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" • ÍNIKODTJCC'ÍON* " ' ' 

La, a j p a r i c i ó a denlos . P&p-cos. c o m e r c i a l e s privados como p r i n c i p a l e s 

¿ P ® B ? P P P . d e'sár r o l 1 a dos 

Desde e l punto de. v i s t a e c o n ó m i c o e l decenio de 1970 se. ha c a r a c t e -

r i z a d o , entre o t r a s c o s a s , por l a a p a r i c i ó n de l o s bancos c o m e r c i a l e s 

p r i v a d o s (denominados, aquí i n d i s t i n t a m e n t e . 'banco' o ' b a n c o s ' ) como 

U,n: f a c t o r importante en 1.a t r a n s f e r e n c i a de r e c u r s o s a l o s p a í s e s en 

d e s a r r o l l o « Durante l o s 5dos d e c e n i o s a n t e r i o r e s .el f i n a n c i a m i e n t o 

externo de e s o s p a í s e s , estuvo en .general, dominado por i n s t i t u c i o n e s 

o f i c i a l e s mul t i la tera l«^- ¡y b i l a t e r a l e s , ^ a s í como ^por e l c r é d i t o de 

proveedores e i n v e r s i o n e s , , d i r e c t a s de .empresas e x t r a n j e r a s . Los 

bancos, se l i m i t a b a n -por, l o .común-, al , f i n a n c i a m i e n t o a c o r t o p l a z o , a 

menudo a s o c i a d o con e l í^omercioo £i:n ,embargo, a. p a r t i r de l o s 

primeros años de 1970 l a i n t e r a c c i ó n de muchos f a c t o r e s r e l a c i o n a d o s 

con l a o f e r t a y l a demanda ;de,;financi,amiento i n t e r n a c i o n a l c reó 

c o n d i c i o n e s que permit ieron a l o e bancos ampliar rápidamente e l 

volumen de. sus ..préstamos , a ..países ..en d e s a r r o l l o y. .modif icaron c u a l i -

ta t ivamente . la, r e l a c i ó n ,entre ..banqueros y. a u t o r i d a d e s gubernamentales 

ven i o s países-¡menos .. .desarrollados o • ' 

* Deseo hacer constar mi g r a t i t u d a H. " A s s a e i , D. Hoélécher , 
M. Mdrtimsref A- Pinto y'-L.' Willmore por ' l a s : ú t i l e s . ... -
o b s e r v a c i o n e s que. formularon a l primer b o r r a d o r , g u a l e s -
q u i e r a e r r o r e s que se hayan d e s l i z a d o son, por t a n t o , de 
l a e x c l i i s i v a ' r e s p o n s á b i l i d a d de s u - a u t o r . . ...i;. - . 

1 / En r e a l i d a d , s e r í a p r e f e r i b l e h a b l a r de l a r e a p a r i c i ó n de l o s 
bancos , ya que desde a n t e s de l a gran c r i s i s f i n a n c i e r a de l o s 
años t r e i n t a e s a s i n s t i t u c i o n e s habían s i d o importántes p r e s t a -

•' m i s t a s de América- :Latina y de o t r a s r e g i o n e s , en d e s a r r o l l o « 
. ¡Véase D a v i s , p p * 6 - 2 1 . -. • 

2/ rDisponemos actualmente de a lgunas p u b l i c a c i o n e s que t r a t a n 
- con d i v e r s o grado de amplitud - d e l r e c i e n t e auge de l o s 
préstamos b a n c a r i o s a p a í s e s en d e s a r r o l l o . Véanse Beek, 

. D e v l i n ( : , 31 f i n a n c i a m i e n t o externo ..<,'•), G o r o s t i a g a , Kapur, 
L i s s a k e r s , Sargen, Wachtel , Watson, V/eine'rt (1973 y 1978) y 
Wellons ( 1 9 7 7 ) . 

/Para dar 



Para dar una idea de l a nueva función de l o s bancos, s e ñ a l a -

remos que en 1970 representaban aproximadamente 19^ del f i n a n c i a -

miento t o t a l d e r í a cuenta c o r r i e n t e (incluyendo acumulación de 

r e s e r v a s ) de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o no exportadores de p e t r ó l e o , 

en su mayoría a corto píazo (con vencimiento a ménos de 1 a ñ o ) . En 

197^, s i n embargo, l o s bancos tenían a su cargo e l 33^ de e s t e 

f inanciámiento; l a mayoriá dé l a s t r a n s a c c i o n e s eran a mediano y a 

l a r g o p lazo (con vencimientos de 1 a 5 años y a más de 5> r e s p e c t i -

vamente). Con e l l igero 'aumento de l o s préstamos por parte de 

organismos o f i c i a l e s durante e l periodo p o s t e r i o r a l a c r i s i s 

p e t r o l e r a , junto con l a atenuación de' l o s d é f i c i t en cuenta 

c o r r i e n t e de l o s años 1976-1977, l a p a r t i c i p a c i ó n de• los-bancos se 

redujo en c i e r t o gradò a un porcenta je entre 25% y 30% del t o t a l . 

Vuelven a predominar por~ tanto l a s t r a n s a c c i o n e s a mediano y a 
3/ . , 

l a r g o p l a z o . 

Como ahora sue le s e ñ a l a r s e , l a ' ' i n c i d e n c i a de l o s préstamos de 

l o s bancos comercia les no es s i m é t r i c a . 3n términos a b s o l u t o s , l a 

mayoría de l o s préstamos se han orientado hac ia l o s p a í s e s en 

d e s a r r o l l o de e levados i n g r e s o s , en e s p e c i a l l o s de América L a t i n a . 

Como puede a p r e c i a r s e en e l cuadro 1 , América Lat ina r e p r e s e n t a c a s i 

dos . t e r c i o s del endeudamiento bruto de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o nò 

exportadores de p e t r ó l e o con l o s bancos c o m e r c i a l e s , ,y l a c a s i 

t o t a l i d a d d e l endeudamiento n e t o . S i bien l a mayoría de' e s t a deuda 

l a soportan B r a s i l y México,, o tros p a í s e s como Argent ina, Colombia, 

Chi le y Perú son también importantes c l i e n t e s ,de l o s bancos 

i n t e r n a c i o n a l e s . . ' ' 

Al mismo tiempo fue enorme l a importancia r e l a t i v a de l o s 

bancos en l a e s t r u c t u r a del f inanciamiento extérno dé esos p a í s e s . 

Entre 1966-1970 l a aportación neta promedio de: l o s bancos a l f i n a n -

ciamiento de l a cuenta c o r r i e n t e de América Lat ina fue s ó l o l i g e r a -

mente super ior a l 12^ dèi t o t a l ; s i n embargo, en 197^ l o s bancos 

Los datos precedentes fueron tomados de Watson, cuadro 2, 
pp. 1 2 - 1 3 . ' 

/Cuadro 1 
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, ' • Cuadro 1 • 

ENDEUDAMIENTO DE' IÍOS ' PAÍSES 'EN DESARROLLO ÑO' EXPORTADORES 
DE PETROLEO CON BANCOS COMERCIALES PRIVADOS, FINES 

k . DE DICIEMBRE DE. 1977 a/ 

.(En miles de mil lones d e , d ó l a r e s ) 

America ,• Oriente , A„ . .., . Á , •• , , , , . , , . . . . , A f r i c a k s i a d/ T o t a l 
Latina b/ Medio c/ 

C i f r a bruta •. 7 1 . V ..• •• . 1 ,9 - • 1-4,0 ¡21.6 .. . 108.6 

C i f r a neta e/ . . ,3§o2- . > .-7«1.> •• .3.0,..- , . -.1.2 : • 30.9 

Fuente : C i f r a s elaboradas a base de. l o s datos del Bank of 
I n t e r n a t i o n a l Set t lements , l ' o r ^ - E i g h t h Annual^ Repprt, 
B a s i l e a , ,12 de junio de 197?,". ppT 9VV95V *7 ~ 

a/" Incluye" déudás a corto p l a z o . ' '• 

b/ Sin i n c l u i r - Z o n a d e l Caribe ni Panamá. '' ' ' • • 

c/ Sin i n c l u i r I s r a e l ni e s t i m a c i ó n - r e s i d u a l . ' "-

d/ Sin i n c l u i r Hong-Kong ni Singapur. 

é/ Deuda con l o s bancos ménos d e p ó s i t o s . 

/representaban más 
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representaban más de l o s dos t e r c i o s de l a c o r r i e n t e neta y , en 

1976, pese a l o s nuevos préstamos otorgados por organizac iones 

i n t e r n a c i o n a l e s , , pop ejemplo e l s e r v i c i o p e t r o l e r o del FMI, su 

aporte era- todavía de c a s i e í 50%, ^ 

En gran medida, pues, l o s préstamos bancarios a p a í s e s en 

d e s a r r o l l o están asociados con e l grupo de ¿ levados i n g r e s o s ; l o s 

menos d e s a r r o l l a d o s , con b a j o s i n g r e s o s , s ó l o tuv ieron un acceso 

l imitado a l c r é d i t o de bancos y fundamentalmente, s iguen dependiendo 

•del f inanciamiento o f i c i a l . 

La mayor importancia que adquir ieron l o s bancos comercia les 

en e l f inanciamiento externo ha proporcionado numerosos b e n e f i c i o s 

t a n g i b l e s tanto a l o s prestamistas como a l o s p r e s t a t a r i o s ; a s í , por 
5/ 

ejemplo, para l o s bancos ha s i g n i f i c a d o entradas mucho mayores, - ' y 

para l o s p a í s e s una a p r e c i a b l e a f l u e n c i a de r e c u r s o s para e l 

d e s a r r o l l o . Pero l a s i t u a c i ó n no es d e l todo s a t i s f a c t o r i a , ya 

que l a dependencia de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o p r e s t a t a r i o s de l o s 

bancos comercia les parece haber superado l o s l í m i t e s de l a prudencia. 

Lo que preocupa, por ejemplo, no es tanto e l tema, .que ya ha s ido 

o b j e t o de considerable atención hasta l a . f e c h a , de l a capacidad de 

l o s p a í s e s p r e s t a t a r i o s para amortizar l a deuda como a s í tampoco l a 

capacidad de l o s bancos para absorber t a l e s r i e s g o s , ya que c a s i no 

r e s t a n dudas de que, en una u otra forma, l o s p a í s e s continuarán 

cumpliendo con sus o b l i g a c i o n e s y aceptando l o s c o s t o s correspon-

d i e n t e s ; ^ como s í preocupa e l e f e c t o c u a l i t a t i v o de l o s 

préstamos bancarios sobre e l proceso de d e s a r r o l l o . 

b j Véase Massad y Zahler , cuadro 1 , p . 4 . 

Véase Watson, p . 37 y L i s s a k e r s , pp. 1 0 - 1 1 . 

6/ Véase Devlin ( ; ;E1 f inanciamiento externo pp. 68-79. 
7/ Los economistas y banqueros de l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s fueron 

demasiado l e j o s en su propósi to de querer demostrar empír ica-
mente que l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o en r e a l i d a d están en condi-
c iones de amortizar sus deudas. Por ejemplo, véanse Smith, 
B r i t t a i n , van B. Cleveland y B r i t t a i n , y S o l o m o n . Véase 
también en Lewis, cap. 9, una i n t e r e s a n t e p e r s p e c t i v a del 
problema del endeudamiento. 

/El-problema 
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El problema deriva del hecho de que debido a la buena 
disposición de los bancos para conceder abundantes préstamos a 
los países en desarrollo, se redujo la presión sobre los países 
industrializados para que sustenten las instituciones oficiales 
y contribuyó al estancamiento a largo, plazo del financiamiento 
de esta fuente, . Así, mientras los bancos incrementaron el 
financiamiento asequible a los países ert desarrollo, desplazaron 
de hecho, a las instituciones oficiales como principal agente para 
la transferencia de recursos a esos países. Además, este 
desplazamiento no sólo afectó al volumen de. préstamos sino 
también a la función misma,, ya que los bancos fueron más allá de 
los préstamos estrictamente comerciales y penetraron en el 
dominio habitual de las instituciones oficiales; así, por ejemplo, 
con los préstamos referidos a balanza de pagos, proyectos de 
infraestructura, programas generales, etc. 

•Esta.situación plantea un dilema porque los bancos comercia-
les aparentemente no son el agente de financiamiento primario 
adecuado,para los países en desarrollo. Los bancos comerciales 
privados, cpmp su nombre ya lo.indica, no son instituciones de 
desarrollo, y por sus preferencias en cuanto a plazo y riesgos 
les resulta^difícil, como entidades comerciales privadas, facilitar 
un financiamiento.que satisfaga los amplios objetivos socio-
económicos del desarrollo. Cuando el financiamiento externo 
se comercializa, como hoy ocurre, esta situación se torna 
peligrosapue.s ejerce presión sobre el proceso de desarrollo, e 
incluso tal vez presiona sobre el propio sistema bancario mundial. 
El análisis indicara, por lo tanto, que.las autoridades de los 

8 / E n t r e 1 9 6 5 y 1 9 7 5 n o h u b o c r e c i m i e n t o r e a l d e l o s p r é s t a m o s 

o f i c i a l e s . V é a s e O E C D , p „ 1 5 3 . ' ' 

./países industrializados 
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p a í s e s i n d u s t r i a l i z a d o s deberían mostrarse menos s a t i s f e c h a s por l a 

preponderancia de l o s bancos comerciales en e l f inanciamiento d e l 

d e s a r r o l l o y que l a s i t u a c i ó n a c t u a l ex ige una a c t i t u d más v a l e r o s a 

de parte de e l l a s que promueva e l f inanciamiento adecuado de l o s 

d é f i c i t de cuenta c o r r i e n t e de p a í s e s en d e s a r r o l l o . 

Este t r a b a j o responde a l s i g u i e n t e plan: , . 

Para o f r e c e r una p e r s p e c t i v a e q u i l i b r a d a d e l problema, en l a 

secc ión I I se a n a l i z a r á n l a s a c t i t u d e s y e s t r a t e g i a s de l o s banqueros 

con r e s p e c t o a l o s préstamos otorgados a p a í s e s en d e s a r r o l l o . Como 

se a d v e r t i r á , l o s banqueros ven de muy buen grado su nueva función en 

e l f inanciamiento de p a í s e s menos d e s a r r o l l a d o s y estiman que hay una 

armonía general de i n t e r e s e s entre p r e s t a t a r i o s y p r e s t a m i s t a s . Es 

evidente que su entusiasmo por semejante f inanciamiento es compartido 

por muchos economistas y autor idades encargados de formular l a s 

p o l í t i c a s en l o s p a í s e s d e s a r r o l l a d o s y también por un número 

a p r e c i a b l e en l o s . s u b d e s a r r o l l a d o s . 

La p o s i c i ó n opt imista de l o s banqueros es impugnada en l a 

secc ión I I I , donde e l autor opone argumentos a l concepto genera l de 

armonía de i n t e r e s e s . El a n á l i s i s se centra en cuatro c a r a c t e r í s t i -

cas b á s i c a s de l o s préstamos bancarios que pueden e s t a r en c o n f l i c t o 

con l o s i n t e r e s e s de d e s a r r o l l o : i ) una i n t e r p r e t a c i ó n e s t r e c h a de 

s o l v e n c i a de t i p o conservador, que recompensa l a g e s t i ó n económica 

i n c l u s o cuando é s t a se r e a l i z a a expensas de o b j e t i v o s s o c i o -

económicos más amplios; i i ) p lazos de amortización sagrados que 

pueden complicar e l manejo de l a deuda y f r u s t r a r , l l e g a d o e l c a s o , 

e l a l i v i o de l a misma; i i i ) l a incapacidad de r e s i s t i r a pres iones 

de e levada l i q u i d e z , que generan breves períodos de ampliación 

nociva de préstamos impulsados por l a o f e r t a ; i v ) un mercado no 

compet i t ivo y menos que n e u t r a l en c i e r t a s etapas c r u c i a l e s d e l 

c i c l o c r e d i t i c i o de un p a í s . 

Luego de reconocer algunas graves d e f i c i e n c i a s p e r c e p t i b l e s en 

l a s i t u a c i ó n a c t u a l , se dedica l a IV y l a últ ima secc ión a explorar 

l a s a l t e r n a t i v a s , y se l l e g a a l a conclusión b á s i c a de que l a economía 

/mundial debería 



mundial. deberían utilizar. met. jor: ,;j,eu división ;del trabajo ,ya 
instituida en el f inanciamiento del desarrollo, reviviendo los . 
pr;éstamo.s de. instituciones- multila.terale.5 y,, de .mercados, privados... 
de bonos. ; • ;t,, .. • , r ¡v., .. .. 

Los^préstamos a paí ses menos^desarrolladosla opinión 
' * ' d e 'los bahquérós,!r • • • '' •' 

La presencia y 'el'poder crecientes ?de'- los- banoos comerciales 
internacionales en ¥l -finarici%m'iento :del-' desarrollo (y del mundoh-: 
nb pasaron desapercibidos- paírS1 dichas iris-tifcueio'nee. Recurriendo a:-
elocuentes portavóbés, los bancos''entraron- a participar.-directamente 
en el debáte acerca d:'e- su-fu'ncióif en el f íii an'ci aní i e n t o de países en 
desarrollo y, p'oir lo general, adopt-'árdn- l'á' actitud de- defensores de 
su política. &us argumentos dépéndén háMtu'álmeiíte de'l público al 
que estén dirigidos v,'s ••- ' •' --"• .'•:'.••>snu/s-... • • 

Ante "el público de sus •propié'S -paísé-éf, --'lós' bancos " critican la 
preocupación exagerada por los préstamos "otorgados' a paíáés ien. 
desarrollo:' la mayoría :dé''loá préstamos11 se: -ha-conc'edldo a países. 
semiAdu^-fcí'fálizados' 'Batí éconó'mías -rsól;^éntés, 'f 'han'--siáfr o'tórgá'des -
á médi'árici y' d cortó' 'plago f/o -'res'páidadós' 'i>ór '-garáiitías -externas 
de los países industrializados; el'créc'i'niié'nto de lá,:éteuda-en-'- -¡ 

aquellos'1 países ha sido razonable en términos realés'y puede ser 
atendida'; el historial de pérdidaM por préstamos irrecupérables en 
el éxtránjéró ha Sido mucho iñás sátisfact'drío qüe°en "el propio país 
y, en'todS'caso, el saldo de los préstamos- respecto dé los cuales 
los báric¿3 acumen el riesgo representa un porcentaje relativamente 
reducido'dé la cartera total de préstamos. --

En cambio ante las autoridades'dé;-los paíáes en . desarrollo, 
los bancos enfatizan qüe su'preséhciá:ha -Contribuido en alto grado 
a aumentar los recursos disponibles para el desarrollo; que su 
participación en el reciclaje de excedentes derivados de ventas- de 
petróleo ha contribuido ai evitar un proceso de< reajuste radical'; 

_9/ Ror ejemplo, véase V/atson, Friedman, y van 3„ Cleveland y 
Brittain. 

