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La cooperacion financiera regional
y los mercados financieros

| Informe sobre el Comercio y el Desarrollo de 2007 de la Conferen-

cia de las Naciones Unidas para el Comercio y el Desarrollo -CNU-

CED en espafiol, UNCTAD en inglés— coloca como su tema central a
la Cooperacion Regional para el Desarrollo,! reconociendo asi una tenden-
cia manifiesta en el funcionamiento de la economia global, ya que dichos
procesos han adquirido gran dinamismo en los tltimos 15 afios, mientras se
estancan las negociaciones multilaterales, particularmente en el &mbito de
las instituciones financieras internacionales —sobre todo en el FMI y en la
OMC-; lamencionada y otras investigaciones recientes destacan igualmen-
te la importancia creciente de los flujos comerciales y financieros sur-sur.

Hace algunos afios atrés, la Comision Econémica para América Latina
(CEPAL), planteaba “el papel critico de los espacios regionales”,* inclu-
yendolos en calidad de elementos estratégicos dentro de “una agenda para
la era global”, bajo el principio l6gico de que esa es la mejor forma de de-
fender los intereses colectivos de los paises en desarrollo y de hacer algiin
contrapeso frente a las tendencias avasalladoras de la globalizacion, en sus
diversas dimensiones.

*  Director del Area de Estudios Sociales y Globales, profesor e investigador de la Universidad Andi-
na Simon Bolivar, Sede Ecuador, mromero@uasb.edu.ec, Ecuador.

1 UNCTAD, Trade and Development Report 2007: Regional Cooperation for Development, Ginebra,
septiembre 2007.

2 CEPAL, Globalizacion y Desarrollo, Santiago de Chile, abril 2002, pp. 115-118.
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Para los paises en desarrollo, cuya participacion en la economia y en la
politica globales se ha estancado o peor alin se ha deteriorado en el Gltimo
tercio del siglo XX —sobre todo para los situados en Africa y en América
Latina—, los procesos regionales son la forma mas eficaz de aumentar sus
margenes de maniobra y de responder a sus necesidades especificas, sin que
ello implique desechar los esfuerzos necesarios para impulsar los cambios
indispensables en el plano multilateral, reconociendo, sin embargo, que las
transformaciones necesarias en las incipientes y asimétricas estructuras de
gobernanza global, tienen la oposicion de los poderes predominantes y solo
podrian concretarse en el mediano y largo plazo.

Se ha acumulado suficiente evidencia em- Los procesos regionales
piricay analitica en los Ultimos afios, que com-  son la forma mas eficaz de
prueba que la globalizacion financiera es el ~aumentar sus margenes de
vector de la economia mundial que registra las mManiobra y de responder a
transformaciones mas vertiginosas y potencial- >Y° neceslllda.d €s lIespeoﬁca S
mente mas destructivas, puesto que los efectos sin que elio Implique

. - . desechar los esfuerzos
que genera la creciente volatilidad de los flujos necesarios para impulsar
ﬁnanc1er0_s, asi como la Velomda_d con la que los cambios indispensables
se transmiten sus impactos negativos y deses- o, e| plano multilateral.
tabilizadores a los diferentes segmentos de los

mercados financieros y a los flujos de comer-
cio e inversion, en todas las latitudes, constituye hoy una verdadera amena-
za para la propia economia global.

Esa constatacién, que era absolutamente clara desde la segunda mitad de
la década de los noventa, se ha confirmado dramaticamente en los Gltimos
veinte afios, con la sucesion de crisis financieras registradas en el mundo.?
Las crisis son una caracteristica inherente al capitalismo, como una for-
ma de depurar el mercado y de establecer las bases para una nueva fase de
acumulacion; ellas tendian a presentarse usualmente con una periodicidad
aproximada de diez afios.

Sin embargo, la profunda liberalizacién financiera iniciada en los afios

ochenta, en primer lugar en los paises desarrollados, pero generalizada lue-
go al resto del mundo, se aceler6 vertiginosamente desde los noventa, lle-

3 Existen estudios que mencionan que en las Gltimas tres décadas se habrian registrado 130 crisis
financieras en igual nimero de paises.



Coyuntura: Légica y necesidad del Banco del Sur =, 15

vando a los flujos financieros a alcanzar cifras impresionantes. Incluso, uno
de los artifices y responsables de las politicas norteamericanas que favo-
recieron esas tendencias, el ex presidente de la Reserva Federal de los Es-
tados Unidos (FED), Alan Greenspan llegd a denunciar lo que calificaba
como “la exhuberancia irracional de los mercados financieros”.

Cabe destacar, sin embargo, que la dinamica y el funcionamiento de la
globalizacion financiera no obedecen a ninguna fuerza sobrenatural, ni a la
compulsion de los mercados; esos procesos se explican principalmente por
las decisiones normativas, regulatorias y de politicas econdmicas adoptadas
primero por los gobiernos de los paises del G7 y luego por los demés gobier-
nos del mundo, orientadas a la reduccién de cualquier traba para la libre cir-
culacion de los capitales y para su desregulacion, procesos que fueron facili-
tados también por la creciente aplicacion de las posibilidades abiertas por los
avances en las tecnologias de la informacion y las comunicaciones (TICs).

