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La aparlc1on de_ los bancos comerc;ales prlvados como_pr1n01pales

prestamlstas de los_palses menos desarrollados

]

Desde el punto de, v1sta e;onomlco, el decenlo de 19?0 se ha caracte-

rizado, entre otras cosas, por 1a aparlclon de 1os bancos comerc1a1es

privados (denomlnados aqui 1ndlst1ntamente Jbanco‘ b ‘bancos ) como

un: factor 1mportante en la trans;eren01a de recursos a los pa1ses en

desarrollo. - / Durante los dos decenlos anterlores el flnanc1am1ento

externo de esos pazses estuvo en .gereral, domlnado por. 1nst1tu01ones

oficiales multilaterales .y bllaterales, asi como por. el crédito de

proveedores ¢ inversiones directas dqmemprgsas exprqp;eras. Los

bancos

Ee 1imitaban‘pog,;p,cqmﬁpzal‘ﬁinagpiamign;o:a,certo plazo, a

mernudo asociado con el gomercio. Sin embargo, a partir de los

primeros afios de 1970 la interaccidn de muchos factores relacionados

con la oferta y la demanda de financiamiento internacional cred

condiciones gue permitierpn a 1os.bancos_ampliar népidamente el

volumen de sus. prestamos a palses en . desarrollo Y modlflcaron cua11-

tativamente. la relacidn entre bhangueros y. autorldades gubernamentales

ren.-los. palseswmenos deaarrollados. %(_ﬁ

.

SN

*

1/

2/

' Déeseo hacer coustar mi gratitud a H.' Asgael D HoelsCher,

M, Mortimoere{ 4. Pinto y L. Willmore por las- Utiles:
observaciones cue . formularon a}l primer borradoro Cuales-
quiera errores que se hayan deslizado son, por tamto, de
la exclusiva responsabiXidad de su-autor.: ./::-

En realidad, seria preferible hablar de'Ia'reaparicién de los
bancos, ya gue desde antes de la gran crisis financiera de los
afios treinta esas instituciones habian sido 1mportantes presta-

"migtas de América ‘Latina y de otras regionsg. en desarrollo.
. Véase Davis, pp. 6-21.

;Disponemos actuglmente de algunas publicaciones gue tratan
- con diverso grado de. amplltud - del reciente z2uge de los
préstamos bancarlos a paises en desarrollo. Véanse Beek,

. Devlin (21 financiamiento externo ..."), Gorostiaga, Kapur,

Lissakers, Sargen, Wachtel, Wotson, Weinert (1973 y 1978) ¥y
Wellons (1977).
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Para dar una idea de la nueva funcién de los bancos, seflala-
remos que en 19?0 representaban aproximadamente 19% del financia-
mlento total de la cuenta corrlente (1ncluyendo acumulaclon de
reservas) de los palses en desarrollo no exportadores de petrdleo,
en su mayorla a corto plazo (con vencimiento a ménos de 1 afio). En
'A197ﬁ, sin embargo, 10é bancos tenian a su dargo el 33% de este
flnanclamlento"la mayoria dé las transa001onea eran a mediano y a
largo plazo (con vencimientos de 1 a 5 aiios y a mds de 5, respecti-
vamente) Con el 1igéro;aumenfo de los pféétémds por parte de’ :
organlsmos oficiales durante el periodo posterior a 1a crisis
petrolera, Junto con la atenuacién de los déficit en’ cuenta
corriénte de los afios 1976—19?7, la participzcidn de 1l6s bancos se
redﬁjo eﬁ cierto “rado a un porcentaje entre 25% y 30% del total.
Vuelven a predomlnar por tanto las transacc1onps a mediano y a

largoe plazo E4
" Comoc ahora suele sefialarse, la‘ incidencia de los préstamos de
los bancos comerciales no es simétrics. Bn términos absoiutes, la
Vhayofié de'1os'préstaﬁbs se han orientado hacia los paises en
desarrollo de elevados ingresos, en especial los de América Latina.
Como puede apreciarse en el cuadro 1, América Latina representa casi
dos tercios del endeudamlento ‘bruto de los palses en desarrollo no
exportadores de petroleo con los bancos comerclales, ¥y la casi
totalldad del endeudamlento neto. Si bien la mayoria de esta deuda
la soportan Bra51l y México, otros palses como Argentlna Colombia,
'Chile y Pertt son tamblén 1mportantes clientes de los bancos
flnternac1onales. ' '

Al mismo tiempo fue enorme la 1mportancma relatlva de los
bancos en la estructura del financiamiento extérno dé esos paises.
Entre 1966-1970 la aportacidn neta promedio de los bancos al finan-
ciamiento de la éuenta cofrienté de América Latina qu s6lc ligera-

ménte_superiof al 12% del total; sin embargo, en 1974 1los bancos

3/ Los datos precedentes fueron tomados de Watson, cuadro 2,

ppe. 12-13."
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- Cuadro 1

ENDEUDAMIENTO D LOS PATSES &N DESARROLLC NO EXPORTADCRELS
D PETROLE0 CON BANCOS COMuRCIALEZS PRIVADOS, FINES
. Dd DICISMBRE D§ 1977 a/

(un mlles de mlllones de dolares;

BT T o e L N Y S S B T L T L I IS Ay W N SRRy

América Orlente L ] o o
Latlne b/ Medio c/ Af?lca isia &f .10Fal

bR A N R Eeeb o LG eme e & e R e J O o T R e s SRS N

Cifra bruta-  ..71.1 - - =19 ., . 10 o g21.6 . 108.6
Cifra neta ¢/ .. 36.2. . ~7.1- 3.0 . =12 - 30.9

Fuente: lercé‘eiéooradas a base de los datos del Bank of
: International Settlements, Tor@y-ulﬁhth Annual Report,
Basilea, 12 de junio de 1978,.pp. $4-95. ,
a/” Incluye déudis a corto plazo.
b/  8in incluir Zona del Ceribe ni Panamf. =
cf  3in inecluir lsrael ni éstimacidn residual.’
d/ Sin incluir Hohg-Kong ni Singapur. '

S L e - L
e/ Deuda con 1los bancos menos depdsitos.
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representaban mis de los dos tercios de la corriente neta y, en
1976, pese a los nuevos préstamos otorgados por organizaciones
internacionales, por ejemplo el servicio petrolero del FMI, su
aporte era todavia de'casi el 50%. &

Bn gran medlda pues, los préstamos bancarios a paises en
desarrollo estén aBOCladDS con el grupo de elevados ingresos; los
menos desarrollados, con bajos ingresos, s0lo tuvieron un acceso
limitedo al crédito de bancos y funaamentalmente, siguen dependiendo
.del financiamiento oficial.

La mayor importancia que adquirieron los bancos comerciales
en el financiamiento externo ha proporcionado numercsos beneficios
tangibles tanto a los prestamistas como a los prestatarios; asi, por
ejemplo, para los bancos ha significado entradas mucho maycres, é/y
para los paises una aprec1ab1e afluencia de recursos para el
desarrollo. é/ Pero la 51tua01on no es del todo satisfactoria, ya
que la dependencia de los paises en desarrollo prestatarios de los
bancos comerciales parece haber superado los limites de la prudencia.
Lo que preocupa, por ejemplo, no es tanto el tema, gue ya ha sido
objeto de considerable atencidn hasta_la,fecha4.de la capacidad de
los paises prestatarios para amortizar la deuda como asi tampoco la
capacidad de los bancos para absorber tales riesgoé, ya que casi no
restan dudas de gque, en una u otra forma, los paises continuardn
cumpliendo con sus obligaciones y aceptando los costos correspon-
dientes; /4 como si preocupa el efecto cualitativo de los

préstamos bancarios sobre el proceso de desarrollo.

N e

74 Véase Massad y Zahler, cuadro 1, p.h.
5/ Véase Watson, p. 37 y Lissakers, pp. 10-11.
&/ Véase Devlin (“El financiamiento externo ...}, pp. 68-79.

74 Los economistas y banqueros de los paises desarrollados fueron
demasiado lejos en su propdsito de querer demostrar empirica-
mente que los paises en desarrollo en realidad estan en condi-
ciones de amortizar sus deudas. Por ejemplo, véanse Smith,
Brittain, van B. Cleveland y Brittain, y Solomon. Véase
también en Lewls, cap. @, una interesante perspectiva del
problema del endeudamiento.
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El problema derlva del hecho de oue debldo a la buena
dlsposlc1on de los bancos para conceder abundantes prestamos a
los palses en desarrollo, se redugo la preslon sobre 1os palses
1ndustr1a11zados para que sustenten las 1nst1tuc1ones oflclales
¥y contribuyo al estancamlento a largo plazo del flnan01am1ento
de esta fuenteopv/_ Asl, mlentras 1os bancos 1ncrementaron el
flnanclamlento asequlble a los palses en desarrollo, desplazaron
de hecho a las 1nst1tuc1ones 0flClaleS como prlnclpal agente paré'
la transferen01a de recursos a esos nalses._ Ademas, este
desplazamlento no solo afecto al volumen de. prestamos 51no
tamblen a la func1on mlsma . Ya que 1os bancos fueron mas alla de
los prestamos estrlctamente comerc1a1es y penetraron en el
domlnlo habltual de las 1nst1tuc10nes of1c1ales, asi, por e;emplo,
con los prestamos referldos a balanza de pagos, proyectos de
infraestructura, programas generales,'etc,

Esta situacion plantea un diiema porque 1os bancos ccmerc1a*
les aparentemehte no son el agente de f1nanc1am1ento prlmarlo
. ,adecuado para los palses en desarrollo. Los bancos ‘comerciales
prlvados,rcomo su nombre ya lo. 1ndlca; no son 1nst1tuclones de
desarrollo, y por sus preferen01as en cuanto a plazo y rlesgos
les resulta dlflCll como entldades comer01ales peradas, facilitar
un financiamiento que satlsfava 108 ampllos obgetlvos socio=-
economlcos del desarrollo. Cuando el flnanc1am1ento externo
se comerc1allza, come hoy ocurre, esta 51tua01on e torna
peligrosa,, _pues eJerce pPESlon sobre el proceso de &esarrollo, e
incluso tal vez preslona sobre el proplo slstema bancarlo mundlal.
&1 anqlxslg_;ndlcarh, por lo tanto, que laa autorldades de los

by

8/ nntre 1965 y 19?5 no hubo crec1mlento real de los prestamos
of1c1ales, Vease 0zCD, p. 153. - ' ¢
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paises industrializados deberian mostrarse menos satisfechas por la
preponderancia de los bancos comeréiales‘ep el fihanciamiehto del
desarrollo y que la éituacién actual exige una actitud méis valerosa
de parte de ellas que promueva el flnanc1amlento adecuado de los
deflclt de cuenta corrlente de palses en desarrollo.

Zste trabago responde al slgulente plan.

_ Para ofrecer una perspectlva enulllbrada del probleme; en la
secclon II se anallzaran las actltudes ¥y estrateélas de’ 1os banqueros
con respecto a los prestamos otorcados a palses en desarrollo. Como
se advertlra, los banqueros ven de muy buen grado su hueva func1on en
el flnan01am1ento de paises menos desarrollados ¥y estlman que hey una
armonia general de 1ntereses entre prestatarzos ¥y prestamlstas. Bs
ev1dente que su entu81asmo por semeaante flnan01am1ento es compartldo
por muchos econqmlstao y gutor;dades encargadoa de formular las
politicas en los paises desarrollados y también por un nimero
apreciable en los subdesarrollados. _ J ‘

La poslclon optlmlsta de 1os banoueros es‘impdgnada en la
sec01on III dande el autor opone argumentos el concepto general de
armonia de 1ntereses. Bl anallsls ge centra en cuatro caracterlstl—
cas basicas de los prestamos bancarlos que pueden estar en confllcto
con 1os 1ntereses de desarrollo. 1) una 1nterpretac10n estrecha de
solvencla de tlpo conservador, que recompensa la gestlon economlca
1ncluso cuando esta se reallza a expensas de obJetlvos socio-
economlcos nas ampllos, 11) plazos de qmort1Zd01on sagrados que
pueden compllcar el maneao de la deuda K) frustrar, liegado el caso,
el a11v10 de la mlsma' iii) 1la 1ncapaczdad de re51st1r a pre51ones
de elevada 11cu1dez, que generan breves perlodos de amp11a01on
. nociva de prestamos 1mpulsados por la oferta, 'iv) un mercado no
competltlvo ¥ menos que neutral en 01ertas etapas cruciales del
ciclo crediticio de un pais. .

Luego de reconocer algunas graves deficiencias perceptibles en
la situacibén actual, se dedica la IV ¥y la @ltima seccidn a explorar

las alternativas, y se llega a la conclusién basica de que la economia
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mundial deberia utilizar mejor la. divisidn del trabajoe ya
instituida en el financiamiento del desarrollo. reviviendo los N
. préstamos de instituciones multilaterales y. de mercados privad9§; 
de bonos. s ‘ o
DR T T LT e s T

Los prestamos a‘palses menos desarrollados. la__Eiﬁiég
' : - de_ Los bangpéros BRI s

La Presencia’ y el 'poder c¢reciéntes “de- los banoos comerciales
internationales én ¥l FTinancibmiento '‘del’ desarrollo (y ‘del mundo)s
no pasaron desdpercibidos parid dichds instituciones. Recurriendo a
elocuentes portavites, los bancostertrarcn a participar.directamente
en el'debéte aterca de su-futicidif en el fidanvianiento de paises en
'dedarrollo y, pof lo general, adoptdrdn 1a aetitud de defensores de
su poiitidé, e Sus - argumentos dependen hd®itualmerrte -del piblico al
que estén dirigidosy =% o477 o Do g

inte-el piblico ‘de &us propies paised, Lo Barcos critican la
preocupacidn exagerada por los préstamos dtorgados a paisésien ‘ur
Udesarroliod la mayoria de 'los préstamos se hé-concedido a paises.
semindugtFEalizadod Eon éconbmias 'so¥ventes, 'y hanside otorgadss’
& médiéﬂ&”jﬁé“cbrféiﬁlaﬁoT"?f&”féép&ida&déqﬁdr“gafaﬁtias~e£fﬁrﬁas
de los paises industrializados; el 'cré&cimiénto de la‘deuda 'en~ o
aquellosd paises Ha sido razonablé én férminos realés’y puedé ser
atendida’j el Histdrial de pérdidad por préstamos irrecupérables en
el é%traﬁjéfézhé gido mucho mas satisfactoério queen-el propio pais
¥ en‘tod3;6a56;‘él saldo de los préstamoéfiespecto deé los cuales
los bincos acumen el riesgé represénta un porcentaje relativamente
reducido de ia cartera total de préstamoss -

" En’'cambio ante las autoridades de. los paises en desarrollo,
los bancos snfatizan que su presencia ha-¢contribuido en alto grado
a aumentar los recursos disponibles para el desarrollo; que su
participacidn en el reciclaje de excedentes derivados de ventas de
petrdleo ha contribuide aievitar un proceso dé reajuste radicalj;

R

9/ Por ejemplo, véase Watson, Friedman, y van B. Cleveland y
Brittain.
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que, a diferleficia ‘de las institu¢iones oficiales, los préstamos de’
los banéos comercialies se tramitan'y desembolsan con celeridad, no
estén 1ligddos-a la compra de biénes de ningln abastecedor determinado
¥ no tienen caracter politico, ya que en cada caso se basan en
elementos de juicio objetivos; y que, debido a un ambiente competi-
tivo, los prestatarlos estan en libertad de 'salir en busca' de
créditos, pudlendo consegulr'asi las mejoreé'condicibnes entre las
que se ofrecen. Finalmente; . los bancos admiten que, en lo esencial,
se limitan al financiamiento.a certo y a mediano plazo, aungue
agregan que se interésan,por,establecer relaciones a largo plazo con
clientes solventes, de modo que en la practica mediante la refinan~
ciacién continua de créditos ‘a breve plazo, esos fondos pueden
'desempefiar una funcidn semejante a la de los .fondos a largoe plazq,lgf
A Los mismos portavoces estiman que la mayor participacidén de los

bancos en el financiamiento del desarrollo se ve'impulsada por la ..
demanda'; y los bancos responden conforme a crlterlos de crédito
'normales"' -—/ Ademis, estiman que, debidp a los beneficios antes
indicados, 'los paises en desarrollo quieren que los bancos privados
desempefien una funcidn significativa en su,proceso-de .desarrollo
PR —ﬂ/ La sefialada armonia de. intereses ha. sldo caracterizada,. en
una oportunldad de esta manera: .

