvo por momentos
ajena a puntos de vista alternativos,
pues contaban con pocos vinculos con
especialistas extranjeros en economias
en desarrollo” (Kahler, 1994, p. 76).

La relativa situacion boyante de los PD
después de la segunda parte del decenio
de los sesenta y hasta el primer auge pe-

trolero, la aceptacion del FMI de algu-
nos de los argumentos estructuralistas
del déficit, la reduccion de los acuerdos
stand-by de este ultimo y la minimi-
zacion de los condicionamientos?, asi
como el establecimiento de los Progra-
mas de Financiacion Compensatoria
(SFC)’, evidenciaron una subsecuente
fase de estos dos enfoques en perspec-
tivas menos discordantes.

Para Kahler (1994), el fracaso de las
politicas econdmicas en Chile (1970-
1973) y Peru (1968-1975), con influencia
estructuralista, renovo la perspectiva
monetarista a través de politicas que
buscaron orientar el régimen de comer-
cio exterior a mayor apertura. A esto se
adiciono la critica a la intervencion esta-
tal, que cuestiono la expansion de esta,
la busqueda de rentas y la ineficiencia.
Los costos econdomicos de una infla-
cion creciente y el fin de las paridades
fijas bajo el régimen de Bretton Woods,
conformaron lo que Khaler denomina
la “nueva” ortodoxia. De inspiracién
neoclasica, reconocié explicitamente
que la economia era una sola y permeod
rapidamente al FMI y al BM.

En estas instituciones se dieron mani-
festaciones de estos cambios. En el caso
del FMI, en 1974 se formuld el servicio
ampliado de fondos (SAF), que extendio
los periodos de soporte. Se contempla-

2 Segun Nemifia y Larralde, la condicionalidad no estuvo prevista en el acuerdo constitutivo del FMI, surgi6 en para-
lelo con los acuerdos stand-by y se incorporaron formalmente al cuerpo normativo del ente en la primera enmienda

constitutiva en 1969 (2018, p. 280).

3 El SFC fue el primer servicio destinado a prestar asistencia a los paises miembros que atravesaran problemas
especiales de balanza de pagos debidos a una caida temporal de los ingresos de exportacion. Se creé en los afios

sesenta (FMI, s.f.).
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ron dos modalidades: uno para paises
con “[...] graves problemas de balanza
de pagos debido a deficiencias estruc-
turales”, y otro para economias identi-
ficadas “[...] por un lento crecimiento
y una situacion de la balanza de pagos
muy debilitada” (FMI, 2016). A dife-
rencia de los acuerdos stand-by, estos
fueron programas a mas largo plazo,
que aumentaron los periodos de reem-
bolso. Esto implicé condicionamiento
e influencia en una extendida esfera de
politicas econdmicas (apertura comer-
cial, menos subsidios, desregulacion de
precios, liberalizacion de tasa de interés
y del tipo de cambio).

Por el lado del BM, los Préstamos
de  Ajuste  Estructural  (PAE),
implementados en 1979, se formularon
“[...] como una medida transitoria
destinada a los paises en desarrollo que
afrontaban problemas en su balanza de
pagos o tenian un gran endeudamiento
externo” (Clacso, s.f.). Al igual que
los SAF del FMI, los PAE del BM
ampliaron la condicionalidad, dieron
mayor tiempo para el ajuste y politicas
econémicas de largo alcance. La
consolidacion de la nueva ortodoxia
se apuntald en los acontecimientos
asociados con la deuda externa a partir
de 1982. Nemifia y Larralde sefialan
que, con el estallido de la crisis, el FMI
aumento su intervencion en la region
(2018, p. 288).

El dominio de la concepciéon moneta-
rista no estuvo exento de criticas. Las
cuales vinieron del neoestructuralismo
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(Taylor, 1992, p. 9), derivaciones de este
ultimo que consideraron las consecuen-
cias distributivas del ajuste ortodoxo;
vertientes de la “izquierda” ortodoxa,
con referentes como Jeffrey Sachs; y las
posiciones del Grupo de los 24 (Kahler,
1994, p. 88). Las fragilidades de la
ortodoxia ocasionaron que sus plantea-
mientos regresaran pronto al concepto
de crecimiento, eje de las formulaciones
de politica econdémica para enfrentar la
crisis de la deuda externa y los funda-
mentos de los planes Baker y Brady.

EL CONTEXTO EMPIRICO DE
LOS ESQUEMAS DE AJUSTE EN
LOS OCHENTA Y PRINCIPIOS
DE LOS NOVENTA DEL SIGLO
XX: LA CRISIS DE LA DEUDA
EXTERNA

Numerosa literatura ha abordado la
crisis de la deuda externa en los ochen-
ta. En sintesis, los preliminares de la
misma estuvieron asociados con las
alzas internacionales del precio del pe-
troleo en 1973-1974 y 1978-1979. En el
primer afio pasaron de 3.7 a 10.5 d6lares
por barril. En el segundo, de 12.5 a 17
délares por barril. Los efectos de esta
situacion evidenciaron implicaciones
en términos de los recursos disponibles
a través de empréstitos para los paises
en desarrollo. Los cuantiosos ingresos
petroleros produjeron cambios en los
mercados financieros internacionales,
que generaron amplios flujos de crédito
de los bancos comerciales hacia los
paises del tercer mundo.
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Se presentaron dificultades para el aca-
tamiento de los compromisos de pago
de estos ultimos, que suscitaron serios
riesgos para la estabilidad financiera
internacional.

La crisis de los afios ochenta reco-
noce sus raices en los desequilibrios
macroecondmicos internos y choques
externos que se verificaron en el curso
de la década previa, tanto en los precios
de los hidrocarburos como en la dis-
ponibilidad y costo del financiamiento
externo. (Barcena, 2014, p. 9)

Los deudores no petroleros asumieron
una situacion transitoria de liquidez
superable con mas crédito. Los
acreedores petroleros siguieron
endeudandose al considerar improbable
nuevas destorcidas de los precios del
crudo (Altimir y Devlin, 1994, p. 33).
William Seidman, expresidente de
Federal Deposit Insurance Corporation,
seflald que los problemas de los bancos
comerciales habian comenzado a
principios de los 70, cuando perdieron
sus grandes clientes en el mercado
de papeles comerciales. Se redujo la
participacion de uno de los productos
basicos de los bancos (préstamos de
capital de trabajo), lo que los oblig6 a
buscar nuevas fuentes de ingreso y
los impulsé a recurrir a los lucrativos
mercados de crédito extranjero (Curry,
1997, pp. 196, 197). Este hecho explico
el flujo de recursos en forma de crédito
a Latinoamérica.

Los gobiernos de paises en desarrollo
tuvieron incentivos para endeudarse,

en el supuesto de invertir para lograr
crecimiento econdmico. Varios de estos
paises se enfrascaron en proyectos de
infraestructura y productivos de enver-
gadura. El pago de estos empréstitos
fue negociado en periodos de tiempo
que fluctuaron entre los cinco y los diez
afos, a tasa de interés basica flotante
sujeta a la Libor, modificada cada seis
meses, o al Prime Rate de los Estados
Unidos. Se introdujo vulnerabilidad
respecto a la tasa de interés que, al mo-
dificarse, cambié las condiciones ma-
croecondmicas de los paises acreedores.

El segundo auge petrolero (1978-1979),
el déficit fiscal de Estados Unidos y las
tendencias inflacionarias de los paises
desarrollados, conllevaron la modifi-
cacion de la politica monetaria del pais
norteamericano. Los efectos de estos
cambios evidenciaron ascenso de las
tasas de interés. A lo que subsiguio el
incremento en la tasa de cambio del do-
lar. Dado que la mayor parte de la deuda
estaba en dolares, la carga del servicio
de la deuda aument6. Gran parte de los
ingresos por exportaciones de los paises
deudores fueron absorbidos por los
compromisos adquiridos. La Libor real
fue de 19.9% y 27.5% en 1981 y 1982,
respectivamente (Sachs & Larrain,
1994, p. 698).