La creatividad y la busqueda de ganancias por parte de los diversos ac-
tores financieros privados haran el resto, generando elevados niveles de
innovacién financiera y el surgimiento de nuevos “productos financieros”
(principalmente los derivados y los futuros; al igual que la creciente “titula-
rizacion” que ofrece nuevos instrumentos financieros a partir de la agrupa-
cion de los certificados originales de todo tipo de operaciones normales de
préstamo, entre otros); en consecuencia, el riesgo se incrementa sustancial-
mente y los instrumentos de cobertura se expanden rapidamente. La vulne-
rabilidad financiera de empresas, bancos, hogares y otros actores, al igual
gue de los paises se exacerba.

Se crea en consecuencia, un mercado verdaderamente global de las fi-
nanzas, que restringe severamente los margenes tanto para las politicas eco-
noémicas —especialmente para el manejo de los tipos de cambio y de las
tasas de interés—, como para la gestion de las empresas, puesto que su va-
loracion en los mercados bursétiles y la generacidn de ganancias para los
accionistas, se convierten en las variables decisivas, por sobre su producti-
vidad y su posicionamiento en el mercado.

Se impone asi una fuerte restriccion de rentabilidad, por parte del capi-
tal accionario,* que se ejerce en forma permanente y lleva al predominio de

4 Ver Frederick Lordon, “En fin une mesure contre la démesure de la finance, le SLAM!”, en Le
Monde Diplomatique, febrero 2007.
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las inversiones financieras frente a las productivas —expresion actual de la
denominada financiarizacion de las economias, registrada desde los afios
ochenta—, generando ademas de las burbujas bursatiles y en otros segmen-
tos de los mercados financieros, fuertes presiones para la reduccion de cos-
tos, que inciden sobre todo en los salarios, ante la amenaza de la deslocali-
zacion de segmentos completos de las cadenas de produccion —que migran
a China, India, o a otros paises en desarrollo—, con la consiguiente pérdida
de empleos.

En una perspectiva méas estructural y critica, esta tendencia se explicaria
por los profundos problemas que enfrentan las economias mas desarrolla-
das desde 1973, debido a la debilidad del crecimiento econémico registra-
do, en particular en los sectores de la economia real, que se expresa en una
baja tasa de inversion y de creacion de empleo, dentro de una clara tenden-
cia a niveles excesivos de capacidad instalada en la industria manufacture-
ra, frente a los niveles reducidos de la demanda efectiva, luego de casi dos
décadas de estancamiento y aun de reduccion de los salarios reales —favore-
cida por la flexibilizacion laboral y por la competencia global—.

Dichas tendencias se han mantenido subyacentes gracias a una expan-
sion sin precedentes de los niveles de endeudamiento, particularmente en
los Estados Unidos, cuya expresion es tanto el elevado nivel del déficit fis-
cal como la vertiginosa elevacion de los precios de los valores financieros y
de las bolsas, aprovechando el crédito barato y mediante diversos mecanis-
mos de manipulacion financiera.

En definitiva, en palabras de Brenner, desde comienzos del presente si-
glo, el mundo desarrollado asiste al “crecimiento mas débil de la economia
real desde el final de la Segunda Guerra Mundial, en paralelo con la mayor
expansion de la economia financiera o virtual de toda la historia de EUA”.®

Cabe destacar, sin embargo, que la presencia de crisis en los mercados
financieros se ha agudizado en las ultimas dos décadas, cuando practica-
mente cada tres afios se ha registrado algun problema importante;® igual-

5 Robert Brenner, Una crisis devastadora en ciernes, enero 2008.

6  Lordon, solo desde la perspectiva de los mercados mas importantes, identifica, por ejemplo las si-
guientes: el crack de los mercados de acciones en 1987; la quiebra de los bonos basura y la crisis de
las cajas de ahorro y préstamo en Estados Unidos, en 1990; el crack del mercado norteamericano de
obligaciones en 1994; la crisis asiatica e internacional de 1997, seguida luego por las crisis de Rusia
y Brasil, en 1998; la explosion de la burbuja Internet y el derrumbe de la “nueva economia”, con
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mente, muchos analistas han destacado la velocidad del contagio y la am-
plitud con la que se han propagado los efectos de las crisis hacia diversas
regiones y mercados del mundo.

