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Los bancos
comerciales y el
desarrollo de la
periferia:
congruenciay
conflicto

Robert Devlin*

Los ejecutivos de la banca privada estdn muy sa-
tisfechos con su creciente importancia en el finan-
ciamiento de los pafses menos desarrollados y ade-
mis estiman que hay una armonfa general de intere-
ses entre prestatarios y prestamistas, satisfaccion
compartida por un niimero apreciable de economis-
tas ¥ autoridades encargadas de formular polfticas
tanto en los pafses desarrollados ¢omo en los subde-
sarrollados.

Sin dejar de reconocer algunos aspectos positi-
vos, esta actitud optimista no es compartida por el
autor, guien sostiene gque no existe tal armon{a gene-
ral de intereses. Su juicio lo fandamenta en cuatrg
caracteristicas basicas de los préstamos bancarios
privados que suelen estar en conflicto con los intere-
ses del desarrollo: i) una interpretacion estrecha y
conservadora de los criterios para juzgar la solvencia
de los paises prestatarios, que suelen ne tomar en
consideracién los esfuerzos por alcanzar objetivos
socioeconémicos mds amplios; ii} plazos de amorti-
zacion estrictos que pueden complicar el manejo de
la deuda y frustrar, llegado el caso, el alivio de la mis-
ma; iii) breves periodos de elevada liquidez, que ge-
neran una ampliacion nociva de los préstamos im-
pulsada por la oferta; iv) existencia de un mercado
financiero no competitivo ¥y menos que neutral en
ciertas etapas cruciales del ciclo erediticio de un
pafs.

Luego se sefialar algunas graves deficiencias
perceptibles en la situacion actual, dedica la ltima
seccidn a explorar las alternativas y llega a la concla-
sién de que la economfa mundial deberfa utilizar
mejor la division del trabajo ya institnida en el finan-
ciamiento del desarrollo, reviviendo los préstamos
de instituciones multilaterales v los mercados pri-
vados de bonos.

*Divisidn de Desarrollo Econdémica de la CEPAL. Este
estudio fue presentado por el autor al Seminario Acadé-
mico de la CEPAL en noviembre de 1879,

|
Introduccién*

La aparicién de los bancos
comerciales privados como
principales prestamistas de
los paises menos
desarrollados

Desde el punto de vista econdmico, el decenio
de 1970 se ha caracterizado, entre otras cosas,
por la aparicién de los bancos comerciales pri-
vados (denominados aqui indistintamente
‘banco’ ¢ ‘bancos’) como un factor importante
en la transferencia de recursos a los paises en
desarrollo.! Durante los dos decenios anterio-
res el financiamiento externo de esos paises es-
tuvo en general dominado por instituciones
oficiales multilaterales y bilaterales, asf como
por el crédito de proveedores e inversiones di-
rectas de empresas extranjeras. Los bancos se
limitaban por lo comin al financiamiento a cor-
to plazo, a menudo asociado con el comercio.
Sin embargo, a partir de los primeros afics de
1970 la interaccion de muchos factores relacio-
nados con la oferta y la demanda de financia-
miento internacional credé condiciones que
permitieron a los bancos ampliar réapidamente
el volumen de sus préstamos a paises en desa-
rrollo y modificaron cualitativamente la rela-
cién entre banqueros y autoridades guberna-
mentales en los paises menos desarrollados.?

*Deseo hacer constar mi gratitud a H. Assael, D. Hoel-
scher, M. Mortimore, A. Pinto y L. Willmore por las utiles
observaciones que formularon al primer borrador. Cuales-
quiera errores que se hayan deslizado son de la exclusiva
responsabilidad de su autor.

1En realidad, seria preferible hablar de la reaparicién
de los bancos; ya que desde antes de la gran crisis finan-
ciera de los afos reinta esas instituciones habian sido im-
portantes prestamistas de América Latina y de otras regio-
nes en desarrollo. Véase Davis, pp. 6-21.

2Disponemos actualmente de algunas publicaciones
que tratan —con diverso grado de amplitud— del reciente
auge de los préstamos bancarios a paises en desarrollo.
Véanse Beek, Devlin {(“El financiamiento extemo...”),
Gorostiaga, Kapur, Lissakers, Sargen, Wachtel, Watson,
Weinert (1973 y 1978) y Wellons (1977).
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Para dar una idea de la nueva funcién de
los bancos, sefialaremos que en 1970 represen-
taban aproximadamente 19% del financiamien-
to total de la cuenta corriente (incluyendo acu-
mulacién de reservas) de los paises en desarro-
llo no exportadores de petréleo, en su mayoria
a corto plazo {con vencimiento a menos de un
ano). En 1974, sin embargo, los bancos tenfan a
su cargo el 33% de este financiamiento; la
mayoria de las transacciones eran amedianoya
largo plazo {con vencimientos de 1 aSafios y a
més de 5, respectivamente). Con el ligero au-
mento de los préstamos por parte de organis-
mos oficiales durante el periodo posterior a la
crisis petrolera, junto con la atenuacion de los
déficit en cuenta corriente de los anos 1976-
1977, la participacién de los bancos se redujo
en cierto grado a un porcentaje entre 25% y
30% del total. Vuelven a predominar por tanto
las transacciones a mediano y a largo plazo.®

Como ahora suele seilalarse, la incidencia
de los préstamos de los bancos comerciales no
es simétrica, En términos absolutos, la mayoria
de los préstamos se han orientado hacia los pai-

ses en desarrollo de elevados ingresos, en es-
pecial los de América Latina. Como puede
apreciarse en el cuadro 1, América Latina re-
presenta casi dos tercios del endeudamiento
bruto de los paises en desarrollo no exportado-
res de petréleo con los bancos comerciales, y la
casi totalidad del endeudamiento neto. Si bien
la mayoria de esta deuda la soportan Brasil v
México, otros pafses como Argentina, Colom-
bia, Chile y Peri son también importantes
clientes de los bancos internacionales.

Al mismo tiempo, fue enorme la importan-
cia relativa de los bancos en la estructura del
financiamiento externo de esos paises. Entre
1966-1970 la aportacién neta promedio de los
bancos al financiamiento de la cuenta corriente
de América Latina fue sé6lo ligeramente supe-
rior al 12% del total; sin embargo, en 1974 los
bancos representaban més de los dos tercios de
la corriente neta y, en 1976, pese a los nuevos
préstamos otorgados por organizaciones inter-
nacionales, por ejemplo el servicio petrolero
del FMLI, su aporte era todavia de casi el 50%.4

Cuadro 1

ENDEUDAMIENTO DE LOS PAISES EN DESARROLLO NO EXPORTADORES
DE PETROLEO CON BANCOS COMERCIALES PRIVADOS,
FINES DE DICIEMBRE DE 197T

(En miles de millones de dolares)
América Oriente
Latina® Medic® Africa Asia® Total
Cifra bruta 711 1.9 14.0 21.6 108.6
Cifra neta’ 36.2 -7.1 3.0 ~1.2 30.9

Fuente: Cifras elaboradas a base de los datos del Bank of International Settlements, Forty-Eighth Annual Report, Busilea,

12 de junio de 1978, pp. 54-95,

:lncluye deudas & corto plazo.
Sin incluir Zona del Caribe ni Panama.
Sin incluir Israel ni estimacién residual,
$in incluir Hong-Kong ni Singapur.
*Deuda con los bancos menos depésitos.

3Los datos precedentes fueron tomados de Watson,
cuadro 2, pp. 12-13.

4V éase Massad y Zahler, cuadro 1, p. 4.
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En gran medida, pues, los préstamos ban-
carios a paises en desarrollo estin asociados
con el grupo de elevados ingresos; los menos
desarrollados, con bajos ingresos, sélo tuvieron
un acceso limitado al crédito de bancos y fun-
damentalmente siguen dependiendo del fi-
nanciamiento oficial.

La mayor importancia que adquirieron los
bancos comerciales en el Bnanciamiento ex-
terno ha proporcionado numerosos beneficios
tangibles tanto a los prestamistas como a los pres-
tatarios; asf, por ejemplo, para los bancos ha
significado entradas mucho mayores® y para
los paises una apreciable afluencia de recur-
sos para el desarrollof Pero la situacion no es
del todo satisfactoria, ya que la dependencia
de los paises en desarrollo prestatarios de los
bancos comerciales parece haber superado los
limites de la prudencia. Lo que preocupa, por
ejemplo, no es tanto el tema, que ya ha sido
objeto de considerable atencién hasta la fecha,
de la capacidad de los paises prestatarios para
amortizar la deuda como asf tampoco la capa-
cidad de los bancos para absorber tales riesgos,
ya que casi no restan dudas de que, en una u
otra forma, los paises continuardn cumpliendo
con sus obligaciones y aceptando los costos
correspondientes;” como si preocupa el efec-
to cualitativo de los préstamos bancarios sobre
el proceso de desarrollo.

El problema deriva del hecho de que
debido a la buena disposicién de los bancos
para conceder abundantes préstamos a los
paises en desarrollo, se redujo la presi6én sobre
los paises industrializados para que sustenten
las instituciones oficiales y contribuyé al es-
tancamiento a largo plazo del financiamiento
de esta fuente.® Asi, mientras los bancos incre-

5Véase Watson, p. 37 y Lissakers, pp. 10-11.

6V &ase Devlin {"El financiamiento externo...”), pp. 68-
79.

TLos economistas y banqueros de los paises desarro-
llados fueron demasiado lejos en su propdsito de querer
demostrar empliricamente qgue los pafses en desarrollo en

mentaron el financiamiento asequible a los
paises en desarrollo, desplazaron de hecho a
las instituciones oficiales come principal agen-
te para la transferencia de recursos a esos pai-
ses. Ademds, este desplazamiento no sélo afec-
t6 al volumen de préstamos, sino también a la
funcion misma, ya que los bancos fueron mds
alla de los préstamos estrictamente comercia-
les y penetraron en el deminio habitual de las
instituciones oficiales; asi, por ejemplo, con
los préstamos referidos a la balanza de pagos,
proyectos de infraestructura, programas gene-
rales, etc,

Esta situacion plantea un dilema porque
los bancos comerciales aparentemente no son
el agente de financiamiento primario adecua-
do para los paises en desarrollo. Los bancos
comerciales privados, como su nombre ya lo
indica, no son instituciones de desarrollo, y por
sus preferencias en cuanto a plazo y riesgos les
resulta dificil, como entidades comerciales
privadas, facilitar un financiamiente que satis-
faga los amplios objetivos socioeconémicos
del desarrollo. Cuando el financiamiento ex-
terno se comercializa, como hoy ocurre, esta
situacién se torna peligrosa, pues ejerce pre-
sidn sobre el proceso de desarrollo, e incluso
tal vez presiona sobre el propio sistema ban-
cario mundial, E] andlisis indicar4, por lo tanto,
que las autoridades de los paises industrializa-
dos deberian mostrarse menos satisfechas por
la preponderancia de los bancos comerciales
en el financiamiento del desarrollo y que la
situacién actual exige una actitud mds valero-
sa de parte de ellas que promueva el financia-
miento adecuado de los déficit de cuenta co-
rriente de paises en desarrollo.

realidad estin en condiciones de amortizar suy deudas.
Por ejemplo, véanse Smith, Brittain, van B. Cleveland y
Brittain, y Solomon. Véase también en Lewis, cap. 9, una
interesante perspectiva del problema del endeudamiento.

9Entre 1965 y 1975 no hubo crecimiento real de los
préstamos oficiales. Véase OECD, p. 153.
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I1
Los préstamos a paises menos desarrollados: la opinién
de los banqueros

La presencia y el poder crecientes de los ban-
cos comerciales internacionales en el finan-
ciamiento del desarrollo {y del mundo) no pa-
saron inadvertidos para dichas institucio-
nes. Recurriendo a elocuentes portavoces, los
bancos entraron a participar directamente en
el debate acerca de su funcién en el financia-
miento de paises en desarrolloy, por lo general,
adoptaron la actitud de detensores de su poli-
tica.’ Sus argumentos dependen habitualmen-
te del publico al que estén dirigidos.