“En la mayoria de los paises en desarrol lo 5e con51dera-

.ahora. que son enormes .los beneficios.de-ser - y.seguir.

siendo - solvente en los mercados de bancos privados. En

esos palses se estima .que la politica indispensable para

mantener la capacidagd de. pago externa con los bancos es

también necesaria para-alcanzar los cbjetivos nacionales

del desarrollo. FEl mantenimiento del desarrollo econdmico

v-del pais es el propésito primordial-de las medidas de

‘Friedman, p.39. )
Véanse Friedman, p. 48; y Watson, p. 27.

RER

Véase Friedman, p.61.
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politica, pero si ademas se con51gue 1a dlsponlbllldad de
créditos de entldades privadas, el proceso de desarrollo ‘
se fac111ta en alto grado." 13/ ,

Ahora blen, iqué es. solvenc1a° Aunaue el crlterlo varia de un
.banco a otro, posee algunos elementos en comun que 1nteresa examlnar.

El criterio de solvencia. atrlbuye gran 1mportanc1a a la
disponivilidad de divisas para el serv1c1o de la deuda, se habla
de 'buena gestidn' cuandg la d;recc1on de .una economla manlflesta
preocupacién por garantizar esa d15pon1b111dadg %ﬂ/‘ ,

Por consiguiente, cuando los banqueros exam:nan la solvenc1a de
un pais, conceden gran atencidn a los 1nd1cadores de llquldez externa
como‘a los dlversos c0mponentes de Ila ‘balanza de pagos, servicio de
la- deuda, nlvel de reservas en d1v1sas,'1nflaclon, polltlca 1nterna
de crédito y de. cambio, etc. 1/ El maneéjo de la deuda externa
también es 1mportante para los banqueros como lo es el crecimiento
1ndustr1al Yy el trato’ que brlnda el pais a la inversidn extrangera.lé/

_ Al admltlr de manera ta61ta el hecho de que los conocimientos
' actuales todavia no son- satlsfactorlos, -/la mayoria de los porta-
voces destacan contlnuamente 1a necesidad de meJorar 1as técnicas
para evaluar la solvencxa. Como parte de este proceso muchos bancos,
. ¥ en especlal 105 mas grandes. ‘estuvieron reclutando personal
'espec1allzado de las 1nst1tuc1ones de desarrollo a. fia de reforzar su
capacidad para el %pallSIS del desarrollo econdmico de los paises.

Ademés de reconocer la nece31dad de evaluar con mas eficacia la
capacidad de -pago, los banquéros también se han vuelto a preocupar
por la condidibnalidéd; Bn los dECEHlOS de los afios clncuenta y

sesenta, los bancos fueron prestamlstas cautelosos, llmltados y

Ibidem, p. 66.
Véanse Friedman, pp. 24-29; Watson, pp. 42 y b5.

EEQ

Esto queda de manifiesto si se analizan los criterios de los
bancos. Véanse Goodman; Asian Finance; Brackenridge; Anderson
y Wolfe. Véanse también Friedman, pp. 24-30 y Watson, p. 42.

Friedman, pp. 47 ¥y 53.

g

tue los conocimientos actuales son relativamente primitivos es
evidente a juzgar por el estudio de Goodman y por las investi-
gaciones presentadas por Blask. ‘
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condicionales de‘lbs'pa{ses“eﬂ desarrollo y, e menudo, 'la misma
condicionalidad ée vincilaba a acuerdos de crédito contingente del
FMI (Standby qgreements). Pero en el ambiente excepcionalmente
competltlvo de los prlmeros afios de la decada de 1970, se concedieron
fondos a goblernos de paises en desarrollo tomando muy pocas precau-
ciones, o nlnguna, con frecuencia, ‘los prestamos para proyectos eran
oﬁdﬁfo;de un examen muy somero o ni siquiera ge analizaban, y los
palses menos desarrollados conslguleron ‘de este modo cuantiosas sumas
de fondos de libre dlsp051c1on, todos al parecer con el aval de

gobiernos soberahos. 18/ .1/ Con todb, 1a”acumulacion masiva de

P .. : N R [N,

18/ Esto se advierte claramente en un estudio sobre la-evolucidn de
los préstamos realizados por bancos comerciales al gobierno del
Perti durante el periodo de 1965-1976, realizado por el autor. En

~la segunda mitiad de los aflos sesenta, les limitaciones politi-
cas, especialmente con respecto a contreser auevas deudas,
contribuyeron =z rarantlzar y/o condicionar en alto grado los
préstamos. A wenudo, éstos se vinculabzn.a un crédito contin-
gente del FMI; de todas maneras, .a principios de los aiflos
setenta casi se despojd a los créditos de toda condicionalidad,
y muchos de ellos eran de libre .disposicibén. Los plazos de
vencimiento y los recargos (margen por encima de una tasa
‘bancaria flotante de interds) eran también mucho mas favorables.
Como lo ha-sefialado Weinert (1973, p. 37),.de ninguna manera
puede Justlflcarse este cambio en el comportamlento de los
préstamos por modificaciohes en la situscidu econdmica del Perd.
Para mayor informacibén sobre los alcances y los.cbejtivos dﬁl
proyecto de investigacidn, vease Devlin {(febrero de 10?8)
publicacidn de cuyos resultados estad prev1sta para flnes del
corriente - afio. L -

19/ La actitud expansiva (algunos la han calificade incluso de
temeraria) de este periodo un tanto excepcionzl de la banca
comercial internacional ha sido muy blen resumlda por Cummzngs.
Véase también Wellons (1977}, p.2h..
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deudas bancarias por parte de los paises en desarrcllo en.1974-1975,
Junto con la débil situacidn externa.de muchos de esog paises,
contribuyd a reanudar el interés por.los prestamos condicionados.
Zn este retorno a una actitud mis conservadora tuvo también impor-
tancia la preocupacién de los banqueros por la viabilidad misma del
sistema bancario internacional. §9/_ _

En_un principio los bancos, al observar gque el volumen de sus
préstamos reducia al minimo el financiamiento por parte de los orga-
nismos oficiales, confiaron tanto en su influencia como para pensar
en ampliar por cuenta propia la asistencia.condicionada en relacidn
con la balanza de pagos. 21/ El ejemplo.mls. conocido fue el del Pert,
donde a medizdos. de 1976 un . grupo congiderable de bancos internacio-
nales acordd -epoyar un programa de estabilizacidn gue se caracteri-
zaba por la ausencia de un crédito contingente general del FMI. 22/

El acuerdo de préstamo al -Peru suscitd un gcalorado debate
politico ‘acerca de la conveniencia de que los bancos internacionales

se inmiscuyeran en forma -directa en la politica econdmica de los

e

20/ Durante 1a prlmera mltad de los afios setenta muchos bancos
se excedieron tanto en los préstamos como en las transacciones
en materia dgé divisas. K Esto quedd de manifiesto con la guie-
bra del Benkhaus I.D. Herstatt el 26 de Junlo de 1974, seguida
luego en el miswmo afio, por la del Franklin National Bank.
Ambos bancos quebraron debido al deficiente manejo de sus
transaCClones en divisas.

21/ Por eaemplo, véase Morgan Guaranty Trust Company (mayo de
1976), pp. 8-9. )

22/ Véase Belliveau. Interesa sefialar que los peruanos indicaron
a los bancos gque participaran en un programa de estabilizacidn
porgue, por razones politicas, el goblerno se mostraba
Teruente a permitir un examen de su economia por parte del FMI.
(Vease, en Belliveau, la entrevista con el entonces Presidente
del Banco Central, Carlos Santistevan). in 1976 los bancos
también otorgaron préstamos a la argentina sobre la-base de un
programa econdmico. Véase en Biem, p. 724, informacidn sobre
este caso al que se dio menos publicidad.
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paises én desarrollo. ~Como respuesta a esa:critica, los bancos-.se ..
Feplegaron-de nuevo & un terreno ‘mis conocido, condicionando sus
préstamos ' a paises 'problema' que hubieran concdrntado un acuerdo.: .
de crédito contingente con el FMI.. S5i biem los banqueros se apresu-
raron en sefialar que las condiciones. del Fondo no ‘son necesariamente:
adecuadas a los criterios de solvenciaz de los bancos privados, ~§/

en la'practica lo8 acuerdos de crédito contingente sirvieron de

'luz werde' -al finmanciamiento bancario, lo que ‘transfiere.convenien=
temente ‘4)Y erganiemo internac¢ional el problema politico por lo.
general ‘asociado al- reajuste econdrico.

‘A partir de la cuestién suscitada don el Perll en 1976, se
-estuve perfilando una clara-estrategia. para tratar con los paises
que tienen problemas con-.el. servicio de la deuda. :. Como. se acaba de
sefialar, para‘obtener un crédité es condicidn orimera y primordial
que el pais-'interesado se 'pofiga.en contacto con el FMI para concertar
un dcuerdo-deé crédito contingente. Hasta la concertacidén de dicho
acuerdo, los ‘bancoé no“concederan nuevosieréditos, salvo tal vez:
algunas muy breves renova01ones (& menudo con Jenc1m1entos a pocos -
meses.v1sta) Mas aun, las renovaciones suelen concederse solo a
Ultima Héra'y precisamente antes de las fechas limite de.pago para
preslonar de: esta manera sobre 1as autorldades gubernamentales y
obligarlas: a sométerse al FMI,.y para prevenlr eltancump11m1ento que
los bancos quleren evitar por el efecto adverso que pudlese tener

2k
sobre los 1nformes f1nanc1eros anuales. 23/

23/ ‘Véase Frledman, Pe 53 L - , T

24/  Véase The Andean Eort (nineros correspondlentes a febrero,
marzo, mayo y junio de. 1978) donde podra leerse una resefia
fiel sobrz. cdmo los bancos usaron créditos de renovacidn a
corto plazo para presionar al goblerno del Pera a, concertar
..oun. acuerdo con el PMI.‘

/Cuando los



" Cuando los gobiernos prestatarios procuran obtener de alguna
forma un alivio de la deuda, los bancos adoptan una actitud un tanto
peculiar con réspeéto a su fﬁnéién en tales operaciones° En general,
los prestamlstas oficiales - por conducto del mecanlsmo espec1a1 del
Club de Paris - reneg001aran, a veces coin renuenc1a, deudas por
perlodos de mediano a largo plazo° Sin’ embargo, los bancos encaran
la situacién de otra fofma: se estiblecé una distincidn fundamental
: entre 1as deudas con acreedores oficiales y coti acreedores privados,
de magera ‘tal que las deudas prlvadas deben’ gozar de la més alta
prioridad y sér atendidas conforme a 108 plgéos'establécidoé. gé/ﬁsi,
pues, es pre01so ev1tar ‘la reneg001ac1on de la deuda con bancos priva-
dos ya oue "1a reneg001a01on de la deuda contralda con bancos privados
peraudlcara wravemente la solvencia de un pals para con los prestamis=

tas prlvados ¥, por ende, menoscabara el futuro acceso al capital

‘prlvado necesarlo'* §§/

Esta actltud se refleJa en’las negoczac1ones de los bancos
prlvados con palses en desarrollo. Cuandé en 1976 Zaire solicitd la

enegoc1ac1on por dlez aflos de una deuda con la banca prlvada - acuerdo
que se hubiera parecido al alcanzado con 1los acreedores del Club de
Paris - los bancos opusiéron resistencia. Como alternativa sugirieron
que "se restaurase la solvenc1a de Zaire'!, para lo cual dicho pais
debla 11qu1dar sus deudas atrasadas ¥, luego, previo cumpllmlento de
otras condiciones, se le concederla un nuevo préstanc para reflnanCLar

futuros pagos a los bancos. 22/ ' :

Ccurrid otro tanto cuando Pert procurd obtener un alivio-de su
deuda, en 1978; los bancos también entdﬁ@es*g;igieron”un”camind
independiente. LosraCreedores‘del,Club de Paris convinieron en
.renegociar 90% dé lbs:pagos de 1959-198Q per un'ppribdo.de siete afios;

25/ Véase Friedman, p. 69
26/ Ibidem. o - o
:v74

Véanse Biem, p. 727 y Friedman, p. 71. Hasta mayd de 1979 no
se habia organizado un consorcio para conceder el nuevo
préastamo.

/por otra
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por otra parte, los bancos.otorgaron un.crédito renovado (rollover
credit) para los pagos de capital de 1579 y, luego, accedleron a .
convertirlo en un prestamp~a giete afios a partir de .1980° Los pagos'_w.
de capital adeudados :en 1930 serin renovadps hasta 1981 Vs luego, _
convertidos. en un préstamg a seis afos.. fh/ La concertac1on de un
acuerdo de crédito contingente con el FMI fue Jana condicidn 1mpuesta
para suscribir los acuerdos com los bancos ¥ el Club de Paris.