Esta tesis se ha fortalecido efectivamente, Todo parece indicar que

con las enormes pérdidas que registra el seg- nos encontramos en el
mento de préstamos hipotecarios de baja cali- inicio de una crisis, cuyos
ficacion de los Estados Unidos, que arrancé en  efectos recién comienzan
agosto de 2007 y no ha dejado de sorprender, 2 transmitirse hacia todas
en los Gltimos meses, por la magnitud que ha '2s e@conomias del mundo,
alcanzado, al evidenciarse tanto la errénea ca- PUesto que la reduccion del
lificacion de riesgos asociada a dichas opera- Bon_sumo en los Estados

. L. . ., . nIdOS, asl COMO una menor
ciones, como la rapllda difusion de las dificul- 4.2 0da de inversi én, han
tades hacia los demas segmentos de los merca- implicado una disminucion
dos financieros, a traves de la titularizacion y  de |as importaciones y de la
los productos derivados, que ha transmitido la  dinsmica econémica.
crisis hacia muy diversas economias como Es-
pafia, Inglaterra, Holanda y otros paises europeos.

Todo parece indicar que nos encontramos en el inicio de una crisis, cu-
yos efectos recién comienzan a transmitirse hacia todas las economias del
mundo, puesto que la reduccion del consumo en los Estados Unidos, asi
como una menor demanda de inversion —factores que han sido los principa-
les impulsores del crecimiento del PIB en los tiltimos afios—, han implicado
una disminucién de las importaciones y de la dindmica econémica, que re-
percute en las principales economias desarrolladas y en los mercados emer-
gentes, a través de los canales comerciales y financieros tradicionales. Estas
tendencias generan igualmente una menor demanda y creacion de nuevos
empleos, que retroalimenta los efectos recesivos antes mencionados; esto
ha implicado también una reduccion de las remesas que envian los latinoa-
mericanos que han emigrado hacia los Estados Unidos y paises europeos,
afectando un flujo de recursos cuya importancia es crucial para las econo-
mias de varios paises de la regidn, incluso México, al convertirse en el se-
gundo rubro de ingreso de divisas.

el desplome del indice de las acciones NASDAQ, entre el 2001 y el 2003; y la presente crisis del
mercado inmobiliario por las hipotecas riesgosas. Ver Frederick Lordon, “Quand le finance prend
le monde en otage”, en Le Monde Diplomatique, septiembre 2007.
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Luego de la dramatica sucesion de crisis financieras y monetarias que se
registraron en el mundo desde la década de los noventa y la vasta eviden-
cia sobre la ineficacia de las instituciones financieras internacionales (IFIs)
para prevenir y enfrentar dichos procesos, e incluso su manejo inadecuado,
por no decir interesado de esas crisis, debido a la rigidez y esquematismo de
su base tedrica, que propugnaba la completa liberalizacion de los mercados
financieros,’ los paises han buscado diversas estrategias que les permitan
manejarlas en mejor forma. Entre los elementos de tales estrategias, fun-
damentalmente en las economias emergentes, se mencionan los siguientes:
reducir la vulnerabilidad externa, mediante la acumulacion de reservas; una
politica cambiaria que si bien adopt6 regimenes flotantes, en su aplicacion
tiene un caracter mucho mas pragmatico, para responder ante eventuales
presiones externas, incluyendo una activa participacion de los bancos cen-
trales en su regulacion; y, finalmente la disposicion para crear “acuerdos
regionales de cooperacion monetaria y financiera”.’

Los mecanismos mencionados han sido aplicados con diferente grado
de profundidad por los diversos paises en desarrollo, dependiendo de la di-
namica de sus economias, especialmente de la fortaleza de su sector exter-
no y de los recursos institucionales disponibles; sin embargo, la tendencia
predominante apunta en esa direccion.

Al respecto, es importante destacar la experiencia asiatica, una region
poco proclive a impulsar acuerdos formales de cooperacion regional; luego
de las serias inquietudes e incluso el resentimiento® generado por el manejo
que las IFIs hicieron de la crisis asiatica de 1997. Varios paises de la region
discutieron la propuesta japonesa de crear un Fondo Monetario Asiatico, la
misma que recibié una frontal oposicion de los Estados Unidos, del FMI y
de otros paises del G7, quienes reivindicaban la necesidad de dar preemi-
nencia a las instancias multilaterales y no querian profundizar el debilita-
miento del FMI.

7 Ver Marco Romero Cevallos, “Temas del debate sobre la politica econdmica y el desarrollo”, en
Revista Ecuador Debate, No. 50, Quito, 2000, para una presentacion amplia del tema.

8  André Moreira Cunha y Julimar Da Silva Bichara, “Globalizacion financiera y estrategias perifé-
ricas: experiencias recientes de América Latina y lecciones desde Asia”, en Revista de Economia
Mundial, No. 17, 2007.

9 Randall Henning, East Asian Financial Cooperation: Policy analyses in International Economics
68, Washington, Peter Peterson Institute for International Economics, octubre 2002.
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No obstante, la evidencia de la necesidad de generar iniciativas regio-
nales que permitan ampliar los margenes de maniobra frente a las repeti-
das crisis, llevd a los paises de ASEAN+3,' a identificar diversas areas de
cooperacion que podian impulsar, entre las cuales se incluian los temas
financieros. Finalmente, en mayo de 2000, anunciaron oficialmente la Ini-
ciativa Chiang Mai (ICM), orientada basicamente a propiciar la estabilidad
financiera regional, estableciendo mecanismos como el monitoreo de los
flujos de capital hacia la region, la vigilancia regional sobre los mercados
financieros, a fin de generar alertas tempranas, una red de swaps de reserva
bilaterales,* e impulsar la investigacion y formacion de personal principal-
mente en temas financieros, bancarios y fiscales.