Los datos demostraron el reciclaje de
petrododlares. Marichal afirma que el
endeudamiento externo de los paises
latinoamericanos se incrementd de
68 000 millones de dodlares en 1975 a
318 000 millones de dolares en 1982
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(2010, p. 212). Ad portas de la crisis,
los nuevos flujos netos de los bancos
privados a América Latina pasaron de
27 300 millones de dolares en 1980 a 30
500 millones de dolares en 1981. Esto
implicd que el factor deuda/PIB de la
region, para los dos referidos afos, fue-
ra de 34.5% y 39.8 %, respectivamente
(Griffith-Jones, 1988, p. 12).

En tanto se dieron los hechos descritos,
la demanda y los precios de los produc-
tos basicos declinaron. Para finales de
los setenta y principios de los ochenta
estos precios se ubicaron en niveles
registrados en la Segunda Guerra Mun-
dial. La tasa de variacion de los precios
unitarios de exportacion cayo en 2.8%
en 1981 y en 11.2% en 1982 (Sachs &
Larrain, 1994, p. 698). Ademas, entre
1981 y 1983 la economia mundial crecié
en promedio anual 1.6% y la de Estados
Unidos 1.8% (Banco Mundial, 2019).

La manifestacion de la crisis se dio
en agosto de 1982, cuando el ministro
de Hacienda de México informo al
presidente de la Reserva Federal, al
secretario del Tesoro y al director del
FMI, que México no podia cumplir el
servicio de su deuda (80 000 millones
de dolares). La situacion continud
empeorando. En octubre de 1983, 27
paises que debian 239 000 millones de
dodlares habian reprogramado sus deu-
das con los bancos. 16 de las naciones
involucradas eran latinoamericanas,
y las cuatro mas grandes —Meéxico,
Brasil, Venezuela y Argentina— debian
a bancos comerciales 176 000 millones
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de dolares, 74% del total de la deuda
de los paises en desarrollo (Curry,
1997, p. 191).

Segiun Nemina & Larralde (2018), la
crisis de la deuda gener6 una triada
conformada por los bancos comerciales
grandes, los gobiernos del Grupo de los 7
y las entidades multilaterales. Dentro de
estas ultimas, el FMI gestiono impedir
o alargar moratorias y suspensiones de
pago. Proveyo financiamiento, coordind
la negociacion en bloque y demando
el acatamiento de programas de ajuste
estructural. Seglin estos autores, fue la
primera vez que el FMI formul6 una es-
trategia con el compromiso conjunto de
acreedores privados y deudores (2018,
pag. 289). Este organismo fungié como
prestamista de ultima instancia. No
hubo competencia entre los acreedores
y se planted una estrategia para manejar
la crisis: reestructuracion de pagos,
flujo de dinero de los bancos privados,
financiacion incrementada de las insti-
tuciones internacionales, y politicas por
parte de los paises deudores con el fin de
reducir los déficits presupuestales y ge-
nerar excedentes externos, hicieron par-
te de la estrategia (Stallings, 1994, p. 83)

La recuperacion de la economia mun-
dial (4.5 %) y la de los Estados Unidos
en 1984 (7.2 %), segin BM (2019), se
desinflé entre 1985-1987. Esta situacion
imposibilité la reactivacion de los cré-
ditos. Incluso los recursos netos de mu-
chos paises endeudados consolidaron
déficits. Bértola y Ocampo ubican, para
Latinoamérica, estas transferencias
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negativas en 6% del PIB en este periodo
(2013, p. 252). Griffith-Jones subraya
que entre 1982 y 1986 las referidas
transferencias a los paises desarrollados
y particularmente a Estados Unidos,
fueron en promedio de 25 000 millones
de dolares anuales (1988, p. 18). En un
estimado que incorpora a todos los pai-
ses en desarrollo, Nelson, con base en
datos del BM, seiala que, entre 1984 y
1988, estos transfirieron recursos por al-
rededor de 143 000 millones de ddlares
a los paises acreedores (1994, p. 19).

En el anterior contexto se propuso el
Plan Baker, primer gran cambio en la
politica de manejo de la deuda. Este
Plan tuvo dentro de sus objetivos pro-
piciar condiciones para el crecimiento
de las economias deudoras y posibilitar
una mayor financiacion de parte de las
IF1 y los bancos comerciales’. Segun el
Plan, los paises deudores tenian solu-
ciones a largo plazo, lo que implicaba
que el ajuste tuviera mayor énfasis en
reformas estructurales. Se fortalecio la
vinculacion entre el FMI y el BM, ex-
presada en el principio de la condiciona-
lidad cruzada®. La estrategia de Estados
Unidos fue de prudencia y tolerancia, ya
que una solucion radical hubiera propi-
ciado una gran crisis financiera.

Stallings (2014), habla de dos com-
ponentes del Plan. Por un lado, se
aumentaron los préstamos a un grupo
de 15 paises con gran deuda (diez lati-
noamericanos). Los bancos comerciales
debieron aportar 20 000 millones de
dolares durante tres afios, BM y BID
9 000 millones de dodlares. Hubo un
cambio de actitud con respecto al BM
y a los bancos regionales de desarrollo.
Estos ultimos, menospreciados por el
anterior secretario del Tesoro, Donald
Regan, tuvieron empoderamiento y
diligencia en los servicios prestados.
Al BM se le requiri6 acelerar los des-
embolsos, trabajar mas con el sector
privado de deudores, otorgar garantias
para el desarrollo y fortalecimiento de
la IE, y cofinanciacion con los bancos
comerciales (2014, pp. 63 y 70).

Altimir y Devlin (1994), al evaluar el
Plan, afirman que fue un intento de
reconsiderar el problema de la deuda y
de moderar el debate, generando pers-
pectivas positivas frente al tratamiento
que el mismo planted a los pasivos. No
obstante, los bancos comerciales se
rehusaron a otorgar nuevos préstamos
concertados, ya que hubo mejora en la
condicion financiera de los mismos y
respaldo para absorber los atrasos en los
pagos. Esta prevencion de la banca se
lig6 al pesimismo de un real crecimien-
to en la region. Garay (1991), sefiala dos

4 Reunion del FMI y el BM, Corea del Sur, James Baker, secretario del Tesoro, octubre 1985.
5 ‘Las instituciones financieras mas afectadas por la crisis fueron los nueve grandes bancos de Estados Unidos.
Sus préstamos a los paises en desarrollo representaban casi el 290% del valor en libros de su capital a fines de

1982, [...] solo los préstamos a América Latina totalizaban alrededor de 180% [...] Esta exposicién a América
Latina era sustancialmente mayor que la de los bancos norteamericanos de menor tamario [...]" (Sachs & Larrain,
1994, p. 716).

6  Condiciones impuestas por el FMI 'y BM.
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aspectos complementarios. Por un lado,
la banca comercial gand tiempo para
prepararse y acomodarse en el objetivo
de enfrentar en mejores condiciones el
problema de la deuda. Por otro, algunos
paises, al emprender reformas economi-
cas de caracter estructural, generaron
ahorro interno, mejoraron su capacidad
de pago y redujeron las necesidades de
financiacion (1991, p. 20).

A pesar de la leve recuperacion de la
economia mundial 4.6 %) y de la de
Estados Unidos (4.2 %) en 1988, el
flujo negativo de recursos netos de los
paises endeudados se mantuvo, aunque
en niveles inferiores. Atrasos ¢ incum-
plimientos mostraron la posibilidad de
crisis del sistema financiero. Para fina-
les de los ochenta la situacion llevo a la
formulacion del Plan Brady’. Este buscé
reactivar los mercados financieros inter-
nacionales. En algunos casos planteo la
condonacion total o parcial de la deuda.
La esencia fue la reduccion del pasivo y
del servicio de este a través de mecanis-
mos como canje de deuda por acciones
(“bonos Brady”, marzo de 1989).