A pesar de dificultades -que tienen con;ciertos paises 'proble- .
mes' como Jamaica, Nicaragua, Pert, Zaire,, ete., los bancos general-
mente se muestran ansiosos:por- continuar participando en el flnan01a-
miento externo de los paises en desarrollo. Sin embargo, no les,
diggustaria.un. mayor financiamiento, de parte de 1nst1tuclones
internacionales!a fin de avgnzar hacia 'por lo menos la restaurac1on 1:‘
parcial-del-equilibrio: tradicional entre corrientes de fondos ."
oficiales y privados't 23/ Se considera que esto, & su. vez, contrl- _;;‘
buiria a: incrementar la capacidad de pago de,;psﬁprgstatarlog ¥
permitiria-a: los bancos mantener el volumen de prés;amosua los paises.
en.desarreollo. - Algunos bangqueros han sugerido que organismos inter-A
nacionales tales como el FMI, deberian. ampllar con destlno a. los
bancos;, lacorriente de informacidn disponible sobre paises. QH/ Sin
embargo, CoHg ya &e haqseﬁaladpyu;a:mayorla,Qe los banqueros han 7
eludido- la:ddea de formalizar una cooperacidn con d@chas_institucio~.L
nes aduciendo que los bancos deben.conservar su libertad para juégari

en forma independiente la solvencia de uﬁ;prestgtario. N

§§/ &3 refinanciamiento abarca 0% de la amoxt12301on prevlsta. La
tasa de 1nteres sobre el primer crédito es 1.875% por encima a
de la tasd interbancaria de ofertsa de Londres; ¢l 1nteres
‘aplicable al segundo crédito esta pendiente de negocmac1on._
Fuente: datos inéditos facilitados por los redactores de The"
Andean Report. Véase también Banco Central de Reserva del
Perti, pp. 4B-49,

29/ Véanse Watson, p.8; Brackenridge, po 53, nnderson, P hh y
fFrledman, Pe 8.

30/ Véanse Watson, p° ?0 y Brackenrldge, Pe 53.__-

i

/111. Los
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Los prestamos bancgrlos_a palses de la perlferla. algq‘a reseryas

-

Los. banqueros no son por cierto los unlcos optlmlstas acerca de su
funcidon en el financiamiento del desarrollo; la mayoria de los
formuladores de polltlca y de los economlstas en los paises indus-
trializados y un ndmero apreciable de sus colegas en el mundo en
desarrollo parecen compartir su entusiastio por la concesibn de
préstamos a los paises menos desarrollados. Las criticas formuladas
en 1375-1976, principalmente por paises del centro y referidas a los
riesgos de incumplimiento por parte-dé los paises menos desarrollados,
se han atenuade considerablemente durante. los Gltimos afios, lo cue
contribuyd para cue los bancueros conciban estratégias para el
manejo global de los recursos destinados al desarrollo.

Sin duda, wmuchas de las virtudes de las gue hacen dlarde los
banqueros ‘acerca de su -nueva funcidn en el financismiento externc de
los pcises en desarrollo tierien sentido y muy pocas personas razona=-
bles estarian en desacuerds con las mibmas. Asi, pbr ejemplo, los
bancos son evidentemente intermediarios eficientes de los recursos
financieros, y no hay mejor prueba de su habilidad que la demosirada
‘con el manejo del reciclaje de los excedentes de la OPEP. Yos bancos
también han demostrado eer prestamistaé muy flexibles, cuyas tasas
de interés, en términos reales, son en verdad razonables. De todas
maneras, la situacidén que describen con referencia a la casi total
armonia de intereses es en extremo optimista y oculta algunas graves
deficiencias de la modalidad actual del financiamiento en los paises
en desarrollo. ' .- ‘ - T

M&s que una armonia zeneral de ‘intereses, desde otro punto de
vista, se observan varias importantes asimetrias éntre lo que es’
ventajoso parz los bancos ¥ lo que es ventsjoso parz el desarrollo,
emnpleando este ltimo término en su sentido méas amplido i1 efecto
de esas aslmetrlas en el mundo en deserrollo se redujo al mininmo
durante los decenlos de 1;50 y 1660 porgue los bancos sen0111amente

no estaban a la vanguardia del financiamiento del desarrollo. Ahora

» /bien, con
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bien, con su aparicidn como importantes prestanistas del tercer
mundo -y pr1nc1pales prestamistas de los paises en desarrollo de.
elevados lngresos -, las contradicciones se han vuelto mas patentes
¥, por 01erto, nis amenazantes para él'broceso de‘desarrollo. En
los parrafos 51gu1entes expondremos algunos de estos problemas.

£, 'Los_bancos: un elemento congervador 'en la politica de
desarrollo :

Verios factores limitan en grado sumo las preferencias de los
bancos en materia de plazos y riesgpo.

Primero, son instituciones oue: persiguen fines lucrativos,
cuyas operaciones se basan en tasas privadas dz rentabilidad. Sélo
pueden admitir tasas sociales de rentabilidad siempre que éstas
superen las privadas. Ademas, el periodo de gestacion de este
proceso puede.requefir un plazo muy largo.

Segundo, una gran: parte de los recursos de los banqueros procede
de depbsitos a la vista o & corto plazo. ‘Z1 depdsito a corto.plazo
impone un limite al grado en gue los bancos pueden prudentemente
permitir la .falta de correspondencia entre vencimientos;: por
ejemplo, prestar a largo plazo a base de fondos a corto plazo. De
este modo, la naturaleza de la base de los recursos da a estas
institucidnes s86lo una orientacidén a corto, o cuando micho a mediano
plazo, con respecto & los préstamos.

. Tercero - y esto -los banqueros lo admitirén sin dificultad -
alguna -~ se preocupan sobre .todo por minimizar.el.rieégo ¥y evitar
pérdidas. Dsto se debe en parte a una funcidn tradicional, pero
también refleja una realidad: gue los bancos cperan con el dinero -
de otras personas y deben garantizar la seguridad de los depdsitos
para seguir teniendo acceso a los recursos. - aLsto lleva a una
actitud conservadora frente a la vida, donde ‘cautela y prudencia’
son palabras clave de las operaciones internacionales en materia de

1 . - . v » . g
préstamos. 2“/ Cuando consideran posibles préstamos a paises en

31 / Véansge Frledman, p 7 ¥ Greene, Do 199, &n efecto, durante un
" breve periodo, a comienzo de los afios setenta, sé 1nterrump10
esta cautelosa tradicidn de la banca internacional. :

/desarrollo, los
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desarrollo, los banoueros naturalmente se 1nteresan sobre todo en
las perspectivas de amort1zac1on. For con51gu1ente no .debe sorpren-
der que los indicadores de llquzdez desempenen un papel predominante
en los criterios de solvenc1a; la buena gestidén es, por tanto,
sindnimo de garéntia de liquideg para el servicio de la deuda, aln
cuendo esto signifique deflacibn de la economia local para liberar
divisas. ' ' '

‘Los banqueros son, pues, por naturaleza hombres de negocios
conservadores. bsto no tenla mayor trascendenc1a cuando su funcién
de canalizar recursos a palses en desarrollo era secundaria o
terciaria, puesto que su poder para 1nflu1r sobre los acontecimien-
tos era limitado. Pero actualmente‘predomlnan en el financiamiento,
de manera que sus opiniones y actifidadeé_pueden ejercer un aprecia-
ble efedto sobre el proceso de desarrollo.

Desde una pe}sﬁectiﬁa'élobal; las preferencias individuales de
los batiquerds en cuanto a plazos ¥ riesgos'; que bien podrian ser
perfeétamente:racionalés deéde el punto de vista de una institucion
individual - pdsibleménté élteren la asignacidn de recursos mundiales
a los paiseé éd desarrollo. Esto lo ha expresado muy bien albert
Fishlow, qulen seflala con acierto que las de0151ones sobre crédito
privado no determlnaran necesar1amente un n1ve1 ni una dlstrlbu01on
apropiados del poder de’ compra 1nternac1onal= Por consiguiente:

"Los mercados de capital no se establllzan por 51 mismos

segun una tasa de interés 51ngular que ‘determine la dis-

tribucidén de todos los excedeﬁtes a los usuarios_més

productivos. En vez de ello, los préstamos de institucio-

nes privadas se orientan hacia.preétatarios selectos y

favoritos. Nocivameﬁte, 1la falta de necesidad facilita el

~accego al capital° Es més fac1l obtener prestamos para
adguirir reservas que para 1mportar, més facil conseguir

prestamos cuando hay excedentes de d1v16as en vez de escasez‘ *“/

- ——

32 2/ Fishlow, p. 137. Guido Carli, ex Presidente del Bance Central
de Italia, ha expresado una preocupacidn semejante. Véase
c&rllg ppn 20 2‘10

/Si bien



Si“bien los bangueros puedeﬁ.provdcé} uns distribucién global
de recursos mends que satisfactofia‘también pueden goﬁfribuir a
-:seSgar la dietribucidn interna en el pals en desarrolloe " Natural-
mente, los banqueros no soh responsables de la’ 551~na01on de los
recursos en un deéterminado pals;! esta tarea es privativa de los
“formuladores de politica del tercér mundo. Pero, sin embargo,
pueden influir en alto grado en las decisiones de diches zutoridades.

Primero, ahora que 'los bancos comerciales predomlnan en el
flnan01am1ento externo s0lo resta un 11n1tado acceso a otros tipos
de financiamiento. Por esta razdn, los costo y 1os venc1m1ent05

a menor plazo del financiamiento bancario 1mponen una relativa
restriccién a las poulbllldades de una utilizacidn prudente de los
recursos externos en la econonia local. '

Segundo, cuando los banoueros son los panc1pales prestamlstas

“del goblerno de un pals poco desarrollado adquleren con51derable
influencia’ ¥ pueden ‘presionar - directa o 1ndLrectamente 1.sobre la
formula01on de polltlcaa La 51tuac1on es 51m11ar a la 1nf1uen01a
‘Gue un banco puedé'éjercer sobre una empresa fuertemente endeudada;
aSi, por ejemplo,”Héciendo peéar su influencia finanéiefa-los banque-
ros pueden orlentar la polltlca en favor de una gestidn f1nanc1era

‘conservadora a expensas de obgetlvos mas audacesouv/ Para una empresa
obJetlvos audaces son 1a max1m1za01on de utllldades y la expan51on,
¥ Ppara un’ pals en desarrollo la maxlmlza01on raplda del poten01al
de desarrollo con nlras al 1ncrewento del blenestar materlal {y
esplrltual) de "la pobla01on en general. ‘

Conviene subréyar que el desarrollo,ipor su misma naturaleza,
debe ser unlprOCééo;mﬁj audaz. A‘menudé,'ios formuladores de
politica deben sér ambiciosos y asumir grandes riesgos futuros para
evitar el'estancaﬁiéntb, el padecimiento humhano v los trastornos
sociales. Esto es espe01almente cierto para un pals en desarrollo
democratico, donde la demanda competitiva con respecto a los

recursos limitados puede expresarse con méas facllldad-y de manera

’

33/ Véase Kotz, p. 142. Véase también Hayes, pp. 117-118.

¢

4

/efectiva, obligando
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efect1va, obllgando asl a las autorldades a buscar programas
economlcos consensuales' mas que optlmos -/ Sin embargo, um
pais que depende en gran medida del financiamiento bancario
comercial comprobard, éin dudd, que se ejerce presidn en .favor de
una politica conservadora oue conceda prieridad a una balanza de
pagos sdlida vy a la acumulac1on de reservas, sacrificando a menudo
los més ampllos obaetlvos del desarrollo. Esto ocurre porque los
programas’ orientados hacia la satisfaccién_de'las‘necesidades
basicas y la dlstrlbuc1on de 1ngresos - qué sen, sin duday: factores
esenc1ales del verdadero desarrolle - suelen tener una importante
repercu31on sobre la balanza de pagos ¥y las reservas. 23/ is poco
probable que los banqueros se 1mpre51onen ante argumentos como la
reduccién del desempleo, las me;oras en la atencion de la salud y
el bienestar 5001al si ello se logra a expensas de una desmejora
en la situacidn de 11qu1dez externa del pa;s., Por esto, las
autoridades financieraé de los paiaés,en desarrollo cque se preocu-
pan por la capacidad de pago de sus proplos paises tal vez se
sientan inclinadas a situar las necesidades basicas y la distribu-
cion equilibrada de los ingrésosval margen de- lo politica del
sector publico. No es“sorprend@pfe cue i@s paises en desarrollo
favoritos de los Eancos, por‘lo menes para wmuchos, sean regimenes

muy autoritarios, y cuya politica socioceconémica no se caracteriza

34/ En un régimen autoritario, la demanda de las masas puede no
llegar a manifestarse.

35/ 5i bien en teoria un criterio de desarrollo basado en la
introduccidén de reformas y la satisfaccidn de las necesidades
bédsicas no tiene por gyué ser incompatible con una balanza de
pagos egquilibrada, la situacidn actual en que se formula la
politica del sector pliblico en los paises en desarrollo es,
infortunadamente, de tal naturaleza que en la practica una
tendidé a prevalecer sobre la otra.

/precigamente por
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precisamente por ‘una iﬁpensa preocupacién por la justicia social :-
ni tampoco per la partiéipacién de la poblacidn.en la. economia y -
la politica.”éé/i‘ . ' ‘

Y corresponde agregar que el financiamiento bancario esta en
situacion excepcional para ejercer presidén debijdo a los vencimien-
tos a plazos relativamente cortos de lous.préstamoes. :la asimetria .
entre los requerimientos a largo. plazo del desarrpllo y el ..
cardcter a corto plazo Bel financiamiento bancario significa que -
continuamente se estd pidiendo & los bhanqueros. gue refinancien. sus
créditos, procedimiento terriblemente engorroso para ajustar los
periodos de gestecidén de los programas de desarrollo. Por otra
perte; los palses no s01v .quedan expuestos de -una u otra forma a
la inestabilidad de las condiciones que ofrecen los mercados -
financieros internacionales, sino que también deben ser periddica
y frecuentemente sometidos. a ‘examen por el ojo cauteloso de sus
bangueros, cuya confianza no debe perderse para conseguir nuevos

préstamos y la refinanciacidn dei"los antiguos.

v

36/ Los bangueros no prefieren necesariameunte los regimenes
autoritarios; lo que ocurre es, simplemente, que estos
regimenes estdn en mejor situacidn para garantizar las
“condiciones que ‘permiten favorecer las perspectivas de
amortigacidn de préstamos.

/B. La
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B. La primacia de los planes de amorti-acién

"tro ejemplo de la armonia de intereses menos cue completa entre
los bancos privados v los paises en desarrollo es la rigidez con cue
los bancrueros consideran los plazos de amortizacidn.