La OICM se plantea claramente como un mecanismo de autoayuda, que
abarca a 13 paises del Asia Pacifico, cuyo elemento mas importante es la
creacion de un mecanismo de canalizacion de liquidez, para enfrentar los
desequilibrios de balanza de pagos, de corto plazo. Debido a la resistencia
que tuvo la propuesta de crear un Fondo Monetario Asiatico, inicialmente
se establecio que un 10% del monto previsto en un swap se desembolsa-
ria sin ninguna condicionalidad, pero el resto requeria de un acuerdo con
el FMI; en el 2005, el porcentaje incondicional subid al 20% y se esperaba
seguir incrementandolo a fin de minimizar la dependencia del FMI. Este
espacio siempre fue pensado como una iniciativa complementaria de otros
acuerdos financieros internacionales.

Es interesante destacar que la ICM se diseiié6 como una base para nue-
vas negociaciones y no como un acuerdo final; en tal virtud, el proceso se
sustenta en una concepcion evolutiva, hacia crecientes niveles de integra-
cion financiera, sin descartar cualquier mecanismo; asi, ademas de apoyar
la estabilidad en la regién, contempla mecanismos de dialogo politico y

10 La Asociacion de Naciones del Sudeste Asiatico (ASEAN) incluye como miembros a: Brunei,
Camboya, Indonesia, Laos, Malasia, Myanmar, Filipinas, Singapur, Tailandia y Vietnam; a ellos se
agregan, China, Japon y Corea del Sur.

11 Concebidos basicamente como swaps de divisas, esto es como arreglos que permiten cambiar una
moneda, por lo general nacional, por otra, y revertir la transaccion en una fecha fijada; son un
mecanismo destinado a apoyar a la balanza de pagos y a proveer liquidez de corto plazo. Vale
recordar que ASEAN tenia este mecanismo desde 1977, pero nunca logrd una gran significacion.
Lo nuevo de la ICM era la creacion de una red regional, a la cual se incorporaban Japén, China y
Corea, grandes economias de la region; no se prevé un ente central que administre los swaps, ni la
concentracion de una parte de las reservas.
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de coordinacion; y, avanzar hacia la multilateralizacion de los swaps en
esquemas cada vez mas profundos. Afios mas tarde se agreg6 la iniciativa
para fomentar los mercados asiaticos de bonos, cuyo escaso desarrollo se
evidencié como una fuerte desventaja regional durante la crisis asiatica de
1997; igualmente han seguido consolidandose las instancias de didlogo y
monitoreo de la region, asi como los grupos de investigacion sobre temas
relacionados.

Es importante destacar el avance registrado en la cooperacion financiera
regional en la regidn asiatica y sus proyecciones futuras, sobre todo consi-
derando que se trata de una regién sin experiencia histérica de procesos de
integracion economica y politica formales, debido fundamentalmente a ra-
zones de indole geopolitica. Su evolucién en el mediano y largo plazos esta
vinculada directamente con la dindmica relativa, en las areas econémica y
politica, que puedan registrar China y Japon, los paises que disputan el li-
derazgo regional.

En términos comparativos cabe recordar que la Unién Europea, de lejos
la experiencia mas exitosa de integracion regional en el mundo, en sus eta-
pas iniciales, no abord6 directamente los temas de la cooperacion moneta-
ria a pesar de la inclusion del Comité Monetario en el Tratado de Roma de
1957 —cuyas funciones solo eran de caracter consultivo y de observacion de
lo que hacian los paises en la materia—, debido en primer lugar, a su concen-
tracion en los aspectos vinculados con la seguridad —el carbédn y el acero—,
incorporando luego los temas de la seguridad alimentaria y de la liberaliza-
cion del comercio intrarregional y de la construcciéon del mercado comdn;
y, en segundo lugar, a que en ese periodo predominaba la estabilidad mo-
netaria, por la vigencia del Sistema de Bretton Woods y al rol privilegiado
que jugaban los Estados Unidos.

Solamente después de la quiebra de dicho sistema y de la vigencia de
tipos de cambio fluctuantes, a comienzos de los afos setenta, se incorpord
prioritariamente al proceso de integracion europea, el objetivo de convertir
a Europa en una zona de estabilidad monetaria, primero con la “serpiente”,
luego con el Sistema Monetario Europeo (SME); finalmente, ante la persis-
tencia de la vulnerabilidad y de la volatilidad, que se manifesto en la crisis
de 1992, con todas sus consecuencias, se aposto al exigente y largo proce-
so de unificacion monetaria, que culminé con el lanzamiento del euro diez
afios mas tarde.
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Efectivamente, en diversas regiones del mundo se ha planteado, en dife-
rentes periodos histdricos, la necesidad de desarrollar esquemas de coope-
racion monetaria y financiera, con diverso grado de profundidad; esas pro-
puestas surgian tanto en fases de relativa estabilidad y “bonanza”, como
luego de los periodos de crisis, y buscaban evitar el uso de divisas “fuertes”
en los intercambios comerciales intrarregionales —con los convenios de cré-
dito reciproco—, incluian facilidades de préstamos bilaterales o multilatera-
les, como los swaps, la puesta en comun de una parte de las reservas, o la
creacion de bancos de desarrollo, entre otras medidas.