El Plan Brady, segiin Marichal, tuvo dos
efectos importantes. Por un lado, le dio
seguridad al capital de inversion que
garantizo la amortizacion de los bonos.
Por otro, la banca comercial pudo ven-
der tenencias de bonos en el mercado
a inversores y libero cartera de deudas
pendientes (2010, p. 220). El efecto de
este mercado de bonos latinoamericanos

7  Presentado por Nicholas Brady, secretario del Tesoro.
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seria muy importante en los primeros
afios de los noventa. Para Garay (1991),
el Plan dio legitimidad a la reduccion
“voluntaria” de la deuda comercial,
regulandola como practica financiera
y limitandola en su contribucion a los
paquetes financieros que apoyaron los
programas de ajuste estructural. Segin
este autor (1991), dos principios regula-
ron el Plan. Primero, articuld programas
de ajuste estructural y crecimiento. Por
esta via se dio repatriacion de capitales
y recuperacion de la capacidad de pago.
Segundo, las IFI ofrecieron apoyo
financiero directo para la aplicacion de
programas de ajuste estructural y para
llevar a cabo operaciones de reduccion
de deuda y de su servicio. La banca
comercial no aportd recursos frescos,
sino que busco6 reducir acreencias (1991,
pp- 53, 54).

Altimir y Devlin (1994), sefialan que el
Plan Brady incorpor6d consideraciones
sobre los atrasos, haciendo el tratamien-
to a estos mas flexible. Inicialmente,
el Plan desvinculé la denominada
condicionalidad cruzada, considerando
caso a caso. La referida laxitud de los
atrasos se manifestd cuando los paises
estuvieran dispuestos a negociar un
programa de ajuste con el FMI. Nue-
vamente fueron los bancos comerciales
los que manifestaron inconformismo.
En particular, contra la tolerancia frente
a los demoras y el desmonte de la con-
dicionalidad cruzada. La experiencia
de retardos de Brasil gener6 la revin-
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culacion de los préstamos oficiales con
los acuerdos previos suscritos con los
bancos comerciales. Esto significo que
en el aspecto mas renovador del Plan
se habia reculado (Altimir & Devlin,
1994, pp. 28, 29). Khaler habla de ajuste
fuerte teniendo como contraprestacion
una parca financiacion (1994, p. 94).
Por su parte, Bértola y Ocampo han
seflalado que el Plan Brady redujo los
saldos de las deudas, pero en montos
bajos, ademas llegé muy tarde, cuando
los detrimentos de la crisis ya se habian
producido (2013, p. 255).

En una perspectiva comparativa de los
efectos de las crisis de los afios treinta
y de los ochenta, Ocampo sefiala que
Latinoamérica sali6 mejor librada de la
primera. En la segunda, la coordinacion
de los acreedores bancarios, buscando
evitar o retrasar el reconocimiento de
las pérdidas para no poner en peligro
la estabilidad del sistema bancario de
Estados Unidos, obligé a la adopcion
de programas de ajuste estructural para
honrar las obligaciones como deudor.
Paraddjicamente, a diferencia de los
treinta, en los ochenta se tenia una mejor
estructura institucional, que sirvi6 para
comprometer a los paises a mantener el
servicio de la deuda condicionando el
crédito a las referidas politicas de ajuste
(Ocampo, 2014, p. 49).

ESQUEMAS DE AJUSTE ECONO-
MICO EN COLOMBIA Y VENE-
ZUELA (1975-1994)

Se presenta a continuaciéon un andlisis
comparativo de las politicas de esta-
bilizaciéon y los programas de ajuste
estructural en Colombia y Venezuela.
Este examen de contrastacion se realiza
en cuatro etapas. La primera, asociada
a los antecedentes de la crisis de la
deuda, coincide con el fin de los pac-
tos politicos en los dos paises (Frente
Nacional Colombia, Pacto de Punto
Fijo Venezuela) y el auge de los precios
internacionales del café y el petroleo
(1975-1981). La segunda se caracteriza
por la crisis de la deuda externa y sus
desarrollos (1982-1985). La tercera esta
vinculada con la formulacion del Plan
Baker (1986-1989). Y la ultima se ins-
cribe en los dictdmenes del Plan Brady
(1989-1994).

Estabilizacion econéomica y ante-
cedentes de la crisis de la deuda
(1975-1981)

La situacién econdomica de Colombia
en la segunda parte de los setenta se
caracterizé por el incremento de los
precios del café (hasta 1977), la holgura
fiscal y del sector externo, y el mante-
nimiento de inflacion alta. En el caso
de Venezuela, los precios externos del
petrdleo mantuvieron un permanente
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incremento hasta 1981, a excepcion de
1978. No obstante, la alta volatilidad
fiscal y del sector externo marco la
pauta. Hubo reduccion de las reservas
internacionales hasta 1980 y la deuda
externa crecid aceleradamente. A dife-
rencia de Colombia, la inflacién se man-
tuvo controlada y solo en 1979 superd
el 12 %. Valor alto si se tiene en cuenta
la estabilidad de precios que hasta los
setenta caracterizo esta economia®.

Los gobiernos de Alfonso Lopez y
Julio César Turbay, con diferencias,
orientaron la politica econdémica bajo
principios de estabilidad. Estos planes
fueron formulados a corto plazo como
condicion previa para lograr creci-
miento. No necesariamente estuvieron
enmarcados en esquemas de ajuste
formulados por las TFT°.

A pesar de los buenos resultados de la
economia en la administracion Lopez,
la principal preocupacion fue el control
de la inflacion. Esta inici6 un escala-
miento progresivo en el Gobierno de
Pastrana y para 1974 verific6 26%. En
consecuencia, este Gobierno centrd la
actividad de la politica economica en
un plan de estabilizacion, alrededor
del cual giraron las politicas fiscales,
monetarias, cambiarias y el régimen de
comercio exterior. En el diagnoéstico de
la inflacion recibieron atencion conside-
raciones estructurales ligadas a factores

fiscales. El déficit fiscal financiado con
emision monetaria por el Banco de la
Republica se configur6 como la causa
de la elevacion de los precios.

El ministro de Hacienda, Rodrigo Bo-
tero, sefiald que “En el corto plazo [...]
el plan de estabilizacion es el programa
econdémico del gobierno”. Justifico la
adopcion del plan, ya que

Poner freno a la inflacion desbordada
es requisito [...] para darle un funda-
mento estable a objetivos [...] como
elevar el [...] empleo, aumentar la
produccioén agropecuaria, industrial y
minera, incrementar y diversificar las
exportaciones y hacer mas equitativa
la distribuciéon del ingreso entre los
colombianos. (1977, p. 82)

Presiones inflacionarias, creciente nivel
de las reservas internacionales (2000
millones de délares), baja en los precios
mundiales del café y desaceleracion de la
produccion agregada fueron elementos
que determinaron la politica econémica
con Turbay. En 1978 la inflacion fue
de 29% y en 1979 ascendid a 26 %. El
tipo de cambio se sobrevalordé dado el
control de cambios. El PIB descendio
en todos los afios de este Gobierno y
en 1981, previo a la crisis de la deuda,
registro 2.1 %, con tendencia a la baja.
La politica econdémica contempld la
estabilizacion, pero, a diferencia del
Gobierno Lopez, la misma se enmarcod

8 Amenos que se cite otra fuente, la informacion estadistica consignada se basa en diferentes informes econémicos
del Banco de la Republica y del Banco Central de Venezuela.

9  En History of Lending Arrangements, aparecen 15 acuerdos stand-by celebrados entre Colombia y el FMI en el
periodo 1957 y 1974. En el resto del siglo XX Colombia no realizé acuerdos formales (FMI, 2019a).
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en el Plan Nacional de Integracion
(PIN). Se evalu6 el problema de la
inflacion, el manejo del gasto publico
y el crecimiento, como los temas para
resolver. Se buscod tener una politica
monetaria austera, disciplina fiscal y
continuidad en la politica de apertura
iniciada con Lopez. Para el Gobierno,
la estabilidad macroecondmica era
necesaria para alcanzar y usufructuar
los recursos provenientes del crédito
externo que apalancé el PIN.

Ademas, la administracion Turbay
enfrentdé la situacion de la economia
internacional, principios de los ochenta,
con bajas tasas de crecimiento en los
paises desarrollados, contraccion del
comercio internacional, desempleo e in-
flacion. Los cambios en las politicas de
crédito de las IFI y la condicionalidad
de los mismos a través de los programas
de ajuste estructural, influyeron en la
definicion de la politica econdémica.