Los banrueros svelen mirar con males ojos la estrategia de rene-
gociar las condiciones de viejos préstamos, con la obtencidn de nuevos
créditos de refinanciamiento cue pueda aprovechar cambios favorables de
la situacidén en los mercados internacionales de capital. Como lo ha
sefialade vn portavoz: Fs bien sabido que la mayoria de los bancos se
dedican al refinanciamiento... sdlo con mucha renuencia v Gnicamente
con clientes con los cualesS... 1511097 mantienen excelentes relaciones
a largo plazovozZ/

Para desalentar las estrafegias de pago anticipado - liruidar
en su totalidad antiguos préstamos pendientes con nvevos préstamos mas
econdomicos - los bancos a menudo incluyen en sus contratos sanciones
importantes por el pago anticipado. Asi, pbf ejemplo, en el caso del’
Peri, mas del 0% de la totalidad del crédito a medianoc plazo conce-
dido por bancos comerciales al sector piblico en “971;19?6 conllevaba
una sancién por pago anticipado; el costo promedic de una sancidn podria,
por ejemplo, variar entre 2.7/" v /"% de la cantidad anticinhadamente
pagada, seghn la fecha contractual en cue se hubiera efectuado ese
nago;éﬁ Ttro procedimiento implica recurrir a la 'persuacién moral’,
mostrando claramente 21 prestatario aque cuvalcruier intento de refinan-
ciamiento o de pago anticipado mucho desagradaria al béncd.zﬁ/ ssta
ltima estrategia puede ser tanto mis efica~ cranto mayor sea el banco
y mayor la dependencia del pais del crédito comercial. Y son conocidos
casos donde los bancos han llegado = introducir en los contratos cléu-
sulas cue de hecho prohiben el pago anticipade, sunrue es probable oue

muy pocos prestatarios alertas sean victimas de este recurso.

37/ Véase Benney, p. 57.

28/ Investigacidén de campo del autor. Véase el nroyecto mencionado
en la nota 18.

59/ Brasil, cue en 1978 estaba muy interesado en liberarse de algunos
nréstamos onerosos, fue victima de esta estrategia. Véase Ivans.

/£lgunos palses



Algunos paises logran con mas éxito cue otros evitar la renuencia
de los bancos por el refinanciamiento;-v en este sentido el éxito serd
tanto mayor cuanto mais elevada sea 1a'1i3vid€' en el mercado y mas inte-
resante sea el cllante.-w/ Con todo, ‘cabe lamentar ave predomlnen tales
obstaculos porcue las estrateglas de reflnan01am1ento vy de pago ant1c1—
pado son 1mportantes para los palses en desarrolto ya ave les nermltl-
ria mltlgar, siquiera en parte, los efectos del frecuente aumente de
los costos de los préstamos ¥y de la reduccidn de los Ulavoc de venci-
miento en los mercados de crédito nrlvado, S

Con esto no se quiere decir aue el nago ant1c1pado o el refl-
nanciamiento sea un 'derecho' del prestatarlo.' Tales procedlmlentos
originan sin duda 1nconven1entes para el banco, quien no sélo plerde
de esta manera un préstamo rentable, sino que ocuizds enfrenta una lioni-
dez no deseada, a ménos que el mismo banco participe en el nuevo crédito.

Ademas, el banco tampoco puedé pedir un reajuste,a nosteriori de los

términos de un viejo préstamo cuando las condiciones Gel mercado se
inclinan a su favor. De todas manerah, puede preseﬁtarse una situaciéﬁ
donde lo que podria parecer un comportamiento racional por parte de
-determinadd'banco seria perjuéicial‘para todos lbé interesadoé,éeSﬂé
una perspectiva mAs amplia. Esto &e debe a aue vn nals en desarrollo
prestatario cdue pueda sustituir préstamos antigués nor términoé mas
favorables meicora su capacidéd para cﬁmplir el servicio de su deida
‘v_por'ehde tiene mayor capacidad mara ssumir una nueva deuda. i
ﬁos banaueros se muestran incluso renventes a apartarse de los
plazos orlglnales de amortizacidn cuando los Dalaes svfren c"I'«:-nres '
problemas de endeudamiento (en contrasfe con 51mnles nroblemaq ‘de
lioguidez a corto plaao). Como va se Eenalo, los bancos rechazan la
idea de renegoéiar vieijos prestamos v, €en vez dé hacerlo, optan por
conceder nvevos préstamos fuertemente condicionados, con plaros de
vencimientolﬁés'reducidos, elevados costos por concepto de intereses

v cuantiosos honorarios. Por ejemplo, =21 crédito de refinanciamiento

Lo/ Véase Buromonev.
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por HO0 millones de ddlares otorgado en 1976 a un Perl en dificil
sitvacidn financiera tenla un plazo ‘de’ ¢inco' afies (con d05 anoa ‘de
grac1a) el recargo era de 7. 25% sobre la tasa interbancaria de oferta
'de Tondres (LIBLR) 'Y los honorarios fijos ecumulados alzanzaban a
még del *.5% del valor del prestamo,ﬁl/. Cuando en 19?8 el Perfi pro-_
curd obtener una renegociacién-general de su deuda, los bancos en vez,
de acceder al‘pedido'ofrécieron nuevos créditos de refinanéiamiéntd{w
Como ya se indicd, el ﬁlazq de vencimiento de 7 afios aplicable g_;qs'i
nuevos préstamos era igual a 1Bérté;minos del acuerdo del Club de Paris;
sin embargo, estaba precedido por dos afios de renovacidn restrictiva
{'a rienda corté'),'procedimientohadecuédo para‘mantener la influencia
sobre la pOlltha gubernamental aurante el d1f1c11 veriodo de 1979-1980,
Desde el punto de vista del banco, 51n rquda es atinado otorgar
nuevos nrestamos con elevados recargos y menores plaaoc de ven01m1ento
a paises con nroblemas de endeudamlento' una prlma proporcional al
aumento de los rlesgos perclbldos asegura la rentab111dad~ los menores
plazos dlsmlnuyen el riesgo y aumentan la 1nfluen01a, mientras aue un
nuevo préstamo ev1ta aue los credltos cue plantean problemas anarevcan
en los estados f1nanc1ero= anuales,, Sln embargo, desde el punto de
vista dpl pais en desarrollo una crlsls de endeudamlento merece una
renegoc1ac1on a largo plazo - 1ncluso mas largo que el aue svele ofre-
cer el Club de Parls -'en condlclones moderadas, de modo cue 1os -
vagos puedan ser realmente suavizados en vez de ap1a7arlos senczlla-
mente uno o dos afios, ¥y no resurjan con raplde los 1nconven1entew
causando nuevo perjulclospi:/ A51mlsmo, la renegOC1ac1on deberia
con51derarse como un procedlmlento convenlente y deseable para avwdar
a los paises en desarrollo en vez de juzparla con el criterio peyora-

tivo ague =e emolea hoy en dia.

4/ EYl recargo es un margen de puntos agregado a una tasa de interés
: de base flotante, gereralmente la tasa de oferta interbancaria
de Londres. Los honorarios fijos son un carge porcentuval cue se
anlica por una sola.vez sobre el valor nominal de un préstamo.
" Los datos se tomaron de una investigacién de camno reallzada nor
el autor, y mencionada ya en la nota 18,

L~/ Véase Corea, pP. 79-730
/C. Una
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C.  Una curva de oferta a veces muv activa

Como ya cuedd indicado,‘lbs bancueros consideran en general Aue
su funcidn mas amplia en el financiamiento del desarrollo es 'impulsada
por la demanda', es decir resulta de haber respondldo a les 'demandas'
de paises en desarrollo. Esta es una hébil’ gustlflcac1on poroue los
bancueros que preconizan esta actitud puéden-eludir su responsabilidad
frente & cualouier problema que pudiera sﬁrgir con respecto 2 la amor-
tizacidén. Podria imaginarse, mAs o menos en estos termanS, la res=
‘puesta a tina solicitud de alivie de la deuda. _Wue usted puien soll-
¢itd el crédito y no es nuestra la culpa dé que ahora tenga dificul-
tades para saldarleo . : T

Pero, con frecuencia, los banqueros estan mucho mas inmiscuidos
en los problémas de amortizacién de los paises 'en-desarrollo oue lo
gue auerrian hacer creer a muchos; hasta cierto grado. la actual carga
de pagos de dichos naises refleja el efecto del ambiente de prestamos
extraordinariamente permisive de 197°-1974, seguido por la radical
contraccidn de 1975-197A, : B

- Durante el periodo “97°-'974 los bancos disfrutabéh de‘uh alto
grado de licuidez y compet1an agre51vamente entre ellos nara atrser
nuevos clientes en el ‘mundo en desarrollo. Fn realidad, los palses
en desarrollo se vieron cogidos durante la.0ltima fase por un proceso
acumulativo y creciente de expansién de la bances internacional aue se
inicid a fines del decenio de 7950, encabezado ror grandes bancos
estadounidenses, seguida en el decenio de 940 por 1os'europeoé ¥ en
el de "970 por los bancos regionales estadounidenses v los baﬁEOS‘
japoneSes.Ei/ Tn loés primeros afios de la décads de 1970 las posibi;
lidades de continuo y rapido crecimiento de los pféstamos a los paises
industrializados éstaban agotéindose, agravadas por una recesién en
105 nalses del centro registrada entre 1970-197° FEn un ambiente dé

elevada llquldez ¢ intensa presién competltlva para aumentar sus -

L3/ - Un atinadc anilisis de cémo y vor cué los bancos estadounidenses
g ocuparon una posicidn de vanguardla en la 1nternac1ona11zac1on
de la banca mundial aparece en Robinson; véase tamblen Liesakers.

/ingresos, los
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ingresos, los préstamos$ se rebalsarcon hacia el mundo -endesarrollo. .
Pero la competencia por obtener mayores volimenes de .préstamos y asi

aumentar las utilidades marginales se intensificé mucho, reduciendo

‘considerablemente los recargos de las tasas de interés:y alargando

sin precedentes los plazos de vencimiento. . Los paises en desarrollo,
naturalmente, estaban ansiosos por sacar partido de-esta situacidn
excepcional. Cuando los excedentes monetarios derivados-del petroleo
de los paises de la OPEP empezaron a fluir hacia :los-bancos a fines

de 1977%, incluso aumentd el interés de estas instituciones por otor-
gar préstamos, mientras que los paises agobiados por déficit estaban,
por cierto, dispuestos a solicitarlos. Y las condiciones eran favo-
rables ya cue los recargos habian disminuido-a menos-de "% y se hicie-
ron corrientes los plazos de vencimiento de-diez, ¥y en algunos casos,
se alargaron hasta ouince afios, -~ ~ ¢ . .- -+ -

La expansidén de‘lds préstamds a paibes menos-desarrollados conti=-
nud a un ritmo muy acelerado hasta'mediados de “974,-cuando una serie
de importantes cuiebras bancarias - consecuencia de la deficiente
gestidn del comercio de divisas - puso fin a este eufdrico periodo de
préstamos. Los nerviosos Banaqueros rapidamente reevaluaron sus estra-
tegias internacionaleé’? se convirtieron en prestamistas mas selec-
tivos. Las condiciones de Yos préstamos se tornaron muy -onerosas ya
aue 108 recargos para los paises en desarrollo aumentaron a 2% o mas,
Y. los plazos de ven01mlento se modificaron sustancialmente.de manera
que un plazo de mas de seis aflos era poco frecuente y los vencimientos
a mas de diex afios "sencillamente desaparecieron del mercado.&&/ Ista

grave altera01on de las condiciones de los prestamos acortd los plazos

Y. contrlbuyo a crear en 105 ultimos afios los consiguientes problemas

de servicio de la deuda. Los banqueros contlnuaron aplicando sus con-
dlciones severamente restrlctlvas a los paises menos desarrollados
hasta 1978, cuando los margenes comenzaron otra vez a disminuir y los

plazos de vencimiento a ampliarse, ya cue la decisidén de los bangueros

44/ "Yéase Devlin 'El financiamiento externo... , pp. 81-82,

S
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de asignar un precio 'prudente' a los préstamos se vio afectada por
las presiones de una liouides continua.-é/

Interesa sefialar acuique la primera mitad del decenio de “970
fue un periocdo de intensa presidn en la historia de la banca muﬁdial,
durante el cual a veces la oferta determind los acontecimientos.,
‘Algunos financistas calificaron el ambiente general de la época como
de "hiper expansién del crédito“ﬁé/'de donde resultdé cue algunos paises
se vieran,literalmente inundados por ofertas de crédito.EZ/

Mas importante afin a los efectos de este andlisis gs.él_hecho
e que durahte la fase expansiva los bangueros a menudojppgstaban muy
escasa atencién al uso-final del crédito; es decir, poco les importaba
81 el credito se destinaria,a la adauisicidn de eqpipos_miliﬁates,
aviones comerciales o agerias. .. Fn realidad, muchos panqos:carecian
de la infraestructura necesaria para evaluar los créditogtx, por esta
razdn, confiaban en general en la garantia de un gobierno soberano,
evaluada ésta en gran medida por intuicidén, otros criteriqs.subjetivos
e incluso por rumores.— Las normas continuaron. re133andose durante
las primeras etapas del proceso de reciclaje de los recursos prove-
nientes del petréleo a. medida cue los bancos absorb;an pqtrodélares
con intereses relativamente bajos y los volvian a prestar a elevadas
tasas de.interés y altos honorarios de colocacloﬂes,—2/ kn semeaante

ambiente sb6lo-los prestatarios relativamente avezados podian. reslstlr

45/ In la liberalizacidén de las condiciones de préstamo los bancos
japoneses fueron un factor importante. Desalentados mor los -
inciertos acontecimientos de mediados de 1374, participaron en
un retiro en masa del mercado, contribuyende asi a restringir
los préstamos. Sin embargo, en 1978 los superavit que &e acumu-

“laban.-en la balanza de pagos del Japdn estimularon la reaparicidn
de esos bancos en el mercado. Retornaron con espiritu de revancha
v cohll agresividad en busca de nuevas actividades comerciales;
contribuyeron de este modo a reducir los margenes de las. tasas
de interés a niveles ocue, a juicio de muchos banqueros, eran
poco censatos. ' '

L&/ ‘Apréciacidn basada sobre una entrevista con bangueros cue menciona
-.i Hayes,. ps 59, .
Lo/ Véase Devlin PR fananc1am1ento externc..."', Dp. 5* y 98.
- 48/  Véanse Weinert (1973), p. 35 y Welleons (1977), p. 24.
4o/

Véase Hayes, p. 297. /lae insinuaciones



las insinuasciones de los banqueros; acuellos gue no pudieron resis-
tirlas, come Jamaica, Perl y Zaire, pagaron, como es sabido, las
consecuencias.