Elementos de la cooperacion financiera
y monetaria en América Latina

En América Latina, la presencia de propuestas para construir mecanis-
mos de cooperacion monetaria y financiera de alcance regional tiene una
larga historia; nos referiremos brevemente a las tendencias del periodo mas
reciente.

Luego de la Segunda Guerra Mundial, la region enfrentd serios pro-
blemas de financiamiento, que se agudizaron al evidenciarse, durante el
proceso de construccién de la OEA, que América Latina no era percibida
como una region prioritaria para la estrategia norteamericana, definida en el
nuevo marco de la Guerra Fria, y que, en consecuencia, no tendria su “Plan
Marshall” que tanto esperaba.

Los paises latinoamericanos se vieron obligados a recurrir repetidamen-
te al FMI en los afos cincuenta y sesenta, debido a sus problemas de ba-
lanza de pagos; solo a fines de la década de los cincuenta se superaron par-
cialmente dichas restricciones financieras, cuando se concretd la creacion
del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), con la participacion de los
Estados Unidos. Sin embargo, ya desde entonces los gobiernos de Améri-
ca Latina sufrieron las presiones asociadas a la creciente condicionalidad
presente en los créditos de las dos instituciones mencionadas, que los lle-
varon a desmantelar o reducir significativamente las medidas de politica
cambiaria, monetaria y regulatoria, que habian establecido en las décadas
precedentes, tratando de impulsar la industrializacion sustitutiva de impor-
taciones y de consolidar la posibilidad de establecer una politica nacional
de desarrollo.
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Desde entonces existieron muchas voces y debates en los que se desta-
caba la necesidad de construir entidades financieras regionales, sin la pre-
sencia de los paises mas desarrollados, que tendian a concentrar el poder de
voto y las decisiones mas importantes, al mismo tiempo que asociaban una
enorme carga de condicionalidad a sus préstamos, la que se definia desde
los intereses y las visiones de dichos paises.

Esos debates y la discusion de proyec- Ese mecanismo (ALALC)
tos concretos se hicieron més evidentes con Sigue funcionando hasta
el arranque de las iniciativas de cooperacion €l Presentey haservido
e integracion regional, en los afios sesenta; si lpaa: %%V'lgraarlbf:fgsedne
bien dichos procesos tuvieron una orientacion 233 n91i| mﬁlone?de délares,
bésicamente' comercial, 'las diversgs formas desde 1966 hasta el 2007,
de cooperacion monetaria y financiera regio-  requiriendo un poco més de
nal fueron consideradas como mecanismos in-  n tercio de transferencia
dispensables, puesto que se los veia como un efectiva de divisas.
complemento légico de los procesos de inte-
gracion, ya que permitirian profundizar los vinculos comerciales y finan-

cieros en la region.

Asi, en el marco del proceso de ALALC —creada en 1960 y convertida
en la ALADI desde 1980—, que tenia un énfasis fundamentalmente comer-
cial, se establecieron los convenios de pagos y de créditos reciprocos, como
un mecanismo para reducir la dependencia de la disponibilidad de divisas
y favorecer los intercambios intrarregionales. Ese mecanismo sigue funcio-
nando hasta el presente y ha servido para movilizar bienes en la region por
algo mas de 233 mil millones de dolares, desde 1966 hasta el 2007, requi-
riendo un poco mas de un tercio de transferencia efectiva de divisas. Sin
embargo, el mecanismo ha ido perdiendo peso en el conjunto del comercio
intrarregional, sobre todo frente a los niveles alcanzados en la primera mi-
tad de la década de los noventa; en los Ultimos afios tales convenios inciden
sobre alrededor del 6% de las transacciones intrarregionales y representan
una limitada reduccion en la disponibilidad de divisas.

El vigor de esa tendencia a impulsar la cooperacion financiera llevo in-
cluso a crear instituciones financieras regionales; asi, en 1966 se creo la
Corporacion Andina de Fomento (CAF) y en 1976, el Fondo Andino de
Reservas, que se transformo en el Fondo Latinoamericano de Reservas
(FLAR) en 1988; la primera como un banco de desarrollo y el segundo
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como un fondo destinado a facilitar créditos de liquidez y financiamiento de
corto plazo, para la balanza de pagos de los paises miembros.