/que, a 
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que, a diferencia de las instituciones oficiales,-los préstamos de 
los bancos 'comerciales se tramitan y desembolsan con celeridad, no 
están ligados-á la compra dé biériés de ningún abastecedor determinado 
y no tienen carácter político, ya que en cada caso se basan en 
elementos de juicio objetivos; y que, debido a un ambiente competi-
tivo, los prestatarios están en libertad de 'salir en busca' de 
créditos, pudiendo conseguir así las mejores condiciones entre las 
que se ofrecen. Finalmente, los bancos admiten que, en lo esencial, 
se limitan al finanqiamientq.a corto y a,mediano plazo, aunque 
agregan que se interesan por .establecer relaciones a largo plazo con 
clientes solventes, de modo que en la práctica me4iante la refinan-
ciación continua de créditos a breve plazo, esos fondos pueden . 
'desempeñar una función semejante a la de ,los ;fondos a largo plazo, 

Los miamos portavoces estiman que la mayor participación de los 
bancos en el financiamiento del desarrollo se ve'impulsada por la.... 
demanda*i y los bancos responden conforme a criterios de crédito 
'normales'. Además, estiman que» debidp a los beneficios antes 
indicados» 'los países en desarrollo quieren que los bancos privados 
desempeñen una función significativa en su,proceso de.desarrollo 
«.«' La señalada armonía de,intereses ha.sido caracterizada, en 
una oportunidad, de esta maneja: , . 

"En la mayoría de los países en desarrollo se considera 
..ahora, que son enormes los beneficios de-ser - y seguir . 
siendo - solvente er; los mercados de bancos, privados. En 
esos países se estima.que la política indispensable para 
mantener la capacidad de pago externa con los bancos es 
también necesaria para alcanzar los objetivos nacionales 

.:' del.desarrollo. El mantenimiento del desarrollo económico 
. del país es el.propósito primordial•de las medidas de 

10/ Friedman, p.39. 
11/ Véanse Friedmant p. 48; y Watson, p. 2? . 

12/ Véase Friedman, p.61. 
/política, péro 



p o l í t i c a , pero s i además se consigue l a d i s p o n i b i l i d a d de 

c r é d i t o s de ent idades p r i v a d a s , e l proceso de d e s a r r o l l o 

,se f a c i l i t a en a l t o grado»" 

Ahora bien* ¿qué es s o l v e n c i a ? Aunque e l c r i t e r i o v a r í a de un 

banco a otro,, posee algunos elementos en común que i n t e r e s a examinar. 

El c r i t e r i o de solvencia,, a t r ibuye gran importancia a l a 

d i s p o n i b i l i d a d de d i v i s a s para e l s e r v i c i o de l a deuda; se habla 

de 'buena g e s t i ó n ' cuando l a d i r e c c i ó n desuna economía m a n i f i e s t a 

preocupación por g a r a n t i z a r esa d i s p o n i b i l i d a d . 

Por consiguiente , , . cuando l o s banqueros examinan l a s o l v e n c i a de 

un p a í s , conceden gran atención a l o s indicadores de l i q u i d e z externa 

como a l o s d i v e r s o s componentes de l a ' b a l a n z a ; de.: pagos, s e r v i c i o de 

l a deuda, n i v e l de r e s e r v a s en d i v i s a s , i n f l á e i o n , p o l í t i c a i n t e r n a 

de c r é d i t o y de cambio, e t c . El manejo de. l a deuda externa 

también es importante para los 'banqueros como l o es e l crec imiento 

i n d u s t r i a l , e l t . a t o qua brinda e l p a l , a l a i n v e r s i ó n ' . x t r « í . r . . ^ 

,A1 admitir de man.pr.a t á c i t a e l he.cho dé que l o s conocimientos 

a c t ú a l e s todavía no son s a t i s f a c t o r i o s , la mayoría de l o s porta-

voces, destacan. ..continuamente l a necesidad de m e j o r a r ' l a s t é c n i c a s 

para evaluar l a s o l v e n c i a . Como parte de es te proceso: muchos bancos, 

y en e s p e c i a l los- más Agrandes, es tuvieron rec lutandó perspnal 

e s p e c i a l i z a d o de l a s i n s t i t u c i o n e s de d e s a r r o l l o a. f i n de r e f o r z a r su 

capacidad p a r a . e l a/iál ' isis del d e s a r r o l l o económico de l o s p a í s e s . 

Además de reconocer l a necesidad de evaluar con más e f i c a c i a l a 

capacidad de -pago, l o s banqueros también se han v u e l t o a preocupar 

por l a c o n d i c i o n a l i d a d . En los. decenios de l o s años c incuenta y 

s e s e n t a , l o s bancos fueron prestamistas c a u t e l o s o s , l i m i t a d o s y 

13/ Ibidem, p . 66. 

14/ Véanse Friedman, pp. 24-29; Watson, pp. 42 y 45» 

T§/ Esto queda de m a n i f i e s t o s i se anal izan l o s c r i t e r i o s de l o s 
bancos. Véanse Goodman; Asian Finance; Brackenridge; Anderson 
y Wolfe . Véanse también Friedman, pp. 24-30 y Watson, p . 42. 

16/ Friedman, pp. 47 y 53 . 

17/ í,ue l o s conocimientos a c t u a l e s son re lat ivamente p r i m i t i v o s es 
evidente a juzgar por e l es tudio de Goodman y por l a s i n v e s t i -
gaciones presentadas por B l a s k . 

/ c o n d i c i o n a l e s de 
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c o n d i c i o n a l e s de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o y , a menudo, l a misma 

condic ionai idad se v incùlaba a acuerdos de c r é d i t o contingente d e l 

FMI ( s_tandby_ ajgr e e me n t s ) . Pero en e l ambiente excepcionalmente 

Competitivo de l o s primeros años de l a década de 1970, se concedieron 

fondos a gobiernos de p a í s e s en desarrollo' 'tomando muy pocas precau-

c i o n e s , o ninguna; con f r e c u e n c i a , l o s "préstamos para proyectos eran 

o b j e t o de un examen muy setolerò o" n i s i q u i e r à se ana l i zaban, y l ó s 

paíseS menos d e s a r r o l l a d o s consiguieron !de" e s t e modo cuant iosas sumas 

de fondos de l i b r e d i s p o s i c i ó n , todos a l parecer con e l a v a l de 

gobiernos soberahos. c 0 n todo, l a acumulación masiva'de 

1.8/ Esto se a d v i e r t e claramente en un es tudio sobre l a evolución de 
l o s préstamos r e a l i z a d o s por bancos comercia les a l gobierno del 
Perú d u r a n t e ' e l periodo de 1965-19?6, r e a l i z a d o por e l a u t o r . En 
l a segunda mitad de l o s años s e s e n t a , l a s - , l i m i t a c i o n e s p o l í t i -
c a s , especialmente con r e s p e c t o a contraer nuevas deudas, 
contribuyeron a g a r a n t i z a r y/'o condicionar en a l t o grado l o s 
préstamos. A menudo, é s t o s se vinculaban.,a un c r é d i t o contija-
gente d e l FMI; de todas maneras, .a p r i n c i p i o s de l o s años 
s e t e n t a c a s i se despojó a l o s c r é d i t o s de toda c o n d i c i o n a i i d a d , 
y muchos de e l l o s eran de l i b r e . d i s p o s i c i ó n . Los p l a z o s de 
vencimiento y l o s r e c a r g o s (margen por encima de una t a s a 
bancaria f l o t a n t e deJ i n t e r é s ) eran también mucho más f a v o r a b l e s . 
Como l o ha señalado Weine-rt (1973, P° 37)', de ninguna manera 
puede j u s t i f i c a r s e e s t e cambio en e l comportamiento de l o s 
préstamos por modi f icac iones en l a s i t u a c i ó n económica d e l Perú. 
Para mayor información sobre l o s a l c a n c e s y l o s r.obe j t i v o s del 
proyecto de i n v e s t i g a c i ó n , véase Devl in ( f e b r e r o de 1972), l a 
p u b l i c a c i ó n de cuyos r e s u l t a d o s e s t á p r e v i s t a para f i n e s d e l 
c o r r i e n t e año. 

22/ a c t i t u d expansiva Calgunos. l a han c a l i f i c a d o i n c l u s o de 
temeraria) de e s t e período un tanto excepc ional de l a banca 
comercial i n t e r n a c i o n a l ha s ido muy bien resumida por Cummirigs. 
Véase también Wellons (1977) , p.24. .. 

/deudas bancar ias 
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deudas banca-rías por parte de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o en, 197^-1975, 

junto con la, d é b i l s i t u a c i ó n externa.de muchos de esos p a í s e s , 

contribuyó, a reanudar el , i n t e r é s porv-los préstamos condicionados o 

En e s t e r e t o r n o . a una a c t i t u d más conservadora tuvo también impor-

t a n c i a l a preocupación de l o s banqueros por l a v i a b i l i d a d misma d e l 

s istema bancario i n t e r n a c i o n a l . ^ ^ 

En. un p r i n c i p i o los-bancos-, a l observar que e l volumen de sus 

préstamos r e d u c í a a l mínimo e l f inanciamiento por parte de l o s orga-

nismos o f i c i a l e s . , conf iaron tanto en su i n f l u e n c i a como para pensar 

en ampliar por cuenta propia l a a s i s t e n c i a . c o n d i c i o n a d a en r e l a c i ó n 

con l a balanza de pagos. El ejemplo.-más. conocido fue e l del Perú, 

donde a mediados de 1976 un grupo considerable de bancos i n t e r n a c i o -

n a l e s acordó apoyar un programa de e s t a b i l i z a c i ó n que se c a r a c t e r i -

zaba por l a ausencia de un c r é d i t o contingente general d e l FMI. ^ ^ 

El acuerdo de préstamo a l Perú s u s c i t ó un acalorado debate 

p o l í t i c o acerca d e - l a -conveniencia de que l o s bancop i n t e r n a c i o n a l e s 

se inmiscuyeran en forma d i r e c t a en l a p o l í t i c a económica de l o s 

20/ Durante l a primera mitad de l o s años s e t e n t a muchos bancos 
se excedieron tanto en l o s préstamos como en l a s t r a n s a c c i o n e s 
en materia de divisas.« . Esto quedó de .manif i e s t o con l a q u i e -
bra d e l Bankhaus I . D . H e r s t a t t e l 26 de junio de 197^, seguida 
luego en e l mismo año, por l a de l Fránkl in National Bank. ' 
Ambos, bancos quebraron debido a l d e f i c i e n t e manejo de sus 
t r a n s a c c i o n e s en d i v i s a s . 

2Jl/ Por ejemplo, véase Morgan Guaranty Trust Company (mayo de 
1976), pp. 8 - 9 . 

¿2/ Véase B e l l i v e a u . I n t e r e s a señalar que l o s peruanos indicaron 
a l o s bancos que p a r t i c i p a r a n en un programa de e s t a b i l i z a c i ó n 
porque,, por razones p o l í t i c a s , e l gobierno se mostraba 
renuente a permit i r un examen de su economía por parte d e l FMI. 
(Véase, en B e l l i v e a u , l a e n t r e v i s t a con e l entonces Pres idente 
del Banco C e n t r a l , Car los S a n t i s t e v a n ) . 2n 1976 l o s bancos 
también otorgaron préstamos a l a Argentina' sobre l a base de un 
programa económico. Véase en Biem, p . 724, información sobre 
e s t e caso a l que se dio menos p u b l i c i d a d . 

/ p a í s e s en 



p a í s e s en d e s a r r o l l o s "Como respuesta & esa .^crítica,. l o s bancos se 

replegaron-éenuevo a un terreno-más conocido, condicionando sus ; 

préstamos'a p a í s e s 'problema' que- hubieran concértado un acuerdo-' ' 

de c r é d i t o •contingente con e l FMIs,- S i bien loa banqueros se apresu-*-

raron en -señalar que l ¿ s condiciones - de l Fondo no tsón necesariamente 
23/ 

adecuadas a l o s c r i t e r i o s de s o l v e n c i a de l o s bancos p r i v a d o s , — , ' • ' : 

en l a : p r á c t i c a ' los acuerdos de c r é d i t o contingente s i r v i e r o n "de 

' l u z ' v e r d e ' - a l f inanciamiento ban-cario, l o que t r a n s f i e r e , convenien-. 

temente á l organismo i n t e r n a c i o n a l e l problema p o l í t i c o p o r . l o . 

general asociado a l r e a j u s t e económico. 

A p a r t i r de l a cuest ión s u s c i t a d a con e l Perú en 1976, se 

estuvo p e r f i l a n d o una c l a r a - " e s t r a t e g i a - p a r a t r a t a r con l o s p a í s e s 

que t ienen'problemas con • e l - s e r v i c i o de l a deuda. Como se acaba de 

s e ñ a l a r , para 'obtener-un c r é d i t o es condición primera y primordial 

que e l pa ís ' interesado se poñga-en contacto con el-FMI para concertar 

un acuerdo de c r é d i t o cont ingente . Hasta l a concertac ión de dicho 

acuerdo'; los-bancos no'concederán nuevos' Crédi tos , s a l v o t a l .vez : 

algunas muy breves renovaciones (a menudo con vencimientos a pocos • -

meses v i s t a ) . . Más aún, l a s renovaciones suelerx concederse só lo á 

últ ima h ó r a ' y precisamente antes de. l a s fechas l í m i t e de•pago para 

presionar de: e s t a manera sobre l a s autoridades gubernamentales.y 

o b l i g a r l a s 1 a someterse a l FMI,. y para prevenir e l- incumplimiento que 

l o s bancos quieren e v i t a r por e l e f e c t o adverso que pudiese tener 

sobre l o s informes f i n a n c i e r o s anuales . ——' 

2¿/-'' Véase Friedman, -p. 53» ' • •"'" 

2k/ Véase The Andean fieport (números c o r r e s p o n d i e n t e s ' a f e b r e r o , 
•n Wli »—-a- mi im mm.r e- «r.—m.,mu * _ • . 

. marzo, mayo y junio de.. 1978) donde podrá l e e r s e una reseña 
f i e l sobre cómo l o s bancos usaron c r é d i t o s de renovación a 
corto plazo para presionar al" gobierno d e l ' P e r ú a concertar 

... un acuerdo pon e l .FMI. ' .' 

/Cuando l o s 
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Cuando l o s gobiernos p r e s t a t a r i o s procuran obtener de alguna 

forma un a l i v i o de l a deuda, l o s bancos adoptan una a c t i t u d un tanto 

p e c u l i a r con r e s p e c t o a su función en t a l e s operac iones . En g e n e r a l , 

l o s prestamistas o f i c i a l e s - por conducto del mecanismo e s p é c i a l de l 

Club de P a r í s - renegoc iarán, a veces con renuencia , deudas por 

períodos de mediano a l a r g o p l a z o . Sin'embargo, l o s bancos encaran 

l a s i t u a c i ó n de o t r a forma: se e s t a b l e c e una d i s t i n c i ó n fundamental 

entre l a s deudas con acreedores o f i c i a l e s y con acreedores pr ivados , 

de manera t a l que l a s deudas pr ivadas deben'gozar de l a más a l t a 
' . * . . . » • • .. 25/ 

pr ior idad y ser atendidas conforme a l o s p lazos e s t a b l e c i d o s . A s i , 

pues, es p r e c i s o e v i t a r l a renegociac íón de l a deuda'córi bancos p r i v a -

dos ya que ' ' l a renegoc iac ión de l a deuda contraída con bancos pr ivados 

p e r j u d i c a r á gravemente l a s o l v e n c i a de un p a í s para con l o s prestamis-

t a s privados y , por ende, menoscabará e l fu turo acceso a l c a p i t a l 

privado n e c e s a r i o ' 1 . ^ ^ 

Esta a c t i t u d se r e f l e j a en l a s negociaciones de l o s bancos 

privados con p a í s e s en d e s a r r o l l o . Cuando en 1$76 Zaire s o l i c i t ó l a 

renegoc iac ión por d i e z años de una deuda con l a banca privada - acuerdo 

que se hubiera parecido a l alcanzado con l o s acreedores d e l Club de 

P a r i s - l o s bancos opusieron r e s i s t e n c i a . Como a l t e r n a t i v a s u g i r i e r o n 

que "se r e s t a u r a s e l a s o l v e n c i a de Z a i r e " , para l o cuál dicho p a í s 

debía l i q u i d a r sus deudas a trasadas y , luego , prev io cumplimiento de 

o t r a s c o n d i c i o n e s , se l e concedería un nuevo préstamo para r e f i n a n c i a r 

f u t u r o s pagos a l o s bancos. 

Ocurrió otro tanto cuando Perú procuró obtener un a l i v i o de su 

deuda, en' 1973; l o s bancos también entonces e l i g i e r o n un "camino 

independiente . Los acreedores del Club de P a r í s convinieron en 

renegoc iar 90% de l o s pagos de. 1979-1980 por un período de s i e t e años; 

2¿/ Véase Friedman, p . 69 

26/ Ibíder. . 

27/ Véanse Biem, p . 727 y Friedman, p . 7 1 . Hasta mayo de 1979 no 
se había organizado un consorcio para conceder e l nuevo 
préstamo. 

/por o t r a 
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por o t r a p a r t e , l o s .bancqsrptorgaron un. c r é d i t o renovado ( r o l l o v e r 

c r e d i t ) para l o s pagos de Q-apital de 1979. y , l u e g o , accedieron a . , 

c o n v e r t i r l o eii¡ un pré§'t.am¡o a ¡5-iete años a p a r t i r de .1980» Los pagos 

de c a p i t a l adeudados ¡en 19o0 serán renovadps hasta -.198I y , .luego., 

convert idos . en- un: préstaciQ a s e i s años., r ^ La concertac ión de un 

acuerdo de- crédito , contingente con e l FMI fue .una condic ión impuesta; 

para s u s c r i b i r l o s . acuerdos con, l o s bancos y e l Club de P a r í s . 

A pesar de. d i f i c u l t a d e s que t ienen c o n c i e r t o s p a í s e s ' p r o b l e -

mas' como Jamaica,, Nicarague, - Perú, Zaire , -etc «.,. l o s bancos g e n e r a l -
l. ' • • • • v .v 

mente se muestrán ans iosos :,por-continuar part ic ipando en e l f i n a n c i a -

miento externo de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o . Sin embargo, no les,, 

disgustaría.:.un; mayor f inàneiamiento. de parte de i n s t i t u c i o n e s . 

internacionales! .a . f i n de avanzar hac ia " p o r l o menos l a restauración. , 

p a r c i a l • d e l e q u i l i b r i o ; t r a d i c i o n a l entre c o r r i e n t e s , de fondos 

o f i c i a l e s y p r i v a d o s " . ^ ^ Se considera que e s t o , á su. v e z c o n t r i -

b u i r í a a incrementar, l a capacidad, de pago de. los., p r e s t a t a r i o s y 

p e r m i t i r l a a: l o s bancos, mantener e l volumen, de préstamos a l o s p a í s e s 

en. d e s a r r o l l o . Algunos banqueros.¡han sugerido que organismos i n t e r -

n a c i o n a l e s t a l e s como' e l FMI-, .deberían, a m p l i a r , con dest ino a. l o s -VfW / 

bancos;, l a : -corr iente de información d i s p o n i b l e sobre p a í s e s . Sin 

embargo , .comò ya se ha .señalado,...la... mayoría, de l o s banqueros, han 

eludido lapidea. de f o r m a l i z a r una cooperación con dichas, i n s t i t u c i o -

nes aduciendo que l o s bancos- deben, conservar su l i b e r t a d para juzgar 

en forma independiente l a s o l v e n c i a de u r i . p r e s t a t a r i o . 