En apariencia, pues, los banqueros no son totalmente inocentes
en lo cue respecta a los actusles problemas de endeudamiento de los
paises en desarrollo; en verdad, parecen ser responsables en parte
de la situacidn actual y se justificaria por tanto que adoptaran
una actitud més indulgente en las futuras operaciones de rescate,
También conviene recordar gue la rentabilidad de los bancos comerciales,
derivada de operaciones internacionales, fue espectacular en los pri-
meros afios de la década del setenta, debido en buen grado a utilida-
des obtenidas de transacciones con paises menos desarrollados.zgf En
efecto, en vista de las primas por riesgo incluidas en los préstamos
a estoe paises ‘no seria inc¢luso posible, en algunos casos, absorber

pérdidas moderadas en las futuras operaciones de rescate”

D. Los bancos comerciales no siempre son competitives y neutrales

Se considera a menudo qﬁe la banca internacional opera en forma
altamente competitiva ¥y que las instituciones procuran participar
intensamente en actividades comercisles sin imponer condiciones poli=-
ticas. Carlos Diaz-Alejandrq fue aun mas lejos al calificar el mercado
de eurodivisas de ‘‘retraide y remoto , ofreciendo asi a les paises
menos desarrollados mavores oportunldades para lograr la - autonomia
nacional 2y gue la gue puede obtenerse a través de los préstamos a
veces politicamente influidos por parte de los organismos oficiales.

%1 juicio precedente parece aplicable a un punto del cicle cre-
diticio, pero no asi a otros.

Es evidente oue los banqueros se sienten méas atraidos vor los
wmaises virgenes',zz/ esto es por aquellos no excesivamente agobiados
por deudas externas, no demasiado representados en la cartera de un

determinado banco y al mismo tiempo considerados solventes. Durante

50/ Véase Lissakers, pp. 10-17,
5¢/ Véase Diaz-ilejandro, pp. 188-197,
22/ Esta expresitén me fue sefinlada durante una conversacidn con el

bangquero Arturo Porzecansky.
/esta etapa
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esta etapa inicial del ciclo crediticio de un pafs - situacidén de la
cue disfrutaron muchos paises en desarrollo durante los primeros afios
de 1970 - los bances pudieron muy bien competir con ahinco para lograr
posibles transacciones comerciales, brindando al pais excelentes opor=-
tunidades para negociar sobre el monto, los costos y el plazo del
crédito. También durante esa etapa es poco probable que los banqueros
se hubiesen interesado por £l ‘empleo de un préstamo. El grado de com-
petencia dependeréd de muchos otros factores, as{ de la liquidez de los
bancos, del nfimerc de instituciones oue intervienen en el mercado
internacional, de las ideas econdémicas predominantes en la época y

del tipo de solvencia del prestatario. Con respecto a este Gltimo
factor, y dada la interpretacidn de oué es solvancia por parte de los
bancoé,.la buena voluntad de estas instituciones para otorgar crédito
probablemente esté en relacidn inversa com la necesidad de crédito

del pais.

?n 1gualdad de condiciones, mientras mas oagares acumulen los
bancos contra determlnado pais. mayor atencxon ornstaran al salde del
active, y p051b1¢mente dlsmlnuya su entusiasmo nor competir alli en
busca de nvevas'opergciones. ia c¢apacidad negociadora del prestatae
rio se ve afectada en forma prcporc1ona1 ¥y los banqueros incluso
podrian llegar a preocuparse por el emplec del crédlto.ss/ Pero la
capacidad negoc1adora del pa1s prestatarlo también depende de otras
variables, Si mudhos bancos nuevos ingresan al mercado infernacional,
esto podria contrarrestar el decreciente interés de otras institucio-
nes; si aumenta la llouldez ¥ no aparecen nuevos cllentes atractivos,
es p051b1e que a los bancos no les guede otra 0p01on que competir para

negociar con los clientes disponibles. 8i la capacidad de pago de um

52/ - Hasta que los criterios de liquidez invadieron el mercado a me=
diados de 1978, el Brasil tal vez haya afrontado un ambiente
menos competitivo poraue sus pagarés inundaron les mercados se=-
cundarios. In 1977-1978, cuando algunos paises en desarrollo
reducian los margenes de sus préstamos por la mayor liquidez en
los recursos bancarios, dicho pais se destacd por pagar tasas
mis ¢ercanas a las v1gentes en el ambiente mis dificil de 1975-

1970-

/pais mejora
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pais mejora ligeramente, quizéds los bancos se muestren dispuestos
entonces a& absorber mayores préstamos favoreciende de este modo la
relacidn de competencia.éﬁ/

Pero si un pais aue obtuve préstamos bancarios pierde su capacie
dad de pago, sencillamente desaparece la competencia; de hecho, vuede
darse una situacibn cuasi monopdlica ocue limite en forma absoluta el
acceso al crédito y alieénte a los bancos a intervenir en los . asuntos
‘'internos del prestatario. Si bien nadie podria esperar razonablemente
que los bancos compitan para nego¢iar con un pais insolvente, este
tipo de situacidn es un argumento importante que no suelen advertir
quienes se sienten favorablemente impresionados por el ambiente compe-
titivo de los préstamos en eurodivisas. Conviene recordar que los
paises en desarrollo, que enfrentan, como realmente sucede, mercados
externos transitorios y/o condiciones econdmicas y sociopoliticas
internas sensitivas, estan particularmente propensos a las crisis
externas de la balanza de pagos que pueden degprestigiarlos ante los
bancos,

Cuando los paises tienen un grave problema externo y liguidez
fluctuante, los bancos dejaran de competir entre ellos por tal pres-
tatario. Il pais queda de esta manera efectivamente sin acceso a
nuevos créditos comerciales. Se convierte en un pais 'problema', ¥
los banqueros se confabularan hasta encontrar la manera de asegurarse
gue no sufriran pérdidas ni individual ni colectivamente.

También en esto Perll constituye un buen ejemplo. En 1976 cuando
este pais trataba de obtener un préstamo cuantioso para sanear su
balanza de pagos (en realidad, un erédite de refinanciamiento), sus
principales acreedores privados constituyeron un comité pars negociar
con el gobierno. =1 comité es, szin duda, un procedimiento eficaz para

organizar las negociaciones; sin coordinacidén central predominaria

54/ Las autoridades reguladoras de algunos paises imponen limites
' a los bancos por los préstamos aue pueden otorgar a un presta-
mista individual. Si los bancos hacen frente a este obstaculoe,
el saldo del active tal vez se convierta en una restriccibn
absoluta a la competencia de algunos bancos,.

/el caos
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el caos. Sin embargo, esta circunstancia en nada atenfia el hecho de
aue las autoridades pliblicas se encontraron ante un ambiente no compew
titivo, ya cue loe bancos integrantes de dicho comité negociaban en
bloaue, y representaban a la mayoria de los mas de cien bancos gue
habian otorgado préstamos al gobierno. Todos los bancos exigieron
idénticas condiciones para los créditos de refinanciamiento; tampoco
podia el Perli, dadam la situacidn, buscar crédito en otras partes puesto
cue el bloocue representaba prActicamente a casi todos los principales
prestamistas internacionales. La naturaleza colusoria de las negocia-
ciones queda confirmada por el hecho de cue los consorcies ('syndicates')
de bancos no fueron de caracter internacionél; cada grupo regional de
bancos « estadounidenses, canadienses, europeos, japoneses - acordaron
créditos individuales gue contenian las mismas condiciones para los
"préstamos vy la formulacidn textual de muchas clausvlas de los contra-
tos,éz/ Mas tarde, en "978, cuando el Perlt tratd de renegociar sue
deudas comerciales, los bancos constituveron otro comité,

Naturalmente, Pert tenia, pese a todo, algiin noder negociador;
en efecto, vodia no cumplir c¢on sus obligaciones, lo ove los bancos
por cierto querian evitar. In realidad, algunos incluso han considee-
rado la amenaza de incumplimiento como un recurso mecdiante el cual los
bancos podrian guedar como 'rehenes’ ante las exigencias de los paises
en desarrollo.éé/

Pero no debe exagerarse el poder de un pais prestatario. En
primer lugar, un pais no puede dejar de c'mplir selectivamente sus
obligaciones - creando tal vez de este modo un ambiente més competi-
tivo -~ debido a las clausulas de incumplimiento reciprocas gue aparecen
en casi todos los contratos de préstamo con bances comerciales.EZ/ Y
el incumplimiento con todos los bancos comerciales no es una opcidn
realista para un gobierno oue desee continuar siendo miembro de 1la
comunidad capitalista occidental: se traduciria practicamente en la

interrupcibdn total del crddito de fuentes comerciales externas;

55/ Investigacién del autor mencionada en la nota 18,

56/ Véase Lissakers, p. 58.

57/ Las cliusulas de incumplimiento reciproco mo son lo que podria

esperarse de un mercado ‘retraido y remoto’.
‘ /llevaria al



llevaria al gobierno: a terner que afréntar simultinesmente la ira de su sec
tor comeréial nacioRal, lo que Sih’dndé*también*perjudicaria‘su»acéeso
al crédito, y podria muy bien provetar represalihs de parte de los
gobiernos sede de 1&s bancos.’ Ademas, lbds riesgos:asociados al incum-
plimiento no sbn siﬁé%?icos; si bién los bancos nadrian absorber un .
incumplimiento prolohgado por parte de ‘cualouier prestatario, seria
diffcil para un pais sbsorber los efectos de un blogueo por parte de.
shy acr@edores comerclalesf—d/ Unicamente -si varios paises se unieran
para no.cumplir con £us obligaciones se plantearisla grave posibilidad
de tomar a los bancos como ‘rehenes', pero inclusoientonces a falta de
un superprestatario como Brasil o México, es mAs nue probable rue el
resultado seria s419 vwn ecuilibrio de poderoéz/'”'

Cuando un'pais se encuentra en la parte declinante de vn ciclo
cfediticio. los béncdé también pueden ser muy intervencionistas. Tl
Perdi es un ejeﬁﬁl&g”éh 1974, cuando el gobierno tratd -de obtener un
préstamo vara saneaF su balanza de pagos, los bancos aceptaron con
renuencia. Los bancueros insistieron en vn crédito-en dos tramos,
el segundo de los eniles estaba condicionado a una favorable evalua-
cién de los progresos en el programa de estabilizacidn’del gobierno,ég
“tra forma ma% évidknie de interveéncionismo fus 1a dondicidn impues=-
"ta de gue el gobierno résolviera un conflicts fiscal con uha . empresa
extranjera y compénsara a otra que habla sido nacionalizafa un afio
antes; lcroﬁé ho sbrprenéé"és due "ambas emnresas mantenian estrechos
viﬁéulos con los bancos aue-formsban el mencionado comitéoél/ Luego,

“on” 19?8 cuando el Per{i negociaba con dicho comité el refinanciamiento

‘2§/ Segun un estudio del Banco' de Reserva Federal de los Lstados

' Unidos, de los seis bancos estadounidenses més grandes sbdblo cos
paises a los que otorgan préstamos representan cada uno hastp
1.5% del activo total. La vwroporcidn en el caso de otros pres-
tatarios es mucho menor. Véase “atson, p. 50.:

59/ Ibidem.
£Q/ Véase Belliveau. e e v
€1/ Véase Uellong.(19?6);'p..?&mr‘ ; ‘_jf“;yg _3$g:3'__‘p":j o



“‘de sug devdas comercialed,’ se. supo: pon. muchas fuentes gue un migmbro;
dél comité amenazd con vidcular el #xite de las negociaciones con. la
solucidn satisfactoria @6 -vna controversia con el gobierno por el. .
mari¢jo de los ingresos em divisds de wna firma. extranjera. alli esta-
blecida a 1a ¢éual el banco-habia: otorgade un prégtamo,quantigsgbéz/ -

Asimismo, los banges han ejercide presidn eobre.la politica de
gobiernos que no-padecen:una crisis de endeudamiento: ev1dente. - Por- .
ejemplédien una bublicacién, .de amplia c1rcu1acicn _¥-jpucho. prestigio,
d@?ﬁnoﬂdewios mayores- baneos- internacionales, se formylaron en 1976
las siguientes advertencias acerca de la politica ecpnépica.seguida‘
por el Brasil: Tl oL s I LT

"En este sentido, laAdemora ¢el Brasil en efectuar.un reajuste

= "interno Ha sido uwa desilucidn. -Sn.dicho pals,qu.creclmlento
de ‘Ta deémanda-global, el resurgimiento del défigit fiscal y la.
aceleracibn Ve -la Anflacidén (estimada en 45%-5Q% dvrante el -afio

‘en cursec) son.incamnstibles.con la evidente necesidad de reaguste

en’la'cuenta‘cnﬁrrente“-fﬂ/ R st e _ _

Yo es casual -'cue dicho.baneo hava.sido unc de.log acreedores
'prinéipéles 8el Brasil, e manera cue.la apneciacibn pgwdifiere de-la
practica medieval-de -amonéstar em :piblico.a los acresdores, Tsta
apreciacidn un+tante :mbrunta no es algo.egnerable. de un .nmerncado remor,
to y neutral.s 0 wn, R T T N

.}Unagﬁltima‘observacién acerca del carfcter qompetitigq de la ., _°
banca fnternacdional. Si bien en realidad hay centenares. de ;n§ti;%;!'
ciones que regocian en el mercado de eurodivisas - lo que.crea condi-
ciones que algunos estiman que se aproximan a las de una competencia.
perfecta - el accesé¢ al cred1to esta controlado en la nréactica por -un
clrculo reducldo de banCOs. .Ello se ‘debe a que solo los bancos muy
grandes tienen los recursos ¥y el prestlglo 1nternaplonal pgra ser

dirigentes u organizadores de consorcios de bancos. 5Son estos bancos

62/ Véase Latin American “conomic Report, N2 23, ”é'de‘mayq de 1978,
5610 se podria agregar que el banco negd mas tarde haber esta-_
blgcndo dicho vinculo.

63/ Morgan Guaranty Trust Co., (octubre de 1976}, pp. 3-k.
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~ cuyo numero aproximado tal vez no .exceda de los 50 - los aue dominan
el mercado. Como acreedores prinéiﬁales son ellos quienes evalfian

la capacidad de pago de un, pals y fac111tan 1nfnrmac16n a otros posi~-
bles participantes a- traves del memorandum de colocaclén de fondos

gue acompafla a la;ﬁprmadxﬁnjdel_ponsorcip{ ‘La opinibn de estos bancos
puede, pues, influir sobre la actitud de todo e) mercado con respecto
a.un prestatario. _FPareceria, ademis, aque hay‘upwgltglgrado de.coqcen-
tracidén entre los principales bancos. Por ejemplo, en el cuadro ? ée
advertird oue de~ivs~pr1meros'50 bancos de crédito lideres de consorcios
en 1977 y 1978, las‘“o primeros eran responqables de 58% y Lu%, respec-
tivamente, de la’é¢antidad total movilizada.por los consorcios. En
conclusidn, éémﬁééfiéréfifﬁar que un pufiado de bancos poseen un poder
desproporcionado.én la distribucidn del crédito inte¥nacional  de los
bancos comerciales, lo que tal vez genera un ambiente menos competi-
tivo que el que aparentemente indicarialun mercadop@e eurodivisas

donde participan centenares de bancos.