Ante el piblico de sus propios paises, los
bancos critican la preocupacién exagerada por
los préstamos otorgados a paises en desarrollo:
la mayoria de los préstamos se ha concedido a
paises semindustrializados con economias sol-
ventes, y han sido otorgados a mediano y a corto
plazo, y/o respaldados por garantias externas
de los paises industrializados; el crecimiento
de la deuda en aquellos paises ha sido razona-
ble en términos reales y puede ser atendida; el
historial de pérdidas por préstamos irrecupe-
rables en el extranjero ha sido mucho m4s sa-
tisfactorio que en el propio pais y, en todo caso,
el saldo de los préstamos respecto de los cuales
los bancos asumen el riesgo representa un por-
centaje relativamente reducido de la cartera
total de préstamos. :

En cambio ante las autoridades de los paj-
ses en desarrollo, los bancos enfatizan que su
presencia ha contribuido en alto grado a au-
mentar los recursos disponibles para el desa-
rrollo; que su participacion en el reciclaje de
excedentes derivados de ventas de petréleo ha
contribuido a evitar un proceso de reajuste
radical; que, a diferencia de las instituciones
oficiales, los préstamos de los bancos comercia-
les se tramitan y desembolsan con celeridad,
no estin ligados a la compra de bienes de nin-
gin abastecedor determinado y no tienen ca-
rdacter politico, ya que en cada caso se basan en
elementos de juicios objetivos; y que, debido a

#Por ejemplo, véase Watson, Friedman, y van B, Cleve-
land y Brittain.

un ambiente competitivo, los prestatarios es-
tin en libertad de ‘salir en busca’ de créditos,
pudiendo conseguir asi las mejores condicio-
nes entre las que se ofrecen. Finalmente, los
bancos admiten que, en lo esencial, se limitan
al financiamiento a corto y a mediano plazo,
aungue agregan que se interesan por estable-
cer relaciones a largo plazo con clientes sol-
ventes, de modo que en la practica mediante la
refinanciacién continna de créditos a breve
plazo, esos fondos pueden “desempefiar una
funcién semejante a la de los fondos a large
plazo” 10

Los mismos portavoces estiman que la
mayor participacion de los bancos en el finan-
ciamiento del desarrollo se ve ‘impulsada por
la demanda’, y los bancos responden conforme
a criterios de crédito ‘normales’.!! Ademas,
estiman que, debido a los beneficios antes in-
dicados, “los paises en desarrollo quieren que
los bancos privados desempefien una funcion
significativa en su proceso de desarrollo..,” 12
La seiialada armonia de intereses ha sido ca-
racterizada, en una oportunidad, de esta ma-
nera:
“En la mayoria de los paises en desanrollo se
considera ahora que son enormes los benefi-
cios de ser —y seguir siendo— solvente en los
mercados de bancos privados. En esos paises se
estima que la politica indispensable para man-
tener la capacidad de pago externa con los
bancos es también necesaria para alcanzar los
objetivos nacionales del desarrollo. El mante-
nimiento del desarrollo econ6mico del pais es
el propésito primordial de las medidas de po-
litica, pero si ademas se consigue la disponibi-
lidad de créditos de entidades privadas, el pro-
ceso de desamrollo se facilita en alto grado.”!?

Ahora bien, ¢qué es solvencia? Aunque el
criterio varia de un banco a otro, posee algunos
elementos en comGn que interesa examinar.

WFriedian, p. 39.

11V éanse Friedman, p. 48; y Watson, p. 27.
12V éase Friedman, p. 61.

Bibidem, p. 66.
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El criterio de solvencia atribuye gran im-
portancia a la disponibilidad de divisas para el
servicio de la deuda; se habla de ‘buena ges-
tién’ cuando la direccién de una economia
manifiesta preocupacién por garantizar esa
disponibilidad.4

Por consiguiente, cuando los banqueros
examinan la solvencia de un pais, conceden
gran atencién a los indicadores de liquidez
externa como a los diversos componentes de la
balanza de pagos, servicio de la deuda, nivel de
reservas en divisas, inflacion, politica interna
de crédito y de cambio, ete.'® El manejo de la
deuda externa también es importante para los
banqueros como lo es el crecimiento industrial
y €l trato que brinda el pafs a la inversién ex-
tranjera.®

Al admitir de manera ticita el hechode que
los conocimientos actuales todavia no son satis-
factorios,'? la mayoria de los portavoces desta-
can continuamente la necesidad de mejorar las
técnicas para evaluar la solvencia. Como parte
de este proceso muchos bancos, y en especial
los mas grandes, estuvieron reclutando perso-
nal especializado de las instituciones de desa-
rrollo a fin de reforzar su capacidad para el
analisis del desarrollo econémico de los paises.

Ademais de reconocer la necesidad de eva-
luar con mds eficacia la capacidad de pago, los
banqueros también se han vuelto a preocupar
por la condicionalidad. En los decenios de los
anos cincuenta y sesenta, los bancos fueron
prestamistas cautelosos, limitados y condicio-
nales de los paises en desarrollo y, a menudo,
la misma condicionalidad se vinculaba a acuer-
dos de crédito contingente del FMI (standby
agreements). Pero en el ambiente excepcio-
nalmente competitivo de los primeros afios de
la década de 1970 se concedieron fondos a
gobiernos de paises en desarrollo tomando
muy pocas precauciones, o ninguna; con fre-
cuencia, los préstamos para proyectos eran

MV sase Friedman, pp. 24-29; Watson, pp. 42 v 45.

15Esto queda de manifiesto si se analizan los criterios
de los bancos. Véanse Goodman; Asign Finance; Bracken-
ridge; Anderscn y Wolfe. Véanse también Friedman, pp.
24-30 y Walson, p. 42.

18 Friedman, pp. 47 ¥ 53.

17Que los conocimientos actuales son relativamente
primitivos es evidente a juzgar por el estudio de Goodman
y por las investigaciones presentadas por Blask.

objeto de un examen muy somero o ni siquiera
se analizaban, y los paises menos desarrolla-
dos consiguieron de este modo cuantiosas
sumas de fondos de libre disposician, todos al
parecer con el aval de gobiernos soberanos.!* ¥
Con todo, la acumulacién masiva de deudas
bancarias por parte de los paises en desarrollo
en 1974-1975, junto con la débil situacion ex-
terna de muchos de esos paises, contribuyé a
reanudar el interés por los préstamos condi-
cionados. En este retorno a una actitud mds
conservadora tuvo también importancia la
preocupacién de los banqueros por la viabili-
dad misma del sistema bancario internacio-
nal 2

En un principio los bancos, al observarque
el volumen de sus préstamos reducia al mini-
mo el financiamiento por parte de los organis-
mos oficiales, confiaron tanto en su influencia
como para pensar en ampliar por cuenta propia
la asistencia condicionada en relacién con la
balanza de pagos?' El ejemplo mds conocido
fue el del Peri, donde a mediados de 1976 un
grupo considerable de bancos internacionales

lEsto se advierte claramente en un estudio sobre la
evolueion de los préstamos realizados por bancos comer-
ciales al gobiemo del Perd duvante el periodo de 1863
1976, realizado por el autor. En la segunda mitad de los
af0s sesenta, las limitaciones politicas, especialmente con
respecto a contraer nuevas deudas, contribuyeron a garan-
tizar yfo condicionar en alto grado los préstamos. A me-
nudo, éstos se vinculaban a un crédite contingente del
FMI; de todas maneras, a principios de los afos setenta
casi 5& despojo a los créditos de tods condicionalidad, y
muchos de ellos eran de libre disposicién. Los plazos de
vencimiento y los recargos (margen por encima de una tasa
bancaria flotante de interés) eran también muche mas favo-
rables. Comao lo ha sefalado Weinert (1973, p. 37), de nin-
guna manera puede justificarse este cambio en el compor-
tamiento de los préstamos por modificaciones en las si-
tuacién econdmica del Peni, Para mayor informacion sobre
los alcances y los objetivos del proyecto de investigacién,
véase Devlin (febrero de 1978), la publicacién de cuyos
resultados estd prevista para fines del corriente afio.

9] 3 actitud expansiva (algunos la han calificade in-
cluso de temeraria) de este periodo un tunto excepeional
de la banca comercial intemacional ha sido muy bien re-
sumida por Cummings. Véase también Wellons {1977},
p 24.
20Durante la primera mitad de los afios setenta muchos
bancos se excedieron tunto en los préstamos como en las
transacciones en materia de divisas. Esto quedd de mani-
fiesto con la quiebra del Bankhaus I. D. Herstatt €] 26 de
junio de 1974, seguida luego en el mismo afio, por la del
Franklin National Bank, Ambos bancos quebraron debido
al deficiente manejo de sus transacciones en divisas.

21Por ejemplo, véase Morgan Guaranty Trust Com-
pany (mayo de 1976}, pp. 8-6.
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acordé apoyar un programa de estabilizacién
que se caracterizaba por la ausencia de un
crédito contingente general del FM1.2

El acuerdo de préstamo a Peni suscité un
acalorado debate politico acerca de la conve-
niencia de que los bancos intermacionales se
inmiscuyeran en forma directa en la politica
econdmica de los paises en desarrollo. Como
respuesta a esa critica, los bancos se replega-
ron de nuevo a un terreno mas conocido, con-
dicionando sus préstamos a paises ‘problema’
que hubieran concertado un acuerdo de crédito
contingente con el FMI. 5i bien los banqueros
se apresuraron en sefialar que las condiciones
del Fondo no son necesariamente adecuadas a
los criterios de solvencia de los bancos priva-
dos,® en la prictica los acuerdos de crédito
contingente sirvieron de ‘luz verde’ al financia-
miento bancario, lo que transfiere convenien-
temente al organismo internacional el proble-
ma politico por lo general asociado al reajuste
econdmico,

A partir de la cuestion suscitada con el
Peri en 1976, se estuvo perfilando una clara
estrategia para tratar con los pafses que tienen
problemas con el servicio de la deuda. Como se
acaba de sefalar, para obtener un crédito es
condicién primera y primordial que el pafs in-
teresado se ponga en contacto con el FMI para
concertar un acuerdo de crédito contingente.
Hasta la concertacién de dicho acuerde los
bancos no concederin nuevos créditos, salvo
tal vez algunas muy breves renovaciones (a
menudo con vencimientos a pocos meses vis-
ta), Mds aiin, Ias renovaciones suelen conce-
derse s6lo a tltima hora y precisamente antes
de las techas limite de pago para presionar de
esta manera sobre las autoridades guberna-
mentales y obligarlas a someterse al FMI, v
para prevenir el incamplimiento que los ban-
cos quieren evitar por el efecto adverso que

22V ¢ase Belliveau. Interesa sefalar que los peruanos
indicaron a los bancoes que participaran en un progrema de
estabilizacion porque, por razones politicas, el gobiemo
se mostraba renuente a permitir un examen de su economia
por parte del FML. (Véase, en Belliveau, la entrevista con
el entonces Presidente del Banco Central Carlos Santiste-
van.) En 1976 los bancos también otorgaron préstamos a
la Argentina sobre la base de un programa econémico.
Véase en Biem, p. 724, informacién sobre este caso al que
se dio menos publicidad.

23V éase Friedman, p. 53.

pudiese tener sobre los informes financieros
anuales.

Cuando los gobiernos prestatarios procu-
ran obtener de alguna forma un alivio de la
deuda, los bancos adaptan una actitud un tanto
peculiar con respecto a su funcién en tales ope-
raciones, En general, los prestamistas oficia-
les —por conducto del mecanismo especial
del Club de Paris— renegociarén, a veces con
renuencia, deudas por periodos de mediano a
largo plazo. Sin embargo, los bancos encaran la
situacién de otra forma: se establece una dis-
tincién fundamental entre las deudas con
acreedores oficiales y con acreedores priva-
dos, de manera tal que las deudas privadas
deben gozar de la més alta prioridad y ser aten-
didas conforme a los plazos establecidos.?® Asf,
pues, es preciso evitar la renegociacion de la
deuda con bancos privados, ya gue “la rene-
gociacién de la deuda contrafda con bancos
privados perjudicara gravemente la solvencia
de un pais para con los prestamistas privados y,
por ende, menoscabara el futuro acceso al ca-
pital privado necesario” 2

Esta actitud se refleja en las negociacio-
nes de los bancos privados con pafses en de-
sarrollo. Cuando en 1976 Zaire solicitd la re-
negociacién por diez afios de una deuda con la
banca privada —acuerdo que se hubiera pare-
cido al alcanzado con los acreedores del Club
de Paris—, los bancos opusieron resistencia.
Como alternativa sugirieron que “se restaurase
la solvencia de Zaire”, para lo cual dicho pafs
debia liquidar sus deudas atrasadas y, luego,
previo cumplimiento de otras condiciones, se
le concederia un nuevo préstamo para refinan-
ciar futuros pagos a los bancos.?

Ocurrié otro tanto cuando Perit procurd
obtener un alivio de su deuda, en 1978; los
bancos también entonces eligieron un camino
independiente. Los acreedores del Club de

24V gase The Andean Report {(nimeros correspondien-
tes a febrero, marzo, y mayo y junio de 1978), donde podrd
leerse una resefia fiel sobre edmo los bancos usaron cré-
ditos de renovacién a corto plazo para presionar al gohieno
del Perd a concertar un acuerdo con el FML

25¥ éase Friedman, p. 69.
2bidem.
27V éanse Biem, p. 727 y Friedman, p. 71. Hasta mayo

de 1979 no se habia organizado un consorcio pura conceder
el nuevo préstamo.
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Paris convinieron en renegociar 90% de los
pagos de 1979-1980 por un perfodo de siete
afos; por otra parte, los bancos otorgaron un
crédito renovado (rollover credit) para los pa-
gos de capital de 1979 y, luego, accedieron a
convertirlo en un préstamo a siete afios a partir
de 1980. Los pagos de capital adeudados en
1980 serdn renovados hasta 1981 y, luego, con-
vertidos en un préstamo a seis afios.?® La con-
certacion de un acuerdo de crédito contingente
con el FMI fue una condicién impuesta para
suscribir los acuerdos con los bancos y el Club
de Paris.

A pesar de dificultades que tienen con
ciertos paises ‘problema’ como Jamaica, Nica-
ragua, Perd, Zaire, etc., los bancos general-
mente se muestran ansiosos por continuar par-
ticipando en el financiamiento externo de los
paises en desarrollo. Sin embargo, no les dis-

gustaria un mayor financiamiento de parte de
instituciones internacionales a fin de avanzar
hacia “por lo menos la restauracién parcial del
equilibrio tradicional entre corrientes de fon-
dos oficiales y privados” 2 Se considera que
esto, a su vez, contribuiria a incrementar la
capacidad de pago de los prestatarios v permi-
tiria a los bancos mantener el volumen de prés-
tamos a los paises en desarrollo. Algunos ban-
queros han sugerido que organismos interna-
cionales tales como €]l FMI deberfan ampliar,
con destino a los bancos, la corriente de infor-
macién disponible sobre pafses.® Sin embargo,
como ya se ha sefialado, la mayoria de los ban-
queros han eludido la idea de formalizar una
cooperacion con dichas instituciones aducien-
do que los bancos deben conservar su libertad
para juzgar en forma independiente la solwen-
cia de un prestatario.