Eduardo Wiesner, ministro de Hacien-
da, reiter6 la necesidad del programa
de estabilizacion como un medio para
controlar la inflacion. Control conside-
rado condicion basica del equilibrio ma-
croecondmico, necesario para obtener
y aprovechar adecuadamente los em-
préstitos externos. Agregaba el ministro
que “[...] frente a nuestras necesidades
econdmicas y sociales no podriamos
paralizar nuestra inversion, o reducirla
a niveles insignificantes, [razon por la
cual] hemos venido contratando, desde
1979, créditos externos para financiar

gastos de inversion en el presupuesto
nacional” (1984, pp. 12, 13).

En el caso de Venezuela, la politica
econémica de la primera adminis-
tracion de Carlos Andrés Pérez y del
Gobierno de Luis Herrera se orient6 a
utilizar la llegada de recursos petroleros
para consolidar los planes de inversion
publica. La politica fiscal y el gasto
publico pesaron en la determinacion de
la politica econémica. Esta se enmarco,
inicialmente, en el V Plan de la Nacion
(1976-1980). La concepcion del Plan se
hizo en paralelo con los procesos de
apropiacion de industrias basicas del
hierro y la nacionalizacion de la activi-
dad petrolera. La consolidacion de un
capitalismo de Estado se constato. La
consideracion de un esquema de ajuste
con Carlos Andrés Pérez no figurd en la
agenda econémica.

Los problemas que emergieron con la
estrategia de Carlos Andrés Pérez lleva-
ron al Gobierno de Herrera a adoptar un
esquema de ajuste, basado en austeridad
fiscal y apertura comercial. En conse-
cuencia, se establecieron como objeti-
vos del Plan el control del déficit fiscal
y el equilibrio del sector externo. Esto
implicod la contraccion real del gasto
publico, la liberacion de los precios y la
reduccion de los aranceles. Ademas, se
congelaron las tasas de interés tratando
de estimular la inversion privada y se
buscod frenar las presiones inflaciona-
rias. Las tasas de interés se liberaron en
agosto de 1981, dada la fuga de capitales.
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Terminando su Gobierno (1982/1983),
Herrera enfrento la caida en los precios
del petréleo. Como resultado de este
hecho, la politica fiscal se orient6 a un
mayor endeudamiento interno (reservas
Tesoreria Nacional, recursos cuenta de
Reserva Especial de Estabilizacion de
Valores del BCV, utilidades de la Cuen-
ta Especial de Cambios). El proceso de
estabilizacion consolidd su intencion
de impedir un mayor deterioro de la
demanda agregada interna, afectada por
la caida en la inversion. Arguyendo la
posibilidad de reduccion de las reservas
internacionales y ralentizacion en la ac-
tividad econdmica, los sectores publico,
privado y la banca comercial adquirie-
ron mayor deuda externa.

Antes del estallido de la crisis en 1983,
se consolido la fuga de capital privado
debido al incremento de las tasas de
interés internacionales. Dicha salida
de recursos se vio estimulada por la
sobrevaluacion del bolivar, el control de
la tasa de interés, la incertidumbre del
mercado petrolero y la concentracion
de vencimientos de la deuda externa de
corto plazo. Por otra parte, segun Naim
(1993), el pais fue testigo de la descon-
certante escena de ver al presidente del
BCV exhortando a comprar dolares,
en una medida que, segin el emisor,
apoyaria los esfuerzos del banco para
drenar liquidez.

Alvarez (1988), sefiala que no hubo
una posiciéon undnime que explicara el
origen del endeudamiento externo entre

1974 y 1983. Para esta autora se dieron
dos etapas. La primera (1974-1978),
caracterizada por aumento de la deuda
publica externa, utilizada para financiar
la acumulaciéon de activos del sector
publico en el exterior. Especialmente,
empresas descentralizadas se endeu-
daron para resguardar déficits opera-
cionales, superar problemas de malos
manejos y de liquidez, aprovechando la
abundancia de recursos de la banca. La
segunda (1979/1982 nuevo auge petro-
leo), distinguida por el endeudamiento
privado, aleccionado por la fuga de
capitales aprovechando las condiciones
expuestas. El sector bancario también
se endeudd y colocod recursos en el
exterior obteniendo ganancias del di-
ferencial de tasas de interés (1988, pp.
243, 244). Lo anterior llevo al Gobierno
de Herrera a establecer el Régimen de
Cambios Diferenciales (Recadi), seis
meses después de que México hubiera
declarado la moratoria.

El ajuste estructural en Colombia y
la autonomia en la politica econémica
de Venezuela (1982-1985)

Cinco dias después de posesionado el
presidente Belisario Betancur, México
manifestd su incapacidad de atender el
servicio de la deuda. A pesar de que la
situacion de la deuda en Colombia no
fue comparable con la de muchos paises
de la region', el momento del sector
externo y la caida en las reservas inter-

10 Segun la Cepal (1991), para 1982 la deuda externa colombiana represent6 aproximadamente el 3.1% del total de
la deuda externa latinoamericana, que a la fecha ascendié a 327 556 dolares.
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nacionales coloco al pais en condicion
de vulnerabilidad. Esta situacion obligd
a las autoridades a hacer modificaciones
en la politica econdmica.

La invocacion de emergencia econémi-
ca constituyd un primer camino para
la formulacion de la nueva politica
econdémica. Edgar Gutiérrez, ministro
de Hacienda, al justificar la misma ante
el Congreso, analiz6 la produccion, la
inversion y el empleo; asi como las ma-
nifestaciones de la crisis (sector externo
y fiscal, inflacion, deuda externa). Para
el funcionario, la crisis venia de atras,
pero las manifestaciones de esta se die-
ron en 1981 y 1982 (1983, pp. 35, 36). La
solicitud de emergencia econoémica fue
rechazada por la Corte Suprema de Jus-
ticia. Las medidas propuestas debieron
tramitarse a través de los canales legis-
lativos ordinarios. El siguiente ministro
de Hacienda, Roberto Junguito, formul6
un programa econémico, enmarcado en
un programa de ajuste estructural, que
encuadrd la politica econdmica de los
dos afios finales del Gobierno Betancur.

Al definir la politica econémica, Jungui-
to afirm6 que esta: “[...] tendria como
énfasis [...] equilibrar el sector externo
[...], reducir el déficit fiscal y el impacto
negativo de su financiamiento a través
de la emisién monetaria, y recuperar la
dinamica del sector privado con acento
sobre el fortalecimiento del sector fi-
nanciero”. De no adoptarse esta politica,
“[...] en pocos meses se provocaria una
crisis cambiaria al agotarse las reservas

y la crisis fiscal repercutiria [...] sobre
la expansion de los medios de pago y la
inflacion”. El Programa buscaba “[...]
evitar tales circunstancias y sentar las
bases para un crecimiento econdémico
en el mas largo plazo” (1986, pp. 9-11).

Las medidas de politica econdémica
estuvieron orientadas a incrementar
los impuestos y reducir los gastos. El
ajuste fiscal fue condicion para detener
la baja en las reservas internacionales y
la obtencion de recursos en el mercado
financiero. Desde 1982 se habian adop-
tado medidas para solventar las dificul-
tades que presentd el sector financiero.
La crisis en este sector se constituyod en
uno de los detonantes de la compleja
situacion econdmica. Adicionalmente,
se acelerd el proceso de devaluacion y, a
mediados de 1984, se iniciaron negocia-
ciones con las IFL.