R w o ! SR b -" o
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EXPLCRANDO LAS ALTERNATIVAS

Se han examinado va algunos inconvenientes que podrian asociarse con
la posicidn preponderante de los bancos comerciales en la asignacidn
de recursos a los paises en desarrolle. Infortunadamente, en economia
diagnosticar suele ser mé&s facil cue recetar y, por eso, se ha dejado

para la {ltima seceidn de este trabajo la dificil tarea de sugerir

alternativas,
A, La divisidn internacional del trabajo en el financiamiento del
desarrollo

Zn general, parece innecesario reexaminar la actual divisidn del
trabajo en el financiamiento del desarrollo. Las fuentes de financia-
miento son numerosas y cada una svesle estar especialmente capacitada

para realizar determinadas tareas.

[

64/  EBn 1975-1976 la concentracidn entre los principales bancos fue
mucho més intensa, La mayor dispersidn en 1977-1978 fue el resul=-
tado de una mayor presencia de -los bancos japoneses y alemanes,
unido a las actividades restringidas de los bancos estadounidenses.

/Zxaminemos primero
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BANCCS COMERCIALES PRIVADOS: DISTRIBUCION LE CONSGRCIOS
ENTRE LOS PRIMEROS 50 BANCOS LIDERES DE. EVROCREDIFOS : .
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Fuente: Cifras elaboradas a base de los datos consignados en

Euromoney, febrero de 1979.
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-

Examinemés primero los bancos 'comercigles-especialmente eficaces
en el financiamiento -dél-intercambio comerctals -Disponen de una red
mundial "de sucursalés y bancos corresnonsales -aitravés:-de los cuales

“pueden seguir'la corriente ‘comercial. Las decisiones sobre financia-
miento pueden adoptardé sin démora débide-al cendcimiento intimo entre
los clientes. No'es necesario cue.ls evaluatibdn:del riesgo sea muy
refinada, porque’grin parte del”financiamiento'es’ autoamortizable y
los acuerdos a éorto plazd;'este; dicho séa de paso; es compatible
tanto con la limitada capacidad de la mayoria'de:leos bancos comerciaw-
les para evaluar ‘el riesgo, como con!la base de-depbsitos a corto™s

plazo de esas instituciones. et

Los banco& también estin exceptionalments’ preparados para finane
ciar proyectos coferciales arriesgados” de grah fentabilidad y rapida
"* recuperacién, digamos entre titico y rsiete afiossinftro aspecto gue
parece adecuads s’ el financiamientorde canital- de explotacidn, por
ejemplo, la simple hecesidad de linuiBez a cortorplazo.

‘Asi como 1B¥ bancos' estin excepcionalmente wapacitados para
realizar las tareas indiicadss,' no loestén tanto. para satisfacer otras.
Los bancos adolecen de graves limitsciones en cvanto al:.financiamiento
de proyectos arridsgadss con lenta recupsrdcidnss Las obras de infra-
estructura social réguidren plazos @ Vendiriento -que. van mucho més -
81l de las Posibilidades de¢ ‘los barcos y, lo .cue no es.sorprendente,
esas instituciones se muéstran a veces c¢autelosas pare otorgar'pmésq
tamos én ese sfcdtor. ‘Pero 'michdse adtividades comerciales riesgosas:
téﬁﬂfén“ﬁuédeﬁ'qﬁedar fuéra del alcance de los bancos, sobre todelas
'Gué Haden use intensive del capitsl. Algunos pedrian argiir cue muwy
' pocos son los provectos cuvas inveérsiones no:podrian recuperarse dentro
de 16s plazos de diez ‘s doce afios que ofrecian+tos bancos en 7978-1979.
Sin*éﬁbargo, este argumento supone gue 'esos plazos jamés volveradn a.
‘veducirse come suéddid &n "974-1975; da por siupuesto- también cue esas
‘actividades comércidiés”éumplirdn sus proyeccidnes sobre ingresos en
efectivo, alpgo ave é&6té-muy lejss’ dé la reelidad-en.las-industrias .
nacientés de los paféed™éh d6sarrollow oiawafs S o e anes ' cug, -

BRI S E R /Los bancos

.
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Los bancos: tampoco pueden satisfacer adecuadamente los requeri-
mientos de liquidesz cuaﬂdo.obedecen_a desequilibrios estructurales
(reales o financieros) de la economia. ..De modo que.si las dificulta-
des fiscales o del balance de pagos derivan de algfin-factor cue no- sea
de caréeter exdgeno.transitorio (por ejemplo, reduccién del precio de
un importante .producto bésico de exportacidn), los.bancos no son, una
fuente de financiamiento adecuado,  Iin esbtas.circunstancias - por lo

.51 los bancos

+

demés, muy frecuentessén los paiseg en desaxrollo
étérgan financiamiento.'sin hacer preguntas', pasan a ejercer una
inflvencia permisiva-que:sculta la necesidad de camhios de estructura

y politica. Perf, hasta 1975, fue victima de una comunidad bancaria
éxtesivamente cooperatival- Por otra parte, si - los bancos tratan de
inducir cambios de. politica y de-estructura ge. vuelven intervencio-
nistas. Por su carfcter- comercial nrivado, cuando negoc1an con . gobler-
nos soberanos correnieliriesge de ser acusadgs;de_aprovecharse de su
situacidn y de interwvencidn politica. Agréguese a-esto el hecho de .
ogue los plazos de vencimiento que estén en condiciones de ofrecer,

ante el 'riesgo asociado’ cok la weestructuracién, ppdrian ser simple-

menteVinadecuados’a-1aswcircunstapcias@A_Pg; este motivo, cuande los

“bancos intervienen emiel--financiamientaq de problemas. estructurales

“en l& ‘balanza de pagos, dificilmente pueden salir gananciosos.

-

" Por consiguiente, cuando -los -bancos c¢omerciales iniciaron el

reciclaje de los excedentes de la CPEP muy pocos se. quejaron; los

"bancos probedieron répidamente al .reciclaje y la mayoria pensd que la

erisis era transitoria ya gue se vislumbraba una recuperacién total
en los paises del centro, y se suponia que 'los factores del mercado’
acabarian sin demora con el monopolic de 1a.CPER. . Pero, naturalmente,
hasta la fecha esto no ha sucedido ya que el desequilibrio de la

balanza de pages adquirid un caradcter mis.permancate y la mayoria de

loé palses en desarrollo (como asi también.los desarrollados) se inte-

‘resan al parecéer por la reestructuracidn (mis alléd de la reestructura-

6168 normal asociada al-desarroilo) requerida.para adecuarseg a.una

v

nueva &poca con mie elevados costes.de la-energia y.un mis lento.

IS AU FT
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¢recimiento en los paisés del centrol” -Po¥iodtra.parte, es-muy lamenta-
“ble obsebvar que no sé disponga’ de financiamientécndecuado que ofrecef
a los paises en desdarrolle’ para facilitar dicha‘vreestructuracidn; Bra-:
sil, por éjemplo, no- tuvd’ otra bpeidn:due financidt:surmasivo programa’
de sustitucién de im%bftacibﬁes ¥y reestructuraséddnioudrlos limitados
e 1nC1ertos plazo% de vencihientd ofrecidos por los-bancos comercialess
| iQuiénes son}" “entontes, los"expertos em' aquellvs sectores donde
"4 164 bancos comercisles® afrontan al’ parecer réstritciones? A juicio
der'éutor, son los dhganismos multilateralés ¥ los mercados privados
de bonos. S ‘ S .f¢.¢:¢4
"ioE organlsmos multllaterales « e3 decir, el Bancs" Mundlal el
Banco Interamericaﬁo de Desarrollo (BID), etc. - muestran mayor ade=-
‘cuacibn con respecto 'a algunas de las necesidades especiales de los
paises en desarrolld. - ' S .
7n primer lugar, disponen de-personal profesional debidamente
calificado y con enoime eXperiencia en los brobletias aue afectan a los
palises en desarrollo. Pueden colaborar en la prepafacién de provectis;
1dent1f1car probiedas donde &stos surjan‘don miras a resolverlos y
cooperar en ' su evalua¢1oh postbrlor. "Se intevreddn, pues, 'en el &xito
éef"pfoyectd N no §61 0 “ev 50 flnanclamleuto ¥ drortizacidns  Tste per-
”sonal fanbién esta capqc1tado-para coTaborar &én Tas Hitteridades en .
lla formulac1on a6 vuna polltlca global de+desdrréllo siw suscitar sos=
”nechas de conflictos ‘de infereses, = v © . T @ bt

r- o

i b segundo lvgar, y lo 4\¥e es mie importante; ‘los organlsmos mul-
tilateralés no son institucionés comerciales ¥, por-ende, sus preferen-
cias en cuanto a plazdé-#*riésgda pueden ‘ser ‘compatiblésicon las neces
sidades funéamentales del desarrollo. Por, eIié}*Iés‘oréanismos multi=
laterales pueden otorgar prestamas, yien efeéto 1ok dtorgan, & paises’
donde prevalecen condiciones polltlcas y de llquldez qué”sehCiliamente
desalentarlan & rn banauero pr1vado, Ademés, por su caracter especlaf,
dichos’ organismos pueden resnaldar oerlodos de gmortlzacqbn QQHhast;ﬁi
%5 afios o més, forma de financiamiehto®que phedé: {PPomsver,.sin” tras-
tornos, la amplia mutacidn socioeconbmica que forma parte integrante del

.?ppgpgfgﬁgg:§e§grrollo. Implicite en esta capacidad estd la disposicién
a financiér pfoyectos y estrategias de desarrolle orientados a satis-

facer necesidades basicas., /En tercer
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En tercer lugar, y & 9ifeYerncia de’loé bancos coherciales, cuando
los poises en desartolls no' ‘tiknen influencia, los brganismos multilate-
rales 1ntorsoran o éstos ‘como” miembros con dereeho 1 voto y les brindan
la oportunidad de influir sobre los acontecimientos. Ista virtud
tampoco es desmentida hor el hecho de oue los Haises menos -desarrollados
constituyen un blocue minoritéFio. Jn ‘efecto, mientras los pvaises
industrializados céntribuysn al grueso 3¢l financiamienta,-los organismos
multilaterales mantendrén méﬁortsuﬁcreéibilidad si ejercen control técnico
sobre la adoncidn de decisionés. 'Pero los >aises menos -desarrollados,
actusndo de concierto, nueden constituir un eficiente imnstrumento de
nresidn nara influir sobre los wa2ises industrialirzados a fin- de que
adontén politicas favorables a sus necesidades. lLos paises menos
desarrollados pueden tambiéid ‘Wadér'oir mejor su voz en lz:politica en la
medida en cue tengan la mayor re:resentzcidn josible eni.el sersonal de
los organismos multilateraled, osatrdcinando la designacidn ‘de resresen-
tantes nor Bu comdetencia t&eénica y no Lor sus vinculaciones con la
nolitica interna.éz/ I T : =

No se ouiere sugerir con loque se lleva dicho que las instituciones
multilatéfales sean perfectas.: Sin:duda, él-caracter de sy.financiamiento
puede mejorarse.  Por ejeti»dd, ‘podrisrhaber:-mayor articulacidén entre el
FMI y el Bznco Mundidl de ‘modo gue Yes programas: dé-sréditos contingentes
puedan, ‘cuando sea procedente, otorgarse ‘a largo Hlazo y.-facilitar el
verdadero cambio estructural, a diferencia del simnle cambio transitorio
monetario/financiero. In armonia con acuerdos de crédite contingente a
mbs lsrgo plazo, nodris moderarse la condicionalidad para tomar mas.en
cuenta objetivos nolitices y sociales interacs, como asimismo, la necesi-
dad d& evitar la reduccidn del empleo y de los ingresos por habitante en

los paises en désarrollo;éé/a=ﬁay,_ademés, gran- necesidad de préstamos para

6§/Hmesta observaclon ya la hlZO Jeker, Pe 25

66/ - Enm la citads pub11cac10n de las Nacicnes Unidas avarece una
: excelente critica general de’ loe nrogremas de estabilizacidn del
© TFMICy stigerential pobre reforma. . o - = sgoee o T -

R T R AL S R TR T T S LT o S SR . ;
Y : .. : L R . DE L erzitpa
FE 3 I

EEPL R o . L P TR IR -t
: co LR . Law ro

/el flnanclamlento

= R S
LTI "'vvr"- . T



- 39

el financiamiento de preogramas .sigpificativasg por ; ggrte~qé;£9§§i§9§iqu¢§.
de dedarrollcieomo eifBahGGwMundlak\w el BLD,~& wPadniﬁSampLiarﬁg la
lista:db‘@sﬁécﬁosﬂddﬁdeise‘fmpdnefék;camhiu:. Bart. fortyna, a diferengia.
de ‘Yog Vdndos comepéiales; cuyas actividadés se 'ven rasbringidas-por.les:
interéses'éomercfarés"d¢usnsSaccionistasqy,las normast gid rigen el |
prudénteé” procddes &éilambéﬁcaé‘laé frontéras normativas.de:las, institycio-
nes multilateralé8~gblo ge& Ven limitadas'por la:osddiary 1arimaginac16h i
de quienes f&fmuléin~ka ‘polftica en los pafses industrializados. ;- NEEE
74" “Los mercades-détbotos privados brindan. a-los:paises.en desarroile..
la posibilidad devadgquiriy fondogia plazos -muchd més-prolongados.que 1os.
que suelen-ofreterslog bancds comerciales.’' Sus tases-de interég em- o :
generfl:son fijas.durait®skarvigencia. de los plazos de vencimiento, lo
“que bfinda a'los’paiBes #enoé desarrolladosiun costd predecible gque puede
incorporarse 'sin @i®izultadi a’las eatrategiaS‘de-piandficaci&n. . Ademas,
los mercados de bonos son realmente 'retraidos y-tembtos' en el sentide de
qué @l prestatario:)y+Bl prestamista nunca se-enstientran. Tienen como
principal inconveni®titeTel:de que’ los.inversionistas tiendea a ser més .
bien’ sén&ible y, bor esta ragdw; noi puede confiarse en lograr un acoesq.
confiable ¥ permanentes i @ddbk.s v id: . L A osnu o S 2o m

- "o b

LE oty o

2P Bne 14 medi ol finanddenol ivternhcionalootros:dbs, importantes sectores
‘éséevfaxrzhaab isony dilghbsrdermencidniillos provesdores: comerciales. y ;Qs,
organismos pubernamentzles bidaterales.,. Ambos. suelen aspciarse goniélﬁ,
financisimiento 'Mé. interescs creados'y es decir, el .financiamiento..en si.
mismo &5 pdra ellng st ormn.medio parn alcanzar un objetivo mas amplioe s
Las condiciones ‘detfinancismiento pueden resultar- atrayentes aungue .ests,
ventaja puede quedar contrarrestada por estar ligédas a determinadas. ..
productos o posiciones pol1t1cas. No obstante, a veces log.dntereses...
del prestatarlalpueden co;nczdlr con lgs“§%€‘q;ﬁsyaq}sféb‘de donde 'ﬂ:ﬁ
redulta una transaccidn mutuamente bemgflclo&a,-fEn tales cxmounstanclas
los proveedores y los goblernos t1enen uns 1mnortan%e ‘Hinedn qie desem-

pefiar en la divisidn del trabajo en el financiamiento del desarrollo.