II1
Los préstamos bancarios a paises de la periferia:
algunas reservas

Los banqueros no son por cierto los unicos op-
timistas acerca de su funcién en el financia-
miento del desarrollo; la mayoria de los formu-
ladores de politica y de los economistas en los
paises industrializados y un numero aprecia-
ble de sus colegas en el mundo en desarrollo
parecen compartir su entusiasmo por la conce-
sion de préstamos a los paises menos desamro-
lados. Las criticas formuladas en 1975-1976,
principalmente por paises del centro y referi-
das a los riesgos de incumplimiento por parte
de los paises menos desarrollados, se han ate-
nuado considerablemente durante los Gltimos
anos, lo que contribuyd para que los banqueros
conciban estrategias para el manejo global de
los recursos destinados al desarrollo.

28F] refinanciamiento abarca 0% de la amortizacién
prevista. La tasa de interés sobre el primer crédito es
1.875% por encima de la tasa interbancaria de oferta de
Londres; el interés aplicable al segundo erédito esti pen-
diente de negociacién, Fuente: datos inéditos facilitados
por los redactores de The Andean Report. Véase también
Banco Centrual de Reserva del Perd, pp. 4849,

Sin duda, muchas de las virtudes de las que
hacen alarde los banqueros acerca de su nueva
funcién en el financiamiento externo de los
paises en desarrollo tienen sentido y muy pocas
personas razonables estarian en desacuerdo
con las mismas. Asi, por ejemplo, los bancos
son evidentemente intermediarios eficientes
de los recursos financieros, y no hay mejor
prueba de su habilidad que la demostrada con
el manejo del reciclaje de los excedentes de la
OPEP. Los bancos también han demostrado
ser prestamistas muy flexibles, cuyas tasas de
interés, en términos reales, son en verdad ra-
zonables, De todas maneras, la situacion que
describen con referencia a la casi total armonia
de intereses es en extremo optimista y oculta
algunas graves deficiencias de la modalidad
actual del financiamiento en los paises en
desarrollo.

29V éanse Watson, p. 8; Brackenridge, p. 53; Anderson,
p. 44 y Friedman, p. 8.
HVeanse Watson, p. 70 y Brackenridge, p. 53.
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Mais que una armonfa general de intereses,
desde otro punto de vista, se observan varias
importantes asimetrias entre lo que es venta-
joso paralos bancos y lo que es ventajoso para el
desarrollo, empleando este Gltimo término en
su sentido mds amplio. El efecto de esas asi-
metrias en el mundo en desarrollo se redujo al
minimo durante los decenios de 1950 y 1960,
porgue los bancos sencillamente no estaban a
la vanguardia del financiamiento del desarro-
llo. Ahora bien, con su aparicién como impor-
tantes prestamistas del Tercer Mundoe —y prin-
cipales prestamistas de los paises en desarrollo
de elevados ingresos—, las contradicciones se
han vuelto méas patentes y, por cierto, mds
amenazantes para el proceso de desarrollo. En
los pdrrafos siguientes expondremos algunos
de estos problemas.

A. Los bancos: un elemento conservador en
{a politica de desarrollo

Varios factores limitan en grado sumo las pre-
ferencias de los bancos en materia de plazos y
riesgo,

Primero, son instituciones que persiguen
fines lucrativos, cuyas operaciones se basan en
tasas privadas de rentabilidad. Sélo pueden ad-
mitir tasas sociales de rentabilidad siempre
que éstas superen las privadas. Ademas, el pe-
riodo de gestacion de este proceso puede re-
querir un plazo muy largo.

Segundo, una gran parte de los recursos
de los banqueros procede de depdsitos a la
vista o a corto plazo. El depésito a corto plazo
impone un limite al grado en gue los bancos
pueden prudentemente permitir la falta de co-
rrespondencia entre vencimientos; por ejem-
plo, prestar a largo plazo a buse de fondos a
corto plazo. De este modo, la naturaleza de la
base de los recursos da a estas instituciones
s6lo una orientacion a corto o, ecuando mucho, a
mediano plazo, con respecto a los préstamos.

Tercero —y esto los banqueros lo adriti-
ran sin dificultad alguna—, se preocupan sobre
todo por minimizar el riesgo y evitar pérdidas.
Esto se debe en parte a una funcién tradicio-
nal, pero también refleja una realidad: que los
bancos operan con el dinero de otras personas
y deben garantizar la seguridad de los dep6si-
tos para seguir teniendo acceso a los recursos,

Esto lleva a una actitud conservadora frente ala
vida, donde ‘cautela y prudencia’ son palabras
clave de las operaciones internacionales en
materia de préstamos® Cuando consideran
posibles préstamos a paises en desarrollo, los
banqueros naturalmente se interesan sobre
todo en las perspectivas de amortizacion. Por
consiguiente, no debe sorprender que los indi-
cadores de liquidez desempeiien un papel pre-
dominante en los criterios de solvencia; la
buena gestion es, por tanto, sinénimo de ga-
rantia de liquidez para el servicio de la deuda,
aun cuando esto signifique deflacion de la eco-
nomia local para liberar divisas.

Los banqueros son, pues, por naturaleza
hombres de negocies conservadores. Esto no
tenia mayor trascendencia cuando su funcién
de canalizar recursos a paises en desarrcllo era
secundaria o terciaria, puesto que su poder para
influir sobre los acontecimientos era limitado.
Pere actualmente predominan en el financia-
miento, de manera gue sus opiniones y activi-
dades pueden ejercer un apreciable efecto
sabre el proceso de desarrollo.

Desde una perspectiva global, las prefe-
rencias individuales de los banqueros en cuan-
to a plazos y riesgos —que bien podrian ser
perfectamente racionales desde el punto de
vista de una institucion individual— posible-
mente alteren la asignacion de recursos mun-
diales a los paises en desarrollo. Esto lo ha
expresado muy bien Albert Fishlow, gquien
sefiala con acierto que las decisiones sobre cré-
dito privado no determinardn necesariamente
un nivel ni una distribucién apropiados del
poder de compra internacional. Por consi-
guiente:

“Los mercados de capital no se estabilizan por
51 mismos segin una tasa de interés singular
que determine la distribucién de todos los ex-
cedentes a los usuarios mas productivos. En
vez de ello, los préstamos de instituciones
privadas se orientan hacia prestatarios selectos
y favoritos. Nocivamente, la falta de necesidad
facilita el acceso al capital. Es mis ficil obtener
préstamos para adquirir reservas que para im-

3l¥eanse Friednan, p. 79 y Greene, p, 199. En efecto,
durante un breve periodo a comienzos de los afios setenta, se
interrumpié esta cautelosa tradicion de la banca interna-
cional.
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portar, mas ficil conseguir préstamos cuando
hay excedentes de divisas en vez de escasez™

Si bien los banqueros pueden provocar
una distribucién global de recursos menos que
satisfactoria, también pueden contribuir a ses-
gar la distribucién interna en el pais en desa-
rrollo. Naturalmente, los bangueros no son res-
ponsables de la asignacion de los recursos en
un determinado pafs; esta tarea es privativa de
los formuladores de politica del Tercer Mundo.
Pero, sin embargo, pueden influir en alto grado
en las decisiones de dichas autoridades.

Primero, ahora gue los bancos comerciales
predominan en el financiamiento externo, solo
resta un lmitado acceso a otros tipos de finan-
ciamiento. Por esta razén, los costos y los ven-
cimientos a menor plaze del financiamiento
bancario imponen una relativa restriccion a las
posibilidades de una utilizacion prudente de
los recursos externos en la economia local.

Segundo, cuando los banqueros son los
principales prestamistas del gobierno de un
pais poco desarrollado adquieren considerable
influencia y pueden presionar —directa o indi-
rectamente— sobre la formulacién de politica,
La situacion es similar a la influencia que un
banco puede ejercer sobre una empresa fuer-
temente endeudada; asi, por ejemplo, hacien-
do pesar su influencia financiera los banqueros
pueden orientar la politica en favor de una
gestion financiera conservadora a expensas de
objetivos mds audaces® Para una empresa,
objetivos audaces son la maximizacién de uti-
lidades y la expansion; y para un pais en desa-
rrollo, la maximizacién ripida del potencial
de desarrollo con miras al incremento del bie-
nestar material (y espiritual) de la poblacién
en general.

Conviene subrayar que el desarrollo, por
su misma naturaleza, debe ser un proceso muy
audaz. A menudo, los formuladores de politica
deben ser ambiciosos y asumir grandes riesgos
futuros para evitar el estancamiento, el pade-
cimiento humano y los trastornos sociales. Esto
es especialmente cierto para un pais en desa-

2Fishlow, p. 137, Guido Carli, ex Presidente del Ban-
co Central de Itulia, ha expresade una preocupacion seme-
jante, Véase Carli, pp. 20-21.

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

rrollo democritico, donde la demanda compe-
titiva con respecto a los recursos limitados
puede expresarse con mis facilidad y de mane-
ra efectiva, obligando asi a las autoridades a
buscar programas econémicos ‘consensuales’
miis que ‘optimos’ ¥ Sin embargo, un pais que
depende en gran medida del financiamiento
bancario comercial comprobard, sin duda, que
se ejerce presion en favor de una politica con-
servadora que conceda prioridad a una balanza
de pagos sélida y a la acumulacion de reservas,
sacrificando a menudo los m4s amplios obje-
tivos del desarrollo. Esto ocurre porque los
programas orientados hacia la satistaccion de
las necesidades basicas y la distribucién de
ingresos —que son, sin duda, factores esencia-
les del verdadero desarrollo— suelen tenet una
importante repercusién sobre la balanza de
pagos y las reservas? Es poco probable que los
banqueros se impresionen ante argumentos
como la reduccion del desempleo, las mejoras
en la atencién de la salud y el bienestar social
si ello se logra a expensas de una desmejora en
la situacién de liquidez externa del pais. Por
esto, las autoridades financieras de los paises
en desarrollo que se preocupan por la capaci-
dad de pago de sus propios paises tal vez se
sientan inclinadas a situar las necesidades b4-
sicas y la distribucién equilibrada de los ingre-
sos al margen de la politica del sector publice.
No es sorprendente que los paises en desarro-
o favoritos de los bancos, por lo menos para
muchos, sean regimenes muy autoritarios, y
cuya politica socioecondmica no se caracteriza
precisamente por una intensa preocupacién
por la justicia social ni tampoco por la partici-
pacion de la poblacion en la economia y 1a po-
litica,%

HEn un régimen autoritario, la demanda de las masas
puede no llegar a manifestarse.

3581 bien en teorfa un criterio de desarrollo basado en
la intraduccion de reformas v la satisfaceion de las necesi-
dades bdsicas no tiene por que ser incompatible con una
balanza de pagos equiltibrada, la situacién actual en que
se formula la politica del sector publico en los paises en.
desarrollo es, infertunadamente, de tal natuyaleza gue en
la prictica una tendié a prevalecer sobre la otra.

[ 03 banqgueres ne prefieren necesariamente los reyi-
menes autoritarios; lo que ocurre es, simplemente, que
estos regimenes estin en mejor situacion para garantizar las
condiciones que permiten favorecer las perspectivas de
amortizacion de préstamos.
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Y corresponde agregar que el financia-
miento bancario estd en situacién excepcional
para gjercer presién debido a los vencimientos
a plazos relativamente cortos de los préstamos.
La asimetria entre los requerimientos a largo
plazo del desarrollo y el caracter a corto plazo
del financiamiento bancario significa que con-
tinuamente se esta pidiendo a los bangueros
que refinancien sus créditos, procedimiento
terriblemente engorreso para ajustar los perio-
dos de gestacion de los programas de desarro-
Ho. Por otra parte, los paises no sélo quedan
expuestos de una u otra forma a la inestabilidad
de las condiciones que ofrecen los mercados
financieros internacionales, sino que también
deben ser periédica y frecuentemente someti-
dos a examen por €l ojo cauteloso de sus ban-
gueros, cuya confianza no debe perderse para
conseguir nuevos préstamos y la refinanciacion
de los antiguos.

B. La primacia de los planes de amortizacion

Otro ejemplo de laarmonia de intereses menos
que completa entre los bancos privados y los
paises en desarrollo es la rigidez con que los
bangueros consideran los plazos de amortiza-
cion,

Los banqueros suelen mirar con malos ojos
la estrategia de renegociar las condiciones de
viejos préstamos, con la obtencién de nuevos
créditos de refinanciamiento que pueda apro-
vechar cambios favorables de la situacién en
los mercados internacionales de capital. Como
lo ha sefalado un portavoz: “Es bien sabido
que la mayorfa de los bancos se dedican al
refinanciamiento ... s6lo con mucha renvencia
y Unicamente con clientes con los cuales ...
[elos]) mantienen excelentes relaciones a lar-
go plazo™ ¥

Para desalentar las estrategias de pago an-
ticipado —liquidar en su totalidad antiguos
préstamos pendientes con nuevos préstamos
m4s economicos— los bancos a menudo inclu-
yen en Sus contratos sanciones importantes
por ¢l pago anticipado. Asi, por ejemplo, en el
caso del Perti, mas del 60% de la totalidad del
crédito a mediano plazo concedido por bancos
comerciales al sector piiblico en 1971-1976

37V sase Benney, p. 57.

conllevaba una sancion por pago anticipado; el
costo efectivo de una sancién podria, por
ejemplo, variar entre 2.5 y 0.5% de la canti-
dad anticipadamente pagada, segin la fecha
contractual en que se hubiera efectuado ese
pago.3® Otro procedimiento implica recurrir a
la *persuasion moral’, mostrando claramente al
prestatario que cualquier intento de refinancia-
miento o de pago anticipado mucho desagra-
daria al banco® Esta tltima estrategia puede
ser tanto mas eficaz cuanto mayor sea el banco
y mayor la dependencia del pais del crédito
comercial. Y son conocidos casos donde los
bancos han llegado a introducir en los contratos
cldusulas que de hecho prohiben el pago an-
ticipado, aunque es probable que muy pocos
prestatarios alertas sean victimas de este recur-
$O.