28/ El ref inanciaf f l iento abarca 90% de l a amortización p r e v i s t a . La 
t a s a de i n t e r é s sobre e l primer c r é d i t o es 1.875% por encima 
de l a t a s a ' i n t e r b a n c a r i a de ofert-'a de Londres; "e l i n t e r é s 
a p l i c a b l e a l segundo c r é d i t o e s t á pendiente de .negoc iac ión. 
Fuente.: datos i n é d i t o s f a c i l i t a d o s por l o s r e d a c t o r e s de Jhe • 
Andean Report . Véase también Banco Centra l de Reserva d e l 
PerúV "p"p o" 4B-49. 

29/ Véanse Watson, p .8; Brackenridge, p . 53; Anderson, p . 44 y 
..Friedman, p . 8. , 

30/ Véanse Watson, ;p. 70 y,.-.Brackenridge-» P» 53. 

/III. Los 
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• . i. I I I 

Los. préstamos^ banc arios. países . _d_e_ la_periferia^: algunas^ r e s e r v a s 

Los.-, banqueros no son por c i e r t o l o s únicos opt imistas acerca de su 

función en e l f inanciamiento d e l d e s a r r o l l o ; l a mayoría de l o s 

formuladores de p o l í t i c a y. de l o s economistas.en l o s p a í s e s indus-

t r i a l i z a d o s y un número a p r e c i a b l e de sus co legas en e l mundo en 

d e s a r r o l l o parecen compartir su entusiasmo' por l a concesión de 

préstamos a l o s p a í s e s menos desarro l lados» Las' c r í t i c a s formuladas 

en 1975-1976, principalmente por p a í s e s del centro y r e f e r i d a s a l o s 

r i e s g o s de incumplimiento por parte de l o s países 'menos d e s a r r o l l a d o s , 

se han atenuado considerablémehte durante l o s últ imos años, l o que . 

contribuyó para que- los banqueros conciban e s t r a t e g i a s para e l 

manejo g l o b a l de l o s recursos dest inados a l d e s a r r o l l o . 

Sin duda, muchas- de l a s v i r t u d e s de l a s que hacen a larde l o s 

banqueros acerca' de SU. T1U.6V3L función en e l f inanciamiento externo de 

l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o tiétien sent ido y muy pocas personas razona-

b l e s e s t a r í a n en desacuerdo con l a s mismas. A s í , pbr ejemplo-, l o s 

bancos son evidentemente- intermediarios e f i c i e n t e s de l o s r e c u r s o s 

f i n a n c i e r o s , y no hay mejor pruebá de su h a b i l i d a d que l a demostrada 
;cón e l manejo del r e c i c l a j e de l o s excedentes de l a OPEP. ^os bancos 

también han demostrado ser prestamistas muy f l e x i b l e s , cuyas t a s a s 

de i n t e r é s , en términos r e a l e s , son en verdad r a z o n a b l e s . De todas 

maneras, l a s i t u a c i ó n que descr iben con r e f e r e n c i a a l a c a s i t o t a l 

armonía de' i n t e r e s e s es en extremo opt imista y o c u l t a algunas graves 

d e f i c i e n c i a s de l a modalidad a c t u a l d e l f inanciamiento en l o s ""países 

en d e s a r r o l l o . -

Más que una armonía general de " intereses , desde otro punto de 

v i s t a , se observan v a r i a s importantes a s i m e t r í a s entre l o que es--' 

ventaj-o'so para l o s bancos y l o que es v e n t a j o s o para e l d e s a r r o l l o , 

empleando e s t e último término'en su sentido más amplio. 31 e f e c t o 

de esas a s i m e t r í a s en e l mundo en d e s a r r o l l o se redujo a l mínimo 

durante l o s decenios de 1550 y 1960 porque lo.s bancos senci l lamente 

no estaban a l a vanguardia d e l f inanciamiento d e l d e s a r r o l l o . Ahora 

/ b i e n , con 
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b i e n , con su a p a r i c i ó n como importantes prestamistas del t e r c e r 

mundo - y p r i n c i p a l e s prestamistas de- l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o de. 

e levados i n g r e s o s l a s c o n t r a d i c c i o n e s se han v u e l t o más patentes 

y , por c i e r t o , ' m á s amenazantes para e l proceso de d e s a r r o l l o . En 

l o s p á r r a f o s s i g u i e n t e s expondremos algunos de e s t o s problemas. 

A. Los_ bancosj un elemento conservador/én_la .pol ín ica , de 
des a r r o l l o . : 

Varices f a c t o r e s l i m i t a n en grado sumo l a s p r e f e r e n c i a s de l o s 

bancos en materia de p l a z o s y r i e s g o . 

Primero, son i n s t i t u c i o n e s que: persiguen f i n e s l u c r a t i v o s , 

cuyas operaciones se basan en t a s a s p r i v a d a s de r e n t a b i l i d a d . Sólo 

pueden admit ir t a s a s s o c i a l e s de r e n t a b i l i d a d siempre que é s t a s 

superen l a s p r i v a d a s . Además, e l período de g e s t a c i ó n de e s t e 

proceso puede r e q u e r i r un plazo muy l a r g o . 

Segundo, una g r a n , p a r t e de l o s r e c u r s o s de l o s banqueros procede 

de d e p ó s i t o s a l a v i s t a o a corto p l a z o . El depósi to a corto p lazo 

impone un. l í m i t e a l grado en que l o s bancos pueden prudentemente 

p e r m i t i r l a . f a l t a de correspondencia entre vencimientos; ' por 

e jemplo, p r e s t a r a l a r g ó p l a z o a base de fondos a corto p l a z o . De 

e s t e modo, l a n a t u r a l e z a de l a base de l o s r e c u r s o s da a e s t a s 

i n s t i t u c i o n e s s ó l o una o r i e n t a c i ó n a corto-, o cuando mucho a mediano 

p l a z o , con r e s p e c t o á l o s préstamos. 

Tercero - y e s t o l o s banqueros l o admitirán s i n d i f i c u l t a d 

alguna - se preocupan sobre .todo por minimizar el . r i e s g o y e v i t a r 

p é r d i d a s . Esto se debe en parte a una función t r a d i c i o n a l , pero 

también r e f l e j a una realidad.: que l o s bancos operan con e l dinero 

de o t r a s personas y deben g a r a n t i z a r l a seguridad de l o s d e p ó s i t o s 

para s e g u i r teniendo ac.ceso a l o s r e c u r s o s . .Esto l l e v a a una 

act i tud, conservadora f r e n t e a l a v i d a , donde ' c a u t e l a y prudencia.1 

son pa labras c l a v e de l a s operaciones i n t e r n a c i o n a l e s en m a t e r i a de 

préstamos. Cuando consideran p o s i b l e s préstamos a p a í s e s en 

.31/ Véanse Friedman, p.7S. y Greene, p . 199» En e f e c t o , durante un 
breve per íodo, a comienzo de l o s años s e t e n t a , sé interrumpió 
e s t a c a u t e l o s a t r a d i c i ó n de l a banca i n t e r n a c i o n a l . 

/ d e s a r r o l l o , l o s 
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d e s a r r o l l o , l o s banqueros naturalmente se i n t e r e s a n sobre todo en 

l a s p e r s p e c t i v a s de amortización» Por consiguiente no.debe sorpren-

der que l o s indicadores de l i q u i d e z desempeñen un papel predominante 

en l o s c r i t e r i o s de s o l v e n c i a ; l a buena g e s t i ó n e s , por t a n t o , 

sinónimo de g a r a n t í a de l i q u i d e z para e l s e r v i c i o de l a deuda,- aún 

cuando e s t o s i g n i f i q u e d e f l a c i ó n de l a economía l o c a l para l i b e r a r 

d i v i s a s » 

Los banqueros son, pues, por natura leza hombres de negocios 

conservadores« Esto no t e n í a mayor trascendencia cuando su función 

de c a n a l i z a r recursos a p a í s e s en d e s a r r o l l o era' secundaria o. 

t e r c i a r i a , puesto que su poder para i n f l u i r sobre l o s acontecimien-

tos era l i m i t a d o . Pero actualmente predominan en e l f inanc iamiento , 

de manera que sus opiniones y a c t i v i d a d e s pueden e j e r c e r un a p r e c i a -

ble e f e c t o "sobré e l probeso de d e s a r r o l l o . 

Desde una p e r s p e c t i v a g l o b a l , l a s p r e f e r e n c i a s i n d i v i d u a l e s de 

l o s banqueros' en cuanto a p lazos y r iesgos ' - que bien podrían ser 

perfectamente r a c i o n a l e s desde e l punto de v i s t a de una i n s t i t u c i ó n 

i n d i v i d u a l - posiblemente a l t e r e n l a as ignación de r e c u r s o s mundiales 

a l o s p a í s e s éñ d e s a r r o l l o . Esto l o ha expresado muy bien Al.bert 

Fishlow, quien señala con a c i e r t o que l a s d e c i s i o n e s sobre c r é d i t o 

privado no determinarán necesariamente .un n i v e l ni una d i s t r i b u c i ó n 

apropiados del poder de compra i n t e r n a c i o n a l » Por c o n s i g u i e n t e : 

"Los mercados de c a p i t a l no se e s t a b i l i z a n por s í mismos 

según una t a s a de i n t e r é s s i n g u l a r que determine l a d i s -

t r i b u c i ó n de todos l o s excedentes a l o s usuar ios más 

p r o d u c t i v o s . En vez de e l l o , l o s préstamos de i n s t i t u c i o -

nes pr ivadas se or ientan hac ia p r e s t a t a r i o s s e l e c t o s y 

f a v o r i t o s . Nocivamente, l a f a l t a de necesidad f a c i l i t a e l 

acceso a l c a p i t a l . Es más f á c i l obtener préstamos para 

a d q u i r i r r e s e r v a s que' para importar, más f á c i l conseguir 

préstamos cuando hay excedentes de d i v i s a s en vez de escasez-

¿2/ Fishlow, p . 137» Guido C a r l i , ex Presidente del Banco Centra l 
de I t a l i a , ha expresado una preocupación semejante . Véase 
C a r l i , pp. 20-21. 

/ S i bien 



Si '•'bien l o s banqueros pueden provocar une. d i s t r i b u c i ó n g l o b a l 

de r e c u r s o s menos que s a t i s f a c t o r i a también pueden c o n t r i b u i r a 

sesgar l a d i s t r i b u c i ó n interna eri é l p a í s en d e s a r r o l l o . Natura l -

mente', l o s banqueros no son responsables de l a as ignación de l o s 

r e c u r s o s en un determinado" p a í s ; e s t a t a r e a es p r i v a t i v a de l o s 

'formuladores de p o l í t i c a del t e r c e r mundo. Pero, s i n embargo, 

pueden i n f l u i r en a l t o grado en l a s d e c i s i o n e s de d ichas a u t o r i d a d e s . 

Primero', ahora que l o s bancos comercia les predominan en e l 

f inanciamiento externó só lo r e s t a un l i m i t a d o acceso a o t r o s t i p o s 

de f i n a n c i a m i e n t o . Por e s t a razón, l o s costos y l o s vencimientos 

a menor p lazo del f inanciamiento bancario imponen una r e l a t i v a 

r e s t r i c c i ó n a l a s p o s i b i l i d a d e s de una u t i l i z a c i ó n prudente de l o s 

r é c u r s o s externos en l a economía l o c a l . 

Segundo, cuando l o s banqueros son l o s p r i n c i p a l e s p r e s t a m i s t a s 

del gobierno de un p a í s poco d e s a r r o l l a d o adquieren considerable 

i n f l u e n c i a y pueden pres ionar - d i r e c t a o indirectamente - sobre l a 

formulación de p o l í t i c a . La s i t u a c i ó n es s i m i l a r a l a i n f l u e n c i a 

que un banco puede e j e r c e r sobre una empresa fuertemente endeudada; 

a s í , por ejemplo, haciendo pesar su i n f l u e n c i a f i n a n c i e r a l o s banque-

ros pueden o r i e n t a r l a p o l í t i c a éh favor de una g e s t i ó n f i n a n c i e r a 

consérvadora a expensas dé o b j e t i v o s más a u d a c e s . - ^ Para una empresa 

o b j e t i v o s ' a u d a c e s son l a maximización de u t i l i d a d e s y l a expansión; 

y para un p a í s eri d e s a r r o l l o l a maximización rápida d e l p o t e n c i a l 

de d e s a r r o l l o cori miras a l incremento d e l b i e n e s t a r m a t e r i a l (y 

e s p i r i t u a l ) de l a población en g e n e r a l . 

Conviene subrayar que e l d e s a r r o l l o , por su misma n a t u r a l e z a , 

debe ser un proceso muy audaz. A menudo, l o s formuladores de 

p o l í t i c a deben ser ambiciosos y asumir grandes r i e s g o s f u t u r o s para 

e v i t a r e l estancamiento, e l padecimiento humano y l o s t r a s t o r n o s 

s o c i a l e s . Ss to es especialmente c i e r t o para un p a í s en d e s a r r o l l o 

democrático, donde l a demanda competi t iva con r e s p e c t o a l o s 

r e c u r s o s l i m i t a d o s puede expresarse con más f a c i l i d a d y de manera 

33/ Véase Kotz , p . 142. Véase también Hayes, pp. 1 1 7 - 1 1 8 . 

/ e f e c t i v a , obligando 
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e f e c t i v a , obligando a s í a l a s autoridades a buscar programas 

económicos ' consensúales ' más que ' ó p t i m o s ' . Sin embargo, un 

p a í s que depende en gran medida d e l f inanciamiento bancario 

comercial comprobará, s in duda, que se e j e r c e presión en favor de 

una p o l í t i c a conservadora que conceda p r i o r i d a d a una balanza de 

pagos s ó l i d a y a l a acumulación de r e s e r v a s , s a c r i f i c a n d o a menudo 

l o s más amplios o b j e t i v o s d e l d e s a r r o l l o . Esto ocurre porque l o s 

programas'orientados hac ia l a s a t i s f a c c i ó n de l a s necesidades 

b á s i c a s y l a d i s t r i b u c i ó n de i n g r e s o s - que son, s in duday f a c t o r e s 

e s e n c i a l e s d e l verdadero d e s a r r o l l o - suelen tener una importante 

repercusión sobre l a balanza de pagos y l a s r e s e r v a s . Es poco 

probable que l o s banqueros se impresionen ante argumentos como l a 

reducción del desempleo, l a s mejoras en l a atención de l a salud y 

e l b i e n e s t a r s o c i a l s i e l l o se l o g r a a expensas de una desmejora 

en l a s i t u a c i ó n de l i q u i d e z externa del p a í s . Por e s t o , l a s 

autor idades f i n a n c i e r a s de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o que se preocu-

pan por l a capacidad de pago de sus propios p a í s e s t a l vez se 

s ientan i n c l i n a d a s a s i t u a r l a s necesidades b á s i c a s y l a d i s t r i b u -

ción e q u i l i b r a d a de l o s ingresos a l margen de- l a p o l í t i c a d e l 

s e c t o r p ú b l i c o . Nb es sorprendenté que l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o 

f a v o r i t o s de l o s bancos, por l o menos para muchos, sean regímenes 

muy a u t o r i t a r i o s , y cuya p o l í t i c a socioeconómica no se c a r a c t e r i z a 

¿ V E n u n régimen a u t o r i t a r i o , l a demanda de l a s masas puede no 
l l e g a r a m a n i f e s t a r s e . 

3¿/ Si bien en t e o r í a un c r i t e r i o de d e s a r r o l l o basado en l a 
introducción de reformas y l a s a t i s f a c c i ó n de l a s necesidades 
b á s i c a s no t i e n e por qué ser incompatible con una balanza de 
pagos e q u i l i b r a d a , l a s i t u a c i ó n a c t u a l en que se formula l a 
p o l í t i c a d e l s e c t o r públ ico en l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o e s , 
infortunadamente, de t a l n a t u r a l e z a que en l a p r á c t i c a una 
tendió a p r e v a l e c e r sobre l a o t r a . 

/precisamente por 
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precisamente por una intensa preocupación por l a j u s t i c i a s o c i a l . :-

ni tampoco por l a p a r t i c i p a c i ó n de l a poblac ión.en l a ; economía y : 

l a p o l í t i c a , • ^ , 

Y corresponde agregar que e l f inanciamiento bancario está , en 

s i t u a c i ó n excepcional para e j e r c e r pres ión debido a l o s vencimien-

t o s a p l a z o s re la t ivamente cor tos de l o s . p r é s t a m o s . i La a s i m e t r í a 

entre l o s requerimientos a largo, p lazo del d e s a r r o l l o y el. • 

c a r á c t e r a córto ; p lazo del f inanciamiento bancario s i g n i f i c a que 

continuamente se e s t á pidiendo a l o s banqueros, h[ue re f inancien- sus 

c r é d i t o s , procedimiento terr ib lemente engorroso para a j u s t a r l o s 

períodos dé g e s t a c i ó n de l o s programas de d e s a r r o l l o . Por otra 

p a r t e , l o s p a í s e s no s ó l o quedan expuestos de una u o t r a forma ,a 

l a i n e s t a b i l i d a d de l a s condic iones que o f r e c e n l ° s mercados ; 

f i n a n c i e r o s i n t e r n a c i o n a l e s , s ino que- también deben ser p e r i ó d i c a 

y frecuentemente sometidos-a exíamen por. e l o j o c a u t e l o s o de sus 

banqueros, cuya conf ianza no debe perderse para conseguir nuevos 

préstamos y l a r e f i n a n c i a c i ó n de: l o s a n t i g u o s . 

3.6/ Los banqueros no p r e f i e r e n necesariamente l o s regímenes 
a u t o r i t a r i o s ; l o que ocurre e s , simplemente, que e s t o s 
regímenes están en mejor s i t u a c i ó n para g a r a n t i z a r l a s 

' c o n d i c i o n e s que permiten f a v o r e c e r l a s p e r s p e c t i v a s de 
amort ización de préstamos. . 

/B. La 
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B. La primacía de l o s planes de amortiración 

Otro ejemplo de la ' armonía de i n t e r e s e s menos rué completa entre 

l o s bancos pr ivados y l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o es l a r i g i d e z con míe 

l o s banqueros consideran l o s planos de amort izac ión. 