La CAF se ha constituido actualmente en la primera fuente de financia-
miento para los paises de la region andina y es considerada como una expe-
riencia muy exitosa de institucionalizacion regional, debido al prestigio de
que goza en los mercados financieros internacionales, en los cuales recoge
una parte de los recursos que maneja.

El caso del FLAR es menos exitoso, puesto que no ha logrado una pre-
sencia significativa en la region, tanto en lo que se refiere a miembros,
como a la magnitud de los recursos canalizados. Sin embargo, es eviden-
te que su financiamiento ha sido muy importante en los periodos de crisis,
puesto que ha aliviado, aunque sea parcialmente, las necesidades de liqui-
dez de corto plazo de las economias latinoamericanas.

La propuesta del Banco del Sur

La idea inicial de plantear la creacion del Banco del Sur corresponde al
presidente Chavez, quien la hizo publica durante su campafia presidencial
de 1998-1999;'* sin embargo, Chavez solo comenz6 a impulsarla efectiva-
mente en el primer semestre de 2006. La idea tomo otra dimensidon cuando
en febrero de 2007 recibid el apoyo decidido del presidente Kirchner de
Argentina. En marzo y abril del mismo afio se avanzo en la definicion del
contenido de la propuesta y se iniciaron las discusiones técnicas para definir
su contenido y alcances.

En mayo de 2007 se fortaleci6 la propuesta, cuando la idea recibi6 la ad-
hesion de seis paises,* quienes firmaron la Declaracion de Quito, mediante
la cual se comprometian a crear el Banco del Sur en ese semestre.

A lo largo del segundo semestre de 2007 continuaron las reuniones de
técnicos y autoridades de dichos paises, para discutir los alcances, el conte-
nido y las funciones de la nueva institucion financiera regional.

Muchos criticos de la propuesta la vieron como un elemento dentro de la
cruzada de Chavez contra las [FIs y como una herramienta que le ayudaria
a proyectar regionalmente su liderazgo, puesto que manifestaba su dispo-

12 Ver Vince McElhinny, “El Banco del Sur”, en Bank Information Center, noviembre 2007.
13 Argentina, Brasil, Bolivia, Ecuador, Venezuela y Paraguay.
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sicién a participar activamente en la nueva institucion, aportando una im-
portante proporcion de sus reservas. Otros sectores veian al Banco del Sur
como una respuesta regional adecuada frente a la inestabilidad y vulnerabi-
lidad financiera caracteristicas de la globalizacion.

Entre los principios claramente mencionados desde el comienzo estaba
la necesidad de propiciar una mayor autonomia financiera de los paises de
la region, reducir la dependencia con respecto a las instituciones financieras
internacionales, especialmente el FMI, el Banco Mundial y el BID, cuyas
imposiciones de politicas econdmicas y de las reformas estructurales ha-
bian generado resultados muy pobres y estaban cada vez més deslegitima-
das frente a la poblacion.

La recuperacion de las economias latinoamericanas en los Ultimos afios,
gracias al incremento de los precios de los productos primarios —debido tan-
to a problemas de oferta como al incremento de la demanda, especialmente
por parte de India y China—, incluyendo al petréleo y gas, los cuales siguen
constituyendo una parte importante de sus exportaciones, les permitia me-
jorar significativamente sus cuentas fiscales y externas, acumulando niveles
de reservas crecientes. Como consecuencia de ello, Argentina, Brasil, Uru-
guay y Venezuela, entre otros paises de la region, anticiparon el pago de sus
deudas con el FMI y en algunos casos incluso con el Banco Mundial, mos-
trando su clara disposicion a liberarse de las condicionalidades impuestas y
aumentar sus margenes de maniobra para su politica econémica.

Las necesidades de financiamiento de la region, en general, son menores
que en periodos precedentes; por ejemplo, vale mencionar que en el 2007,
solo dos paises de la region firmaron acuerdos stand by con el FMI —Para-
guay y Peru—, mientras en el 2005, América Latina representaba un 80% del
conjunto del valor de los préstamos vigentes con el FMI, en el 2007, ellos
representaban apenas el 1%.' Esto implica una coyuntura favorable al sur-
gimiento de iniciativas regionales de cooperacion, pero al mismo tiempo
genera un menor sentido de urgencia para concretar la propuesta.

El 9 de diciembre de 2007 se inaugur6 oficialmente el Banco del Sur,
en Buenos Aires, con una declaracion firmada por los representantes de
siete estados latinoamericanos, puesto que Uruguay se sumé a los estados
interesados; cabe destacar que Chile pidi6 un rol de observador, en tanto

14 Vince McElhinny, “El Banco del Sur”, en Bank Information Center, noviembre 2007.



Coyuntura: Légica y necesidad del Banco del Sur =, 25

que Colombia solicitd la adhesion el 12 de octubre de 2007, pero a fines de
noviembre se retird del proceso. Guyana ha manifestado que sigue la evo-
lucién del proceso, pero no esté lista para incorporarse. Es preciso sefialar,
sin embargo, que no se llegaron a firmar los estatutos del Banco, puesto
que faltaban por definirse aspectos politicos y operativos fundamentales
como el derecho a voto y la representacion, la gobernabilidad del Banco,
su directorio y los mecanismos para designar presidente y los equipos de
trabajo. De cualquier forma, se aspiraba conceder los primeros créditos a
comienzos de 2008.