En materia de politica comercial se
considero la tasa de cambio como el ins-
trumento de promocion exportadora. Se
reiterd la necesidad de diversificar las
exportaciones, reduciendo apoyos fisca-
les. Se replanteé la apertura de Turbay
al introducir restricciones al comercio
exterior. Estas medidas fueron cuestio-
nadas en la etapa de negociaciones con
las entidades multilaterales, llevando a
su progresiva liberacion en el final del
Gobierno. La adopcion de estas medi-
das buscé enviar sefiales a las IFI en el
sentido de que el pais estaba tomando
las previsiones correspondientes de
manera oportuna.
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Entre mediados de 1984 y finales de
1985 se dio el proceso de negociacion
con las IFI con el proposito de reactivar
el crédito y lograr el equilibrio en
el frente externo. Este, junto con la
reduccion del déficit fiscal via baja
en el financiamiento por emision,
posibilitaria recuperar la dinamica
del sector privado y el fortalecimiento
del sector financiero. Las discusiones
giraron en torno a la necesidad de que
Colombia estableciera un programa
formal con el FMI, punto de vista de
los organismos de crédito, versus la
posicion de las autoridades locales
que buscaron la adopcion de un ajuste
por voluntad propia. En la propuesta
colombiana, el papel del FMI y el BM
se limitaria a hacer un monitoreo de las
politicas econdémicas. Junguito resume
la conclusion del acuerdo indicando
que hubo:

[...] aprobacion por parte del Fondo
Monetario Internacional de un nove-
doso esquema de monitoria de la eco-
nomia colombiana, y con la aprobacion
para el otorgamiento de un crédito
‘Jumbo’ de la banca comercial inter-
nacional de US$ 1.000 millones, en el
primer esfuerzo de préstamos al menos
‘semivoluntarios’ a Latinoamérica con
posterioridad a la crisis mexicana de
1982. (1986, p. 41)

En otras palabras, el establecimiento
de un acuerdo formal ordinario stand-
by con el FMI se descartd. En este
resultado influyd que el monto de la
deuda total colombiana era consistente
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con el tamafio de la economia, las
buenas perspectivas en materia de
exportaciones y que no fue necesario
reestructuracion de la deuda.

Garay (1991), rescata dos aspectos de
esta negociacion. Primero, Colom-
bia mantuvo su reputacion de “buen
deudor”, lo que le permitio el acceso
al mercado de capitales. Segundo, no
nacionalizé la deuda externa privada.
Frente a la “autonomia” en la direccion
de la economia, este autor reconoce la
influencia de las IFI en la formulacion de
la politica econdémica. Garay plantea el
debate de si, al comparar el “novedoso”
programa versus un stand-by ordinario,
el acuerdo tenia diferencias en términos
de intensidad e impacto en la economia.
Siendo menos intenso, el acuerdo po-
sibilitdé el mantenimiento de relaciones
con la banca y obligd a tomar medidas
de ajuste economico. Se desconocio la
condicion de “buen deudor” para un
mejor tratamiento (1991, pp. 16-18).

Este proceso de negociacion cambid el
énfasis de la destinacion de los présta-
mos. Hasta 1984, la deuda externa se
habia orientado a proyectos de gene-
racion de energia eléctrica, mineria e
infraestructura. Ahora, los recursos se
encauzaron a proyectos de produccion
agricola, industrial y fomento de ex-
portaciones. Con relacion a este ultimo
aspecto, el BM condiciond los créditos
a financiamiento de importaciones. De
ahi la exigencia se desmontar las trabas
al comercio.
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A pesar de las medidas adoptadas para
conjurar la situacion del sector finan-
ciero, hubo preocupacion de las IFI y
particularmente de la Reserva Federal,
por la estabilidad del referido sector.
Gener6 inquietud la deuda externa de
los bancos nacionales no solamente
ubicados en el pais, sino aquellos con
filiales en Panama. El caso del Banco
de Colombia ameritd explicaciones adi-
cionales, corroborando que este banco
habia sido fortalecido financieramente.
En el caso de la deuda externa privada,
otro de los escollos de la negociacion,
el Gobierno genero las condiciones para
que las empresas estuvieran en circuns-
tancias de responder por sus obligacio-
nes. En paralelo con las negociaciones,
se llevaron a cabo reestructuraciones de
deuda de empresas como Avianca, Col-
tejer, Paz del Rio, Cementos Samper,
Papelcol, entre otras.

En Venezuela, luego de la caida en
los precios del petroleo en 1983, estos
se mantuvieron invariables en los dos
afos siguientes, ubicandose alrededor
de 28 dolares por barril. Esta estabili-
dad report6 ingresos insuficientes para
cubrir los gastos de inversion, lo que,
en un contexto de freno en los flujos de
crédito, agudizo la crisis. Esta situacion
reforzo la necesidad del proceso de
estabilizacion econdmica. Las medidas
adoptadas incorporaron correcciones a
los programas de inversion en el sector
petrolero (tiempos, materiales, etc.),
pero la parte financiera de estos no pre-
sent6 modificaciones. Lo cual se explica
por el patron de crecimiento econémico

basado en el sector petrolero, que exigio
crecientes niveles de endeudamiento.

Ademas de las razones economicas, la
adopcion del Recadi fue el resultado de
la puja establecida entre Minhacienda y
el BCV. Los primeros, partidarios de un
régimen de cambios diferenciales, y los
segundos, de una devaluacion lineal. La
importancia de este debate es que, con la
adopcion de un esquema con tres tipos
de cambio, uno de ellos preferencial,
el Gobierno valoré la deuda del sector
privado a esta ultima tasa. El restableci-
miento del crédito internacional y poner
en peligro la solvencia de multiples
empresas, constituyeron razones de esta
decision (Alvarez, 1988, pp. 248, 249).

El tipo de ajuste fue otro tema de dis-
cusion. Hubo falta de acuerdo en un
programa que permitiera la suficiente
capacidad de pago en el periodo de
vigencia del refinanciamiento. Por otra
parte, el Gobierno de Herrera rechazo la
adopcion de un programa de estabiliza-
cion supervisado por el FMI, por, segun
esta administracion, los costos sociales
que implicaba (Banco Central de Vene-
zuela, 1984, p. 63). El FMI habia pro-
puesto un conjunto de medidas de poli-
tica macroeconomica para establecer un
acuerdo stand-by. Particularmente, la
unificacion cambiaria. En 1983 se adop-
td control a las importaciones a través
de medidas cuantitativas, se agudiz6 la
regulacion de precios, se subieron las
tasas de interés y se redujo el gasto pu-
blico. Esta fue la orientacion del ajuste.
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En el segundo semestre de 1984, con
Jaime Lusinchi en la Presidencia, se
lograron unas condiciones con los
acreedores para finiquitar un acuerdo de
refinanciamiento de la deuda externa.
Una de las clausulas del acuerdo fue la
de que Venezuela constituyera su propio
sistema de seguimiento de las politicas
econdmicas, sobre la base de unos
indicadores cuantitativos, los cuales
serian de conocimiento periddico por
parte de los acreedores. A este acuerdo
se le incluy6, en 1985, una clausula de
contingencia previendo variaciones que
se dieran en las condiciones econdmicas
que sustentaban el refinanciamiento de
la deuda. Se rescata el caracter auténo-
mo del ajuste. Este fue heterodoxo al es-
tablecer control de cambios, regulacion
de precios, ajuste de finanzas publicas
—tratando de sostener el nivel de la de-
manda interna—, generacion de dinero
base por parte de PDVSA y del Fondo
de Inversiones de Venezuela (FIV). En
consecuencia, la politica monetaria fue
expansiva para financiar el déficit fiscal.

El ajuste en comercio exterior planteo
mejorar la competitividad externa del
sector productivo venezolano, controlar
las importaciones, mantener un nivel
adecuado de reservas internacionales,
reprogramar la deuda publica externa y
documentar la interna. Estas medidas se
complementaron con las ya descritas en
el frente cambiario y, especialmente, con
las concernientes a frenar la sobrevalua-

cion de la moneda para ajustar la cuenta
corriente!!. En cuanto a las importacio-
nes, algunas de las disposiciones fueron:
control cualitativo y cuantitativo de las
mismas y modificaciones en el arancel
de aduanas. Frente al tema de la deuda
externa, el diagnostico al iniciar 1984,
por parte del BCV, fue el de considerar
que la deuda publica habia entrado en
moratoria, era alto el endeudamiento
flotante publico interno y “[...] persistia
la indefinicion respecto al tratamiento
que se daria a las obligaciones, en mo-
neda extranjera, del sector privado que,
por lo demas, se mantenia en estado de
atraso” (1985, p. 13).

Luego del fallido intento de refinancia-
cion de la deuda en 1983, Lusinchi rei-
nicié un nuevo proceso en este sentido.
Buscar una solucion mas estructural al
problema de la deuda publica externa,
definir un monto de pagos por servicio
de la misma estable y que no superara
los 5000 millones de dolares/afio, no
concentrar vencimientos en algunos
periodos, que los pagos de amortizacion
y de la deuda publica refinanciada pu-
dieran cubrirse sin afectar el pago de la
deuda publica no refinanciada, y pago
de deuda publica externa sin compro-
meter divisas para cubrir necesidades
basicas del pais, fueron algunas de las
propuestas hechas por el nuevo Gobier-
no (Banco Central de Venezuela, 1985,
pp. 74, 75). El esquema de refinancia-
cion se acordd en septiembre de 1984.