Algunos paises logran con méds éxito que
otros evitar la renuencia de los bancos por el
refinanciamiento; y en este sentido el éxito sera
tanto mayor cuanto mas elevada sea la liquidez
en el mercado y mds interesante seael cliente ®
Con todo, cabe lamentar que predominen tales
obstdculos porque las estrategias de refinancia-
miento y de pago anticipado son importantes
para los paises en desarrollo, ya que les permi-
tiria mitigar, siquiera en parte, los efectos del
frecuente aumento de los costos de los prés-
tamos y de la reduccién de los plazos de ven-
cimiento en los mercados de crédito privado.

Con esto no se guiere decir que el pago
anticipado o el refinanciamiento sean un ‘dere-
cho’ del prestatario. Tales procedimientos ori-
ginan sin duda inconvenientes para el banco,
quien no sélo pierde de esta manera un prés-
tamo rentable, sino que quizds enfrenta una
liquidez no deseada, a menos que el mismo
banco participe en el nuevo crédito. Ademds,
el banco tampoco puede pedir un reajuste a
posteriori de los términos de un viejo préstamo
cuando las condiciones del mercado se incli-
nan a su favor. De todas maneras, puede pre-
sentarse una situacién donde lo que podria
parecer un comportamiento racional por parte

Bnvestigacion de campo del avtor, Véase el proyecto
mencionado en la nota 18.

‘®Brasil, que en 1978 estaba muy interesaclo en libe-
rarse de algunos préstamos onerosos, fue victima de esta
estrategia, Véase Evans.

AW gase Euromoney.
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de determinado banco seria perjudicial para
todos los interesados desde una perspectiva
mds amplia. Esto se debe a que un pais en de-
sarrollo prestatario que pueda sustituir prés-
tamos antiguos por otros con términos mas favo-
rables mejora su capacidad para cuamplir €l ser-
vicio de su deuda y por ende tiene mayor capa-
cidad para asumir una nueva deuda.

Los banqueros se muestran incluso re-
nuentes a apartarse de los plazos originales
de amortizacion cuando los paises sufren gra-
ves problemas de endeudamiento (en contraste
con simples problemas de liquidez a corto
plazo). Como ya se sefialo, los bancos rechazan
la idea de renegociar viejos préstamos y, en
vez de hacerlo, optan por conceder nuevos
préstamos fuertemente condicionados, con pla-
zos de vencimiento mds reducidos, elevados
costos por concepto de intereses y cuantiosos
honorarios. Por ejemplo, el crédito de refinan-
ciamiento por 400 millones de délares otorgado
en 1976 a un Pert en dificil situacion financie-
ra tenia un plazo de cinco afos (con dos afios de
gracia); el recargo era de 2.25% sobre la tasa
interbancaria de oferta de Londres (LIBOR), v
los honorarios fijos acumulados alcanzaban a
mds del 1.5% del valor del préstamo,” Cuando
en 1978 el Peni procuré cbtener una renego-
ciaci6én general de su deuda, los bancos en vez
de acceder al pedido ofrecieron nuevos crédi-
tos de refinanciamiento. Como ya se indicé, el
plazo de vencimiento de 7 afios aplicable a los
nuevos préstamos era igual a los términos del
acuerdo del Club de Paris; sin embargo, estaba
precedido por dos aiios de renovacion restric-
tiva (‘a rienda corta’), procedimiento adecuado
para mantener la influencia sobre la politica
gubernamental durante el dificil periodo de
1979-1980.

Desde el punto de vista del banco, sin
duda es atinado otorgar nuevos préstamos con
elevados recargos y menores plazos de venci-
miento a paises con problemas de endeuda-
miento; una prima proporcional al aumento de

AU El recargo es un imargen de puntos agregado a una
tusa de interés de base flotante, generalmente la tasa de
oferta interbancaria de Londres. Los hono . rios fijos son
un cargo porcentual que se aplica por unu sola vez sobre
el valor nominal de un préstamo. Los datos se tomaron de
una investigacian de campo realizada por el autor, ¥ men-
cionada ya en la nota 18.

los riesgos percibidos asegura la rentabilidad;
los menores plazos disminuyen el riesgo y au-
mentan la influencia, mientras que un nuevo
préstamo evita que los créditos que plantean
problemas aparezcan en los estados financie-
ros anuales. Sin embargo, desde el punto de
vista del pafs en desarrollo una erisis de endeu-
damiento merece una renegociacion a largo
plazo —incluso mds largo que el que suele
ofrecer el Club de Paris— en condiciones mo-
deradas, de modo que los pagos puedan ser
realmente suavizados en vez de aplazarlos sen-
cillamente uno o dos afios, y no resurjan con
rapidez los inconvenientes causando nuevos
perjuicios.#? Asimismo, la renegociacién debe-
ria considerarse como un procedimiento con-
veniente y deseable para ayudar a los paises en
desarrollo en vez de juzgarla con el criterio
peyorativo que se emplea hoy dia,

C. Una curva de oferta a veces muy activa

Como va quedé indicado, los banqueros consi-
deran en general que su funcién mas amplia en
el financiamiento del desarrollo es ‘impulsada
por la demanda’, es decir, resulta de haber res-
pondido a las ‘demandas’ de paises en desa-
rrollo. Esta es una h4bil justificacién porque los
banqueros que preconizan esta actitud pueden
eludir su responsabilidad frente a cualquier
problema que pudiera surgir con respecto a la
amortizacién, Podria imaginarse, mds o menos
en estos términos, la respuesta a una solicitud
de alivio de la deuda: “Fue usted quien solici-
16 el crédito y no es nuestra la culpa de que
ahora tenga dificultades para saldarlo”,

Pero, con frecuencia, los banqueros estin
mucho mds inmiscuidos en los problemas de
amortizacién de los paises en desarrollo que lo
que querrian hacer creer a muchos; hasta cierto
grado, la actual carga de pagos de dichos paises
refleja el efecto del ambiente de préstamos
extraordinariamente permisivo de 1972-1974,
seguido por la radical contraccion de 1975-
1976.

Durante el perfodo 1972-1974 los bancos
disfrutaban de un alto grado de liquidez y com-
petian agresivamente entre ellos para atraer

LV éase Corea, pp. 72-73.
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nuevos clientes en el mundo en desarrollo. En
realidad, los paises en desarrollo se vieron co-
gidos durante la dltima fase por un proceso
acumulativo y creciente de expansién de la
banca internacional que se inici6 a fines del
decenio de 1950, encabezado por grandes ban-
cos estadounidenses, seguida en el decenio de
1960 por los europeos y en el de 1970 por los
bancos regionales estadounidenses y los ban-
cos japoneses.®? En los primeros afios de la dé-
cada de 1970 las posibilidades de continuo y
ripido crecimiento de los préstamos a los pai-
ses industrializados estaban agotandose, agra-
vados por una recesién en los paises del centro
registrada entre 1970-1971. En un ambiente de
elevada liquidez e intensa presion competitiva
para aumentar sus ingresos, los préstamos se
rebasaron hacia €]l mundo en desarrollo. Pero
la competencia por obtener mayores volime-
nes de préstamos y asi aumentar las wtilidades
marginales se intensific6 mucho, reduciendo
considerablemente los recargos de las tasas de
interés y alargando sin precedentes los plazos
de vencimiento. Los paises en desarrollo, natu-
ralmente, estaban ansiosos por sacar partido de
esta situacion excepcional. Cuando los exce-
dentes monetarios derivados del petrdleo de
los paises de la OPEP empezaron a fluir hacia
los bancos a fines de 1973, incluso auments el
interés de estas instituciones por otorgar prés-
tamos, mientras que los pafses agobiados por
déficit estaban, por cierto, dispuestos a solici-
tarlos. Y las condiciones eran favorables, ya que
10s recargos habian disminuido a menos de 1%
y se hicieron corrientes los plazos de venci-
miento de diez, y en algunos casos, se alargaron
hasta quince afios.

La expansion de los préstamos a paises
menos desarrollados continué a un ritmo muy
acelerado hasta mediados de 1974, cuando una
serie de importantes quiebras bancarias —con-
secuencia de la deficiente gestién del comercio
de divisas— puso fin a este eul6rico periodo de
préstamos, Los nerviosos banqueros ripida-
mente reevaluaron sus estrategias internacio-
nales y se convirtieron en prestamistas mas

HUn atinade andlisis de como vy por qué los bancos
vstadounidenses ocuparon una posicion de vanguardia en
la ‘internacionalizacion’ de la banca mundial aparece en
Robinson: véase también Lissakers,

selectivos. Las condiciones de los préstamos
se tornaron muy onerosas, va que los recargos
para los paises en desarrollo aumentaron a 2%
o0 mis, y los plazos de vencimiento se modifi-
caron sustancialmente de manera que un plazo
de mas de seis afnos era poco frecuente y los
vencimientos a mds de diez afios sencillamente
desaparecieron del mercado.*t Esta grave alte-
racion de las condiciones de los préstamos
acorté los plazos y contribuy6 a crear en los al-
timos aios los consiguientes problemas de ser-
vicio de la deuda. Los banqueros continuaron
aplicando sus condiciones severamente res-
trictivas a los paises menos desarrollados hasta
1978, cuando los mairgenes comenzaron otra
vez a disminuir y los plazos de vencimiento a
ampliarse, ya que la decisién de los banqueros
de asignar un precio ‘prudente’ a los préstamos
se vio afectada por las presiones de una ligui-
dez continua.®

Interesa sefialar aqui que la primera mitad
del decenio de 1970 fue un periado de intensa
presién en la historia de la banca mundial,
durante el cual a veces la oferta determiné los
acontecimientos. Algunos financistas califica-
ron el ambiente general de la época como de
“hiperexpansion del crédito” #® de donde re-
sultd que algunos paises se vieron literalmente
inundados por ofertas de créditos”

Mais importante ain a los efectos de este
andlisis, es el hecho de que durante la fase ex-
pansiva los bangueros a menudo prestaban
muy escasa atencién al uso final del crédito; es
decir, poco les importaba si el crédito se des-
tinaria a la adquisicién de equipos militares,
aviones comerciales o acerias. En realidad,

#“vaave Devlin (“El financinmiento externa...”'), pn.
81-32,

#En la liberalizacion de las condiciones de préstamos
los bancos japoneses fueron un factor importante. Desalen-
tados por los inciertos acontecimientos de mediados de
1974, participaren en un retiro-en masa del mercaco, con-
tribuyendo asi u restringir los préstamos. Sin embargo, en
1978 los superdvit que se acumulaban en la balanza de
pagos del Japon estimularon la reaparicion de esos bancos
en el mercado. Retomaron con espiritu de revanchy y con
agresividad en busca de nuevas actividades cotnerciales;
contribuyeron de este modo a reducir los mirgenes de las
tasas de interés a niveles que, a juicio de muchos bangue-
ros, eran poco sensatos,

6Apreciacién basada sobre 1ma entrevista con ban-
queros que menciona Hayes, p. 40,

9847Véase Devlin{"“El financiamiento externn...”), pp. 81
y 98,
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muchos bancos carecian de la infraestructura
necesaria para evaluar los créditos y, por esta
razon, confiaban en general en la garantia de
un gobiermno soberano, evaluada ésta en gran
medida por intuicidn, otros criterios subjetivos
¢ incluso por rumores® Las normas continua-
ron relajandose durante las primeras etapas del
proceso de reciclaje de los recursos provenien-
tes del peirdleo a medida que los bancos absor-
bian petrodélares con intereses relativamente
bajos v los volvian a prestar a elevadas tasas de
interés y altos honorarios de colocaciones.®
En semejante ambiente, s6lo los prestatarios
relativamente avezados podian resistir las in-
sinuaciones de los banqueros; aguellos que no
pudieron resistirlas, como Jamaica, Perd y
Zaire, pagaron, como es sabido, las conse-
cuencias,

En apariencia, pues, los banqueros no son
totaimente inocentes en lo que respecta a los
actuales problemas de endeudamiento de los
paises en desarrollo; en verdad, parecen ser
responsables en parte de la situacién actual y
se justificaria por tanto que adoptaran una acti-
tud mds indulgente en las futuras operaciones
de rescate. También conviene recordar gue la
rentabilidad de los bancos comerciales, deri-
vada de operaciones internacionales, fue es-
pectacular en los primeros afos de la década
del setenta, debido en buen grado a utilidades
obtenidas de transacciones con paises menos
desarrollados.® En efecto, en vista de las
primas por riesgo incluidas en los préstamos a
estos paises éno seria incluso posible, en algu-
nos 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 interna-
cional opera en forma altamente competitiva y
que las instituciones procuran participar inten-
samente en actividades comerciales sin impo-
ner condiciones politicas. Carlos Diaz-Alejan-
dro fue aun m4s lejos al calificar el mercado de
eurodivisas de “retraido y remota”, ofreciendo

. ;5Véatlse R. Weinert {1973}, p. 35 y Wellons (1977},
P 24.

