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Resumen:

A partir del cese de los acuerdos monetarios de Bretton Woods, el riesgo
cambiario, el incremento del uso de los medios de pago privados, la titularizacion,
la incertidumbre y la exacerbacion especulativa toman el centro del escenario
econdmico. Asi, el ajuste de los mercados de créditos, titulos ydivisas, condiciona
el de los restantes mercados y enfatiza los roles de la tasa de interés, de
rendimiento y del tipo de cambio. En estas circunstancias, la marcha ordenada de
la economia o realizacidén plena del circuito econémico, esta condicionada por la
cancelacién de los créditos sin tensiones mayores. Cuando ello no ocurre asi

operan fuerzas para producir cracks financieros y cambiarios.

Esta explicacion de caracter general, que denominamos “preajuste
financiero” y que constituye una alternativa a las explicaciones casuisticas de las
crisis y a su enfrentamiento con tacticas ortodoxas; fue contrastada empiricamente
con el caso de la economia venezolana para el periodo 1994-2000 (84
observaciones mensuales), encontrandose que el comportamiento empirico se
compadece con el modelo tedrico. La importancia teorica del hallazgo reside en
que la verificacion de la teoria del preajuste financiero, para una economia en
desarrollo, permite plantear la hipdtesis de que andlisis equivalentes para
economias capitalistas avanzadas arrojaran resultados empiricos compatibles con
la generalidad de la Teoria; y en general que los programas ortodoxos de ajustes

no constituyen una solucién légicamente aceptable, ni a corto ni a largo plazo.
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