11 Devaluacion del tipo de cambio a BS 7,50/US$ para la mayor parte de las importaciones. Bienes esenciales se

mantuvo Bs 4.30/US$.
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El pais establecio su propio programa de
ajuste y sistema de seguimiento de las
politicas econdémicas con base en indi-
cadores concretos, debiendo informar a
la banca acreedora de estos resultados.
Ente otras, en razén a que el FMI no
desembolso recursos sin que el pais asu-
miera este compromiso. Alvarez (1988),
seflala que el programa de ajuste se
parecié mucho a lo exigido por el FMI
y en algunos casos fue mas exigente'?.

La culminacion del proceso de restruc-
turacion de la deuda publica externa lo-
gré un acuerdo parcial en mayo de 1985.
En septiembre de este afio el Gobierno
reiterd a los acreedores la propuesta de
incorporar la clausula de contingencia
en el contrato de refinanciamiento.
Considerando la complejidad en la
elaboracion de los contratos de refinan-
ciamiento, no se termind esta labor en
1985. Dada esta situacion, el Gobierno
solicitd moratorias adicionales. Hubo
un primer reconocimiento de la deuda
privada externa y a lo largo del afio se
tomaron medidas para posibilitar el ser-
vicio de la deuda privada externa. Una
de estas propuestas fue la adopcion del
esquema de pago conocido como bono
“cero cupon”.

Continuidad del programa de ajuste
en Colombia y el “Gran Viraje” en
Venezuela (1986-1989)

Al final del Gobierno Betancur se for-
mulé el Plan Baker. En la instalacion de
la XV Asamblea Ordinaria de la OEA,
el presidente colombiano consider6 po-
sitivo el referido Plan, pero insuficiente.
Para Betancur hubo reconocimiento a
las IFI al expresar estas la necesidad del
desarrollo de los paises deudores, asi
como el cambio de actitud frente a las
condiciones. Medidas adicionales como
bajar tasas reales de interés, mejorar los
términos de intercambio, aumentar la
inversidon extranjera directa, reducir la
proteccion de los paises desarrollados
y vigorizar los acuerdos de productos
bésicos eran necesarias. Fortalecer el
Acuerdo Internacional del Café fue
importante para Colombia (Alcaldia de
Medellin, Biblioteca Piloto, s.f.).

En 1986, el pais experimentd el valor
mas alto de exportaciones cafeteras
frente a registros previos. Esta bonanza
permitid el pago parcial de la deuda ex-
terna, con lo que se mejord el perfil de
esta y se facilitaron las relaciones con
las IFI. La estrategia encuadro en el

12 ElI FMI exigié aumento del precio de la gasolina, unificacién cambiaria, eliminacion de subsidios, liberacion comer-
cial y a los capitales, control a los salarios y desmonte del trato preferencial a la deuda privada.
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programa de ajuste, pero fue ineficaz en
el control de la inflacion, que aumento.

En agosto de 1986 Virgilio Barco
asumioé la Presidencia, diez meses
después del Plan Baker. A excepcion
de presiones inflacionarias, los demas
indicadores macroeconomicos fueron
favorables. Se redujo el déficit fiscal y
de la cuenta corriente como proporcion
del PIB, hubo crecimiento de las expor-
taciones, las reservas internacionales
repuntaron y la actividad agregada
se reactivo. La politica economica de
Barco apuntal6 el ajuste econdmico de
la administracion previa.

A esta decision se llego franqueando
inconvenientes de politicos. Con Barco,
el Partido Liberal llegd nuevamente
al poder y miembros de este fueron
criticos de la relacion de Betancur
con las IFI. En lo econdémico hubo
dos retos. El primero, aceptacion de
los acuerdos pactados, compromisos
existentes y cumplimento de metas. El
segundo, consecucion de los recursos
para el Plan de Desarrollo de Barco. La
expresion real de estos desafios fueron
las gestiones para la consecucion de
un crédito sindicado tradicional con la
banca comercial, en lo posible menos
“draconiano” que el “Jumbo”. Este fue
el origen del “Concorde”. El monto de
este ultimo fue de 1060 millones de
dolares, el cual mantuvo al pais en el
mercado financiero internacional (Ga-
ray, 1991, pp. 21, 22, 24). Este crédito
dio cierta autonomia, al concederse sin
precisar un programa de ajuste formal
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con las IF1. Se adoptaron medidas enca-
minadas a liberalizar el régimen de co-
mercio exterior, las normas en materia
de inversion extranjera se flexibilizaron
y se estimulo el ingreso de capitales, de
esta manera se buscé complementar el
ahorro interno.

Si bien el programa de ajuste no fue
establecido con las IFI, se mantuvo
estrecha relacion con estas. El vinculo
fue necesario en la medida que esta
administracion requirié recursos para la
implementacion del Plan de Desarrollo,
cumplir compromisos por acreencias,
trabajar en la estabilidad cambiaria y
destinar acervos para proyectos espe-
cificos (Cerro Matoso, Papelcol, Metro
de Medellin). Estos recursos llegaron a
través del crédito “Challender” en un
monto de 1650 millones de ddlares. En
concordancia con estas disposiciones,
Barco preparo el terreno para la llegada
del programa de ajuste estructural que
implemento el siguiente Gobierno.

En el caso de Venezuela, el precio del
petroleo profundiz6 su caida en 1986,
lo que gener6 desequilibrios en el frente
externo. Dadas las dificultades que
experiment6 la balanza de pagos, una
de las reorientaciones de la politica co-
mercial tuvo que ver con la eficiencia en
el uso de las divisas disponibles para la
importacion. Se concibieron nuevas mo-
dificaciones al arancel de aduanas, que
protegieron la produccion de sustitutos
de bienes importados y racionalizaron
la demanda de divisas.
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En 1986 se busco la puesta en practica
del acuerdo para el manejo de la deuda
que no logréd finiquitarse en 1985. Se
demandé una menor utilizacion de
las fuentes externas, especialmente
multilaterales. Se siguié incentivando
la inversion extranjera. Se persiguio
racionalizar los créditos aplicandolos a
proyectos de alta prioridad o que ahorra-
ran o generaran divisas. Alvarez (1988)
resume la estrategia renegociadora en
cinco puntos. En primer lugar, suprimir
demoras en el servicio de la deuda
financiera y en los desembolsos de la
deuda comercial del sector publico. En
segundo lugar, buscar salidas seguras
al tema de la deuda, tratando de reducir
renegociaciones posteriores. Tercero,
solucionar problemas administrativos
para un efectivo registro de la deuda
externa privada. Cuarto, profundizar en
la definicion de la deuda refinanciable
y la no refinanciable. Por ultimo, se
intent6 la formulacion de un programa
de ajuste valido para el FMI, pero sin
formalizar un esquema que implicara
monitoreo formal del ente multilateral
(1988, pp. 266, 267).

A mediados de 1986, el presidente Lu-
sinchi adoptd un conjunto de medidas
econdmicas para enfrentar la crisis.
Una de las disposiciones mas debatidas
fue la de establecer el tipo de cambio de
7.50 bolivares por dolar para el pago de
la deuda publica externa y los intereses
de la deuda privada externa. Siguieron
presentandose salidas de recursos por
concepto de amortizacion de deuda ex-
terna publica y privada y fuga de capita-

les. A finales de afio se establecio la tasa
de cambio de 14.50 bolivares por délar,
la cual opero para la mayor cantidad de
transacciones externas.

Ante la situacion petrolera y las pers-
pectivas de esta, en febrero de 198 el
Gobierno volvio a la mesa de negocia-
ciones con la banca acreedora deman-
dando la clausula de contingencia. Esta
ultima se invoco “[...] para introducir
ajustes que permitiesen adaptar los
términos del acuerdo a las nuevas cir-
cunstancias impuestas por el contexto
de restricciones financieras que paso a
confrontar el pais” (Banco Central de
Venezuela, 1987, p. 15). Acompafiaron
la solicitud de la clausula, la ampliacion
del mecanismo de cancelacion de deu-
das en moneda propia y no en dodlares
por parte de algunos bancos acreedores,
la facilidad de représtamo para los deu-
dores publicos que quisieran cancelar
parcial o totalmente de manera antici-
pada las deudas por razén de liquidez,
y la estipulacion de condiciones de
incumplimiento con sus consecuencias
(Alvarez, 1988, pp. 270, 271). Con base
en la referida clausula, el pais solicitd
diferimiento de los pagos de capital
previstos para 1987, 1988 y 1989.