Los bannueros suelen mirar con malos o j o s l a e s t r a t e g i a de rene-

gociar l a s condic iones de v i e j o s préstamos, con l a obtención de nuevos 

c r é d i t o s de re f inanciamiento cue pueda aprovechar cambios f a v o r a b l e s de 

l a s i t u a c i ó n en l o s mercados i n t e r n a c i o n a l e s de c a p i t a l . Como l o ha 

señalado un portavoz: T s bien sabido que l a mayoría'dé l o s bancos se 

dedican a l r e f i n a n c i a m i e n t o . . . só lo con mucha renuencia y únicamente 

con c l i e n t e s con l o s c u a l e s . . . / e l l o s 7 mantienen e x c e l e n t e s r e l a c i o n e s 
37/ 

a l a r g o p lazo . — 

Para desa lentar l a s e s t r a t e g i a s de pago ant ic ipado - l i n u i d a r 

en su t o t a l i d a d ant iguos préstamos pendientes con nuevos préstamos más 

económicos - l o s bancos a menudo incluyen en sus contratos sanciones 

importantes por e l pago a n t i c i p a d o . A s i , por ejemplo, en e l caso del ' 

Perú, más del 0̂% de l a t o t a l i d a d del c r é d i t o a mediano plazo conce-

dido por bancos comercia les a l s e c t o r públ ico en conl levaba 

una sanción por pago a n t i c i p a d o ; e l costo promedio de una sanción podría , 

por ejemplo, v a r i a r entre y l/^o de l a cantidad anticipadamente 

pagada, según l a fecha c o n t r a c t u a l en oue se hubiera efectuado ese 38/ 

r)ago.-— r t r o procedimiento impl ica r e c u r r i r a l a 'persüación moral 1 , 

mostrando claramente a l p r e s t a t a r i o que c u a l o u í e r intento de r e f i n a n -39/ 

ciamiento o de pago ant ic ipado mucho desagradaría a l banco.e— >-ista 

últ ima e s t r a t e g i a puede ser tanto más e f i c a z cr.anto mayor sea e l banco 

y mayor l a dependencia del p a í s del c r é d i t o comerc ia l . Y son conocidos 

casos donde l o s bancos han l l e g a d o a i n t r o d u c i r en l o s c o n t r a t o s c l á u -

s u l a s nue de hecho prohiben e l pago a n t i c i p a d o , aunrue es probable oue 

muy pocos p r e s t a t a r i o s a l e r t a s sean v í c t i m a s de este r e c u r s o . 

37/ Véase Benney, p. 57. 

I n v e s t i g a c i ó n de campo del autor . Véase e l proyecto mencionado, 
en l a nota 18. 

39/ B r a s i l , oue en 1978 estaba muy i n t e r e s a d o en l i b e r a r s e de algunos 
préstamos onerosos , fue v í c t i m a de e s t a e s t r a t e g i a . Véase Evans. 

/Algunos p a í s e s 
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Algunos p a í s e s logran con más é x i t o oue o t r o s e v i t a r l a renuencia 

de l o s bancos por e l r e f i n a n c i a m i e n t o ; - y en e s t é sentido e l éxito- será 

tanto mayor cuanto más elevada sea l a l i q u i d e z en e l mercado y más i n t e -

resante sea e l c l i e n t e . , — C o n todo, cabe lamentar que predominen t a l e s 

obstáculos poraue l a s e s t r a t e g i a s de r e f i n a n c i a m i e n t o y de pago a n t i c i -

pado son importantes para l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o ya que l e s p e r m i t i -

r í a m i t i g a r , s i q u i e r a en p a r t e , l o s e f e c t o s del f recuente aumento dé 

l o s c o s t o s de l o s préstamos y de l a reducción de l o s p lazos de v e n c i -

miento en l o s mercados de c r é d i t o privado» 

Con e s t o no se quiere d e c i r aue e l pago a n t i c i p a d o o e l r e f i -

nanciamiento sea un 'derecho ' dé l p r e s t a t a r i o » T a l e s procedimientos 

or ig inan s in duda inconvenientes para e l banco, quien no só lo pierde 

de e s t a manera un préstamo r e n t a b l e , s ino que quizás e n f r e n t a una l i q u i -

des no deseada, a menos que e l mismo banco p a r t i c i p e en e l nuevo crédi to» 

Además, e l banco tampoco puede pedir un r e a j u s t e a p o s t e r i o r i de l o s 

términos de un v i e j o préstamo cuando l a s condic iones del mercado se 

i n c l i n a n a su favor» De todas maneras, puede presentarse una s i t u a c i ó n 

donde l o que podría parecer un comportamiento r a c i o n a l por parte de' • 

determinado banco s e r í a p e r j u d i c i a l para todos l o s interesados., c'es'dé 

una p e r s p e c t i v a más amplia» Esto se debe a que un p a í s en d e s a r r o l l o 

p r e s t a t a r i o aue pueda s u s t i t u i r préstamos ant iguos por términos más 

f a v o r a b l e s mejora su capacidad para cumplir e l s e r v i c i o de su deuda 

v por ende t i e n e mayor capacidad t>ara asumir una nueva deuda» • 

Los banqueros se muestran inc luso renuentes a a p a r t a r s e de l o s 

p l a z o s o r i g i n a l e s de amortización cuando l o s p a í s e s s v f r e n graves 

problemas de endeudamiento (en c o n t r a s t e con simples problemas de 

l i q u i d e z a c o r t o p l a z o ) . Como ya se señaló , l o s bancos rechazan l a 

idea de renegoc iar v i e j o s préstamos y , en vez dé h a c e r l o , optan por 

conceder nuevos préstamos fuertemente condicionados, con p l a z o s de 

vencimiento más reducidos , e levados c o s t o s por concepto, de i n t e r e s e s 

y cuant iosos h o n o r a r i o s . Por ejemplo, e l c r é d i t o de re f inanc iamiento 

40/ Véase Euromoney. 

' /por 400 ••'• 
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por ^00 mi l lones de d ó l a r e s otorgado en 1976 a un Perú en d i f í c i l 

s i t u a c i ó n f i n a n c i e r a t e n í a un plazo"de' c i n c o ! a ñ o s (con dos años de 

g r a c i a ) ; e l recargo era de 2 s o b r e l a t a s a i n t e r b a n c a r i a de o f e r t a 

de Londres (LIBOR), y l o s honorarios f i j o s acumulados alzanzaban a 

más del .5% del v a l o r del préstamo.—• Cuando en 1978 e l Perú pro-

curó obtener una renegociac ión general de su deuda, l o s bancos en vez 

de acceder a l pedido o f r e c i e r o n nuevos c r é d i t o s de r e f i n a n c i a m i e n t o . 

Cómo ya se i n d i c ó , e l p lazo de vencimiento de 7 años a p l i c a b l e a l o s 

nuevos préstamos era i g u a l a l o s términos del. acuerdo del Club de P a r í s ; 

s in embargo, estaba precedido por dos años de renovación r e s t r i c t i v a 

( ' a r ienda c o r t a ' ) , procedimiento adecuado para mantener l a i n f l u e n c i a 

sobre l a p o l í t i c a gubernamental durante e l d i f í c i l período de 1979-1980. 
V > . . ' • ' V -

Desde e l punto de v i s t a del banco, s i n duda es at inado otorgar 

nuevos préstamos con e levados recargos y menores p lazos de vencimiento 

a p a í s e s con problemas de endeudamiento; una prima proporcional a l 

aumento de l o s r i e s g o s p e r c i b i d o s asegura l a r e n t a b i l i d a d ; l o s menores 

p l a z o s disminuyen e l r i e s g o y aumentan l a i n f l u e n c i a , mientras que un 

nuevo préstamo e v i t a que l o s c r é d i t o s oue plantean problemas aparezcan 

en l o s estados f i n a n c i e r o s anuales . Sin embargo, desde e l punto de 

v i s t a del p a í s en d e s a r r o l l o una c r i s i s de endeudamiento merece una 

renegociac ión a l a r g o plazo - i n c l u s o más l a r g o que e l que suele o f r e -

cer e l Club de P a r í s - en condiciones moderadas, de modo cue l o s 

pagos puedan ser realmente suavizados en vez de a p l a z a r l o s s e n c i l l a -

mente uno o dos años, y no r e s u r j a n con rapidez l o s inconvenientes 

causando nuevos p e r j u i c i o s o — Asimismo, l a renegociac ión debería 

considerarse como un procedimiento conveniente y deseable para ayudar 

a l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o en vez de j u z g a r l a con e l c r i t e r i o peyora-

t i v o que se emplea lioy en d í a . 

k' '/ El recargo es un margen de puntos agregado a una tasa c"e i n t e r é s 
de base f l o t a n t e , generalmente l a t a s a de o f e r t a i n t e r b a n c a r i a 
de Londres. Los honorarios f i j o s son un cargo porcentual rué se 
a p l i c a por una s o l a vez sobre e l v a l o r nominal de un préstamo. 
Los datos se tomaron de una i n v e s t i g a c i ó n de campo r e a l i z a d a por 
e l autor-, y mencionada ya en l a nota 18. 

k y Véase Corea, pp. 7^-73. 

/C. üna 
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C. Una curva 'de o f e r t a a veces muy a c t i v a 

Como ya quedó i n d i c a d o l o s banqueros consideran en general que 

su función mas amplia en e l f inanciamiento del d e s a r r o l l o es ' impulsada 

por l a demanda', es d e c i r r e s u l t a de haber respondido a l a s 'demandas' 

de p a í s e s en d e s a r r o l l o - Esta es úna h á b i l j u s t i f i c a c i ó n porque l o s 

banqueros que preconizan e s t a a c t i t u d pueden e l u d i r su responsabi l idad 

f r e n t e á cua lquier problema que pudiera s u r g i r con r e s p e c t o a l a amor-

t i z a c i ó n » Podría imaginarse, más o menos en e s t o s términos, l a r e s -

puesta a ñna s o l i c i t u d de a l i v i o de l a deuda: Fue usted ouien s o l i -

c i t ó e l c r é d i t o y no es nuestra l a culpa de que ahora tenga d i f i c u l -

tades para s a l d a r l o » 

Pero, con f r e c u e n c i a , l o s banqueros están mucho más inmiscuidos 

en l o s problemas de amortización de l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o oue l o 

que querrían hacer c r e e r a muchos; hasta c i e r t o grado, l a a c t u a l carga 

de pagos de dichos p a í s e s r e f l e j a e l e f e c t o d e l ambiente de préstamos 

extraordinariamente permisivo de 197?-1974> seguido por l a r a d i c a l 

contracc ión de 1975-197^» 

• Durante e l período ^97°- 1974 l o s bancos d i s f r u t a b a n de u.n a l t o 

grado de l i q u i d e z y competían agresivamente entre e l l o s para a t r a e r 

nuevos c l i e n t e s en e l mundo en desarro l lo» En r e a l i d a d , l o s p a í s e s 

en d e s a r r o l l o se v ieron cogidos durante l a úl t ima f a s e por un proceso 

acumulativo y c r e c i e n t e de expansión de l a banca i n t e r n a c i o n a l que se 

i n i c i ó a f i n e s del decenio de "'950, encabezado por grandes bancos 

estadounidenses, seguida 'en e l decenio de ^960 por l o s europeos y en 

e l de ';970 por l o s bancos r e g i o n a l e s estadounidenses y l o s bancos' 
43/ 

japoneses.—- Sn l ó s primeros años de l a década de 1970 l a s p o s i b i -

l i d a d e s de continuo y rápido crecimiento de l o s préstamos a l o s p a í s e s 

i n d u s t r i a l i z a d o s estaban agotándose, agravadas por una r e c e s i ó n en 

l o s p a í s e s del centro r e g i s t r a d a entre 1970-197« ~n un ambiente de 

elevada l i q u i d e z e intensa pres ión competi t iva para aumentar sus • -

43/ Un atinado a n á l i s i s de cómo y por oué l o s bancos estadounidenses 
ocuparon una p o s i c i ó n de vanguardia en l a i n t e r n a c i o n a l i z a c i ó n 
de l a banca mundial aparece en P.obinson; véase también L i s s a k e r s . 

/ i n g r e s o s , l o s 
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ingresos, los préstamos se rebalsaron Irácia el mundo'en.desarrollo. 
Pero la competencia por obtener may'o'res -volúmenes de -préstamos y así 
aumentar las utilidades marginales se intensificó" mucho, reduciendo 
considerablemente los recargos de las tasas de interés-y alargando 
sin precedentes los plazos de Vencimiento. Los países', en desarrollo, 
naturalmente, estaban ansiosos por sacar partido detesta situación 
excepcional. Cuando los excedentes monetarios derivados del petróleo 
de los países de la OPEP empezaron a fluir hacia-los'..bancos a fines 
de 1973, incluso aumentó el interés de estas instituciones por otor-
gar préstamos, mientras que los países agobiados por déficit estaban, 
por cierto, dispuestos a solicitarlos. Y las condiciones eran favo-
rables ya que los recargos habían disminuido a menos de 1% y se hicie-
ron corrientes los plazos de vencimiento de-'diez, y en algunos casos, 
se alargaron hasta quince años. ' .<. - .- • 

La expansión de-los préstamos a países menos-desarrollados conti-
nuó a un ritmo muy acelerado hasta'mediados de '97^,-cuando una serie 
de importantes auiebrás bancarias'- consecuencia de la deficiente 
gestión del comercio de divisas - puso fin a este eufórico período de 
préstamos. Los nerviosos banqueros rápidamente reeva!«aron sus estra-
tegias internacionales' y sé convirtieron en prestamistas más selec-
tivos. Las condiciones" de los prestamos se tornaron ínuy onerosas ya 
que los recargos para los países en desarrollo aumentaron* a ?% o más, 
y los plazos de vencimiento se modificaron sustancialmente de manera 
que un plazo de más de seis años era poco frecuente y los vencimientos 

4 V 

a más de diez años sencillamente desaparecieron del mercado.—' Fsta 
grave alteración de las condiciones de los préstamos acortó los plazos 
y.contribuyó a crear en los últimos años los consiguientes problemas 
de servicio de la deuda. Los banqueros continuaron aplicando sus con-
diciones severamente restrictivas a los países menos desarrollados 
hasta 1978, cuando los márgenes comenzaron otra vez a disminuir y los 

• plazos de vencimiento a ampliarse, ya oue la decisión de los banqueros 
k k / " y é a s é Devlin "El financiamiento externo... , p p . 8 ' ¡ - 8 2 . 

' /de asignar 
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de asignar un precio 'prudente' a los préstamos e¡e vio afectada por 
las presiones de una liquidez continua.—^ 

Interesa señalar aquí que la primera mitad del decenio de "970 
fue un período de intensa presión en la historia de la banca mundial, 
durante el cual a veces la oferta determinó los acontecimientos. 
'Algunos financistas calificaron el ambiente general de la época como 
de "hiper expansión del crédito'*-—^ de donde resultó oue algunos países 
se .vieran-, literalmente inundados por ofertas de crédito.—^ 

Más importante aún a los efectos de este análisis es el hecho 
de que durahte la fase, expansiva .los banqueros a menudo prestaban muy 
escasá atención al uso final de.l crédito; es decir, poco les importaba 
•si el crédito se destinaría ,.a la adquisición, de equipos_militares, 
aviones comerciales o acerías. , En realidad, muchos bancos carecían 
de la infraestructura necesaria para evaluar los créditos y, por esta 
razón, confiaban en general en la garantía de un gobierno soberano, 
evaluada ésta en gran medida, por intuición,, otro s criterios .subjetivos 
e incluso por rumores.—r^.Las normas continuaron relajándose durante 
las primeras etapas del proceso de reciclaje, de los recursos prove-
nientes del petróleo a medida que los bancos absorbían petrodólares 
con intereses relativamente bajos y los volvían a prestar a elevadas 

if9/ 

tasas de-interés y altos honorarios de colocaciones.——' En semejante 
ambiente sólo los prestatarios relativamente avezados podían resistir 

45/ En la liberalización de las condiciones de préstamo los bancos 
japoneses fueron un factor importante. Desalentados por los 
inciertos acontecimientos de mediados de 1974, participaron en. 
un retiro en masa del mercado, contribuyendo así a restringir 
los préstamos. Sin embargo, en 1978 los superávit que se acumu-
latan en la balanza de pagos del Japón estimularon la reaparición 
de esos bancos en el mercado. Retornaron con espíritu de revancha 
y con agresividad en busca de nuevas actividades comerciales; 
contribuyeron de este modo a reducir los márgenes de las tasas 
de interés a niveles oue, a juicio de muchos banqueros, eran 
poco sensatos. 

4 6 / " ' A p r e c i a c i ó n b a s a d a s o b r e u n a e n t r e v i s t a c o n b a n q u e r o s o u e m e n c i o n a 

. f H a y e s , p . 4 9 , ¡ . -

4 2 / V é a s e D e v l i n ;:E1 f i n a n c i a m i e n t o e x t e r n o . . . ' , p p . fí'1 y 9 8 . 

4 8 / V é a n s e Weinert ( 1 9 7 3 ) , p . 3 5 y W e l l o n s ( 1 9 7 7 ) , P . 2 4 . 

1+9/ Víase Hayes, p„ 297- /, 
— J ' * 7 / l a e . i n s i n u a c i o n e s 
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las insinuaciones de los banqueros; aouellos que no pudieron resis-
tirlas, como Jamaica, Perú y ?aire, pagaron, como es sabido, las 
consecuencias. 

En apariencia, pues, los banqueros no son totalmente inocentes 
en lo que respecta a los actuales problemas de endeudamiento de los 
países en desarrollo; en verdad, parecen ser responsables en parte 
de la situación actual y se justificaría por tanto que adoptaran 
una actitud más indulgente en las futuras operaciones de rescate. 
También conviene recordar que la rentabilidad de los bancos comerciales, 
derivada de operaciones internacionales, fue espectacular en los pri-
meros años de la década del setenta, debido en buen grado a utilida-
des obtenidas de transacciones con países menos desarrollados.^^' En 
efecto, en vista de las primas por riesgo incluidas en los préstamos 
a estos países ¿no seria incluso posible, en algunos casos, absorber 
pérdidas moderadas en las futuras operaciones de rescate" 

D. Los bancos comerciales no siempre son competitivos y neutrales 
Se considera a menudo que la banca internacional opera en forma 

altamente competitiva y que las instituciones procuran participar 
intensamente en actividades comerciales sin imponer condiciones polí-
ticas. Carlos Díaz-Alejandro fue aun más lejos al calificar el mercado 
de eurodivisas de "retraído y remoto , ofreciendo así a los países 
menos desarrollados mayores oportunidades para lograr la autonomía 

51 / 
nacional — ' que la que puede obtenerse a través de los préstamos a 
veces políticamente influidos por parte de los organismos oficiales. 

SI juicio precedente parece aplicable a un punto del ciclo cre-
diticio, pero no asi a otros. 

Es evidente aue los banqueros se sienten más atraídos t>or los 
5 ? / 

•países vírgenes* 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. 10-11. 