éz/ Los préstamqs no vinculados a proyectos son indlspensables para que

TETnn Y "Baftes "Mundial y el BID puedan asumir una funcidn més amplia en
la labor de estabilizmeidn que implica cambios estructurales en la
economia.

/B. iPuede
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BJ% -¢Puede ser més eficaz la divisién del-trabajo? .. -,

Acaba de-esbozerse algo de.lo que, en cierto modo, podria consi-
derarse una propuesta sobre una razonable divisidén del trabajo em el
financiamiento basada en-la infraestructura ya establecida. Lamentable-
mente, las actividades de algunos protagonistas de esta divisidn del
‘trabajo mundial se han visto restringidas por un motivo u otro,,quedando
un vacio que ha sidb‘Ilenado en forma especial por. bances comerciales;
éstos, en contraste con los orgénismos internacionales: de financiamiento,
han demogtrado estar en condiciones de ampliar sus sctividades de manera
casi ilimitada gracias u 14 creciente ligquidez mundial y a2l mercado |
irrestricto de eurodivisas. Ahora bien, y como ya se ha visto, el
problema planteado se debe a que 1los bancos comerciales,.en rigor, no .
estén en condiciones de cumplir apropiadamente su nueva fun¢idén. Interesa
saber por tanto, cémo rectificar el desequilibrio producido en las
fuentes de financiamiento,

Los organismos multilaterales se han visto afectados por la falta
de un mecanismo de financiamiento automadtico, el rechagzo a la ayuda
externa en los paises centrales ¥y la tendencia general a alejarse del.
multilateralismo.. En una época de déficit fiscales y oposicidén a los
aumentos impositivos, los nueves aportes de fondos a las instituciones de
desarrollo se han visto muy dificultados:. En realidad,. un motivo que. tal
vez exp11que la condescendencia de los paises industriaslizados con
respecto a la funcidn.de sus bancos comercisles en el financiamiento del
desarrollo sea:sencillamente porque representa une menor carga fiscal . .
canalizar los recursos hacia paises en desarrollo a través de los bancos
comercialés'pfivados.§§/ o

68/ En la medida en que los paises industrializados graven las utilidades
de los bamcos comerciales, la tendencia al financiamiento del
" desarrollo 2 través de la banca comercisal incluso podria ser rentable
. para los gobiernos de los paises industriales.

-: /Para contrarrestar
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Para contrarrestir esta tehdencia parece necesaria una campafia para
educar al piblico respecto a la necesidad de transferir a los naises en
desarrollo recursos’'én gran éscala en’ condiciones més razonables. Esto
podria considerarse simblemente comé mahifestacién del propio y bien
entendido interés. ~Si biéna primera vista el financiamiento de los
bancos comerciales aparentémente nb“trobiéia*coh“ﬂifiéultades, las condicio-
nes mas onerosas del flnanclamlento, Junto con otros’ males bien conocidos
de la economia internacional, tal vez esten generando ‘tensiones sociales
y econdmicas subyacentes que pudiéranthacer del decenio 46 1980 un
-periodo mucho més conflictivo. 'Aaémés;”ias tfahsfereﬁ&iéé;é}pé{seé de 1la
periferia suelen retornar & los ‘mishos’ prestatarlos oo 1mportac1ones, lo
que a su vez estimula nuevas act1v1dades economlcas y “eriplecs en los
paiges industrializados. ., .. ;- - Ll ralon

~No han escaseado pqr=ciert6'las.propuestas.que sugieren nuevos
criterios en materia de transferencias.  En el anexo aeste articulo se
ofrece un excelente resumen de propuestas recientes .preparado por Overseas

Development .Council (Consejo.de Desarrocllo de Ultramar) de Washington.

Todas ellas se caracterizan por sugerir complejos mecanismos para brindar
financiamiento a largo plazp a paises en desarrollo;. yrecomiendan
canvertir logs organismos multilaterales en administradores de fondos. £l
principal obstaculo para la realizacidén de esos programas parece ser la
generacidn de recursos..- Por.lo tanto, quizis no-carezca de interés
analizar; sumariamente algunas ideas preliminares :sobre cbémo obtener
recursos, con especial referencia.a la necesidad de finmanciamiento
automatico.

Por ejemplo, podria asignarse al Banco Mundial -y al" FMI una funclon
més directa en la transferencia de zhorros de.los centros a los paises
menos -desarrollados: Muchos se han quejado por la dispar presidn gue se
ejerce sobre los paises para que reajusten su balanza de pagos;:gf‘lés
palses deficitarios deben cumplir enérgicos programas impuestos’ por el FMI,
mientras que los. paises con excedentes son objeto, en el peor. de los casos,

de una reprimenda moral. <Por qué no adoptar medidas para que-estos

- f ! BT i

£9/ Vease en Naciones Unldas, pp. I11 8-III 13, un anallsls de la falta
-de simetria en la presidn en favor de reajustes. '

/paises del
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palses del mundo 1ndustr1a11zado y los de}}a OPEE denositen el 50% de su
superav1t anual (deSpues de los reaguﬁtes nscesar:os para cubrln salidas
‘normales' de capltal) en las men01onédés 1nst1tuclones 1nternac10na1es°

Se podria pagar algo semeaante 2 gna t??? de 1nteres comerc1a1, como. £l ‘
Servlcxo de Petroleo del Fondo 0. 51 se desea, ha&ta se nodrla gravar el
suneravmt ofreclendo mucho menos que una tasa comer01a1. o se permitirian
giros hasta que el superavxt 'no dep051tado' de un, pals excedentario

L LR

dlsm1nuyera hasta alcanzar un n;vel crlt;co dlgdmog el equ;valente de ..

las 1mportac1ones de tres meses - ¥y luego, el retlrp de, fondos se: .
escalonarla conforme a las tendeﬁc1as de su balanéa de pagos. Ahora blen,
como los excedentes tlenden a, acumularse en los pd%ﬁ&$ ;ndustrlallzadOS ¥y

‘en’ los de 1a OPEP, el fondo .8e renovarla contlnuamente,, Ip; su_ naturaleza

especial, las 1nst1tuclones internacionales de desarrclld podrian ne hacer
correqugdgr los ‘plazes. de vencimiento y. transferir-esos ‘fecursos a 1os
paises .en desarrollo gn;condicioneSgapropiadasa. S R

Es evidente cue,.a menos-que ‘el .superavit se- grave“éon51derableMente,
esta propuesta ejerceria sdlo.una reducida-Hredidn: adicional: solire’ Lds..
paises excedentarios, ya gue :se.gonserva el acceso ‘@ 108 ingresos derivados
de los superavit; su mayor importancia consiste ‘en que permitirid cdnalizar
mis recurses a tréyésé_dg;,ggp_.gf organismos internacionales:-de .financiamiento
del desarrollo._ T S Sl T ORSTEEL

Tamblen parece necesarlo ‘explorar. de qué manera .puede incrementarse.
en formgvpgrmaqgnte la base de capital de los organismos. internacionales:
que progﬁeya su. capacidad para captar fondos en los mercados de-capital
internacionales. Una medida factible consistiria en canalizar asignationes
de. los dergchos especiales de giro hacia suscripciones de capital en esas
instituciones. 51 se invitase a los paises de economias céntralmente
Planificadas & participar en la labor de;desarrollo, al-afiliarse a las
insti#uciggeg‘de financiamiento de desarrollo, no sdlo se incrementaria el
capital sinp que también se lograria ¢omo beéneficio adicional terer um
mayor pluralismo ideoldgico. en esos nrganismos. .:Los paises”industridlizas
dos y los de la OFEP también podrian congiderar la.pogibilidad de garantizar
directamente emisiones de bones de organismos multilateralesy facilitando™
con ello un-mayor poder multiplicador “sobre ‘la base ﬁekcgﬁitéi existente:

/Menos seguras
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Menbs:seguras son, por 1 menégﬂpOf a¥ora, ias posibilidadés de
incrementar los aportes de capltal medlante 1mnuestos ‘en los palses l
desarrollados, para favorecer &1’ desarrollo economlco de aquellos necesi-
tados de recursos. Sin embargo, las restr1c01ones son més politicas que
econdmicas, ya que existe ‘dmplic margén para obtener nuevos 1ngresos. Con
impuestos de emergen01a al ‘consumo de artlculos suntuarlos tales como
cigarrillos, licores,’ ‘automdviles’ que excedan clerfo‘tamaﬁo, adqu151c1on

de uha’ segunda casga,. embarca01ones de lugo,‘restaurantes suntuosos, etc.,
se podrian recaudar 81n tragtorhos cuantlosas sumas anuales. 'Por eJemplo,
si s6lo se agregara un’ 1mpuesto adlclonal del 5% al precio de venta actual
de cada paquete de- 01garrillos consumldo en 1os'Estados Unldos se obten-
drian casi 800 millones de délares por afio . z-/ Bsta propuesta, sin
embargo, plantearia el problema de la'on051cionzde pequenos grupos de '
1nteres' a pesar-de-que seria’mhy rac1ona1 adoptarla. “ o o

" Otro plan’ que goza ‘de’ ¢ierto aﬁoyo pr001c1a el cofinanciamiento
entre bancos comerciales e ingtituciones multllaterales dé desarrollo. De
esta manera, los baicos gqueddrian” bajo el émblto general del multllatera-
lismo y ampliafian eféctivaménts los recursos que hoy se canal1zan a
través de organismos’ de deaarrollo. Cabe sunoner que 1os bancos que
participen en este’ flnandlamlento conJunto nodrlan ofrecer tasas de 1nteres
llgeramente menorés y plaZGS 6e veh01mlento algo més w::z-c:lc)ngado:s.= Este
‘plan tendria 15" vlrtud de no requerlr cambios radlcales en el 51stema
‘financiero V1gente, 8U desventaja, en camblo, con61st1r1a eri que podrla
interpreétarse comd ‘un récurso sustltutivo'nara 1ncrementar la base de
capital de lod‘organismos multilateraled. ‘Tembisn podria pergudlcar afin
mAs el pluralismé en las fuentes de flnanC1am1ento y monopol1zar' el

financiamiento del desarrollol-

L.t

70/ :8i se supone que la produccidn es igual al c¢onsumo, podria aplicarse
un impuesto a 31.4 mil millones de naqguetes de cigarrillos.: Un"
impuesto de 5% sobre un precio estimado en. SO centavos por paquete
perm1t1ria obtener 2.5 centavos por naquete,'o sea, 785 mlllones de
dbélares. . - Lo . x> R

/Al examinar
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s Al examinar el problema Ge los recursos, quizgés también sea Gtil
poner en tela de 3u1c1o el actual Drocedamlento de cobrar.a todos los
palses en desarrollo el mlsmo tlpo de 1nteres por, restamos corrientes (que
no ‘son de la nsoclacxon Internac1ona1 de DgsarrolLo) por parte de las
1nst1tuclones de desarrollo. A fin de aprovechar al méaximo -los. fondos
para el desarrollo, podrla con31derarse la nosibilidad de adoptar tasas -
varlables acorééé Eon el nlvel de desarrollo de cada pais; de esta forma,
los de menores 1ngresos podrlan contlnuar beneflc;andose con tasas absolu-
tamente conce51vas.( Por ctra parte, como, lcs Qalaes de elevados ingresos
més que en la ayuda se interesan. en mayorestlazou, @ ellos bien se les-
podrlan apllcar tasas de 1nteres comerciales.. Lag .tpsas aplicables a estos
ultlmos paises nodrian mantenerse fijas, pero. a cond;cmon de-gque las
correspondlentes a los préstamos antiguos se;reaaus;ennp9p10d1campnte si
se tornaran poco cbmercialeg a mediano plazo,: . Incluso aplicando tasas -
comerciales podrian obtenerse algunos ahérros gn el.bostq de- los;préstamos:
el mayor acceso al f1nanc1am1ento multllateral nodrla hacar.menos necesario
el manten1m1ento de cuantlosas sumas de reservas. iniernacipnales prestadas;
se elxmlnarian muchos de los derechos y cargos secundarios.derla aprobacidn
de prestamos, y el »ago anticipado podrla-efectuarse sin,ninguna . sanc¢idn.

_ En cuanto a los mercados de bonos 1nternac1qnales,ra partlr de_.la grar
crisis flnanclera del decenlo de 1930, han dejado -de. ;58T UR&. fuente de-.
fondos dinam1ca para los palses en desarrollo._ Los. palses 1ndustr1allzados
han puesto grandes obstaculos flnanc1eros a la em151on de .bones:per - parte
de los palses menos dééérrollados, creando un doble sistema donde kos -
palses ricos utlllzan eurobonos y los vaises pobres eurocréditos. Esto es
lamentable, porague 1os mercados de bonus pueden constituir un recurso muy
conveniente para financiar el desarrcllo ¥y, 51-b1en ne pueden;;eemplazar al
financiamiento del desarrollo din&mico multilaterel, si pueden reducir en
algo la pre51on sobre esas instituciones. Es 1ndudable que lps paises
Ticos dehen reexamlnar su politlca al respecto.