En septiembre de 1987 se firmo la En-
mienda al Acuerdo de Reestructuracion
de la Deuda Publica Externa con el Co-
mité de Bancos Acreedores. Se redujo
el diferencial de la Libor de 1.125% a
0.875 %, y se ampli6 el plazo de amor-
tizacion a 14 afios. Estas condiciones
significaron una menor presion sobre
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la profundizacion de los desequilibrios
externos. Hubo nuevos créditos para
financiar proyectos de inversion estata-
les. Aluminios del Caroni, Sidertrgica
del Orinoco, Electrificadora de Caroni,
Metro de Caracas, fueron empresas
estatales beneficiadas con recursos
frescos. Previamente, en abril, se habia
presentado el régimen de conversion
de deuda externa en inversion, con tres
posibilidades: capitalizacion de créditos
externos en empresas deudoras, conver-
sion de deuda publica externa en inver-
sion extranjera y conversion de deuda
publica externa en inversion nacional.
Consolidar sectores fundamentales de
la economia, con énfasis en el sector
externo, y mejorar la infraestructura de
servicios fueron metas que intentaron
articular la politica comercial y la poli-
tica de endeudamiento en este periodo.
El Plan Trienal de Inversiones se cons-
tituy6é en un destinatario de particular
importancia de estos recursos (Banco
Central de Venezuela, 1988, p. 63).

Frente al fracaso del Trienal, Lusinchi
formulé el Plan Especial de Inversiones
(1986-1988), cuyo objetivo fue el de
constituirse en un instrumento de gasto
para reactivar la economia, dinamizar
la demanda agregada y generar empleo.
Los recursos de este fueron obtenidos
de la colocacion de bonos publicos
en la cartera de PDVSA mediante un
fideicomiso constituido en el BCV. Por
otra parte, se dio un creciente ensancha-
miento del diferencial entre el tipo de
cambio que rigié para el mercado libre
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de divisas y el correspondiente al tipo
de cambio oficial.

El afio de 1988 evidencido renovadas
dificultades para la obtencion de nuevo
financiamiento externo. Esto obligd
a las autoridades a regular las divisas
destinadas al pago de importaciones y
a tratar de incrementar el ingreso de di-
visas por concepto de exportaciones no
tradicionales y de inversion extranjera.
Hubo reduccion en las reservas inter-
nacionales, profundizacion del déficit
fiscal y de la cuenta corriente, y pre-
siones inflacionarias. En este contexto
recibi6 Carlos Andrés Pérez su segunda
administracion.

El desenlace de los programas de
ajuste estructural en Colombia y
Venezuela

El contexto internacional, el deterioro
en los términos de intercambio y los
resultados en materia de inflacion del
Gobierno Barco hicieron que, una vez
mas, la politica econoémica de la entrante
administracion fuera de ajuste. No obs-
tante, para el Gobierno de César Gaviria
las medidas convencionales de estabili-
zacion econdmica no eran suficientes
para lograr los equilibrios macroecond-
micos necesarios para sentar las bases
de un crecimiento estable. Ademas,
los resultados a largo plazo de la pro-
ductividad eran desalentadores. A esto
habia contribuido el proteccionismo, la
legislacion laboral, el sistema tributario
y financiero, las trabas a la inversion



Apuntes CENES Volumen 39, Numero 69, ISSN 0120-3053

enero - junio 2020, 71 a 101

extranjera y el intervencionismo estatal.
Las reformas replantearon la estructura
institucional y la politica economica del
pais. Estas buscaron consolidar el pro-
ceso de liberacion comercial iniciado
con Barco, desregular las actividades
productivas y transformar la economia.

La politica comercial fue eje de las re-
formas y del Programa para la Moderni-
zacion de la Economia Colombiana. El
Plan de Desarrollo consider? la apertura
como el cambio mas trascendental. Al
respecto se afirmé: “[...] la reforma
mas importante consiste en la apertura
econdmica, eliminando los controles
administrativos, reduciendo y simplifi-
cando los aranceles, creando las condi-
ciones para que nuestros productos sean
realmente competitivos en los mercados
internacionales” (DNP, 1991, p. 23).

Una sintesis de las reformas institucio-
nales remite a la autonomia del Banco
Central, organo rector de la politica
monetaria, crediticia y cambiaria.
Nuevas reformas tributarias, leyes
49 de 1990 y 6 de 1992, que buscaron
estabilidad en los recursos fiscales y
menos dependencia de las fuentes ex-
ternas. Modernizar el sector financiero,
Ley 45 de 1990. Reformar el sector
publico, Ley 51 de 1990, enmarcando
las operaciones de endeudamiento in-
terno y externo. El referido proceso de
internacionalizacion de la economia se
rigio por las leyes 7 y 9 de 1991, regulo
los movimientos de capital y estimulé la
inversion extranjera. El nuevo modelo
subrayo el papel del sector privado y del

mercado como los determinantes de la
asignacion de recursos.

Se reajustaron las tarifas de servicios
publicos, eliminando subsidios, para
lograr el equilibrio financiero de enti-
dades descentralizadas. Se inici6 una
politica de privatizaciones. Uno de los
elementos centrales de las reformas
fue el control de la inflacién. Al res-
pecto, Rudolf Hommes, ministro de
Hacienda, sefialo:

La politica monetaria fue uno de los
principales instrumentos utilizados
para bajar la inflacion desde los nive-
les elevados que habia alcanzado a
finales de 1990. Se requeria una accion
enérgica en este campo para conjurar
la desestabilizacion generada por los
cuantiosos ingresos externos de capital
y por las reacciones imprevistas del pu-
blico frente a la apertura. (1994, p. 18)

En Venezuela, a los pocos dias de ha-
berse instalado el segundo Gobierno
de Carlos Andrés Pérez (febrero de
1989), fue lanzado el Plan Brady. En
este contexto, uno de los problemas
econdémicos por enfrentar fue el de la
deuda externa. La renegociacion de
esta implic6 adoptar un programa de
ajuste estructural, que buscé superar los
desequilibrios acumulados en lo fiscal,
precios, mercado financiero, cambios y
ambito externo.

Enlofiscal, las medidas planteadas trata-

ron de mejorar la recaudacion, aumentar
los ingresos y disminuir los gastos. Un
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programa de actualizacion de precios
y tarifas de servicios publicos, algunos
ubicados en el 20% del costo de produc-
cion, se hizo necesario. Se formuld un
esquema de reestructuracion del sector
publico considerando privatizacion de
empresas® y liquidacion de otras. Estas
medidas, acompafiadas del reemplazo
de subsidios indirectos por transferen-
cias directas, restituirian el equilibrio
fiscal. La rectificacion tributaria incluyo
la posibilidad de impuestos progresivos

Entre 1990 y 1991, los objetivos cen-
trales de la politica fiscal buscaron
franquear la situacion recesiva de la
economia, vigorizar las finanzas publi-
cas, redisefiar la intervencion del Estado
y ultimar el proceso de renegociacion de
la deuda publica externa. La situacion
petrolera (aumento de precios) ayudo en
la orientacion de los objetivos, lo que
permitio caracterizar la politica fiscal
como expansiva y contribuyd a la re-
activacion econdmica, pero generando
presiones inflacionarias.

Se adoptd un esquema de libre deter-
minacion de los precios. No obstante,
hubo régimen administrado de una
cesta minima de productos esenciales
que incluyo 18 items. Estos bienes tu-
vieron precios susceptibles de revision
por parte del Ejecutivo, en atencioén a la
evolucion de costos y de las condiciones
de oferta y demanda. La lista se redujo
luego a diez productos. Programas

sociales como subsidio al transporte es-
tudiantil, vaso de leche escolar, atencion
a embarazadas y beca alimentaria, entre
otros, buscaron hacer menos doloroso el
proceso de ajuste.