¿2/ Véase Díaz-Alejandro, pp. 188-197. 
5"/ Esta expresión me fue señalada durante una conversación con el 

banquero Arturo Porzecansky. 
/esta etapa 
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esta etapa inicial del ciclo crediticio de un país - situación de la 
que disfrutaron muchos países en desarrollo durante los primeros años 
de 1970 - los bancos pudieron muy bien competir con ahinco para lograr 
posibles transacciones comerciales, brindando al país 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 ,el empleo de un préstamo. El grado de com-
petencia dependerá .de muchos otros factores, así de la liquidez de los 
bancos, del número de instituciones que intervienen en el mercado 
internacional, de las ideas económicas predominantes en la época y 
del tipo de solvencia del prestatario. Con respecto a este último 
factor, y dada la interpretación de aué es solvencia por parte de los 
bancos, la buena voluntad de estas instituciones para otorgar crédito 
probablemente esté en relación inversa con la necesidad de crédito 
del país. , 

En igualdad de condiciones, mientras más pagarés acumulen los 
bancos contra determinado país, mayor atención prestarán al saldo del 
activo, y posiblemente disminuya su entusiasmo por competir allí en 
busca de nuevas operaciones. La capacidad negociadora del prestata-
rio se ve afectada en forma proporcional y los banqueros incluso 
podrían llegar a preocuparse por el empleo del c r é d i t o . P e r o la 
capacidad negociadora del país prestatario también depende de otras 
variables. Si muchos bancos nuevos ingresan al mercado internacional, 
esto podría contrarrestar el decreciente interés de otras institucio-
nes; si aumenta la liquidez y no aparecen nuevos clientes atractivos, 
es posible que a los bancos no les quede otra opción que competir para 
negociar con los clientes disponibles. Si la capacidad de pago de un 

Hasta que los criterios de liquidez invadieron el mercado a me-
diados de 1978, el Brasil tal vez haya afrontado un ambiente 
menos competitivo porque sus pagarés inundaron los mercados se-
cundarios. En 1977-1978, cuando algunos países en desarrollo 
reducían los márgenes de sus préstamos por la mayor liquidez en 
los recursos bancarios, dicho país se destacó por pagar tasas 
más cercanas a las vigentes en el ambiente más difícil de 1975-
1976. 

/país mejora 
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país mejora ligeramente, quizás loe bancos se muestren dispuestos 
entonces a absorber mayores préstamos favoreciendo de este modo la 
relación de competencia.-^/ 

Pero si un país que obtuvo préstamos bancarios pierde su capacit» 
dad de pago, sencillamente desaparece la competencia; de hecho, puede 
darse una situación cuasi monopolice nue limite en forma absoluta el 
acceso al crédito y aliente a los bancos a intervenir en los asuntos 
internos del prestatario. Si bien nadie podría esperar razonablemente 
que los bancos compitan para negociar con un pais insolvente, este 
tipo dé situación 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 
países en desarrollo, que enfrentan, como realmente sucede, mercados 
externos transitorios y/o condiciones económicas y sociopolíticas 
internas sensitivas, están particularmente propensos a las crisis 
externas de la balanza de pagos que pueden desprestigiarlos ante los 
bancos. 

Cuando los países tienen un grave problema externo y liquidez 
fluctuante, los bancos dejarán de competir entre ellos por tal pres-
tatario. El país queda de esta manera efectivamente sin acceso a 
nuevos créditos comerciales. Se convierte en un país 'problema', y 
los banqueros se confabularán hasta encontrar la manera de asegurarse 
que no sufrirán pérdidas ni individual ni colectivamente. 

También en esto Perú constituye un buen ejemplo. En 1976 cuando 
este país trataba de obtener un préstamo cuantioso para sanear su 
balanza de pagos (en realidad, un crédito de refinanciamiento), sus 
principales acreedores privados constituyeron un comité para negociar 
con el gobierno. El comité es, sin duda, un procedimiento eficaz para 
organizar las negociaciones; sin coordinación central predominaría 

¿4/ Las autoridades reguladoras de algunos países imponen limites 
a los bancos por los préstamos oue pueden otorgar a un presta-
mista individual. Si los bancos hacen frente a este obstáculo, 
el saldo del activo tal vez se convierta en uná restricción 
absoluta a la competencia de algunos bancos. 

/el caos 
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el caos. Sin embargo, esta circunstancia en nada atenúa el hecho de 
que las autoridades públicas se encontraron ante un ambiente no compe-
titivo, ya que los bancos integrantes de dicho comité negociaban en 
bloque, y representaban a la mayoría de los más de cien bancos que 
habían otorgado préstamos al gobierno. Todos los bancos exigieron 
idénticas condiciones para los créditos de refinanciamiento; tampoco 
podía el Perú, dada la situación, buscar crédito en otras partes puesto 
que el bloque representaba prácticamente a casi todos los principales 
prestamistas internacionales. La naturaleza colusoria de las negocia-
ciones queda confirmada por el hecho de que loe consorcios ('syndicates') 
de bancos no fueron de carácter internacional; cada grupo regional cié 
bancos - estadounidenses, canadienses, europeos, japoneses - acordaron 
créditos individuales que contenían las mismas condiciones para los 
préstamos y la formulación textual de muchas cláusulas de los contra-
tos.^^ Más tarde, en "97^, cuando el Perú trató de renegociar SUE 
deudas comerciales, los bancos constituyeron otro comité. 

Naturalmente, Perú tenia, pese a todo, algún poder negociador; 
en efecto, podía no cumplir con sus obligaciones, lo que los bancos 
por cierto querían evitar. En realidad, algunos incluso han conside-
rado la amenaza de incumplimiento como un recurso mediante el cual los 
bancos podrían quedar como 'rehenes' ante las exigencias de los países 
en desarrollo.^^' 

Pero no debe exagerarse el poder de un país prestatario. En 
primer lugar, un país no puede dejar de cumplir selectivamente sus 
obligaciones - creando tal vez de este modo i.n ambiente más competi-
tivo - debido a las cláusulas de incumplimiento recíprocas que aparecen 
en casi todos los contratos de préstamo con bancos c o m e r c i a l e s . ^ / y 
el incumplimiento con todos los bancos comerciales no es una opción 
realista para un gobierno que desee continuar siendo miembro de la 
comunidad capitalista occidental: se traduciría prácticamente en la 
interrupción total del crédito de fuentes comerciales externas; 

55/ Investigación del autor mencionada en la nota 18. 
56/ Véase Lissakers, p. 5$. 
¿2/ Las cláusulas de incumplimiento recíproco no son lo que podría 

esperarse de un mercado 'retraído y remoto"„ 
/llevaría al 
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llevaría al gobierno a tener*que'afróñtar-simultáneamente la ira de su eee 
tor comercial háci'oriál, lo que éihdüdá'táfflbién•perjudicaría su- acceso 
al crédito, y podría* muy bien prolroö&r riepresaliks. de parte de los 
gobiernos se'de de los bancos,, Además, lös riesgos ¡'asociados al incum-
plimiento no son simétricos; si bien los bancos-podrían absorber un , 
incumplimiento prolongado por parte de cualquier prestatario, sería 
difícil para un país'absorber los efectos de un bloqueo por parte de. 
's;ufe ¡acreedores comerciales.-^/ Unicamente-si varí.o"s países se unieran 
para no cumplir con áÜ's obligaciones se plante'&ría-.<1-&• grave posibilidad 
de tomar a los bancos como 'rehenes'', pero incluscfí .entonces a falt-ar <de 
un superpreetatario como Brasil o México, es raás que probable que el 
resultado sería sólo'un eo'uilibrio de p o d e r > ' • 

Cuando Un'país se encuentra en la parte declinante de î n ciclo 
crediticio, loé bancos también pueden ser muy intervencionistas. SI 
Perú es un ejemplo: en "197|C>, cúando el gobierno trató de obtener un 
préstamo v>ara saneaf' su balanza de pagos, los bancos aceptaron con 
renuencia. Los banoueros insistieron en un crédito en dos tramos, 
el segundo de los cuáles estaba condicionado a una "favorable evalua-

60/ 
ción de los progresos én el programa de estabilización1 del gobierno.-— 
rtra forma más evidente-dé interVéncioniémo fue la. éondición impues-
ta de que el gobierno fésolviérá'un conflicto fiscal con uña empresa 
extranjera y compensara a otra que había sido nacionaliza-d-a un año 
antes; lo qüe ho sorprende és öue'ambas empresas mantenían estrechos 
vínculos con los bancos que formaban el mencionado comité.-^—^ Luego, 
en''1978, cuando e-1 Perú negociaba con dicho comité el refinanciamiento 
¿8/ Según un estudio del Banco' de Reserva Federal de los Estados' 

Unidos, de los seis bancos estadounidenses más grandes sólo dos 
países a los que otorgan préstamos representan cada uno hasta. 
1.5$ del activo total. La proporción en el caso de otros pres-
tatarios es mucho menor. Véase '/atson, p. 50°: 

Ibidem. 
60/ Véase Belliveau. - — 
61/ Vé;ase '/ellons .(1976),"-p. .7'+o:. ' ' . .."" '""i;"" '.; ' ' ... .. , .'•' ' -

/ V e sus 
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:de BUS d©Mas comerciales ;-SE< sup©> p«P: . muchas fuentes que un miembro,-
dél comité amenazó con viiicular el éxito de las negociaciones con la. 
solución satisfactoria; dé -t-'na controversia, con el gobierno por -el . . 
mariéjo de los ingresos ea divisás ele una firma extranjera, allí .esta- . 

6 ? / 

blecida a la cual el banco •había"- otorgadp-un préstamo,cuantiosa..—•< 
Asimismo, los bancos han ejercido presión Eobre^la política de 

gobiernos que no->padecen,:una* crisis» de endeudamiento?evidente. Por . 
ejemplo^, en una publicación, > de amplia circulación . y^ucho. prestigio, 

-ü ño* decios mayores-bancos-internaciona-le's, se formularon en .1976 .„., 
las siguientes advertencias ac-erca. de la política -econó̂ nipa. seguida . 
por" el Brasil: . > , • , . 

''En este sentido, 3ra--dem'ora del Brasil en efectuar,, un reajuste 
•' '"'interno ha sido" una de-silución. -En. .dicho país*...el., crecimiento 

de- la demanda "global, el resurgimiento del déficit, fiscal y -la . 
'aceleración "d'e'la íinflación (estimada en {ivípapte el-año 
en curso) son-dncoftipatibles.-con la evidente a<?ps.sidad de reajuste 

6"'/ " .. . -. en la cuentacorfi'ente".-— . • - - • .. 
No es casual•'ou.evdi-cho -.-bane.o haya,.si^o- uno 'acreedores , 

principales del Brasil, Ide manera que-,1a apipeiaci-ón p,o.,difiere de-.la 
práctica medieval"de •amoné.sta-r ¡en. ;públ-icp!:a ios ;acr,e,e-dyQ.rê ? "̂ sta 
apreciación'.un •"tanto ¡abrupta-' no . es algo.̂ ê -perAb.le. de. un .mercado remp^ . 
to y neutral. * .i, ' •' • <••: •.-. r .......... ... _ ... , t, „ 

•Uña última observación' acerca-del carácter competitivo de la ... 
banca internacional. Si bien en realidad .hay centenares.de i.n¿?titu-, 
ciones que ríegocian en el mercado de eurodivisas - lo que crea condi-
ciones que algunos, estiman aue se aproximan a las de una competencia 
perfecta - el acceso al crédito está controlado en la práctica por-un 
círculo reducido de bancos. „Ello se debe a que sólo los bancos muy 
grandes tienen los' recursos y el prestigio internacional para ser 
dirigentes u organizadores de consorcios de bancos. Son estos bancos 

62/ véase Latin American >::conomic Report, N° 23, ?6' de mayo de 1978. 
Sólo se podría agregar que el banco negó más tárde haber", esta-
.blfCido dicho vínculo. 

63/ Morgan Guaranty Trust Co., (octubre de ^976), pp. 3-4. 

/ - cuyo número 



- cuyo número aproximado tal vez n.o„/exceda de los 50 - los que dominan 
el mercado. Como acreedores principales son ellos quienes evalúan 
la capacidad de pago de un.-país y facilitan información.a otros posi-
bles participantes a través del memorándum de colocación de fondos 
que acompaña a lá;.Xormá<ii6fn ;del-_ consorcio^ •-La--opinión'de estos bancos 
puede, pues, influir sobre la actitud de todo el mercado con respecto 
a...un prestata.rÍ.o.o.™?Arec.ería, además, que hay un alto grado de concen-
tración entre los principales bancos. Por ejemplo, en el cuadro ? se 
adreT'tir'á-que •der-iroB'prim'eros 50 bancos de crédito líderes de consorcios 
en 1977 y 1978, los "0 primeros eran responsables de 58$ y respec-

Gk/ 
tivafterite, de la cantidad total movilizadá por los consorcios.—J En 
conclusión, se podría afirmar que un puñado de bancos poseen un poder 
desproporcionado en la distribución del crédito internacional de ios 
bancos comerciales, lo que tal Vez genera un ambiente menos competi-
tivo que el que .aparentemente indicaría un mercado de eurodivisas 
donde participan centenares de bancos. 

••••=•: .••••.(••:< • ' •• .: - I V • • " j" ' " ' 

EXPLORANDO LAS ALTERNATIVAS 

Se han examinado ya algunos inconvenientes que podrían asociarse con 
la posición preponderante de los bancos comerciales en la asignación 
de recursos a los países en desarrollo. Infortunadamente, en economía 
diagnosticar suele ser más fácil que recetar y, por eso, se ha dejado 
para la última sección de este trabajo la difícil tarea de sugerir 
alternativas. 

A. La división internacional del trabajo en el financiamiento del 
desarrollo 
En general, parece innecesario reexaminar la actual división del 

trabajo en el financiamiento del desarrollo. Las fuentes de financia-
miento son numerosas y cada una suele estar especialmente capacitada 
para realizar determinadas tareas. 
lll'n ll> ll' MI l V'l 'íll '' l" I MI ' 

6k/ En 1975^1976 la concentración entre los principales bancos fue 
mucho más intensa. La mayor dispersión 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. 

/Examinemos primero 
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"' \ ' Cuadro '? ;>v f"~ '""•' ' " ' " 

BANCOS COMEjRCIALES :PRÌvÀt>ÒS:' ¿ISTRIBUCÍON DE' CCNSCRCIOS" 
ENTRE LOS PRIMEROS'' 50' BANCOS LIDERES DE'.EUROGREBIT0S •. 

" ^Pòrcehtli.ies- dé'"créditos' movilizados).- - .-••'• 

1978' 

Valor .„ Número 
de los ' ' de los 

créckLtoTs: ¡créditos 

Primeros -5. bancos -, t • .... 33 . ?5 30 

Primeros "^'bancos •'-• • VJJ OO
 

44 .44,- , -50 

Primeros 50 bancos '•00' ' ' 100 J* * • •' 
• ido ' 100 

Fuente : Cifras elaboradas 
Euromoney, febrero 

a base de 
de 1979-

los datos consignados en 

••" 'i ".. 

1977 
un V 

.V,alor. Número 
de los de los 

'-fc ré'd'ito's- créditos 

/Examinemos • primero. 
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LOS CLIENTES. 'NO 
REFINADA, PORQUE' 

EXAMINEMOS PRIMERO LOS BÁNCOÉ 'COME¿,CIAL©S''ESPECIALMENTE EFICACES 
EN EL FINANCIAMIENTO QÉL-INTERCAMBIO COMERCIALSR -DISPONEN DE UNA RED 
MUNDIAL *DE SUCURSALÉS Y BANCOS CORRESPONSALES "AI TRAVÉS-DE LOS CUALES 

t 1 r 

PUEDEN SEGUIR'LÁ CORRIEÑTE'COMERCIAL. LAS DECISIONES SOBRE FINANCIA-
MIENTO PUEDEN ADOPTARSE SIN DÈMORA DEBIDO AL CONOCIMIENTO ÍNTIMO ENTRE 

ES NECESARIO QUE LA'EVALUACIÓN-1 DEL RIESGO SEA MUY 
GRÍÁN PÀRTÈ ' DEL 'FINANCIAMIENTO • ES' AUTOAMORTIZABLE Y . 

LOS ACUERDOS A CÓRTO" PÌAZ'É; ' ÈST'O'Ì DIEFIO SÉA DE PASO* ES COMPATIBLE 
TANTO CON LA LIMIT'ÀTÌÀ"'CAPACIDAD DE LA MAYORÍA'DE • LOS BANCOS COMERCIA«? 
LES PARA EVALUAR' RELR RIESGO CÒMB' CON' LA BASE DE -1 DEPÓSITOS A CORTO Y : 
PLAZO DE ESAS INSTITUCIONES'. . " ''• >US . ~ -, 

LOS BANCÒS'^TAMBIÉN ESTÁN' EXCEPCIONALMENTÉ*PREPARADOS PARA FINAN-
CIAR PROYECTOS CÓ'ÍHFERC'IALFEG'ÁR̂ -IESGADOŜ  DE GRAÑI RENTABILIDAD Y RÁPIDA 

" : RECUPERACIÓN, DÍGÁMÓS'"ENTRE'» CIHCO Y-'(SIETE- AÑOSV .">£\TRO ASPECTO QUE 
PARECE ADECUADO ES"1 E'T FI:NANCI'A'FNIENTO-:DE CAPITAL• D'E EXPLOTACIÓN, POR 
EJEMPLO, LA'SIMPLE HECE'SÌDAD DE LIQUIDEZ. A CORTOVPLAZD. 