El f1nanclam1ento bllateral ha dlsmxnuldo 1ndlscut1blemente como
consecuencla de 1a renuencla a brlndar ayuda. En apariencia seria dificil

estimular esta fuente de financiamienta, aunque algunos planes disefiados

/para restringir



"para restr1ng1r las condiciones de 1os préstamos, comoc el acuerdo de
caballeros entre organismos de credito nara exportac1on de la CECD,
también merecerisn ser reexamlnadqs;'por lo menos ¢on referencia al finan-
ciamiento de paises menos desarrollados.-i

Luego de analizar las propuestas de transferenc1a de recursos y
algunas posibilidades de flnanclarlas, parece pertlnente sefialar que los
problemas actuales son de naturaleza polltlca més que econdmica. Existen
numerosos procedimientos técnicos para poner en practlca la nueva divisidn
internacional del trabajo en el f1nanc1am1ento ‘del desarrollo; lo que
falta, en cambio, es voluntad poiltlca para reallzarla. Muchos tal ve:z
estimen que cualquier reordenamlento en gran escala de la situacidn actual
no tend;;a v1ab11;dad-polit1ca ¥y, por lo tanto, ser1a mejor aceptarla tal
como es,'quizés con'éigﬁnas modificaciones menores. Sin embargo, conviene
recordar que la reéliﬂad es transformable-y gue, por lo tanto, con la
debida fuerza de voluntad y osadla, podrian mejorarse los actuales mecanis-
mos de transferenpla que han evoluclonado en forma muy particular y son
menos que adecuados para promover un desarrollo SOCloeconomlco amplio. Los
realistas 1ntran51gentes, que suelen mostrarse esceptlcos en materia de
cambios, qulzas deban reflexlonar sobre esta anarente paradoja: los

exce51vamente reallstas nueden ser, en verdad, 1os menos realistas.

.



Apﬁend1x

P

& COMPARISON OF SOEE CURRENT MASSIVE RESOURCE TRANSFERS AND GLOBAL STIMULATION PROPOSkLS

- 46 -

0

-

hmount/Size

Senator Javits' Proposal:
Growth Development Fund

Mexican Proposali Long-Term-

Reeycling Facility
{IMF/IBRD Development
Commi ttee) '

Venezuelan Proposal: Joint
(OPEC/OECD Globel Stimulstion
_Plati (Raonald Miin'er)-

' e

OECD In;estﬁent
Plan

'Trflatﬁral Food
Task Foree Programs
" Doubling Riee
_ Praduction in SfSE
Asia (Hayami/Takase)

- Rbger Hansen's

;;Praposa1= A Global

- Basic Human Heeds
Regime

$25 billion ($5 billion
per year)

$15 billion

Yot speclfled, but 1n range

fof $20~40 billion

$5-10 billion
in additionsl

capital flovs

Total cepital cost of
§52.6 billion (1975
constant $s), but only
ﬂl.a billiofi annually

Jin sdditional flows

$12 villion (constant $s)
L-per annum vhich would
cover all investment costs
gnd half of the annual
maintenance costs

Timeframe

S-year initial period

Long term

) 5-10 years, commenc;ng
‘ before 1980

[}

3-5 years of
increased .
transfers, within

|2 medivd-tern

timeframe of up
to B years

15 year periods o
1978-199% .

20 year period

-

DOujeetive

To establish a capital fund|
for productive investments
in the LDCs that will
promote rationsl agricul-
tural and industrial
development and trade
leading to the expansion of]
markets and the stimulation
of the vorld economy

To increase the supply of
long-term funds to the LECs
for financing capital goods
purchases

‘|term international supply

To mobllize unused savings in
OPEC and the CECD into a
capital ool and to 1dvest
these fiinds in the non-oil
10Cs in such a way as to
increase iheir purchases of
exports from the industrial
natlons; to head-off. medium—

shortages and implement
structural adaustment plans
in the QOECD

To undertake a

“imajor increase in
Ainvestment flows

to LECs:as a
general stlmulus
to world economic
activity directed
at structural

“jchdnge over the

mediun-term in
key supply

=

‘15ectors

To-double rxce produca
tion in Asia through

xrrxgaﬁ;an improvements) view towerd eliminating

Problem Foeus

1. Economic growth is
stagnatlng in Wany coun=
trles necess1tat1ng a rise
in ecapital stock to
increase productivity

2. OPEC recycling is
inadequate because it fajls
generate macro-cconomc
policies in oil~importing
nations needed to restore
purchasing power

3. The foreign exchange
drain resulting from oll

imports is constraining the national bankxng system

purchasxng power of
011-1mport1ng 1bCs

1. Lov long-term growth rates
in DCs are slowing world
trade, fostering protectionism,
and leading to sluggish -
demand for capital goods of
ICs

2, LDCs have potent;al demand
for capitel goods not made
effective for lack of
financing

3. The high level of
flnanclng by the inter-

cannot be sustained in the
future

4, There are short-and wmedlum;

bal ance-of«payments

longer term

adjustments but none for the ]

1. With sipultaneous unem-
ployment and 1nf1qt10n,
dacl;nlng profltabxlzty and

.iproductivity in DC 1ndustrles
JOECD capital formation is

.ilagging and there is a trend
toward long~term stagnation

';20 OPEC, recycllng coutd be

longer-term

3, .There are serious policg,
lags 1n DCs and LDCs regard-

{ing macro-economic management

and international econcmic
coordinaticn

4, “The Third Yorld could be 4
nev, source of sustained
demand - a pew growth
frontier - for the world

term recyeling facilities f°f’economy

5. There is:a need tp ulle=
;viate the poverty and debt

2. There is-

problems of the LDCs

{1+ The recover

of QECD economies
from the recession
is net yet self-

sustaining and a

stimulus is

ineeded to economic-

activity

currently sube
stantilal , under-
wtilization of
resources in_the
CECD and a_tide-
spread feeling of

uncertalnty
deters investment
3. Current
patterns of_
invesiment 1n key

isupply sectors are

inadequate for
the long-term
needs ol both
ICs and 1ICs

1. Focusing- entxrely ony
the world food problem,)n
Asia iS chosen because
two-thirds of the
world's malnourished
live there, and Asia
has grest potenbzal fo
‘quantitative lncréase

an food product;on ’

2e° Improvement end

. expans1on of 1rr1-

gatlonv uhlch requ1re5
capltal is eritical to
lncrea51ng food
production in Asia ..

{grow along with population

To establzsh a global basic
human needs regime with a

absolute poverty in two
decades

1. The poverty problem is
not insurmountable, but J

witheut & focused attack its

dimensions are likely to

problems

2. There is a need for a
less 1ntqrventzon15t channel]
for ODA - a hxghly
qualified, specialized
basic needs agency

%, Inéremental increases in
C0DA through lxxstxng
charnels are untikely to
have a major impact on
poverty because ODA is
currently determined largely
by other obaectzves,
concerns, and polxtlcal
pressures
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Senator Javits' Proposal:
Growth Development Fund

|

Mexican Proposal: Long-Term
Recycling Facility
(I¥F/IBRD Development
Committese)

Venezuelan Proposals: Joint
GFEC{OECD Global Stimmlation
Plan (Ronald Mitler)

CECD Investment
Plan

Trilateral Food
Task Foree Program:
Doubling Rice
Produgtion in S/SE
Asia {Haysmi/Tekase)

Roger Hansen's
Proposai: A Global
Basie Human Needs

Regime

Industrial and OPEC
countries

Public and private investors
of countries with strong
balance-of-payments and

institutional -investors)

financisl positions{including

1. Underutilized savings in
OPEC and OECD: 20-25% from

earnings, and the rest from
private 1nvestors

OPEC's accumulated petroddilar

Equity and debt
from private and
commerelal sources
in OPEC and QECD
(not ODA because

1. Multilateral or
bilsteral foreign
agricultural asid,
including OPEC
assistance

1. CDA from DAC coumtries
pledged on a multiyear
basis. OECD should put most
of their ODA into basic .
needs programs and raise

ecOnOmlC EEErgencies:

3., The fund cound give
riority to energy

investments

5. Purchases of DC capital
goods financed by the fesility

granting Joans or guarantees
6. Capital goods would be

speeific projects in LOCs,
‘approved the World Bank.
lLoaps could be extended to
inational private firas
ioperatang in LDCs

1

!

would by limited to countries

purchased in connegtion with !

purchases in OECD sectors
operating at low capaclt
utilization levelssy in the
nediwn term fynds would be
targetted to international

are likely

fied demestic structural
adjustment efforts would

iiould go to pdorest LDCs

sectors where supply shortages

Se In the third year, intensid

goamence
o About 20295 of the funds
1

ene: .
com;ggit}es, and
related infra-
structure

irrigated areas and
Z0ul million hectares
of rainfed areas to
adequately irrigated
areas

Sources of 2. Contpibutions from OECD  |Politically 2. Asian developing their ODA levels o Q.45- -
Funds ?ations to World Bank | unrealistic) countries' irrigation g°gg% of GNP by the early
additional or realloeation) budgets 980s vEC
saas 2o ODA from O as well as
3. $1.8 billion per year |gther betteroff LDCs :
in additional capital
contributions :
. ggresumabIE ODA) by
3 : ' and OPEC countries .
[Fund could be designed and [New lending operation at the {Special windgw at World Bank Co-financing Donor, countries and Preferably through North-
- {implemented b thegﬁorld World Bank and IFC, andfor regional arrangements 1agenc1es would dg¥ect South acpgon a neutral
Bank, regional development institutiens through the funds to agricultural [international agency would’
Administration bank$e end the IMF or a new World Bank familylsector in Asian LDCs |be created_to recerve finane
institution could he - e1al coptributions, maeke
of Funds created allpeative decisions and
monitor performsnce., The UK
system, inclyding the World
Bank and regiona detﬁigfmegj
N " ) banks, could also be ved |
1. Funds would be divided |1. Total capital subseription{l. OPEC money would be raised|l. The program 1. Resouces would be 1. The program would require
nto two Egrt : half of the fgcxlltﬁ could be | throygh the 1ssuance of ™OFEC jwould rely on co-iinvested in irrigation jlong-term h;gb levels of 1} ;
#2.5 billion) would go to jdivided into three borrowing [Development Bonds" in internafinancing throughjand related needs Northern funding .
the poorest LDCs, and the [operations of $5 billion tional eapitsl maritets. .OPEC {the World Bank ineluding research, 2o The Epogram would requirte
other half on a loan basis |2. Debt instruments demomi- {would purchase 20-25% of the Ifamily modern farm inputs, and}LDC wil ingness to commit
to the more eredit-worthy inated in 5DRS would be issueditotal subseription of leng- |2, Funds would [marketing systems ggﬁgfotgegﬂ g%rﬁiggy :
advaneed developing to lenders for a 15-year termjterm Triple A hgnds (1220 not pe tied to 2. Target for 1993 P é
countries with & market rate of interest]year maturities speaifie | would §¢ to_doubfe ricelZs Fungstwnglgiggafllog:te!
g 12, Terms could be negotistedis, Secondary market would be [2« The remainder would be sold iihdustries in DCslproduction from the by i s ol St > sl
; Jyoulg : ! . but would, be 975 Tevel of 1 oh the basis of an s
T to meet the concerns' of donorideveloped, to give 1liquidity jto private investors in directed in the {1ion fons to 321 progran. performance and
countraes re%ardlng the to these instruments capltal markets nedium~term to gillioh tons for a yearly budgetary needs
Mo ..f.gggglgggeggegeigftgge;gn 4 |4 Governments not contrituting]3. OFEC would act as first  (sectors where popilation of 1.72 4, The agenoy would monitor
aln T iina the meed Forniaia direct loans could guarantee %uarantor with the World Bank spfglz problems Jpillion by converting {program periormance to
Characteristics’nssets in the event of loans granted by facility amily as the second | will become 17.5 million hectares [|assure that funds are being
. ' i 1 %, Funds would be targetied tojcTitical: food, ot"jnadequetely used in a¢cordance with

negotiated program
guidelines
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Senator Javiis' Proposal:
Growth Development Fund

.

¥exican Pioposal: Long-Term

weling Pacility

o JIBRD .Davelopment
Comnlttee)

(i

Venezuelsn Proposal: Joint
OPEC/CECD Glohsl Stiwulstion
Plan (Ronald Miller)

QECD Investrment
Plan

Trilateral Food
Task Feree Pragrams
Doubiing Rice
Production in S/SE
hsia (dayemifTakese).

Roger Hansen's
Proposal: A Global
Basic Human Needs

Regime

1, Projects that expand
depand for OI7D goods

2. Enerzy exploration and
aiternaclve energy source

Dro;ects that require lgag~
ters "“pltam pureaases I'rom
OECD eouatries

1. Easic needs.
the poorest LG
funds)
2. Proje

pzeéS*dﬁw of

ots that gonerate a
»ate of petrurn equivaleat to

T.O

structure

Projestis related
‘cad, coumndi~

ties, enerqv and
related iniro-

Rice produstion

Basie.needs develo ment
proﬁects gn LDC P

Ropional Focus

coumtries
2. Poorest LDCs

Seetor projects that of AAA Donds
- 1 d
Investment 3oc£g§trgnated proaects in 2o Tpr'o‘flhg in the, short-
h iera o UECD indusirics
Focus eps:atlng at low capacity
. ytilization
4o Iar"ct‘ln% in the medium- )
term on supoly sectors where ; -
tacye envvid be shrrtages . T
1. More “ereditvnrthy" (Mi¢dle-incons LDCS) (AZl LCs) {411 ccveleping |Countriss ir Scuth and {(Develuping countries
Country/ advanced daveleping ‘ ceuntries) Southeast Asia .

committoed to basic needs |
pragramq)

Benefits

1. Walldd stisuiste ecorcmic
growih in the Lils

2. Would expand derand for
exports of the UECD,
ieading to higher 1évols of
exployicent, domestic
economic acu1v1t¥ and
fewer presgures for
protecticnica

1o Wouid contribute to the
StldeaEIOQ of uPpltdl goods
sectors in TCs tiat suifer
from inadequate dﬂmuni, and
yerld alug fagllitete |
struccural adiustments ip DUs
2. World provide nreccs

long tern rescirces {ur ﬂ s
to finznce their demand for
capltel goods

d mravids an

7 ‘uul.u. FToVACD 8T adds e
Elonal iny nstmgnt ourles
surplus couairies

hn Would help develop a
paiier syruciure of assels

a1d 1zab:lities in the

rirancial; system

for

1. Yould ipevense 0SCD-wide
caprtal formataon

2a Would erpand desend fur
goods from URCD ingustrial
Zechor with evcess seamcity
3. Lould have positive
oyployannt imnacts and be
less infiutlonsry tran

“u“rﬂnt CECD domasiic demand
:Elu; atlon ecpina Y]l
aul near oinuid

HJ-C'AI.- 1iguid o ar lguid
kaueu and voulg ne
targeited Lo 0D rnipstrial
SegLars onerac;nﬁ at low
capacity utliization ievels

Lo Weuld alleviate the neaed
fa: lgmadiate struntrrel
adjustrents in paay UCs

5o Werld help L.DC dg“t and

po:erty p;nb ems

dezznd end

1. Weurd 34
inegeasa oro=
Cuation in-
LiCs and LCs

imilataii. World improve the
supply~dcrend balance
{for foed and have
iincomewcroating effucts
jubich will enhanga the
parchasing pover of
peasants

toth

Cauld 5Lbstant1ally reduce

or elimnpate absolute

poverty -for the one b11110n

pe»p;e who now exist in this
tate

Sources Oversess Developmeat Council, Washington DeC., 1978.
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