Inicialmente se planteaba que si los paises participantes colocaban en el
Banco del Sur un 10% de sus reservas —estimadas en 420.000 millones de
dolares en el 2007, si bien cerca del 50% del total corresponde a Brasil y
Argentina—, la mayoria de las cuales estan depositadas en instituciones fi-
nancieras de Estados Unidos y de Europa, principalmente en bonos del Te-
soro de los Estados Unidos, que tienen una baja rentabilidad, se podria crear
una poderosa entidad financiera regional, cuyo tamafo seria muy superior
a las instituciones existentes.*

Esta propuesta no fue aceptada y finalmente todo apunta a que el Banco
del Sur tendra un capital autorizado de 20.000 millones de délares y un ca-
pital suscrito inicialmente por 7.000 millones; sin embargo, no se descarta
que luego del periodo de prueba inicial y en caso de consolidarse la insti-
tucion, los paises se vean atraidos para confiarle una parte de sus reservas,
lo cual estaria vinculado a funciones mas amplias como fuente de recursos
para enfrentar crisis financieras y ataques especulativos.

Vale sefialar que la creacion del Banco del Sur esta pensada como un
proceso y como un instrumento; el primero, porque se aspira que algun dia
Ilegue a incorporar a todos los paises de Ameérica del Sur; el segundo, por
cuanto el Banco no esta concebido como un fin en si mismo, sino como un
instrumento para impulsar la integracion regional.

En igual forma, algunos participantes e impulsores de la propuesta sefa-
lan que el proceso deberia incorporar, en el mediano plazo, el establecimien-

15 Como elementos de comparacion vale anotar que al 2007, el Fondo Financiero para la Cuenca del
Plata (FONPLATA) movilizaba créditos apenas por 410 millones de délares; la CAF por su parte
tenia créditos en la region por 10.500 millones de dolares. Por otro lado, el Banco de Desarrollo del
Brasil (BNDES) manejaba, a septiembre 2007, préstamos por 37.000 millones de ddlares.
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to de una moneda comun, como unidad de cuenta inicialmente, que permita
dinamizar los intercambios y profundizar la interdependencia en la region.

En cuanto a las funciones asignadas para el Banco del Sur, la propuesta

inicial y las primeras negociaciones apuntaban
auna renovacion fundamental de la arquitectu-
ra financiera regional, que se complementaba
con la creacion de un fondo monetario regio-
nal, una moneda comun, una red de bancos es-
tatales y la articulacion de un mercado regio-
nal de valores, entre otras iniciativas.

Igualmente, se proponia una filosofia dife-
rente para el funcionamiento del Banco, puesto
que los paises miembros tendrian igual peso en
las decisiones, independientemente de su apor-
te al capital, se priorizarian los proyectos por
su contenido social y de integracion, asi como
a los presentados por los gobiernos nacionales
y locales, frente a los del sector privado; a los

Los paises miembros
tendrian igual peso

en las decisiones,
independientemente de
su aporte al capital, se
priorizarian los proyectos
por su contenido social y
de integracion, asi como
a los presentados por

los gobiernos nacionales
y locales, frente a los

del sector privado; a los
de caracter productivo
frente a los financieros.
Sus actividades estarian
abiertas al escrutinio de la

de carécter productivo frente a los financieros. sociedad civil.

Sus actividades estarian abiertas al escrutinio

de la sociedad civil, funcionando con reglas transparentes y contemplando
siempre el impacto ambiental de los proyectos.

El proceso de discusion entre los participantes, sobre todo a partir de la
incorporacién de Brasil, fue reduciendo los alcances previstos y modifican-
do las caracteristicas que se darian al Banco del Sur; esto refieja la presencia
de dos visiones del desarrollo en la region: una centrada en la ortodoxia eco-
noémica y en el papel de los mercados; la otra que rescata el papel regulador
y activo del Estado; pero también expresa la sorda disputa ideoldgica y poli-
tica que mantiene con Venezuela, por el liderazgo e influencia regional.

Brasil no necesita efectivamente del Banco del Sur, en términos econo-
micos; su decision de participar obedece a varias motivaciones: no quedar-
se fuera de un proyecto regional en una zona en la cual las empresas bra-
silefas han comenzado a desplegarse en forma mas intensa en los ultimos
afios; bloquear o limitar los afanes de liderazgo y la influencia de Chavez
en la region; mantener su potencial de liderazgo regional. La estructuray el
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funcionamiento que parece definirse para el Banco del Sur no permitirian
que Chavez domine y permitirian fortalecer la integracion, reducir las asi-
metrias y una distribucion mas equitativa de las inversiones.