Así COMO lífé' BANCO-'S ESTÁN e x£ E'P C I o na 1 m E NTE -CAP A C i*t A D O S PAIRA 
REALIZAR LAS TAREAS' I-NSI'C'AD&S,-' NO LO; ÉSTÁN TANTO. ÍPZTRA SATISFACER OTRAS. 
LOS BANCOS ADOLECEN "DE GRAVIES LIMITÁCIONES! EN CURANTO AL -FINANCIAMIENTO 
DE PROYECTOS AR'RI'É'ÉGÁDBS 'CON LENTA' •R,E'A'UP'E'RÁCI!ÁN¿'IÍ. LAS -ABRAS- DE INFRA-
ESTRUCTURA SO'crár VEQ'UIÉVE-H-'PLAZO-S'S'è' Vencimiento 'Q<UE, VAN rtmcho MÁS-', 
ALLÁ DE LAS 'POSIBILIDADEÉ DÉ''LOS''BAÍLEOS Y, LO .QUE NO ES -'.SORPRENDENTE, 
ESAS INSTITUCIONES SE MUESTRAN A VECES CAUTELOSAS PARA OTORGAR PRÉS-R 
TAMOS éVe'SE SECTOR. PÉRO VRAÜCHÁ:£"''AC/'TIVD:D'ÁDES COMERCIALES RIESGOSASCÍ 
TAMBIÉN*PUEDEN QUEDAR FUERA DEL ALCANCE DE LOS BANCOS, SOBRE TODO.IL;A¡S 
QUE LÍÁCEN USO INTENSIVO DEL CAPITAL. ALGUNOS PODRÍAN ARGÜIR OUE- MUY 
POCOS SON LOS PROYECTOS CUYAS INVERSIONES NO.PODRÍAN RECUPERARSE DENTRO 
DE LOS PLAFCOS DE DIES *A DOCE AÑOS QUE OFRECÍANLOS BANCOS EN 978-1979. 
Sin "ÉNÍBARGO, ESTE ARGUMENTO SUPONE QUE-ESOS"PLAZOS JAMÁS VOLVERÁN A-
WDUCIRSE COMO SUCÉDIÓ' ÉÁ ^97^-197$5 DA POR SIIPUESTO-TAMBIÉN QUE ESAS 
ACTIVIDADES COMÉRCI¿LÉS"'¿UMPLÍRÁN SUS PROYECCIONES SOBRE INGRESOS EN 
EFECTIVO, ALGO QUE ESTÁ-'RÑÚY Ifejos'DÉ - LA- REALIDAD.-«EN-LAS-INDUSTRIAS « 
NACIÉNTÉÁ DÉ ' LBS PA£SE"Á""ÉH DÉSÀRROÌLER. -C'^WJH • -•:.••.»><; \ 

? T.ITN H:.-; T • - /LOS BANCOS 



Los bancos» tampoco pueden s a t i s f a c e r adecuadamente l o s r e q u e r i -

m i e n t o s de l i q u i d e z cuando obedecen a d e s e q u i l i b r i o s e s t r u c t u r a l e s 

( r e a l e s o f i n a n c i e r o s ) de l a economía. -.-De modo que s i l a s d i f i c u l t a -

des f i s c a l e s o d e l b a l a n c e de pagos d e r i v a n d.e a l g ú n - f a c t o r cue no sea 

de c a r á c t e r exógeno . t r a n s i t o r i o (por e j e m p l o , r e d u c c i ó n d e l p r e c i o de 

un i m p o r t a n t é p r o d u c t o ..básico de e x p o r t a c i ó n ) , , l o s ^bancos no son. una 

f u e n t e de f i n a n c i a m i e n t o a d e c u a d o . ' En e s t a s c i r c u n s t a n c i a s - por l o 

demás, muy f r e c u e n t e s s é n • l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o .si l o s bancos 

^¿tdrgan f i n a n c i a m i e n t o ; : T s i n h a c e r p r e g u n t a s ' , pasa», a e j e r c e r una 

i n f l u e n c i a p e r m i s i v a - que ©Culta l a n e c e s i d a d de cambios de e s t r u c t u r a 

y p o l í t i c a . P e r ú , h a s t a "<975, f u e v í c t i m a de una comunidad b a n c a r i a 

e x c e s i v a m e n t e c o o p e r a t i v a * •• Por o t r a p a r t e , s i l o s bancos t r a t a n de 

i n d u c i r cambios de. p o l í t i c a y d e ^ e s t r u c t u r a ; g e - v u e l v e n i n t e r v e n c i o -

n i s t a s . Por su c a r á c t e r - c o m e r c i a l ' p r i v a d o , cuando n e g o c i a n con g o b i e r -

nos soberanos c o r r e n i « l í . r i e s g o de ser acusados, de a p r o v e c h a r s e de su 

s i t u a c i ó n y de i n t e r v e n c i ó n p o l í t i c a . A g r é g u e s e a - e s t o e l hecho de • 

que l o s p l a z o s de v e n c i m i e n t o que e s t á n en c o n d i c i o n e s de o f r e c e r , 

a n t e e l - r i e s g o a s o c i a d o ' cohv l a ¡ r e e s t r u c t u r a c i ó n , p o d r í a n ser s i m p l e -

fuente i n a d e c u a d o s a - l a s ; c i r c u n s t a n c i a s . . P ^ r e s t e , m o t i v o , cuando l o s 

bancos i n t e r v i e n e n eirN-iei?^tnanciaiftít£n:tq-..íde p r o b l e p a ^ . e s t r u c t u r a l e s 

en la" b a l a n z a de p a g o s , d i f í c i l m e n t e pueden, s a l i r .gananciosos. 

'Por consiguiente, cuando -los bancos comerciales iniciaron el 
reciclaje de los excedentes de la OPEP muy pocos se,.,que jaron; los. 
"bancos procedieron rápidamente al reciclaje y la mayoría pensó que, la 
crisis era transitoria ya que se vislumbraba una recuperación to^al 
en los países del centro, y se suponía que 'los factores del mercado' 
acabarían sin'demora con el monopolio de 1-a OPEP« , . Pero, naturalmente, 
hasta la fecha esto no ha sucedido ya que el desequilibrio de la 
balánza de ^agos adquirió un carácter más permanente y la mayoría de 
los países en desarrollo (como así tarabién^los desarrollados) se .inte-
resan al parecer por la reestructuración.(más allá de la reestructura-
ción noífn5ál asociada al desarrollo) requerida^ para,, adecuarse a.una 
nueva época con más elevados coStos.~de la-energí a y un más .lento.. 

/crecimiento en 
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c r e c i m i e n t o en l o s p a í s e s d é l céñtro'¡ ' '-'Wtife; 5 t r a ' , p a r t e ^ ; es'-muy l a m e n t a -

" b i e o b s e r v a r que no' se'"-disponga" 'de f f ñ a n c i a m i e n t Ó c a d e c u a d o que o f r e e e f 

a l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o ' p a í ? a f á C i l i t a r d i c h a ' r e e s t r u c t u r a c i ó n ; Brá.T-: 

s i l , por e j e m p l o , no: tuVó'otirá"'ópción :.que f i n a n c i á í ^ s u - rfiasivo programa' 
\ 

de s u s t i t u c i ó n de t á f f o r t a c ' i b n e s y r e e s t r u c t u r a c i ó n - ' a ué-í l o s l i m i t a d o s 

e i n c i e r t o s platzfefe°"ÍTe venciñiién'tó o f r e c i d o s pór lofe* bancos c o m e r c i a l e s ' . 

¡•'Quiénes son'i- fentonées, l o s : e x p e r t o s -eñ'- aqfffellOs s e c t o r e s donde 

" 1 ió'é bancos c o m e r c i a l e s " a f r o n t a n al ' p a r e c e r r é s t r í c t i o h e s ? A j u i c i o t, 

dfel' a u t o r , son l o ¿""organismos m u l t i l a t e r a l e s y l o s mercados p r i v a d o s 

de bono So ''•"•• • "'-• ' .•.:...•.::.>.-., 

to'á organismos » u l t i i a t e r a l e s - e s d e c i r , ; e l 8anC&1 Mundial , ' e l 

Banco Interamericario de D e s a r r o l l o (BID), e t c . - niuéstran mayor a d e -

c u a c i ó n con r e s p e c t o a a l g u n a s de l a s n e c e s i d a d e s e s p e c i a l e s de l o s 

p a í s e s en d e s a r r o l l ó . ' ••• " • 

T,n primer l u g a r , disponen d e - p e r s o n a l p r o f e s i o n a l debidamente 

c a l i f i c a d o y con enorme e x p e r i e n c i a en lo's ^>robX:é?rias que a f e c t a n a l o s 

p a í s e s en d e s a r r o l l o . Pueden c o l a b o r a r en l a p r e p a r a c i ó n de proyec ' tbs; 

i d e n t i f i c a r problertfás' donde é s t o s s u r j a n (<í"on fal-r'ás a r e s o l v e r l o s y 

cooperar e'n'su evalua'clón p ^ s t e ^ í ó * / - - 'Se i n t e'r&s'á'tt, p u e s , en el¡ é x i t o 

d e l p r o y e c t ó " y "tío "é'61o'*éHl','su- ^ s t e p e r -

' s o n á í " t a m b i é n 'está' c á p á c i t ' á d ó ^ p a r ' á c o l a b ó r á r é*ón Tá's'!''átitóri'dades en 

l a ' f o r m u l a c i ó n de una p o l í t i c a g í o b á l de'^desáY'rólIo éi'ñ: s u s c i t a r s o s -

pechas de c o n f l i c t o s ' d e i n t e r e s e s . ' '' " * " ' -'i . . 

írí segundo l u g a r , y l o 'cH?é' es más i m p o r t a n t e - l o s organismos mul-

t i l a t e r a l e s no son i n s t i t u c i o n é ' s ' c o m e r c i a l e s y , pór'-ende, sus p r e f e r e n -

c i a s en c u a n t o a p l a z o s y1 r i e s g o s pueden s e r ' c o m p a t i b l e s vcon l a s n e c e * 

s i d a d e s f u n d a m e n t a l e s d e l d e s a r r o l l o . ' Por, e l l o V ' l & s organismos m u l t i -

l a t e r a l e s p u e d e n ' o t o r g a r p r é s t a m o s , y-'en efefétó l o g o t o r g a n , a p a í s e s ' 

donde p r e v a l e c e n c o n d i c i o n e s p o l í t i c a s y de l i q u i d e z que~"seftc±li'anrerrtre 

d e s a l e n t a r í a n a. un banquero p r i v a d o . Además, por su c a r á c t e r é s p e c i ' á í , 

dicho's" organismos pueden r e s p a l d a r p e r í o d o s de ^ m o r t i z a c j ^ n ; leJ'hasta**^ 

?5 años o más, forma de f i n a n c i a m i e i i t c r que ¿hédé;' ^ í ó m ó s ^ j ' .s in - t r a s -

t o r n o s , l a amplia mutación so c io ec o n ó m ic a que forma p a r t e i n t e g r a n t e d e l 

.proces{?£..df - . ^ e ^ a r r o l l o . I m p l í c i t a en e s t a c a p a c i d a d e s t á l a d i s p o s i c i ó n 

a f i n a n c i a r p r o y e c t o s y e s t r a t e g i a s de d e s a r r o l l o o r i e n t a d o s a s a t i s -

f a c e r n e c e s i d a d e s b á s i c a s . t e r c e r 
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3n t e r c e r l u g a r , y á diTéVericla d e 'loé bancos c o m e r c i a l e s , cuando 

los p a í s e s en d e s a r r ó l l ó nó'ti'ehéri i n f l u e n c i a , l o s Organismos m u l t i l a t e -

r a l e s ihfcorporañ a éstos'5'como" miembros con derecho fe v o t o y l e s brindan 

l a oportunidad de i n f l u i r s o b r é l o s a c o n t e c i m i e n t o s , E s t a .virtud 

tampoco es desmentida por e l hecho de que l o s p a í s e s menos d e s a r r o l l a d o s 

c o n s t i t u y e n un bloque minoritt f i í io. -En ' e f e c t o , mientras«' los p a í s e s 

i n d u s t r i a l i z a d o s c o n t r i b u y a n a l grués'o d é l f i n a n c i a m i e n t o , - l o s organismos 

m u l t i l a t e r a l e s mantendrán toe^'or s ü : - c r e d i b i l i d a d s i e jercen- c o n t r o l t é c n i c o 

sobre l a adopción de d e c i s i a n é s . '^éro los malees menos' d e s a r r o l l a d o s , , 

actuando de c o n c i e r t o , pueden c o n s t i t u i r un e f i c i e n t e instrumento de 

p r e s i ó n para i n f l u i r sobre l o s o a í s e s i n d u s t r i a l i z a d o s a f i n de que 

ado;>tén p o l í t i c a s f a v o r a b l e s a sus n e c e s i d a d e s . Los p a í s e s menos 

d e s a r r o l l a d o s pueden tamblésir tíáéé'í' o i r mejor su voz en I m p o l í t i c a en l a 

medida en aue tengan l a mayor r e p r e s e n t a c i ó n p o s i b l e en;.el! p e r s o n a l de 

l o s organismos multilateraré®'í''-'-:patrcdcinando l a designación- de r e p r e s e n -

t a n t e s ;oor su competencia t-é'6'nica'y no por sus v i n c u l a c i o n e s con l a 

política i n t e r n a . — • > ..:; -•>.. ?• • ~ ¿ 
No se q u i e r e s u g e r i r con l o "que se l l e v a dicho que. l a s - i n s t i t u c i o n e s 

m u l t i l a t e r a l e s sean p e r f e c t a s . : - S i n d u d a , é l - c a r á c t e r de su f inan.ciamiento 

puede m e j o r a r s e . P¿r ejeítí,51-0»'podriärhaber .mayor a r t i c u l a c i ó n e n t r e e l 

FMX y e l Benco Mundial de modo que l o s programas, dé c r é d i t o s c o n t i n g e n t e s 

puedan,"-Cuando séa procedente» o t o r g a r s e a l a r g o p l a z o y. f a c i l i t a r e l . 

verdadero cambio e s t r u c t u r a l , . a d i f e r e n c i a del simnle cambio t r a n s i t o r i o 

m o n e t a r i o / f i n a n c i e r o . En armonía con acuerdos de c r é d i t o c o n t i n g e n t e a 

más l a r g o p l a z o , p o d r í a moderarse 1P c o n d i c i o n a l i d a d para tomar más - en 

cuenta o b j e t i v o s o o l í t i c o s y s o c i a l e s i n t e r n o s , como asimismo, l a n e c e s i -

dad díé e v i t a r l a reducción d e l ' e m p l e o y de l o s i n g r e s o s por h a b i t a n t e en 

l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o . H a y , además, gran n e c e s i d a d de préstamos para 

6 5 / E s t a . o b s e r v a c i ó n ya l a h i z o Jeker* p . "^25. 

66/ En l a c i t a d a p u b l i c a c i ó n . d e l a s Naciones Unidas aparece una 
e x c e l e n t e c r í t i c a g e n e r a l d é l o s programas de e s t a b i l i z a c i ó n d e l 

"*FMI:ry Mgerén,'Cia&: pobre; reforma;. . --

..... . r _ . . . . / e l financi amiento 



e l f i n a n c i a m i e n t o d e p r á g g ' a t t ^ g j g ^ j ^ ^ ^ ' a t i - y o t t f pórjgartjé » d e ^ i n s t l t u c l o n c s . 

d e d e á a ' r r o l ' l á • c o m o e l B á í í e o ' « M u n d i a l ! ;¡y e l B I D . w < » P o t # r i s ; ^ a m p l i a r s e l a 

l i s t a Mfe " d s p e c t i ó t t ^ d d i i d e T « € f , i i a p ó n é " é l ^ e a m b i a ; - . . Box*- f o r t u n a , A . d i f < ? , r e n c ; i a , 

d e - l o s : b ' d n ' c o s c ó r a ' e M ü á l é é i 1 C ü y a s á c t - i t f i d a d é s s e ' v e n r e s t r i n g i d a « <-p<í?^l,®.« i 

i n t e r e s e s ' c o m e r c i a l e s d é ' . ; s « á . " t á c c í i o n i ' s t a s . y . l a s - a o s m « a l - q p M r i g e n ^ • 

p f ú d e f í t é ' p r o c e ' d e í éé i l « « b á * c a i ! . l a « f r o n t e r a s n o r r i a t i t v a a • d e - ' . l a s . i - n s t i t i j c i ^ -

n e s fflultilatei,aléS"íá$ío é é tfen l i m i t a d a s í p o r l a - o s á d i a r . y l a r i m a g i n a c i ó n <, 

d é ' q ú i e n e s f 6 £ m u l S n : ' i a p o l í t i c a e n l o s p a í s e s i n d u s t r i a l i z a d o s , .j» , & 

' L o s m e r c a d o M i d é " ' b c f É É o s " p r i v a d o s b r i n d a n a - . l o s í t p a i s e s - e n d e s « E £ o l , l © y ; ¡ 

l a p o s i b i l i d a d d e ' ¿ a d q u i r í * f O h d o s ? á p l a z o s < m u c h ó m á s - ' p r o l o n g a d o s r . q u e l o s : ; 

q u e s u e l t e n • 0 Í ¥ « f c e r ^ l 9 8 b a n ó ó s c o m e r c i a l e s . ' S u s . t a s a s •> d e - i n t e r é s , e » -

g e n e r i l » s o r i ; f i j a s » d ü r & ¿ t i B » ! l ; a - " > v i g e n c i a , d e l o s p l a z o s d » v e n c i m i e n t o » l o . 

" q u e b r i n d a a 1 l o s ' p á í f t e e teSnos- d e s a r r o l l a d o s : u n c o s i ó p r e d e c i b l e q u e p u e d e 

i n c o r p o r a r s e ' s i t t d i t - i f c u l t a d t . a f l a s e s t r a t e g i a s d e - p l a n i f i c a c i ó n . A d e m á s , 

l o s m e r c a d o s d e b o n o s s o n r e a l m e n t e ' r e t r a í d o s y o f r e m ó t o s ' - e n e l s e n t i d o d e 

q u é - e l p r e s t a t a r i o - i p f - e s t a m i s t a n u n c a s e é n e ü e n t r a n . T i e n e n c o m o 

p r i n c i p a l i n c o n v e n i % á " t ^ e l ' 1 d e q u e " l o & - i n v e r s i o n i s t a s : t i e n d e a a s e r m á s 

b i e n ' s e n s i b l e y » p o r é s t a : ' ' r$.zó®rV' n a i p u e d e e o ñ f i - a r s ® e n l o g r a r u n a c o ^ J B ^ , . 

c o n f i a b l e "y ' p é r m á n ' - e n ' t e s t i » ' e l l f i f e . . 1 r O . l l . • , '« .-»nu . . . '.',. - • " . - r m i 

i r -En- « 1 í mé-d-io'-» f i n ' á i í f e i í f e f p o l i ® i e 3 r n ^ o i ' o ® a l c o ^ a , ; o s í ' . d f > s . , l m p o r t a n t e s s e c t o r e s 

e s p é b l ' á l ' i ' z a d í j r ' s d í % ¿ b s í , " d e ' " . taen<xi^ni.; í . ' l o s ^ p r o v e e d & r e j s , - c o m e r c i a l e s , y l o s , 

o r g a n i s m o s g ü b ' e r n ' a ' m e n £ a l e ' f c b i l a t e r a l e s . - / A t a b a s s u e l a n . a s o c i a r s e pon : « 1 * f 

f i í í a n c ' i á f n i e n t o '"dé- i n t e r e s e s ' c r e a d o s ' , - e s d e c i r , e l i f i n a n c i a m i e p t o . - e f t . ; S Í ; 

m i s m o fes p a r a ' e - i l > « ' s r l c r ' u- i . m e d i o p a r n a l c a n z a r u n o b j e t i v o m á s a m p l i ó t e 

L a s c o n d i c i o n e s ü e í f i n a n c l a m i e n t o - p u e d e n - - r e s u l t a r a t r a y e n t e s a u n q u e e s t ^ 

v e n t a j a p u e d e q u e d a r c o n t r a r r e s t a d a p o r e s t a r l i g a d a s a d e t e r m i n a d o s . . r ) 

p r o d u c t o s o p o s i c i o n e s p o l í t i c a s . No o b s t a n t e , a v e c e s l a s . i n t e r . e s e j s » . . . 

d e l p r e s t a t a r i o p u e d e n c o i n c i d i r c o n l o s d e C ' p r é s ' t a m í s t a , " d e d ó n d e 

' r e á ü l t a i i : na t r a n s a c c i ó n m u t u a m e n t e b . e n » f i c i ' o « « , . ¡«¿En• ( t a l e « c i ^ c u - B a t a n c i a s 

l o s p r o v e e d o r e s y l o s " g o b i e r n o s ' t i e n e n u n á i m p o ' r t á h V é 4 f ü h ' c í ' ó n qvte d e s e m -

p e ñ a r e n l a d i v i s i ó n d e l t r a b a j o e n e l f i n a n c i a m i e n t o d e l d e s a r r o l l o . 

L o s p r é s t a m o s n o v i n c u l a d o s a p r o y e c t o s s o n i n d i s p e n s a b l e s p a r a q u e 

^ e l - ' S á ' í i c o ' - M u n d i a l y e l B I D p u e d a n a s u m i r u n a f u n c i ó n m á s a m p l i a e n 

l a l a b o r d e e s t a b i l i z a c i ó n q u e i m p l i c a c a m b i o s e s t r u c t u r a l e s e n l a 

e c o n o m í a . 