Wy oase Hayes, p. 297,

WY éase Lissakers, pp. 10-11.

asi a los paises menos desarrollados mayores
oportunidades para lograr “la autonomia na-
cional ™! que la que puede obtenerse a través
de los préstamos a veces politicamente influi-
dos por parte de los organismos oficiales.
Eljuicio precedente parece aplicable a un
punto del ciclo crediticio, pero no asi a otros.
Es evidente que los banqueros se sienten
mds atraidos por los ‘paises virgenes’* esta 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, Duran-
te esta etapa inicial del ciclo crediticio de un
pais —situacion de la que disfrutaron muchos
paises en desarrollo durante los primeros afios
de 1970— los bancos pudieron muy bien com-
petir con ahinco para lograr posibles transac-
ciones comerciales, brindando al pais exce-
lentes oportunidades para negociar sobre el
monto, los costos v el plazo del crédito. Tam-
bién durante esa etapa es poco probable que
los banqueros se hubiesen interesado por el
empleo de un préstamo. El grado de compe-
tencia dependera de muchos otros factores, asi
de la liquidez de los bancos, del mimero de
instituciones que intervienen en el mercado
internacional, de las ideas econ6micas predo-
minantes en la época y del tipo de solvencia
del prestatario. Con respecto a este ultimo
factor, y dada la interpretacién de qué es sol-
vencia por parte de los bancos, la buena volun-
tad de estas instituciones para otorgar crédite
probablemente esté en relacién inversa con la
necesidad de crédito del pais.

En igualdad de condiciones, mientras mas
pagarés acumulen los bancos contra determi-
nado pais, mayor atencién prestardn al saldo
del activo, y posiblemente disminuya su entu-
siasmo por competir alli en busca de nuevas
operaciones. La capacidad negociadora del
prestatario se ve atectada en forma proporcio-
nal y los banqueros incluso podrian Uegar a
preocuparse por el empleo del erédito.® Perola

51V éase Diaz-Alejandro, pp. 188-197.

SiFsta expresién me fue sefalada durante una con-
versacion con el banquero Arturo Porzecansky.

53 Hasta que los criterios de liquidez invadieron el mer-
cado a mediados de 1978, el Brasil tal vez haya afrentado
un ambiente menos competitivo porque sus pagarés inun-
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capacidad negociadora del pais prestatario tam-
bién depende de otras variables. Si muchos
bancos nuevos ingresan al mercado interna-
cional, esto podria contrarrestar el decreciente
interés de otras instituciones; si aumenta la li-
quidez y no aparecen nuevos clientes atrac-
tivos, es posible que a los bancos no les quede
otra opcidn que competir para negociar con los
clientes disponibles, Si la capacidad de pago
de un pais mejora ligeramente, quizss los ban-
cos se muestren dispuestos entonces a absor-
ber mayores préstamos, favoreciendo de este
modo la relacion de competencia.®

Pero si un pais gque obtuvo préstamos ban-
carios pierde su capacidad de pago, sencilla-
mente desaparece la competencia; de hecho,
puede darse una situacién cuasi monopolica
que limite en forma absoluta el acceso al crédi-
to y aliente a los bancos a intervenir en los
asuntos internos del prestatario. Si bien nadie
podria esperar razonablemente que los bancos
compitan para negociar con un pais insolvente,
este tipo de situacién es un argumento impor-
tante que no suelen advertir quienes se sienten
favorablemente impresionados por el ambien-
te competitivo de los préstamos en eurodivisas.
Conviene recordar que los paises en desarro-
Ho, que enfrentan, como realmente sucede,
mercados externos transitorios y/o condiciones
econdémicas y sociopoliticas internas sensiti-
vas, estan particularmente propensos a las eri-
sis externas de la balanza de pagos que pueden
desprestigiarlos ante los bancos.

Cuando los paises tienen un grave proble-
ma externo y liquidez fluctuante, los bancos
dejardan de competir entre ellos por tal presta-
tario. El pais queda de esta manera efectiva-
mente sin acceso a nuevos créditos comercia-
les. Se convierte en un paifs ‘problema’, y los
banqueros se confabularin hasta encontrar la

daron los mercado secundarios. En 1977-1978, cuando
algunos paises en desarrollo reducfan los mirgenes de sus
préstamos por la mayor liquidez en los recursos bancarios,
dicho pais se destacd por pagar tasas mas cercanas a las
vigentes en el ambiente mis dificil de 1975-1976.

84Las autoridades reguladoras de algunos paises im-
ponen limites a los bancos por los préstamos que pueden
otorgar a un prestamista individual. $i los bancos hacen
frente a este obsticulo, el saldo del activo tal vez se con-
vierta en una restriccion absoluta a la competencia de algu-
nos bancos.

manera de asegurarse que no sufririn pérdidas
ni individual ni colectivamente.

También en esta Pert constituye un buen
ejemplo. En 1976 cuando este pais 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 nego-
ciar con el gobierno, El comité es, sin duda, un
procedimiento eficaz para organizar las nego-
ciaciones; sin coordinacién central predomina-
ria el caos. Sin embargo, esta circunstancia en
nada atenvia el hecho de que las autoridades
puiblicas se encontraron ante un ambiente no
competitivo, ya que los bancos integrantes de
dicho comité negociaban en bloque, y repre-
sentaban a la mayoria de los més de cien bancos
gue habian otorgado préstamos al gobierno.
Todos los bancos exigieron idénticas condicio-
nes para los créditos de refinanciamiento;
tampoco podia el Perii, dada la situacién, bus-
car crédito en otras partes, puesto que el bloque
representaba prdcticamente a casi todos los
principales prestamistas internacionales. La
naturaleza colusoria de las negociaciones que-
da confirmada por el hecho de que los consor-
cios (‘syndicates’) de bancos no fueron de ca-
ricter internacional; cada grupo regional de
bancos —estadounidenses, canadienses, eu-
ropeos, japoneses— acordaron créditos indi-
viduales que contenfan las mismas condiciones
para los préstamos y la formulacién textual de
muchas cldusulas de los contratos.® Mas tarde,
en 1978, cuando el Pera trat6 de renegociar sus
deudas comerciales, los bancos constituyeron
otro comité,

Naturalmente, Peri tenia, pese a todo,
algiin poder negociador; en efecto, podia no
cumplir con sus obligaciones, lo que los bancos
por cierto querfan evitar, En realidad, algunos
incluso han considerado la amenaza de incum-
plimiento como un recurso mediante el cual los
bancos podrian quedar como ‘rehenes’ ante
las exigencias de los paises en desarrollo.

Pero no debe exagerarse el poder de un
pais prestatario, En primer lugar, un pais no
puede dejar de cumplir selectivamente sus

Snvestigacion del autor mencionada en la nota 18,
56V éase Lissakers, p, 58.
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obligaciones —creando tal vez de este modo un
ambiente mas competitivo-— debide a las clau-
sulas de incumplimiento reciprocas que apare-
cen en casi todos los contratos de préstamo con
bancos comerciales.? Y el incumplimiento con
todos los bancos comerciales no es una opcién
realista para un gobierno que desee continunar
siendo miembro de la comunidad capitalista
occidental: se traduciria practicamente en la
interrupcion total del crédito de fuentes comer-
ciales externas; llevaria al gobierno a tener que
afrontar simultdneamente la ira de su sector
comercial nacional, lo que sin duda también
perjudicaria su acceso al crédito, y podria muy
bien provocar represalias de parte de los go-
biernos sede de l0s bancos. Ademas, los riesgos
asociados al incumplimiento no son simétricos;
si bien los bancos podrian absorber un incum-
plimiento prolongado por parte de cualquier
prestatario, seria dificil para un pais absorber
los efectos de un bloqueo por parte de sus
acreedores comerciales.® Unicamente si va-
rios paises se unieran para no cumplir con sus
obligaciones se plantearia la grave posibilidad
de tomar a los bancos como ‘rehenes’, pero
incluso entonces a falta de un superprestatario
como Brasil o México, es més que probable que
el resultado seria s6lo un equilibrio de poder.®

Cuando un pais se encuentra en la parte
declinante de un ciclo crediticio, los bancos
también pueden ser muy intervencionistas, Ef
Peri es un ejemplo: en 1976, cuando el gobier-
no traté de obtener un préstamo para sanear su
balanza de pagos, los bancos aceptaron con
renuencia. Los banqueros insistieron en un
crédito en dos tramos, el segundo de los cuales
estaba condicionado a una favorable evalua-
cién de los progresos en el programa de esta-
bilizacion del gobierno.® Otra forma mas evi-
dente de intervencionismo fue la condicién

57Las clausulas de incumplimiento reciproco no son
lo que podrfan esperarse de un mercado “retrido vy ve-
moto”,

S8S5egin un estudio del Banco de Reserva Federal de
los Estados Unidos, de los seis bancos estadounidenses
mis grandes sélo dos paises a los que otorgan préstamos
representan cada uno hasta 1.5% del activo total. La pro-
porcion en el caso de otros prestatarios es mucho menor.
Véase Watson, p. 50.

S1bidem.

60V éase Belliveau.

impuesta de que el gobierno resolviera un con-
flicto fiscal con una empresa extranjera y com-
pensara a otra que habia sido nacionalizada
un afio antes; lo que no sorprende es que ambas
empresas mantenian estrechos vinculos con
los bancos que formaban el mencionado comi-
té.5 Luego, en 1978, cuando el Perit negociaba
con dicho comité el refinanciamiento de sus
deudas comerciales, se supo por muchas fuen-
tes que un miembro del comité amenazéd con
vincular el éxito de las negociaciones con la
solucion satisfactoria de una controversia con
el gobiemo por el manejo de los ingresos en
divisas de una fimma extranjera alli establecida
a la cual el banco habia otorgado un préstamo
cuantinso.5

Asimismo, los bancos han ejercido pre-
sién sobre la politica de gobiernos que no pa-
decen una crisis de endeudamiento evidente.
Por ejemplo, en una publicacién, de amplia
circulacién y mucho prestigio, de uno de los
mayores bancos internacionales, se formula-
ron en 1976 las siguientes advertencias acerca
de la politica econémica seguida por el Brasil:
“En este sentido, la demora del Brasil en efec-
tuar un reajuste interno ha sido una desilusion.
En dicho pats, el crecimiento de la demanda
global, el resurgimiento del déficit fiscal y la
aceleracion de la inflacion (estimada en 45%-
50% durante €] afto en curso) son incompati-
bles con la evidente necesidad de reajuste en la
cuenta corriente.”®

No es casual que dicho banco haya sido
uno de los acreedores principales del Brasil,
de manera que la apreciacién no difiere de la
préctica medieval de amonestar en publico a
los acreedores. Esta apreciacién un tanto
abrupta no es algo esperable de un mercado
remoto y neutral.

Una dltima observacion acerca del cardc-
ter competitivo de la banca internacional. Si
bien en realidad hay centenares de institucio-
nes que negocian en el mercado de eurodivi-
sas —lo que crea condiciones que algunos esti-

61V sase Wellons (1976), p. T4.

62Véase Latin American Economic Report, N.® 20, 26
de mayo de 1978, Sélo se padria agregar que el banco negé
mis tarde haber establecido diche vinculo.

&Morgan Guaranty Trust Co., (octubre de L976),
pp. 34,



HG

REVISTA DE LA CEPAL N.* 9 { Diciembre de 1979

man que se aproximan a las de una competen-
cia perfecta—, el acceso al crédito esta contro-
lado en la practica por un circulo reducido de
bancos. Ello se debe a que sélo los bancos muy
grandes tienen los recursos y el prestigio inter-
nacional para ser dirigentes u organizadores de
consorcios de bancos. Son estos bancos —cuyo
nimero aproximado tal vez no exceda de los
50— los que dominan el mercado. Como acree-
dores principales son ellos quienes evalgan la
capacidad de pago de un pais y facilitan intor-
macion a otros posibles participantes a través
del memorandum de colocacién de fondos que
acompafia a la formacién del consorcio. La opi-
nién de estos bancos puede, pues, influir sobre
la actitud de todo el mmercado con respecto a un
prestatario. Pareceria, ademds, que hay un alto
grado de concentracién entre los principales
bancos, Por ejemplo, en €l cuadro 2 se advertira
que de los primeros 50 bancos de crédito lide-
res de consorcios en 1977 y 1978, los 10 prime-
ros eran responsables de 58% y 44%, respecti-
vamente, de la cantidad total movilizada por
los consorcios.$* En conclusién, se podria afir-
mar que un pufiado de bancos poseen un poder
desproporcionade en la distribucion del cré-
«dito internacional de los bancos comerciales,

lo que tal vez genera un ambiente menos com-
petitivo que el que aparentemente indicaria
un mercado de eurodivisas donde participan
centenares de bancos,

Cuadro 2

BANCOS COMERCIALES PRIVADOS:
DISTRIBUCION DE CONSORCIOS ENTRE
LOS PRIMEROS 30 BANCOS LIDERES DE

EUROCREDITOS

(Porcentajes de criditos movilizados)

1977 1978
Valor Namero Valor Numero
de los de los de los de los
oréditos  créditos  créditos  créditos
Primeros
5 bancos 38 33 25 30
Primeros
10 hancos 58 44 44 50
Primeros
50 bancos 100 100 100 100

Fuente: Cifras elaboradas a base de los datos consignados
en Euromaney, febrera de 1979,

v
Explorando las alternativas

Se han examinado ya algunos inconvenientes
gue podrian asociarse con la posicién prepon-
derante de los bancos comerciales en la asig-
nacion de recursos a los paises en desarrollo.
Infortunadamente, en economia diagnosticar
suele ser mas facil que recetar y, por eso, se ha
dejado para la @ltima seccién de este trabajo la
dificil tarea de sugerir altemativas.