Los primeros temas en los cuales se expreso esta discrepancia fue en la
necesidad de crear tanto un banco como un fondo, Brasil priorizo el banco
y su caracter de banca de desarrollo, dejando para el futuro el fondo. Esto
se definid luego de una larga polémica sobre la conveniencia de crear una
nueva institucion, frente a la alternativa de fortalecer a las ya existentes.
En todo caso, el Banco del Sur est4 concebido como un complemento a la
institucionalidad existente, con la cual competiria pero también mantendria
relaciones de cooperacion.'®

En principio se ha establecido que el Banco del Sur financiaria inversio-
nes en reactivacion productiva, inclusion social, integracion fisica y pro-
yectos estratégicos; también estaria en capacidad de emitir bonos y accio-
nes que se colocarian en los mercados financieros.'” La institucion también
trataria de impulsar el desarrollo cientifico técnico y prestaria asistencia en
desastres naturales. Las dudas de Brasil se despejaron cuando logré que los
préstamos del Banco del Sur se orienten basicamente a proyectos de desa-
rrollo, como el Banco Mundial, y no para equilibrar las cuentas de paises
que enfrenten crisis, como es el caso del FMI.

Los temas pendientes muestran la falta de acuerdos en aspectos politicos
y operativos, en los cuales Brasil quiere imponer un manejo mucho mas or-
todoxo y tradicional del Banco, conforme a las reglas internacionalmente
establecidas, frente a las propuestas innovadoras y heterodoxas planteadas
fundamentalmente por Venezuela y Ecuador.

La construccion del Banco del Sur ha registrado varios retrasos frente
a los cronogramas acordados; por ejemplo, a comienzos de diciembre de
2007, se establecio que la definicion de los aportes de cada pais miembro
se realizaria en 60 dias; solo en abril de 2008 se optd por establecer tres
tramos, el primero con 2.000 millones de doélares que aportarian respecti-

16 Por ejemplo, se admite la posibilidad de que las entidades financieras regionales sean accionistas
del Banco, con voz, pero sin voto.

17 Cabe anotar que ninguno de los paises participantes tiene calificacion de inversion actualmente,
por lo cual esta funcién no seria muy importante en los primeros afios; solo Brasil obtendria esa
calificacion probablemente en el 2009.
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vamente Argentina, Brasil y Venezuela; un segundo con 400 millones de
aportacion por parte de Uruguay y Ecuador; en el tercer tramo, en el que
cada pais aportaria 100 millones, se encuentran Bolivia y Paraguay. De esta
manera se completan los 7.000 millones del capital suscrito.

Las demoras en la concrecion del Banco del Sur se explican por la prio-
ridad secundaria que le han otorgado al proyecto la mayoria de los paises
miembros, asi como por las diferencias entre las posiciones frente al papel
que el mismo deberia cumplir.

Conclusion

La propuesta del Banco del Sur llena efectivamente una necesidad regio-
nal, que se registra igualmente en otras latitudes; no constituye una inicia-
tiva antisistémica ni antihegemonica, si bien permitird contar con mayores
opciones de financiamiento y un mayor nivel de independencia financiera
relativa. Si bien la presente coyuntura no permite apreciar completamente
la importancia de las funciones que cumpliria, en el futuro inmediato ello
serd mas evidente.

Autores como Joseph Stiglitz han apreciado positivamente este paso,
seflalando que “...en los mercados emergentes el problema es la falta de
financiacion a largo plazo y los bancos de desarrollo han sido exitosos en
llenar ese vacio”;'® destaca igualmente la conveniencia de evitar las condi-
ciones que imponen las instituciones financieras multilaterales.

Cabe destacar que la dinamica de avance hacia concretar la creacion del
nuevo banco regional, fue suficiente para provocar algunas revisiones en el
funcionamiento de ciertos préstamos de entidades como el BID y el Banco
Mundial, reduciendo su condicionalidad y mejorando sus caracteristicas, a
fin de hacerlos mas atractivos frente a las nuevas opciones que surgiran; en
tal sentido, el Banco del Sur, aun antes de funcionar, ha impulsado una ma-
yor competencia en la region.

Por otro lado, varios expertos consideran que “el Banco del Sur repre-
senta un antidoto sano y necesario a una cierta cultura esclerética y egoista

18 Citado en Ratl Zibechi, “Banco del Sur: Hacia la autonomia financiera”, en Boletin de las Améri-
cas, vol. 5, No. 8, junio 2007.
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que busca defender la supervivencia institucional antes de cumplir con su
mandato de eliminar la pobreza”.*®

Es claro que la version actual del Banco del Sur que esta por iniciarse
no responde a todas las expectativas generadas con las propuestas iniciales,
pero es un paso importante en la direccion adecuada, basicamente porque
inicia un proceso cuyos alcances seran definidos en el futuro, principalmen-
te con las decisiones politicas de los pueblos de la region, fortaleciendo un
modelo de desarrollo diferente, mas inclusivo, equitativo y ambientalmente
sostenible.

19 Vince McElhinny, “El Banco del Sur”, en Bank Information Center, noviembre 2007.