/B. ¿Puede 



- 40 -

V ¿ P u e d e s e r m á s e f i c a z l a d i v i s i ó n d e l t r a b a j o ? .-

A c a b a d e e s b o z a r s e a l g o d é l o q u e , , e n c i e r t o m o d o , p o d r í a c o n s i -

d e r a r s e u n a p r o p u e s t a ¿ o b r e u n a r a z o n a b l e d i v i s i ó n d e l t r a b a j o e n e l 

f i n a n c i a m i e n t o b a s a d a e n l a i n f r a e s t r u c t u r a y a e s t a b l e c i d a » L a m e n t a b l e -

m e n t e , l a s a c t i v i d a d e s d e - ' a l g u n o s p r o t a g o n i s t a s d e e s t a d i v i s i ó n d e l 

t r a b a j o m u n d i a l s e h a n v i s t o r e s t r i n g i d a s p o r u n m o t i v o u o t r o , , q u e d a n d o 

u n v a c í o q u e h a s i d o l l e n a d o e n f o r m a e s p e c i a l p o r . b á ñ e o s c o m e r c i a l e s ; 

é s t o s , • e n c o n t r a s t e c o n l o s o r g a n i s m o s i n t e r n a c i o n a l e s , d e f i n a n c i a m i e n t o , 

h a n d e m o s t r a d o e s t a r e n c o n d i c i o n e s d e a m p l i a r s u s a c t i v i d a d e s d e m a n e r a 

c a s i i l i m i t a d a g r a c i a s a l á c r e c i e n t e l i q u i d e z m u n d i a l y a l m e r c a d o 

i r r e s t r i c t o d e e u r o d i v i s a s w A h o r a b i e n , y c o m o y a s e h a v i s t o , e l 

p r o b l e m a p l a n t e a d o s e d e b e a q u é l o s b a n c o s c o m e r c i a l e s , , e n r i g o r , n o 

e s t á n e n c o n d i c i o n e s d e c u m p l i r a p r o p i a d a m e n t e s u n u e v a f u n c i ó n . I n t e r e s a 

s a b e r p o r t a n t o , c ó m o r e c t i f i c a r e l . d e s e q u i l i b r i o . p r o d u c i d o , e n l a s 

f u e n t é s d e f i n a n c i a m i e n t o > 

L o s o r g a n i s m o s m u l t i l a t e r a l e s s e h a n v i s t o a f e c t a d o s p o r l a f a l t a 

d e u n m e c a n i s m o d e f i n a n c i a m i e n t o a u t o m á t i c o , e l r e c h a z o a l a a y u d a 

e x t e r n a e n l o s p a í s e s c e n t r a l e s y l a t e n d e n c i a , g e n e r a l a a l e j a r s e d é l 

m u l t i l a t e r a l i s m o . E n u n a é p o c a d e d é f i c i t f i s c a l e s y . o p o s i c i ó n a l o s 

a u m e n t o s i m p o s i t i v o s , l o e ; n u e v o s ' a p o r t e s d e f o n d o r a l a s i n s t i t u c i o n e s d e 

d e s a r r o l l o s e h a n v i s t o m u y d i f i c u l t a d o s ; . E n r e a l i d a d , , u n m o t i v o ; q u e t a l 

v e z e x p l i q u e 1« . c o n d e s c e n d e n c i a d é l o s p a í s e s i n d u s t r i a l i z a d o s c o n . 

r e s p e c t o a l a f u n c i ó n d e s u s b a n c o s c o m e r c i a l e s e n e l f i n a n c i a m i e n t o . d e l 

d e s a r r o l l ó s e a ' s e n c i l l a m e n t e p o r q u e r e p r e s e n t a u n a m e n o r c a r g a f i s c a l . , . , . . . 

c a n a l i z a r l o s r e c u r s o s h a c i a p a í s e s e n d e s a r r o l l o a t r a v é s d e l o s b a n c o s 

c o m e r c i a l e s p r i v a d o s . ^ ^ 

6 8 / E n l a m e d i d a e n q u e l o s p a í s e s i n d u s t r i a l i z a d o s g r a v e n l a s u t i l i d a d e s 

d e l o s b a a c o s c o m e r c i a l e s * l a t e n d e n c i a a l f i n a n c i a m i e n t o d e l 

d e s a r r o l l o a t r a v é s d e l a b a n c a c o m e r c i a l i n c l u s o p o d r í a s e r r e n t a b l e 

p a r a l o s g o b i e r n o s d e l ó s p a í s e s i n d u s t r i a l e s . 

/ P a r a , c o n t r a r r e s t a r 
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Para c o n t r a r r ' e s t à r e s t a t e n d e n c i a p a r e c e n e c e s a r i a una campaña para 

educar a l p ú b l i c o r e s p e c t o á l a n e c e s i d a d de t r a n s f e r i r a l o s p a í s e s en 

d e s a r r o l l o r e c u r s o s en gran é s c a l a en' c o n d i c i o n e s más r a z o n a b l e s . E s t o 

p o d r í a c o n s i d e r a r s e sirapleiftente como inahi f e s t a c i ó n d e l p r o p i o y b i e n 

entendido i n t e r é s . S i b i : é n ' a primera ! V i è t a e i f i n a n c i a m i e n t o de l o s 

bancos c o m e r c i a l e s apárentementé no t r o p i e z a " c o n d i f i c u l t a d e s , l a s c o n d i c i o -

nes más o n e r o s a s d e l f i n á n ó i a m i e n t o » j u n t o con o t r o s ' males b i e n c o n o c i d o s 

de l a economía i n t e r n a c i o n a l » t a i ve¿ é ó t é h générarido t e n s i o n e s s o c i a l e s 

y economicéis s u b y a c e n t e s que p u d i é r a n ' h a c e r d e l decenio de l9^0 un 

p e r í o d o mucho más c o r i f l i c t i v o . Ademási í a é t r a n s f e r e n c i a s a p a í s e s de l a 

p e r i f e r i a s u e l e n r e t o r n a r à l o s ' miènioé p r e s t a t a r i o s como i m p o r t a c i o n e s , l o 

que a sii v e z e s t i m u l a nuevas a c t i v i d a d e s Económicas y empleos en l o s 

p a í s e s i n d u s t r i a l i z a d o s . ••<..: ; j '•.:••. 

No han e s c a s e a d o por c i e r t o l a s p r o p u e s t a s que s u g i e r e n nuevos 

c r i t e r i o s en m a t e r i a de t r a n s f e r e n c i a s . En e l anexo a e s t e a r t í c u l o se 

o f r e c e .un e x c e l e n t e re,sumen de propuestas; r e c i e n t e s .preparado por Overseas 

Develpptgent . C o u n c l l (Consejo. de » e s a r r o l l o de •Ultramar)- d,e Washington. 

Todas e l l a s se . c a r a c t e r i z a n , por. s u g e r i r c o m p l e j o s mecanismos-. para b r i n d a r 

f inanciamient.o a l a r g o pla&p, a p a í s e s en d e s a r r o l l o ; ' , y recomiendan 

c o n v e r t i r l o s organismos; m u l t i l a t e r a l e s en admiriistradbtfeis de f o n d o s . E l 

p r i n c i p a l o b s t á c u l o para l a r e a l i z a c i ó n de e s o s programas p a r e c e Bér l á 

g e n e r a c i ó n de r e c u r s o s . - P o r l o t a n t o , q u i z á s no c a r e z c a de i n t e r é s 

a n a l i z a r ; sumariamente a l g u n a s i d e a s p r e l i m i n a r e s sobre cómo o b t e n e r 

r e c u r s o s , con e s p e c i a l r e f e r e n c i a a l a n e c e s i d a d de ifiriatíciámiehtó "• ; 

a u t o m á t i c o . . - • 

Por e j e m p l o , podría, a s i g n a r s e a l Banco Mundial y a l ' F M I u n á f u n c i ó n 

más d i r e t t a en l a t r a n s f e r e n c i a de ahorros d e . l o s c e n t r o s a l o s p a í s e s 

menos d e s a r r o l l a d o s ¿ Muchos se han quejado por l a d i s o a r p r e s i ó n q ú e - s e 

e j e r c e sobre l o s p a í s e s p a r a , que , r e a j u s t e n sü b a l a n z a de p a g o s ; ^ - l ó s 

p a í s e s d e f i c i t a r i o s deben cumplir e n é r g i c o s programas i m p u e s t o s ' p o r e l 'FMI, 

m i e n t r a s que l o s . p a í s e s con e x c e d e n t e s soja o b j e t o , eh e l peor de l o s c á á o e , 

de una reprimenda m o r a l . ¿Por qué no adoptar medidas para que e s t o s 

6 9 / Véase en N a c i o n e s U n i d a s , pp. I l i 8 - I I I 13* un a n á l i s i s de l a f a l t a , 
dé s i m e t r í a en l a p r e s i ó n én f a v o r de r e a j u s t e s . 

/ p a í s e s d e l 
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p a í s e s d e l mundo i n d u s t r i a l i z a d o y l o s de jLa OPEP d e p o s i t e n e l de su 

s u p e r á v i t anual (después de l o s . r e a j u s t e s n e c e s a r i o s par.3 cubrir, s a l i d a s 

' n o r m a l e s ' de c a p i t a l ) en l a s mencionadas i n s t i t u c i o n e s i n t e r n a c i o n a l e s ? 

Se p o d r í a pagar a l g o s e m e j a n t e a una t a s a de i n t e r é s c o m e r c i a l , como, e l 

S e r v i c i o dé P e t r ó l e o d e l Fondo o , s i se ¡desea, h a s t a se p o d r í a g r a v a r e l 

s u p e r á v i t o f r e c i e n d o mucho menos que una t a s a c o m e r c i a l . No se p e r m i t i r í a n 

g i r o s h a s t a ' q u e e l s u p e r á v i t 'no d e p o s i t a d o ' dp un. p a í s . exc_edentario 

d i s m i n u y e r a h a s t a a l c a n z a r un n i v e l c r í t i c o d i ^ a m o g , e l e q u i v a l e n t e de . 

l a s i m p o r t a c i o n e s de t r e s meses - y , l u e g o , e l . r e t í rp .̂d.e.,- fondos, se;. . . . 

e s c a l o n a r í a conforme a l a s t e n d e n c i a s de su balanza-, .de,.(pagos..-. A h o r a b i e n , 

como l o s e x c e d e n t e s t i e n d e n a acumularse en l o g p p i í s e | , ) Í n . d y s t r i a l i z a d o s y 

en" l o s de l a OPEP, e i f o n d o N s e renovaría. , continuamente.,,,. „Pp.r su. n a t u r a l e z a 

e s p e c i a l , l a s i n s t i t u c i o n e s i n t e r n a c i o n a l e s de d e s a r r o l l ó p o d r í a n nó h a c e r 

c o r r e s p o n d e r l o s - p l a z a s . de yencimienfeo y. transferir-'a l o s 

p a í s e s .en d e s a r r o l l o e n » . c o n d i c i o n e s - a p r o p i a d a s . - : " ' " • 

Es e v i d e n t e oue, a menos :qu.e,'el ^superávit se agravé -''Cónsi'derabl'értíé'rit e , 

e s t a p r o p u e s t a e j e r c e r í a . só.lo,;.-una r e d u c i d a r-.presióc.-• ádica-6p.4i. SSs3¿r.él: Icté'... 

p a í s e s e x c . e d e n t a r i o s , ya ,;que. .Lse. c o n s e r v a e l • a c c e s o "a? ••ló'fif i n g r e s o s d e r i v a d o s 

de l o s s u p e r , á v i t ; su mayor- i m p o r t a n c i a c o n s i s t e "en. que: p e r m i t i r é c a n a l i z a r 

más r e c u r s o s a t r a v é s , .de, lo.s, organismos-_4-n:teTnacio-nai.eis;--de;tfrii''ánc.i-ainiento 

d e l . d e s a r r o l l o . . ......,,...,..,. . • ; . 

También, p a r e c e n e c e s a r i o explorar. ,de qué manera puede i n c r e m e n t a r s e , 

en forma permanente l a b.jp.se ,d.e. c a p i t a l de. l o s organismos.- i n t e r n a c i o n a l e s ' '• 

que promueva su c a p a c i d a d para c a p t a r fondos en l o s mercados de c a p i t a l • •• 

i n t e r n a c i o n a l e s ; Una medida f a c t i b l e c o n s i s t i r í a en c a n a l i z a r a s i g n a c i o n e s 

d e , l o s d e r e c h o s e s p e c i a l e s de g i r o h a c i a s u s c r i p c i o n e s de c a p i t a l en e s a s 

i n s t i t u c i o n e s . S i se i n v i t a s e a l o s p a í s e s de economías c e n t r a l m e n t e 

p l a n i f i c a d a s a p a r t i c i p a r en l a l a b o r d e d e s a r r o l l o , al ' a f i l i a r s e a - l a s 

i n s t i t u c i o n e s .de f i n a n c i a m i e n t o de d e s a r r o l l o , no s ó l o se i f t c r e m é n t a r í a e l 

c a p i t a l s i n o que también se l o g r a r í a - , como . b e n e f i c i o a d i c i o n a l ; t e n e r uñ 

mayor p l u r a l i s m o i d e o l ó g i c o en e s o s organismos. . -Los p a í s e s " ' i n d u s t r i á l i z a ¿ -

dos y l o s de l a OPEP también p o d r í a n c o n s i d e r a r l a . p o s i b i l i d a d de g a r a n t i z a r 

d i r e c t a m e n t e e m i s i o n e s de bonos de organismos m u l t i l a t e r a l e s ^ f a c i l l f a n d o 

con e l l o un mayor poder m u l t i p l i c a d o r "sobre ' l a base de . . c a p i t a l e x i s t e n t e . 

/Menos s e g u r a s 
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Menos s e g u r a s son, por 1 ráenos por1' ahó'rá, l a s p o s i b i l i d a d e s de 

incrementar l o s a p o r t e s de c a p i t a l mediante impuestos én l o s p a í s e s 

d e s a r r o l l a d o s , para f a v o r e c e r V T d e s a r r o l l o económico de a q u e l l o s n e c e s i -

t a d o s de r e c u r s o s . S i n embargo,: l a s r e s t r i c c i o n e s son más p o l í t i c a s que 

económicas, y a que e x i s t e amplio margen para o b t e n e r n u e v o s ' i n g r e s o s . Con 

impuestos de e m e r g e n c i a ' a l consumo de á r t í c ú l o s s u n t u a r i o s t a l e s como 

c i g a r r i l l o s , l i c o r e s , a ü t b f t ó v i l e s que excedan c i e r t o tamaño, a d q u i s i c i ó n 

de una segunda casa,, embarcaciones de l u j ó , r e s t a u r a n t e s s u n t u o s o s , e t c . , . 

se podrían r e c a u d a r s i n t r á d t o r r i o s c u a n t i o s a s sumas a n u a l e s / ' Por e j e m p l o , 

s i s ó l o se a g r e g a r a un impuesto a d i c i o n a l d e l 3%' a i ' p r e c i o de v e n t a a c t u a l 

dé cada paquete d e • c i g a r r i l l o s ' consumido en l o s E s t a d o s Unidos se o b t e n -

d r í a n c a s i 800 m i l l o n e s de d ó l a r e s por año".22/' E s t a p r o p u e s t a , ' s i n 

embargo,, p l a n t e a r í a e l problema de l a ' o p o s í c i ó n d e ' p é q u e ñ ó s grupos de" 

i n t e r é s ; a p e s a r de -que* s e r í a 'müy r á c i ó n a l a d o p t a r l a . ' 

' O t r o plari qu'e g o z a de C i e r t o apó'^o p r o p i c i a e l c o f i n a n c i a m i e n t o 

e n t r e bancos c o m e r c i a l e s e i n s t i t u c i o n e s m ú l t i l a t é r á l e s de d e s a r r o l l o . De 

e s t a manera, l o s bancos quedárían' b a j o e l ámbito g e n e r a l d e l m u l t i l a t e r a -

l i s m o y ampliarían' e f e c t i v a m e n t e - l o s r e c u r s o s que hoy sé c a n a l i z a n a 

t r a v é s dé organismos de d é s a r r o l i ó J Cabe süpóh'er que l o s bancos que 

p a r t i c i p e n én e s t e ' f i í i á n ¿ i a m i e n t o c o n j u n t o 'podrían o f r e c e r t a s a s de i n t e r é s 

l i g e r a m e n t e menorés y ' p l a z o s de v e n c i m i e n t o ' a l g o más " 'prolongados. E s t é 

p l a n t e n d r í a l a - V i r t u d ; de nó r e q u e r i r cambios r a d i c a l é s eri e l s i s t e m a 

f í n a n c i é r o V i g e n t e ; sü d e s v e n t a j a , en cambio, ó ó n s i s t i M a eri qué p o d r í a 

i n t é r p r é t a r s e como un r e c u r s o s u s t i t u t i y ó para i n c r e m e n t a r l a base de 

c a p i t a l de l o é ^ o r g a n i s m o s m u l t i l a t e r a l e s . ' f 'Támbi'é'n p o d r í a p e r j u d i c a r aún 

más e l p l u r & l i s m ó en l a s f u e n t e s de f iriánCiamiénto y ' m o n o p o l i z a r ' e l 

f inanciarái 'ento ' d e l d e s a r r o l l o . ' 

7 0 / S i se supone que l a p r o d u c c i ó n es i g u a l a l ¿onsumo, pondría a p l i c a r s e 
un impuesto a 31.k nji l m i l l o n e s de p a q u e t e s de c i g a r r i l l o s ^ ' Un ' • 
impuesto de 3% sobre un p r e c i o estimado en 50 c e n t a v o s por paquete 
p e r m i t i r í a o b t e n e r 2 . 5 c e n t a v o s pór p a q u e t e , o s e a , 785 m i l l o n e s de 

.. d ó l a r e s . : • • -

/ A l examinar 
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A l examinar e l problema de l o s r e c u r s o s , q u i z á s también s e a ú t i l 

poner en t e l a de j u i c i o e l a c t u a l p r o c e d i m i e n t o , d e c o b r a r - a t o d o s l o s 

p a í s e s en d e s a r r o l l o e l ,mismo t i p o de i n t e r é s po.r ;,préstamos c o r r i e n t e s (que 

no son de ,1a A s o c i a c i ó n I n t e r n a c i o n a l de P & g a r r p l l o ) por p a r t e de l a s 

i n s t i t u c i o n e s de d e s a r r o l l o . A f i n de a p r o v e c h a r al. .máximo .¿os. fondos 

para e l d e s a r r o l l o , p o d r í a c o n s i d e r a r s e l a p o s i b i l i d a d de a d o p t a r t a s a s 

v a r i a b l e s a c o r d e s con e l n i v e l de d e s a r r o l l o de cada p a í s ; det e s t a forma, 

l o s de menores i n g r e s o s p o d r í a n continuar, b e n e f i c i á n d o s e con t a s a s a b s o l u -

tamente c o n c e s i v a s . Por o t r a p a r t e , co_mp,.lpj5 p a í s e s , de e l e v a d o s i n g r e s o s 

' más que en l a ayuda se i n t e r e s a n , en mayores^ p l s w p s . e l l o s , b i e n se l e s -

p o d r í a n a p l i c a r t a s a s de i n t e r é s c o m e r c i a l e s . - r .tjasas a p l i c a b l e s a e s t o s 

ú l t i m o s p a í s e s p o d r í a n mantenerse f i j a s , , , pero a c o n d i c i ó n , de que l a s 

c o r r e s p o n d i e n t e s a l o s préstamos a n t i g u o s se. r e a j u s t e n . p e r i ó d i c a m e n t e s i 

se t o r n a r a n poco c o m e r c i a l e s a mediano p l a z o . ; ...Incluso a p l i c a n d o tafeas •• 

c o m e r c i a l e s podrían o b t e n e r s e a l g u n o s ahorros ^n e l c o s t o d e ; l o s ¡ p r é s t a m o s : 

e l mayor a c c e s o a l f i n a n c i a m i e n t o m u l t i l a t e r a l p o d r í a hacer-;;menos n e c e s a r i o 

e l mantenimiento de c u a n t i o s a s . s u m a s de r e s e r v a s . i n t e r n a c i o n a l e s p r e s t a d a s ; 

se e l i m i n a r í a n muchos de l o s derechos y c a r g o s s e c u n d a r i o s - d e < l g i a p r o b a c i ó n 

de p r é s t a m o s , y e l pago a n t i c i p a d o p o d r í a , -efectu^r^e s i^ f ,ninguna . s a n c i ó n . 