A. La divisién internacional del trabajo en el
financiamiento del deservollo

En general, parece necesario reexaminar la ac-
tual divisién del trabajo en el financiamiento

61pn 1975.1976 la concentracién entre los principa-
‘les banvos fue mucho més intensa. La mayor dispersién
en 1977-1978 fue resultado de una mayor presencia de los

del desarrollo. Las fuentes de financiamiento
son numerosas y cada una suele estar especial-
mente capacitada para realizar determinadas
tareas.

Examinemos primero los bancos comer-
ciales especialmente eficaces en el financia-
miento del intercambio comercial. Disponen
de una red mundial de sucursales y bancos
corresponsales a través de los cuales pueden
seguir la corriente comercial. Las decisiones
sobre financiamiento pueden adoptarse sin
demora debido al conocimiento intimo entre
los clientes. No es necesario que la evaluacién
del riesgo sea muy refinada, porque gran parte

bancos japoneses v alemanes, unido a las actividades res-
tringidas de los bancos estadounidenses.
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del financiamiento es autoamortizable y los
acuerdos a corto plazo; esto, dicho sea de paso,
es compatible tanto con la limitada capacidad
de la mayoria de los bancos comerciales para
evaluar el riesgo, como con la base de deposi-
tos a corto plazo de esas instituciones.

Los bancos también estin excepcional-
mente preparados para financiar proyectos
comerciales arriesgados de gran rentabilidad y
ripida recuperacion, digamos entre cinco y
siete anos. Otro aspecto que parece adecuado
es el financiamiento de capital de explotacion,
por ejemplo la simple necesidad de liquidez a
corto plazo,

Asi como los bancos estin excepcional-
mente capacitados para realizar las tareas indi-
cadas, no lo estin tanto para satisfacer otras.
Los bancos adolecen de graves limitaciones en
cuanto al financiamiento de proyectos arries-
gados con lenta recuperacion. Las obras de
infraestructura social requieren plazos de ven-
cimiento que van mucho mas alla de las posi-
bilidades de los bancos v, lo que no es sorpren-
dente, esas instituciones se muestran a veces
cautelosas para otorgar préstamos en ese sector.
Pero muchas actividades comerciales riesgosas
también pueden quedar fuera del alcance de
los bancos, sobre todo las que hacen uso inten-
sivo del capital, Algunos podrian argiir que
muy pocos son los proyeetos cuyas inversiones
no podrian recuperarse dentro de los plazos de
diez a doce afios que ofrecian los bancos en
1978-1979. Sin embargo, este argumento supo-
ne que esos plazos jamds volveran a reducirse
como sucedié en 1974-1975; da por supuesto
también que esas actividades comerciales cum-
plirdn sus proyecciones sabre ingresos en efec-
tivo, algo que estd muy lejos de la realidad en
las industrias nacientes de los pafses en desa-
rrollo.

Los bancos tampoco pueden satisfacer
adecuadamente los requerimientos de liquidez
cuando obedecen a desequilibrios estructura-
les (reales o financieros) de la economia. De
modo que si las dificultades fiscales o del ba-
lance de pagos derivan de algin factor que no
sea de cardcter exégeno transitorio (por ejem-
plo, reduccién del precio de un importante
producto bisico de exportacion), los bancos no
son una fuente de financiamiento adecuado.
En estas circunstancias —por lo demds, muy

frecuentes en los paises en desarrollo— si los
bancos otorgan financiamiento ‘sin hacer pre-
guntas’, pasan a ejercer una influencia permi-
siva que oculta la necesidad de cambios de
estructura y politica. Peri, hasta 1975, fue vie-
tima de una comunidad bancaria excesivamen-
te cooperativa. Por otra parte, si los bancos
tratan de inducir cambios de politica vy de
estructura, se vuelven intervencionistas. Por
su caracter comercial privado, cuando negocian
con gobiernos soberanos corren el riesgo de ser
acusados de aprovecharse de su situacion y de
intervencién politica. Agréguese a esto el he-
cho de que los plazos de vencimiento que estin
en condiciones de ofrecer, ante el riesgo asocia-
do con la reestructuracién, podrian ser simple-
mente inadecuados a las circunstancias. Por
este motivo, cuando los bancos intervienen en
el financiamiento de problemas estructurales
en la balanza de pagos, dificilmente pueden
salir gananciosos.

Por consiguiente, cuando los bancos co-
merciales iniciaron el reciclaje de los exceden-
tes de la OPEF, muy pocos se quejaron; los
bancos procedieron rdpidamente al reciclaje y
la mayoria pensé que la crisis era transitoria,
ya que se vislumbraba una recuperacién total
en los paises del centro, y se suponia que ‘los
factores del mercado’ acabarian sin demora con
el monopolio de la OPEP. Pero, naturalmente,
hasta la fecha este no ha sucedido, ya que €l
desequilibrio de la balanza de pagos adquirié
un cardcter mas permanente y la mayoria de los
paises en desarrollo {como asi también los
desarrollados) se interesan al parecer por la
reestructuracion (mds alla de la reestructura-
cion normal asociada al desarrollo) requerida
para adecuarse a una nueva época con mas ele-
vados costos de la energia y un mas lento cre-
cimiento en los paises del centro. Por otra
parte, es muy lamentable observar que no se
disponga de financiamiento adecuado que
ofrecer a los paises en desarrollo para facilitar
dicha reestructuracion; Brasil, por ejemplo, no
tuvo otra opcidn ue financiar su masivo pro-
grama de sustitucién de importaciones y rees-
tructuracion que los limitados e inciertos pla-
zos de vencimiento ofrecidos por los bancos
comerciales.

JQuiénes son, entonces, los expertos en
aquellos sectores donde los bancos comercia-
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les afrontan al parecer restricciones? A juicio
del autor, son los organismos multilaterales y
los mercados privados de bonaos.

Los organismos multilaterales —es decir,
el Banco Mundial, el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID}, etc.— muestran mayor ade-
cuacién con respecto a algunas de las necesi-
dades especiales de los paises en desarrollo.

En primer lugar, disponen de personal
profesional debidamente calificado y con enor-
me experiencia en los problemas que afectan a
los paises en desarrollo. Pueden colaborar en
la preparacion de proyectos; identificar proble-
mas donde éstos surjan con miras a resolverlos
y cooperar en su evaluacién posterior. Se inte-
resan, pues, en el éxito del proyecto y no sélo
en su financiamiento y amortizacién. Este per-
sonal también estd capacitado para colaborar
con las autoridades en la formulacién de una
politica global de desarrollo sin suscitar sospe-
chas de conflictos de intereses.

En segundo lugar, y lo que es mds impor-
tante, los organismos multilaterales no son ins-
tituciones comerciales y, por ende, sus prefe-
rencias en cuanto a plazos y riesgos pueden ser
compatibles con las necesidades fundamenta-
les del desarrollo. Por ello, los organismos
multilaterales pueden otorgar préstamos, y en
efecto los otorgan, a paises donde prevalecen
condiciones politicas y de liquidez que senci-
llamente desalentarfan a un banquero privado.
Ademds, por su cardcter especial, dichos orga-
nismos pueden respaldar periodos de amortiza-
ci6n de hasta 25 aiios o mds, forma de financia-
miento que puede promover, sin trastornos, la
amplia mutacion socioeconémica que forma
parte integrante del proceso de desarrollo.
Implicita en esta capacidad estd la disposicion
a financiar proyectos y estrategias de desarrollo
arientados a satisfacer necesidades bdsicas.

En tercer lugar, v a diferencia de los
bancos comerciales, cuando los paises en desa-
rrollo no tienen influencia, los organismos
multilaterales incorporan a éstos como miem-
bros con derecho a voto y les brindan la opor-
tunidad de influir sobre los acontecimientos.
Esta virtud tampoco es desmentida por el
hecho de que los paises menos desarrcllados
constituyen un bloque minoritario. En efecto,
mientras los pafses industrializados contribu-
yan al grueso del financiamiento, los organis-

mos multilaterales mantendran mejor su credi-
bilidad si ejercen control técnico sobre la adop-
cion de decisiones. Pero los paises menos desa-
rrollados, actuando de concierto, pueden cons-
tituir un eficiente instrumento de presién para
influir sobre los paises industrializados a fin de
que adopten politicas favorables a sus necesi-
dades. Los paises menos desarrollados pueden
también hacer ofr mejor su voz en la politica en
la medida en que tengan la mayor representa-
cién posible en €] personal de los organismos
multilaterales, patrocinando la designacion de
representantes por su competencia técnica v
no por sus vinculaciones con la politica in-
terna.®

No se quiere sugerir con lo que se lleva
dicho gue las instituciones multilaterales sean
perfectas. Sin duda, el cardcter de su financia-
miento puede mejorarse. Por ejemplo, podria
haber mayor articulacién entre el FMI y el
Banco Mundial de modo que los programas de
créditos contingentes puedan, cuando sea pro-
cedente, otorgarse a largo plazo y facilitar el
verdadero cambio estructural, a diferencia del
simple cambio transitorio monetario/financie-
ro. En armonia con acuerdos de crédito con-
tingente a mas largo plazo, podria moderarse la
condicionalidad para tomar mds en cuenta ob-
jetivos politicos y sociales internos, como asi-
mismo la necesidad de evitar la reduccién del
empleo y de los ingresos por habitante en los
paises en desarrollo.® Hay, ademds, gran nece-
sidad de préstamos para el {inanciamiento de
programas significativos por parte de institu-
ciones de desarrolla comeo el Banco Mundial y
el BID %7 Podria ampliarse la lista de aspectos
donde se impone el cambio. Por fortuna, a dife-
rencia de los bancos comerciales, cuyas activi-
dades se ven restringidas por los intereses co-
merciales de sus accionistas y las normas que
rigen el prudente proceder de la banca, las
fronteras normativas de las instituciones multi-
laterales sélo se ven limitadas por la osadiay la

65F st obsevvacidn ya la hizo Jeker, p. 225,

$6F,n Ja citada publicacion de lus Naciones Unidas apa-
rece una excelente critica general de los programas de
estabilizacién del FMI y sugerencias sobre reforma.

67Lps préstamos no vineultados a proyectos son indis-
pensables para que e! Banco Mundial ¥ el BID puedan
asumir una funcion mds amplia en la labor de estabiliza-
cién que implica cambios estructurales en la economiu.
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imaginacién de quienes formulan la politica
en los paises industrializados,

Los mercados de bonos privados brindan a
los paises en desarrollo la posibilidad de ad-
quirir fondos a plazos mucho mds prolongados
que los que suelen ofrecer los bancos comer-
ciales. Sus tasas de interés en general son fijas
durante la vigencia de los plazos de vencimien-
to, lo que brinda a los paises menos desarrolla-
dos un costo predecible que puede incorporar-
se sin dificultad a las estrategias de planifica-
cién. Ademds, los mercados de bonos son real-
mente ‘retraidos v remotos’ en el sentido de
que el prestatario y el prestamista nunca se
encuentran, Tienen como principal inconve-
niente el de que los inversionistas tienden a
ser mas bien sensibles y, por esta razén, no
puede confiarse en lograr un acceso confiable y
permanente a ellos.

En el medio financiero internacional otros
dos importantes sectores especializados son
dignos de mencion: los proveedores comercia-
les y los organismos gubernamentales bilatera-
les. Ambos suelen asociarse con el financia-
miento ‘de intereses creados’, es decir, el finan-
ciamiento en si mismo es para ellos s6lo un
medio para alcanzar un objetivo mds amplio.
Las condiciones de financiamiento pueden
resultar atrayentes aungue esta ventaja puede
quedar contrarrestada por estar ligadas a deter-
minados productos o posiciones politicas. No
obstante, a veces los intereses del prestatario
pueden coincidir con los del prestamista, de
donde resulta una transaccion mutuamente
beneficiosa. En tales circunstancias los provee-
dores y los gobiemos tienen una importante
funcion que desempeiiar en la divisién del tra-
bajo en el financiamiento del desarrolle.

B. ¢Puede ser mds eficaz la
division del trabajo?

Acaba de eshozarse algo de lo que, en cierto
modo, podria considerarse una propuesta sobre
una razonable divisién del trabajo en el finan-
ciamiento basada en la infraestructura ya esta-
blecida. Lamentablemente, las actividades de
algunos protagonistas de esta divisién del
trabajo mundial se han visto restringidas por
un motivo u otro, quedando un vacio que ha
sido llenado en forma especial por bancos co-

merciales; éstos, en contraste con los organis-
mos internacionales de financiamiento, han
demostrado estar en condiciones de ampliar
sus actividades de manera casi ilimitada gracias
a la creciente liquidez mundial y al mercado
irrestricto de eurodivisas. Ahora bien, v como
ya se ha visto, el problema planteado se debe a
que los bancos comerciales, en rigor, no estin
en condiciones de cumplir apropiadamente su
nueva funcién. Interesa saber por tanto como
rectificar €l desequilibrio producido en las
fuentes de financiamiento.