En el tema financiero, las reformas estu-
vieron encaminadas a la flexibilizacion
de las tasas de interés y a la libertad de
dicho mercado, profundizando las ope-
raciones de capitales. A la llegada del
Gobierno, las tasas de interés se incre-
mentaron de 13% a 28 %, y 42% al libe-
rarse. La medida tuvo oposicion, ya que
el aumento de las tasas de interés afecto
hipotecas contratadas previamente a
tasas de interés variables (Hausmann,
1990, p. 237). Terminando 1992, el Con-
greso aprobd la ley de modificacion de
las funciones del BCV. Dicha reforma
establecié autonomia e independencia
del ente monetario en la aprobacion y
ejecucion de politicas, delegacion de la
responsabilidad por la estabilidad mo-
netaria, preservacion de la capacidad de
pagos externos y prohibicion de otorgar
créditos al gobierno central o descentra-
lizado (Crazut, 2010, p. 214).

En materia de politica petrolera se re-
formul6 la ley de 1975, que reservo al
Estado la industria y el comercio de los
hidrocarburos. Se buscé superar la con-
tradiccion de un esquema con utilidades
financieras decrecientes versus la nece-
sidad de mayores niveles de inversion
para sostener este sector. Modificar la

13 Viasa, Cantv, Astinave, Central Azucarero El Tocuyo, asi como los bancos italo Venezolano y Republica, fueron

privatizados.
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estructura impositiva de la industria pe-
trolera y formular un programa juridico
que incluyo la activa participacion del
sector privado, fueron los dos ejes de la
politica del crudo.

Las reformas también consideraron los
desajustes cambiario y comercial y el
desequilibrio en la balanza de pagos,
agravado por la restriccion de financia-
miento externo. Evidenciada la insufi-
ciencia de divisas, el programa planted
la necesidad de establecer un esquema
de tasa de cambio flotante, donde se le
asigno al mercado el papel de deter-
minar el precio de la divisa. Se busco
que este precio expresara una adecuada
imagen de la productividad interna de
la economia. Se liberalizo la politica de
recepcion de capitales extranjeros.

Medidas que flexibilizaran y agilizaran
los procedimientos para poder expor-
tar y para racionalizar los niveles de
proteccion, caracterizaron el régimen
de comercio exterior. Se eliminaron
restricciones comerciales de tipo cuan-
titativo (licencias, delegaciones y pro-
hibiciones), simplificacion del arancel
y baja del nivel en un periodo de tres
afios, ademas de subsidios racionales
y eficientes a las exportaciones. Ini-
cialmente, la agricultura fue excluida
del proceso de liberacion, pero, poste-
riormente se incorpord introduciéndole
gradualidad a la apertura.

Se defini6 una estrecha relacion entre
las reformas del sector externo y la

politica de endeudamiento. Se adoptod
un nuevo programa de conversion de
deuda publica en inversion, a través del
cual los inversionistas nacionales pu-
dieron participar en diversos proyectos
y de esta manera enfrentar el tema de
la restriccion financiera internacional.
Este mecanismo estuvo enmarcado
en el acuerdo con la banca acreedora
internacional que definié opciones para
el manejo de la deuda.

El esquema de reformas estructurales
consolido la relacion con las IFI. En
junio de 1989 se firmé un Acuerdo de
Facilidad Ampliada con el FMI, y se
uso el primer tramo de crédito de la
cuota de Venezuela con esa entidad
(FMI, 2019b). También con el BM y el
BID se estructuraron préstamos de ajus-
te estructural. La deuda externa publica
intentd no propiciar transferencias de
recursos al exterior.

La filosofia general del Gobierno en
estas negociaciones con las IFI fue la
de mejorar las condiciones de pago
y la reducciéon del monto de la deuda
publica externa (Banco Central de
Venezuela, 1990). De esta manera, el fi-
nanciamiento de la banca multilateral y
bilateral permiti6é apoyar los programas
de Ajuste Estructural (SAL), Reforma
Financiera (FSAL) y Reforma de Em-
presas Publicas (PERL), asi como los
planes de expansion del sector petrolero
y petroquimico y los programas de las
empresas no financieras (aluminio y
acero) (Banco Central de Venezuela,
1991, p. 115).
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Haggard y Kaufman sefialan las contra-
dicciones que evidencié Carlos Andrés
Pérez con sus medidas. El lider de AD
habia sido elegido con base en una pla-
taforma ideoldgica que rechazé pautas
de ajuste ortodoxo (1994, p. 28). Otra
discrepancia tuvo que ver con que en
su primer Gobierno nacionalizé secto-
res productivos e hizo crecer el sector
publico, en esta oportunidad privatizo.
Estas aporias explicaron el malestar del
pueblo venezolano. La injerencia de las
IFI en el disefo de la politica economica
acrecento el inconformismo que llevo al
fracaso de las reformas.

CONCLUSIONES

Se ha hecho una descripcion de la his-
toria economica reciente de Colombia y
Venezuela, con el proposito de entender
el periodo de adopcion de programas
de ajuste estructural. Desde 1950 y
hasta los primeros afios de la década del
setenta, las politicas macroecondémicas
fueron de estabilidad. Los desajustes se
evidenciaron en las finanzas publicas,
el sector externo y los niveles generales
de precios. La situacion cambi6 a fina-
les de los setenta, cuando el exceso de
recursos estimul6 procesos de endeuda-
miento en los paises en desarrollo. Las
condiciones descritas condujeron a la
insolvencia en los deudores al inicio de
los ochenta. La forma como Colombia
y Venezuela afrontaron este periodo
modifico la politica econémica. Colom-
bia hizo un programa de ajuste bajo el
monitoreo especial del FMI, en 1984.
Venezuela tomd medidas para, auténo-
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mamente, resolver el problema de deuda
y los desequilibrios macroeconémicos.
En este caso, un segundo auge petrolero
genero6 cierta confianza que profundizo
la deuda, consolido la sobrevaluacion de
la tasa de cambio y mantuvo las tasas de
interés a niveles bajos, fendmenos que
propiciaron fuga de capitales.

Dornbush afirma que entre 1976 y
1982 la fuga de capitales de Venezuela
ascendié a 20 700 millones de doélares,
y entre 1983 y 1987 a 18 900 millones de
ddlares. En estos dos periodos fue el ter-
cer pais latinoamericano con la mayor
salida de capitales. En el primer perio-
do, después de México y Argentina. En
el segundo, después de México y Brasil
(1990, p. 323). Sachs y Larrain sefialan
que “Toda la deuda del pais [ Venezuela]
se explica con exceso por la fuga de
capitales” (1994, p. 705). Ocampo afir-
ma que “La fuga se produjo a lo largo
y ancho de la region, pero fue masiva
en la Argentina, México y Venezuela
[...], los paises que carecian de controles
amplios a los movimientos de capital”
(2014, p. 30).

Una diferencia del proceso en los dos
paises fue que la estabilidad macroeco-
nomica dependi6é en buena medida de
quien fue el propietario de los sectores
exportadores. En paises donde el sector
publico fue el titular hubo un vinculo
directo entre la capacidad de la econo-
mia para sostener transferencias netas
de recursos al exterior y la capacidad
de financiamiento del sector publico.
Cuando el valor de las exportaciones
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de dichos paises cayo, su desequilibrio
externo y déficit fiscal aumentaron. Esta
situacion gener6d efectos recesivos y
presiones inflacionarias. En los paises
donde el sector privado fue el duefio de
las exportaciones, el Gobierno acreedor
capto los recursos para cubrir los mayo-
res gastos, el superavit comercial pudo
suministrar la plataforma para transfe-
rir recursos al exterior. Esta hipotesis
podria explicar que Colombia fuera un
caso de ajuste notable y sostenido. En
Venezuela el ajuste fracas6é desde 1986
(CEPAL, 1989, p. 102). Por otra parte,
estas politicas de Colombia fueron el
reacomodo del modelo de acumulacion
a las nuevas condiciones internacionales

del capitalismo. Las reformas de Vene-
zuela confirmaron la crisis del modelo
rentista. Dichos desenlaces influyeron
en el rumbo que estas sociedades toma-
ron al finalizar el siglo XX y al inicio
del nuevo milenio.
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