En cuanto a l o s mercados de bonos i n t e r n a c i o n a l e s Í ? ; í a p a r t i r d e , l a grar 

c r i s i s f i n a n c i e r a d e l d e c e n i o de 1930, han d e j a d o d e 7 s e r - V f l a - f u e n t e de • . 

f o n d o s dinámica p a r a l o s p a í s e s en d e s a r r o l l o . . Las p a í s e s i n d u s t r i a l i z a d o s 

han p u e s t o grandes o b s t á c u l o s f i n a n c i e r o s .a l a eipisión de..bono-s¡por par-te 

de l o s p a í s e s menos d e s a r r o l l a d o s * creando un doble sistema, dp.nde i p s ; 

p a í s e s r i c o s u t i l i z a n eurobonos y l o s p a í s e s p o b r e s e u r o c r é d i - t o s . E s t o es 

l a m e n t a b l e , porque l o s mercados de bonos pueden, c o n s t i t u i r un r e c u r s o muy 

c o n v e n i e n t e para f i n a n c i a r e l d e s a r r o l l o y , s i b i e n np pueden r e e m p l a z a r a l 

f i n a n c i a m i e n t o d e l d e s a r r o l l o dinámico m u l t i l a t e r a l , s í pueden r e d u c i r en 

a l g o l a pre.sión sobre e s a s i n s t i t u c i o n e s . . Es i n d u d a b l e que l o s p a í s e s 

r i c o s deben.-reexaminar su p o l í t i c a a l r e s p e c t o . 

' E l f i n a n c i a m i e n t o b i l a t e r a l . h a ' disminuido i n d i s c u t i b l e m e n t e como 

c o n s e c u e n c i a de l a r e n u e n c i a a b r i n d a r a y u d a . En a p a r i e n c i a s e r í a d i f í c i l 

e s t i m u l a r e s t a f u e n t e de f i n a n c i a m i e n t o , aunque a l g u n o s p l a n e s d i s e ñ a d o s 

/ p a r a r e s t r i n g i r 
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p á r a - r e s t r i n g i r l a s c o n d i c i o n e s de l o s p r é s t a m o s , como e l acuerdo de 

c a b a l l e r o s e n t r e organismos de c r é d i t o para e x p o r t a c i ó n de l a OECD, 

también merecerían s e r reexaminados, por. l o menos con r e f e r e n c i a a l f i n a n -

c i a m i e n t o de p a í s e s menos desarrol lados.: '^. 

Luego de a n a l i z a r l a s p r o p u e s t a s ; d¡e t r a n s f e r e n c i a de r e c u r s o s y 

a l g u n a s p o s i b i l i d a d e s de f i n a n c i a r l a s , p a r e c e p e r t i n e n t e s e ñ a l a r que l o s 

problemas a c t u a l e s son de n a t u r a l e z a p o l í t i c a más que económica. E x i s t e n 

numerosos p r o c e d i m i e n t o s t é c n i c o s para poner en p r á c t i c a l a nueva d i v i s i ó n 

i n t e r n a c i o n a l d e l t r a b a j o en e l f i n a n c i a m i e n t o d e l d e s a r r o l l o ; l o que 

f a l t a , en cambio, es v o l u n t a d p o l í t i c a para r e a l i z a r l a . Muchos t a l vez 

e s t i m e n . q u e c u a l q u i e r reordenamiento en gran e s c a l a de l a s i t u a c i ó n a c t u a l 

no t e n d r í a v i a b i l i d a d p o l í t i c a y , por l o t a n t o , s e r í a mejor a c e p t a r l a t a l 

como e s , q u i z á s con a l g u n a s m o d i f i c a c i o n e s menores. S i n embargo, conviene 

r e c o r d a r que l a r e a l i d a d es t r a n s f o r m a b l e : y que, por l o t a n t o , con l a 

debida f u e r z a de v o l u n t a d y o ¿ a d í a , podrían m e j o r a r s e l o s a c t u a l e s mecanis 

mos de t r a n s f e r e n c i a que han evolucionado, en forma muy p á r t i c u l a r y son 

menos que adecuados para promover un d e s a r r o l l o socioeconómico a m p l i o . Lo 

r e a l i s t a s i n t r a n s i g e n t e s , " q u e s u e l e n mostrarse e s c é p t i c o s en m a t e r i a de 

cambios, q u i z á s deban r e f l e x i o n a r sobre e s t a a p a r e n t e p a r a d o j a : l o s 

e x c e s i v a m e n t e r e a l i s t a s pueden s e r , en v e r d a d , l o s menos r e a l i s t a s . 



Appendix .:<- - 46 -
A COMPARISON OF SOKE CURRENT MASSIVE RESOURCE TRANSFERS AND GLOBAL STIMULATION PROPOSALS -

Amount/Size 

Senator Javits' Proposals 
Growth Development Fund 

Mexican Proposals Long-Term-' 
Recycling Facility 
(IMF/IBRD Development 

Committee) 

Venezuelan Proposals Joint 
-OPEC/OECD Global Stimulation 

Plan (Ronald Miiller) 

OECD Investment 
Plan 

• Tri-latéral Food 
Task Force Programs 

Doubling Rice 
. Production in S/SE 
Asia (Hayami/Takase) 

Roger Hansen's 
.Proposals A Global 
Basic Human Needs 

Regime 

Amount/Size 

$25 billion ($5 billion 
per year) 

115 billion Not specified, but in range 
of 820-40 billion 

$5-10 billion 
in additional 
capital flows 

Total capital cost of 
|52o6 billion (1975 
constant Ss), but only 
$1.8 billion annually 
in additional flows 

$12 billion (constant $s) 
-per annuo which would 
cover all investment costs 
and half of the annual 
maintenance costs 

Timeframe 

5-year initial period Long term 5-10 years, commencing 
before I960 

3-5 years of 
increased 
transfers, within 
a medium-term 
timeframe of up 
to -8 years 

15 year period; 
1976-1993 -

20 year period 

Objective 

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

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

To mobilize unused savings in 
OPEC and the OECD into a 
capital pool, and to invest 
these funds'in the non-oil 
LDCs in such_ a way as to 
increase their purchases of " 
exports from the'industrial 
nations; to head-off-medium-
term international supply 
shortages and implement 
structural adjustment plans 
in the OECD 

To undertake a 
major increase in 
investment flows 
to LDCs.as_ a 
general stimulus 
to world economic 
activity directed 
at structural-
change over the 
medi um-term in 
key supply 
sectors 

To double rxce produc-
tion in Asia through 
irrigation improvements 

To establish a global basic 
hraian needs regime with a 
view toward eliminating 
absolute poverty in two 
decades • 

Problem Focus 

1« Economic growth is 
stagnating in many coun-
tries necessitating a rise 
in capital stock to 
increase productivity 

2. OPEC recycling is 
inadequate because it fails 
to generate macro-economic 
policies in oiisimporting 
nations needed to restore 
purchasing power 
5= The foreign exchange 
drain resulting from oil 
imports is constraining the 
purchasing power of 
oil-importing LDCs 

1« Low long-term growth rates 
in DCs are slowing world 
trade, fostering protectionism, 
and leading to sluggish 
demand for Capital goods of 
DCs 
2» LDCs have potential demand 
for capital goods not made ' 
effective for lack of 
financing 

3. The high level of 
financing by the inter-
national banking system 
cannot be sustained in the 
future 

There ere short-and medium 
tern recycling facilities for 
balance-of-payments 
adjustments but none for the '' 
longer term 

lo With simultaneous unem-
ployment and inflation, 
declining profitability and 
productivity in DC industrie^ 
OECD capital formation is 
lagging and there is a trend 
toward long-term stagnation 
2. OPEC, recycling could be • 
longer-term 
3o There are serious policy 
Jags in DCs and JfiCs regard-
ing macro-economic management 
and international economic 
coordination 
k. The Third «íorld could be á 
new. .source of sustained 
demand - a new growth 
frontier - for the world 
economy . 
5» There is 'sa need tp alle-
viate the poverty and debt 
problems of the LDCs 

1= The recovery 
of OECD economies 
from the recession 
is not yet self-
sustaining and a 
stimulus is 
needed to economic-
activity 
2. There is 
currently sub-
stantial, under-
utilizatiop of 
resources in the 
CECD and a yide-
spread feeling of 
uncertainty 
deters investment 
5. Current 
patterns of 
investment in key 
supply sectors are 
inadequate for 
the long-term 
needs of both 
DCs and LDCs 

1. • Focusing- entirely on 
the world food problem, 
Asia is chosen because 
two-thirds of the 
world's; malnourished 
live there," and Asia 
has great potential for 
g quantitative increase 
ìn.food production 
2. Improvement and 
expansion of irri-
gation^ which requires 
capital^ is- critical to 
increasing food ̂  
production in Asia .. 

1. The poverty problem is 
not insurmountable, but 
without -a focused attack its 
dimensions are likely to 
grow along with population 
problems 
2. There is a need for a 
less interventionist channel 
for ODA - a highly 
qualified, specialized 
basic needs agency 
3. Incremental increases in 
ODA through existing 
channels are unlikely to 
have a major impact on 
poverty because ODA is 
currently determined largely 
by other objectives} 
concerns, and politic^ 
pressures 
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Sources of 
Funds 

Administration 
of Funds 

Senator Javits' Proposals 
Growth Development Fund 

Mexican Proposals Long-Term 
Recycling Facility 
(IMF/IBRD Development 

Committee) 

Venezuelan Proposals Joint 
OPEC/OECD Global Stimulation 

Plan (Ronald Miiller) 

OECD Investment 
Plan 

Trilateral Food 
Task Force Programs 

Doubling Rice 
Production in S/SE 
Asia (Hayami/Takase) 

Roger Hansen's 
Proposal: A Global 
Basic Human Needs 

Regime 

Sources of 
Funds 

Administration 
of Funds 

Industrial and OPEC 
countries 

Public and private investors 
of countries with strong 
balance-of-payments and 
financial positions(including 
institutional investors) 

1. Underutilized savings in 
OPEC and OECDs 20-25$ from 
OPEC*s accumulated petrodollar 
earningsj and the rest from 
private investors 
2. Contributions from.OECD 
natiçnç to World Bank 
(additional or reallocation) 

Equity and debt 
from private and 
commercial sources 
in OPEC and OECD 
(not ODA because 
politically 
unrealistic) 

1. Multilateral or 
bilateral foreign 
agricultural aid, 
including OPEC 
assistance 
2. Asian developing 
countries' irrigation 
budgets 
3. $1°3 billion per year 
in additional capital 
contributions 
(presumably ODA) by 
DC and OPEC countries 

1. ODA from DAC countries 
pledged on a multiyear 
basis. OECD should put most 
of their ODA into basic 
needs programs and raise 
their ODA levels to 0.45-
0.50$ of GNP by the early 
1980s 
2. ODA from OPEC as well as 
other betteroff LDCs 

Sources of 
Funds 

Administration 
of Funds 

Fund could be designed and 
implemented by the world 
Bank, regional development 
t>ankj, arid the IMF or a new 
institution could be 
created 

New lending operation at the 
World Bank Special t/indqw at ï/çrld Bank 

and XFC, and/or regional 
institutions 

Co-financing 
arrangements 
through the 
World Bank family 

Donor countries ?nd 
agencies would direct 
funds to agricultural 
sector in Asian LDCs 

Preferably through North-
South action, a neutral 
international agency-would' 
be created.to receive finan-
cial coptributj-ops, make 
allpcative decisions and 
monitor performance. The UN 
system, mclyding the World 
Bank and regional development 
banks, coula also be involved 

« --
Main 

Characteristics 

! 

- i 

i 

1. Funds would be divided 
into two parts! half 
(S2o5 billion) would go to 
the poorest LDCs, and the 
other half on a loan basis 
to the more credit-worthy 
advanced developing 
countries 
2» Terms could be negotiated 
to meet the concerns' of donor 
countries regarding the 
sustaiped value of their 
funds invested in the.Fund 
and the need for l u u i d 
assets.in the event of 
economic emergencies 
3o The fund cound give 
priority to energy 
investments 

1. Total capital subscription 
of the facility could be , 
divided into three borrowing 
operations of $5 billion 
2. Debt instruments denomi-
nated in SDRS would be issued 
to lenders for a 15-year term 
with a market rate of interest 
3. Secondary market would be 
developed.to give liquidity 
to these instruments 
A. Governments not contributing 
direct loans could guarantee 
loans granted by facility 
5. Purchases of DC capital 
goods financed by the facility 
would.by limited to countries 
granting loans or guarantees 
6. Capital goods would be 
purchased in connection with 
specific projects m LDCs, 
approved by the World Bank. 
Loans could be extended to 
national private firms 
operating in LDCs 

lo OPEC money would be raised 
through the issuance of "OPEC 
Development Bonds" in interna-
tional capital markets. .OPEC 
would purchase 20-2% of the 
total subscription of long-
term Triple A bonds (12-20 
year maturities) 
2. The remainder would be sold 
to private investors in 
capital markets 
3. OPEC woujd act as first guarantor with the World Bank family as the second 
4. Funds wçuld be targetted to 
purchases in OECD sectors 
operating at low capacity 
utilization levels; in the 
medium term funds would be 
targetted to international 
sectors where supply shortages 
are likely 
5. In the third year, intensi-
fied domestic structural 
adjustment efforts would 
commence * 
6. About 20-2% of the funds would go to poorest LDCs 

1. The program 
wpuld rely on co-
financing through 
the World Bank 
family 
2o Funds.would 
not J>e tied to 
specific 
industries in DCs 
byt would.be 
directed in the 
medium-term to 
sectors where 
supply problems 
will become 
critical: food, 
energy, . 
commodities, and 
related infra-
structure 

1. Resouces would be 
invested in irrigation 
and related needs 
including research, 
modern farm inputs, and 
marketing systems 
2. Target for 1993 . 
would bg to double rice 
production from the 
1974 level of 156 
million tons to 321 
million tons for a 
population of 1=72. 
billion by converting 
17.5 million hectares 
of inadequately 
irrigated areas and 
J0.4 million hectares 
of rainfed areas to 
adequately irrigated 
areas 

I. The program would require 
long-term high levels of J 
Northern funding 
2o The program would reguire 
LDC willingness to commit ? 
funds to an altered s 
development strategy ! 
3. Funds would.by allocated 
by an international agency4 
on the basis of an LDCs ; 
program performance and 
yearly budgetary needs 
4. The agency would monitor' 
program performance to 
assure that funds are being 
used j.n accordance with 
negotiated program 
guidelines 
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Senator Javits' Proposals 
Growth Developaent Fund 

Mexican Proposal: Long-Term 
teo-yiiling Facility 
(Xi-t'/XbRD Development 

Committee) 

Venezuelan Proposal; Joint 
OPEC/OECD Global Stiuulation 

Plan (Ronald ffiiller) 

OECD Investment 
Plan 

Trilateral Food 
Task Force Programs 

Doubling Rice 
Production in-S/SE 
Asia (Hayaisi/iakase). 

Roger Hansen's 
Proposals A Global 
Basic Human Needs 

Regime 

Sector 
Investment 
Focus 

lo Projects that expand demand for OI;CD goods 
2« Energy exploration and 
alternative energy source 
projects 
3. IDA-relatad projects in 
poorest LDCs 

Projects,that require long-
tern cspital purchases from 
OECD countries 

1« Basic needs projects in 
the poorest LDCs ( 2 0 - 2 5 ; » of 
funds;-
2o Projects that generate a 
rate of return equivalent to 
that of AAA Bonds 
3« Tp.rgntting in the, short-
tern o(i OECD industrie;; 
operating at low capacity 
utilization 
4o largetting in the medium-
terni on supply sectors where 
there could* be shortages 

Projects related 
to fcod, commodi-
ties, energy and 
rsiated infra-
structure 

Rice production- Basic-ne'egs development projects in LDCs 

Country/ 
Regional Focus 

lo More "creditworthy" 
advincsd developing 
countries 
2„ Poorest LDCs 

(Middle-income LDCs) (All ISCs) (All developing 
countries) 

Countrios ir. South and 
Southeast Asia . 

(Developing countries 
coosi-ttod to basic needs . 
programs) 

v - . 

Benefits 

lo Would stimulate econccic 
growth in the LDCs 
2o Would exoand demand for 
exports of the OECD, 
leadii-.g to higher levels of 
employment, domestic 
economic activity, and 
fewer pressures for 
protectionism 

lo Would contribute to the 
stimulation of capital goods 
sectors in DCs thc-.t suffer 
from inadequate depand, and 
would also facilitate 
structural adjustments in DCs 
2o Wovld provide neccssa^y lofiK-.-term resciTces for LOO's to finance their demand for capital goods 
5? World provide an add\-tional investment outlet for surplus countries 
4» Would help develop a batter structure.of assets arid liabilities in the financial; system 

lo Would iiif.ror.se OECD-wide 
capital formation 
2« Would expand de?ie.n4 for 
goods freni OECD industrial 
sector with excess cepacity 
3o Would have positive 
caployacnt iapacts ar.d be 
less inflationary than 
c'j"r?nt OECD domestic demand 
stioi. lation.becpu ia t.'n;d ̂  
abscrt liquid or noar-liquid 
assets, and trould ve 
targe tied to 0?.CD industrial 
sectors operating.at low 
capacity utilization levels 
ito Wpuld ^.leviate the need fjr imreediat? structural adjustments in cany DCs 
5. Would halp LDC debt and poverty problems 

I« Would stimulate 
dsiaiid and 
increase pro-
duction in both 
LDCs and DCs 

lo Would imorove the 
supply-dcnahd balance 
for food and have 
incose-crqating effects 
which wj.ll enhance the 
purchasing power of 
peasants 

Could.substantially reduce 
or eliminate absolute 
poverty tar the one billion 
people who now exist in this 
state 

Source: Overseas Development Council, Washington D o C o , 1978» 
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