Los organismos multilaterales se han visto
afectados por la falta de un mecanismo de fi-
nanciamiento automatico, el rechazo a la ayuda
externa en los pafses centrales y la tendencia
general a alejarse del multilateralismo. En una
época de déficit fiscales y oposicién a los au-
mentos impositivos, los nuevos aportes de fon-
dos a las instituciones de desarrollo se han visto
muy dificultados. En realidad, un motivo que
tal vez explique la condescendencia de los pai-
ses industrializados con respecto a la funcion
de sus bancos comerciales en el financiamiento
del desarrollo sea sencillamente porgue repre-
senta una menor carga fiscal canalizar los re-
cursos hacia paises en desarrollo a través de los
bancos comerciales privados$

Para coptrarrestar esta tendencia parece
necesaria una campana para educar al pablico
respecto a lanecesidad de transferir a los paises
en desarrollo recursos en gran escala en condi-
ciones mds razonables. Esto podria considerar-
se simplemente como manifestacion del propio
y bien entendido interés. Si bien a primera
vista el financiamiento de los bancos comercia-
les aparentemente no tropieza con dificultades,
las condiciones mds onerosas del financiamien-
to, junto con otros males bien conocidos de la
economia intermacional, tal vez estén generan-
do tensiones sociales v econémicas subyacen-
tes que pudieran hacer del decenio de 1980 un
periodo mucho mds conflictivo. Ademas, las
transferencias a paises de la periferia suelen
retornar a los mismos prestatarios como impor-
taciones, lo que a su vez estimula nuevas acti-

68En la medida en que Jos paises industrializados gra-
ven las utilidades de los bancos comerciales, la tendencia
al financiamiento del desarrollo a través de la banca comer-
cial incluso podria ser rentable para los gobiernos de los
paises industriales.
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vidades econémicas y empleos en los pafses
industrializados.

No han escaseado por cierto las propuestas
(ue sugieren nuevos criterios en materia de
transterencias. En ¢l anexo a este articulo se
ofrece un excelente resumen de propuestas
recientes preparado por Overseas Develop-
ment Council (Consejo de Desarrollo de Ultra-
mar) de Washington. Todas ellas se caracteri-
zan por sugerir complejos mecanismos para
brindar financiamiento a largo plazo a paises
en desarrollo; y recomiendan convertir los
organismos multilaterales en administradores
de fondos. El principal obsticulo para la rea-
lizacion de esos programas parece ser la gene-
racién de recursos. Por lo tanto, quizds no ca-
rezca de interés analizar sumariamente algunas
ideas preliminares sobre como obtener recur-
508, con especial referencia a la necesidad de
financiamiento automdtico.

Por ejemplo, podria asignarse al Banco
Mundial y al FMI una funcién mis directa en
la transferencia de ahorros de los centros a los
paises menos desarrollados. Muchos se han
quejado por la dispar presién que se ejerce so-
bre los paises para que reajusten su balanza de
pagos;® los pafses deficitarios deben cumplir
enérgicos programas impuestos por el FMI,
mientras que los paises con excedentes son ob-
jeto, en el peor de los casos, de unareprimenda
moral. JPor qué no adoptar medidas para que
estos paises del mundo industrializado y los de
la OPEP depositen el 50% de su superdvit
anual (después de los reajustes necesarios para
cubrir salidas ‘normales’ de capital) en las men-
cionadas instituciones internacionales? Se po-
dria pagar algo semejante a una tasa de interés
comercial, como el Servicio de Petréleo del
Fondo o, si se desea, hasta se podria gravar el
superdvit ofreciendo mucho menos que una
tasa comercial. No se permitirian giros hasta
que el superivit 'no depositado’ de un pais ex-
cedentario disminuyera hasta alcanzar un nivel
critico —digamos el equivalente de las impor-
taciones de tres meses— vy, luego, €l retiro de
fondos se escalonaria conforme a las tendencias
de su balance de pagos. Ahora bien, como los

B9V éage en Naciones Unidas, pp. 1L 8-I11 13, un ani-
lisis de la faita de simetria en )a presion en favor de reajus-
tes,

excedentes tienden a acuinularse en los paises
industrializados v en los de la OPEP, ¢l fondo
se renovaria continuamente. Por su naturaleza
especial, las instituciones internacionales de
desamrollo podrian no hacer corresponder los
plazos de vencimiento y transferir esos recur-
505 a los paises en desamrollo en condiciones
apropiadas.

Es evidente que, a menos que el superivit
se grave considerablemente, esta propuesta
ejerceria solo una reducida presién adicional
sobre los paises excedentarios, ya que se con-
serva el acceso a los ingresos derivados de los
superdvit; su mayor importancia consiste en
gue permitiria canalizar mds recursos a través
de los organismos internacionales de financia-
miento del desarrollo.

También parece necesario explorar de
qué manera puede incrementarse en forma
permanente la base de capital de los organis-
mos internacionales que promueva su capaci-
dad para captar tondos en los mercados de ca-
pital internacionales. Una medida factible con-
sistiria en canalizar asignaciones de los dere-
chos especiales de giro hacia suscripeciones de
capital en esas instituciones. Si se invitase a los
paises de economias centralmente planificadas
a participar en lalabor de desarrollo, al afiliarse
a las instituciones de financiamiento de desa-
rrallo, no s6lo se incrementaria el capital, sino
que también se lograria como beneficio adicio-
nal tener un mayor pluralisme ideolégico en
esos organismos. Los paises industrializados y
los de la OPEP también podrian considerar la
posibilidad de garantizar directamente emisio-
nes de bonos de organismos multilaterales,
facilitando con ello un mayor poder multipli-
cador sobre la base de capital existente.

Menos seguras son, por lo menos por
ahora, las posibilidades de incrementar los
aportes de capital mediante impuestos en los
paises desarroliados, para favorecer el desarro-
I}o econémico de aquellos necesitados de re-
cursos. Sin embargo, las restricciones son mas
politicas que econdmicas, ya que existe amplio
margen para obtener nuevos ingresos. Con im-
puestos de emergencia al consumo de articulos
suntuarios tales como cigarrillos, licores, auto-
méviles que excedan cierto tamano, adquisi-
cidon de una segunda casa, embarcaciones de
lujo, restaurantes suntuosos, etc., se podrian
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recaudar sin trastornos cuantiosas sumas anua-
les. Por ejemplo, sis6lo se agregara un impues-
to adicional del 5% al precio de venta actual de
cada paguete de cigarrillos consumido en los
Estados Unidos se obtendrian casi 800 millo-
nes de délares porafio. Esta propuesta, sin em-
bargo, plantearia el problema de la oposicién
de pequefios grupos de interés; a pesar de que
serfa muy racienal adeptarla.

Otro plan que goza de cierto apoyo propi-
cia el cofinanciamiento entre bancos comercia-
les e instituciones multilaterales de desarrollo.
De esta manera, los bancos quedarian bajo el
ambito general del multilateralismo y amplia-
rian efectivamente los recursos que hoy se ca-
nalizan a través de organismos de desarrollo.
Cabe suponer que los bancos que participen en
este financiamiento conjunto podrian ofrecer
tasas de interés ligeramente menores y plazos
de vencimiento algo mas prolongados. Este
plan tendria la virtud de no requerir cambios
radicales en el sistema financiero vigente; su
desventaja, en cambio, consistiria en que po-
dria interpretarse como un recurso sustitutivo
para incrementar la base de capital de los or-
ganismos multilaterales. También podria per-
judicar aiin mis el pluralismo en las fuentes de
financiamiento y ‘monopolizar’ el financia-
miento del desarrollo.

Al examinar el problema de los recursos,
quizds también sea til poner en tela de juicio
el actual procedimiento de cobrar a todos los
paises en desarrollo el mismo tipo de interés
por préstamos corrientes (que no son de la Aso-
ciacién Internacional de Desarrollo) por parte
de las instituciones de desarrollo. A fin de
aprovechar al méximo los fondos para el desa-
rrollo, podria considerarse la posibilidad de
adoptar tasas variables acordes con el nivel de
desarrollo de cada pais; de esta forma, los de
menores ingresos podrian continuar benefi-
cidndose con tasas absolutamente concesivas.
Por otra parte, como los paises de elevados in-
gresos mas que en la ayuda se interesan en
mayores plazos, a ellos bien se les podrian
aplicar tasas de interés comerciales. Las tasas
aplicables a estos altimos paises podrian man-
tenerse fijas, pero a condicién de que las co-
rrespondientes a los préstamos antiguos se rea-
Justen periédicamente si se tornaran poco co-
merciales a mediano plazo. Incluso aplicando

tasas comerciales podrian obtenerse algunos
ahorros en el costo de los préstamos: el mayvor
acceso al financiamiento multilateral podria
hacer menos necesario el mantenimiento de
cuantiosas sumas de reservas internacionales
prestadas; se eliminarian muchos de los dere-
chos y cargos secundarios de la aprobacidn de
préstamos, y el pago anticipado podria efec-
tuarse sin ninguna sancién.

En cuanto a los mercados de bonos inter-
nacionales, a partir de la gran crisis financiera
del decenio de 1930, han dejado de ser una
fuente de fondos dindmica para los paises en
desarrollo. Los paises industrializados han
puesto grandes obsticulos financieros a la
emision de bonos por parte de los paises menos
desarrcllados, creando un doble sistema donde
los paises ricos utilizan eurobonos y los paises
pobres eurocréditos. Esto es lamentable, por-
que los mercados de bonos pueden constituir
un recurse muy conveniente para financiar el
desarrollo y si bien no pueden reemplazar al
financiamiento del desarrello dindmico multi-
lateral, si pueden reducir en algo la presion
sobre instituciones. Es indudable que los pai-
ses ricos deben reexaminar su politica al res-
pecto.

El tinanciamiento bilateral ha disminuido
indiscutiblemente como consecuencia de la
renuencia a brindar ayuda. En apariencia serfa
dificil estimular esta fuente de financiamiento,
aunque algunos planes disefiados para restrin-
gir las condiciones de los préstamos, como el
acuerdo de caballeros entre organismos de
crédito para exportacion de la OECD, también
merecerian ser reexaminados, por lo menos
con referencia al financiamiento de paises me-
nos desarrollados,

Luego de analizar las propuestas de trans-
ferencia de recursos y algunas posibilidades
de financiarlas, parece pertinente seiialar que
los problemas actuales son de naturaleza po-
litica mds que econdémica. Existen numerosos
procedimientos técnicos para poner en pric-
tica la nueva divisién internacional del trabajo
en el financiamiento del desarrollo; lo que
falta, en cambio, es voluntad politica para rea-
lizarla. Muchos tal vez estimen que cualquier
reordenamiento en gran escala de la situacién
actual no tendria viabilidad politica y, por lo
tanto, seria mejor aceptarla tal como es, quizas
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con algunas modificaciones menores. Sin em-
bargo, conviene recordar que la realidad es
transformable y que, por lo tanto, con la debida
fuerza de voluntad y osadia, podrian mejorarse
los actuales mecanismos de transferencia que
han evolucionado en forma muy particular y

desarrollo socioecondmico amplio. Los realis-
tas intransigentes, que suelen mostrarse escép-
ticos en materia de cambios, quizas deban re-
flexionar sobre esta aparente paradoja: los
excesivamente realistas pueden ser, en verdad,
los menos realistas,

son menos gue adecuados para promover un
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COMPARACION ENTRE ALGUNAS PROPUESTAS DE TRANSFERENCIAS DE

Propuesta del senadar J. [avits:
Fonder e Prommocidn del Creci-
wiento
{Growth Developpwnt Fund)

Propuesta de México: Servicio de
reciclaje a large plazo
{Comité de Desarrollo

FMI/BIRF}

Propuests de Vi Jar Plan
wonjunty OPEPOLECH
de estimulaciin ghahal
{Romald Maller

Cuntichul
Falogenitod

US$ 25 mil millones (US$ 5 mil
millones anpuates)

U$4 15 mil mitlones

N especificada, pero del orden
de US$ 20 - USY 40 mil millones

Plaza

Periado inicial de 5 anos.

A lavgo plazo.

810 aiins, comenzando antes de
1980,

Ohjetive

Establecer on fundo de capital
para ilwversiimes productivas en
los paises menos desarrollados
que pramuevan <l desarrollo
agricola, industrial y comercial; y
ademds que contribuyan a am-
pliar los mercados y u estimular
la economia mundial.

I el istro de fon-
dos a largo plaze a los puises me-
nos desarvollados pare financiar

de | ¥ de . |

Movilizar shorros no utilizados
por la CPEP v la OECD para in-
corporarlos » un fondo de capital
¢ invertitlas en lns paises meros
desarrollades no petvolerns, con
miras a anmentar su cumpra de
exportaciones de los pafses in-
dustrializados; evitar la escasez
infetros  ind 1 1
a mediano plazo y aplicar planes
reajuste  estructural  en
la QECD,

Diagnéstico

1. El crecimiento econdmico se
esti est do en h
paises, por lo que 3 necesario
aumentar las invessiones de
capital para incrementar la
productivided.

2. Elwediclaje de la OPEP esina-
decuado porque no posibilita,
en lps paises importadores de
petetles, encacar la politica
macrgecondimicy  necesaria
para restaurar el pader adgui-
sitivo.

3. Bl gasto de divisas derivado

de lus importacienes de petrd-
leo estd restringiendo el poder
de eompra de los pafses menos
desumollados lmportacdores de
petr()leu.

L. Las bajas tasas de crecimiento
a large plazo de los pafses en
desarrollo estin reduciendoel
ritime cllel comercio inundial,

. Proteccionismo y
eyntribuyen a atenunr |4 de-
mandn de bienes de capital
por parte de dichos pedses.

2. La demanda potencial de bie-
nes de capital de palses menos
desarrollados no se hace efec-
tiva por falta de financia-
ientn,

1. Con &l desempleo ¥ ka Intla-
clén simultineos, la senor
rentabilidad ¥ productividacd
en los paises deswrrollados
estd retrasdndose la forma-
citin de capital en la ORCLD,
y se observa una tendencia al
estancamientn w Jargo plazo.

2. El recicluje de los recursos de

la OPEP podria ser a muyor
plazo.

3. Tantoen los patses desarrolla-

dos como en los menas desa-
mollados se advierten graves

3. El elevado nivel de ki
: h

)

en In gestion macro-

to porelsi

Ik

v en la coerdinas

l 3¢ hard insost
nible en el futarg.

4. Hay zervicios de reciclaje a
corto ¥ a mediano plaze pars
efactuar reajustes en la batan-
za e pagos, pero no lus hay a
largo plazo.

5. Es i ak

eidn internacional de la eco-
nomia.

4. El Tercer Mundo podria cong-
tituir, para la economia mun-
dial, wna nueva fuente de de-
manda sostenida, une noueva
frontera de crecimiento.

lapob

za v loa problemas de endeu-
damiento de los pafses menos
desarrallados,

Fuentes de
recursos,

Paises industriales v de la OPEP.

Inversionistas publicos y priva-
dos de paises con balanza de pa-
¥03 y situacion financiera favora-
bles {incluso inversionistas de
ingtituciones),

- 1, Ahorros no utilizados de Ta

OPLEP y la OECD: 20%-25%
de lus ingresos en petrodéla-
res acwnulados por la OPED,
v el resty de Inversionistas
privarog,

2. Aportaciones de paises de la
OQECD al Banco Mundial {adi-
ciamales o reasignaciones),

Administra-
cidn de
tondos.

El Fondo podria ser disefiada y
organizade por ¢] Banco Mune
dial, bancos regionales de desa-
mollo y el FMI; también podrta
CPERNES una nueva institucicn,

Muzva operacidn de préstamos a
travén del Banco Mundial.

Servicio especial del Banco
Mundial y de la Internationsl Fi-
nance Coopevation (IFC) yfo ins-
tituciones reglionales.
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Plan de inversiones de ln OECD

Programa Trilateral del Grupo
de Estudio de Alimentos:
Duplicacién de la preduccion
de arroz en el Sud y Sudeste de
Asia {Hayaml/Takase)

B ta de
Ilégimen globai do alaenc:fm de

Cantidad
Magnitud

US$ 10 mil millones en corrien-
tes de capital adicional,

Coste totul de capital tlt.‘ $ 52.6
mll millones {(US§ de

U5% 12 mil millones (moneda
constante) por aii¢ que cubrirls

1975}, pero solo US# 1.8 mil mi-
llyney por aflo en corrientes de
eapital adicional,

todos las costos de inversidn x La
mitad de los costos anvales de
mantenimicnte,

35 afios de transferencias cre-
cientes, dentro de un marco tem-
poral 8 mediuno plazo de hasta §
ation,

Periodo de 15 anos: 1978-1960.

Perfodo de 20 afios

Ohjetive

Liograr oo importante pumento
on las corrientes de inversion ha-
cia los paises menos desarrolla-
dos como estimulo general a Ja
actividad  econdmics  mundial
con el propdsito de introducir
cambivg estructurales amediann
plazo en sectores clave de sumi-
nistros.

Duplicsr la produccitn de amoe
en Asia mejorando el sistema de
riego.

Establecer un régimen mundial
do satisfaccidn de las id

des humanas basicas pars elimi-
nar Ia pubreza total al zabo de dos

decenios

Diagndstice

1. La recuperacion de las econo-
mias de la OECD despuds de
la recesitn afn no es autosos-

1 y 85
lar la actividad ewnﬁmncn

2. Actuabnente se subntilizan
los recursos de la OECD y una
sensacion general de fncerti-
dumbre desalienta las inver-
siones.

3. Las attuales pautas de inver-
sitn en sectores productivos
clove son imadecundus parn
atender las necesidades a bar-
o pluzo de Jos pafses desarro-
ttados y menos desanrollados,

1, Enfocande exclusivamente el
problema mundind de  ali-
mentos, se ha elegido a Asia
porque alll viven dos tercios
de los mal nutridos del mun-
do, y Asia tiene grandes posi-
hilidades de aumentar cuanti-
taki L{ la 1 i4 d.e
alimentos.

2. El mej i y la ampli
cién de sistemas d.e negn, fue
requieren capital, es indis-
pensable para tar Ia
i_’" A ik de 14 [ en
Asia.

L El problema de la pobreza no
es insoluble pero sin un ata-
que concentrado es probable
que se amplie sa magnitud,
COMY SSIMISTO ue 5¢ REra-
ven los problemas demogri-
finoy.

2. Se requieren procedimientos
menot intervencinnistas por
parte del Overseas Develop-
ment Assistance (ODA} s v
cesario un organismo de gran

tencia lizado
que se acupe de lus necesita-
ey bdsivas.

3. Es poco probable que los au-
mentos adicionales en el ODA
a través de las vias existentes
ejerzan influencia significati-
va sobre la pobreza, porque
actualmente el ODA persigue
en gran medida otvas obelti-
vos, liene otras preccupacio-
nes y sufre oteas presiones po-
1iticus.

Fuentes de
recursos

Capital social y deudas de fuen-
tes privadas ¥ econdmicas en la
OPEP y b OECD {no la Overseas
Development Assistance (ODA)
por ser politicamente poco rea-
lista).

1. Ayuda agricola extranjera bi-
luteral ¥ multilateral, inclu.
yendo asistencia de Ja OPEP,

2. Presupuestos de riego de pai-
ses en desarrolle de Asia.

3. US$ 1.8 mil millones anuales
en aportaciones de capital adi-
cional (e de suponer que de
Ta ODA) por parte de los pai-
ses de la OPEP y desarmolla-
dos.

1. Overseas Development Assis.
tance (QDA] con promesas de
fondos de palses desarroltados
de la OECD durante un perio-
do prolongade., Ly GECL de-
heria invertic sus recursos en
I« ODA en programas pura
atender necesidades Dasicas v
elevar sus niveles ODA a
0.45%-0.50% del PI1B aprinci-
pins del decenio de 1980,

2. ODA, con fondns de la OPEP,
asi como de otros pafses me-
nos desarrollados en mejor si-
tuacldn.

Administra-
cién de
fondos,

1 de Fil i H +

con los organismes del Banco
Mundial.

Los paises y organismos donan-
tes orientarian sus fondos hacia
el sector wgricola de los palses
menaos desarrollados de Asia.

De preferencia mediante la coo-

peracidn Norte-Sur, s¢ crearla un

urgamisme  intemacional wew-

tml, pass que reciba los apoites
adopte

sobre su aslgnac!én y vigile el
proceso, Podria hacerse interve-
nir también al sistema de ns Na-
ciones Unidas, incluyendo el
Banco Mundial y bancos regiona-
les de desarmollo,
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Bropuest del senador ). Javies:
Fondo de Promocion del Creci-
miente
{Growth Developient Fund)

Propuesta de Mégslow: Serviciv de
recicluje a laego plaza
{Comité e Desarrolle

FMI/BIREF)

Propuesta de Venezuelx: Plan
conjunto QPEPIOECD
de estimolacion glolbal
{Rooald Miiller)

Caracteristi-
cas pringi-
pales.

I. Los ndos se dividivian en
dos partes: Ja mitad (US$ 2.5
niil millones) se destinarip a
los mis pobres de tos paises
menns desaerollados; 1o otra
mitad, en forma de préstamos,
a los paises en desarrollo mas
solventes.,

2. Los condiciones podrian ne-
goviurse para tomar en cuendd
las preocupaciones de los
paises donantes acerca del
valor estable de sus recursos
invertidos en ¢] Fondo y Lane-
cesidad de activo liquido en
vaso de emergencing ecomnd-
micas,

3. El Fondo podria conceder
priovidad o las inversiones en
matena de energla.

-

. El capital total sugcrite del
servicio podrfa dividirse en
de

i

tres op T
de US$ 5 mil millones cada
una.

2. Se entregurian a log prestat
rios instmmentos de deuda
denominados derechas espe-
cialea de giro por un plazo de
15 aitos al tipo de interés del
mercado.

3. Se promoverin un mercadn se-
cundario pura dar liquidez a
2305 instrumentos.

4. Los gobiemos que no contri-
buyeran con préstamos direc-
tos padrian garantizar los prés-
tamos otorgados por el gervi-

cio.

8. Las compras de bienes de ca-
pital 2 pafses desarrollados
financiados por el servivio se
limitarfan & los que Jan

—_

. Se incrementaria el dinerw de
la OPEF mediante la emisién
de “Bonos de desamollo
OPEP” en mercados de caps-
tal internacionales. La OPEP
vompraria 20%-25% de la sus-
eripoién totat de honos Triple
A a largo plazo (12-24 afios de
vencimiento).

2. El resto se venderia a inver-
stonistas privados en merca-
dos de capital.

3. La OPEP actuaria como el pri-
mer garante ¥ los organismos
del Banco Mundial como el
sepundo,

4. Los fondos se destinarian a

compras en Los sectores de ln

QECD con bajos niveles de

utilizacitm de 5o capacidad;

los tondos a mediano plazo se
destinarian a sectores interna-

prégtamas o garantlas.

6. Se comprarian bienes de capi-
tal, en relacion a determina-
doa proyectos en los palses
menos desamollados, aproba-
dos por el Banco Mundial, Se
podrian otorgar préstamos a
empresas nacionales privadas
fue actien en dichos paises.

[ les con probable escasez
e oferta.

5. En el tercer afio empezaria a
intensificarse la fubor de rea-
juste estructaral intemo.

6, Se destinarta alrededor del
QH-23% u los pajses menos
desamollados mas p I

Inversioney
sectoriales,

1. Provecios que amplien la de-

manda de bienes de la OECD,

2, Proyectos de exploracion de
las actuales fuentes de ener
gia ¥ biagueda de otras fuen-
tey energéticns.

3. Prayectos  relacionados con
la Intemiational Development
Associution (LDA) en los pals
sus menos desarrollados més
pobres.

Prowectos que requieran bienes
de capital a large plazo de palises
de s QECD.

1. Provectos para satisfacer ne-
cesidades bisicas en los pai-

ses menos desarrollados mis
mis pobres {20%-25% de los
fondos).

2. Proyectos gue generen una
taxn de utilidades equivalente
4 la de lus bonas Triple A.

3. A corto plaze s orienta bacla
industrias de los pafses de la
OECID con baje utilizacidn de
su capacidag.

4. A mediano plazo hacia secto-
res productivos donde podria
haber escasez.

Foeo nacio-

—

. Pafses en desarrollo més ‘sol-
ventes',

Pajses menos desarrollades de

Todos los paises menos desarro.

eoondmico en loz paises me-
nes desarrollados.

Ampliar(y la demanda de ex-
portaciones de los palses de la
QECD, lo gue contribuiria a
elevar en éstos los niveles de
empleo y la actividad econdmi
cn interna y a reducir los pre-
siunes en favor del proteceio-
nismg,

L

sectares de bienes de capital
en los pafses desarrollados
con demanda [nadecuada, y
asimismo facilitaria reajustes
estructurales en dichos pafses.

2. Proporcionatia los recurscs &
largo plazo necesarios a Jos
patses menos desarrollados
para financiar su demanda de
bienes de capital.

3. Ofrecerfa a los paises exce-
tarios una posibilidad de in-
version adivioual,

4, Ayudaria a lograr una mejor
estructura de netive y pasivo
an el sistemn financieso.,

nal regional ingresos medios. . lados.
2. Pafses ¢n desarrollo mds po-
bres.
Beneficios 1. Estimylaria el crecimiento 1. Contribuiria a estimular los 1. Incrementarin la formacidn de

capital en toda la OECD,

2. ampliaria ta demanda de bie-
nes del sector industrial de la
QECD con capacidad ociosa.

4. Tendrfa efectos positivos so-
bre el empleo y seria menos
inflacionano que ¢l actual es-
e 1 a ]a 'I “ﬁ .
de la OECD porque absorbe-
ria el active liguido o coasilé
quido, ¥ se destinaria a secta-
res industriales de la OECD
von bajos niveles de wtiliza-
cioén de su capacidad.

4. Atenuaria la necesidad de rea-
justes estructurales inmedia-
tos en muchos palses en deosa-
molle.

5. Mejoraria el nivel de endeu-
damiento de pafses menos
desarrllad ¥ los P 1,
de la pobreza.

Fuente: Oversens Development Council, Washington, D.C., 1978,
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nal vegional

Plan de inversiones de la OECD “Programa Trilateral del Grupo Propuesta de Roger Hanse:
de Estudios de Alimentos: Reégimen Global de atencidn de
Duplicacién de ln produceidn necesidades humnanas bdsicus
de arm en cl 5 A_Sudeste de
akase)
Caracteristi- | 1. El programa dependeria del 1. Se invertirian recursos en L. El programa exigirfa elevados
CA3 princi- colinanciamientecon los orga- obras de riego ¥ necesidades a niveles de financiamiento a
s nismos del Banco Mundial. afines, incluyendn investig- Lavgo plazo de los paties desa-
2. Los tondos no se afrecerian, a cidm, insumos agricolas - trolludog,
largo plazo, a detenminadas demos y sistemas de comer- 2. El programa exigiria la buena
industrias en paises desasro- clalizacitn, valuntad de los pajses menos
lados, sino que ¢ orientarian 2, La meta pura 1993 consistitfa desamrolludes  para  destinar
méas bien, n mediane plazg, ha- en duplicar la produccidn de fondos para unz estrategia de
cia los paises en desurrollo, 3 arroz, awmentindola de las desarrullo modificeds.
sectoren donde los problemas 156 millones de toneladas de 3. Los fondos serfan msignados
de suministres pudiesen tor 1974 2. 321 miflones de wnely- Por un arganismo intemacio-
narse  criticos:  alimentos, das, parm una poblacitn de nal segin el desemperio de los
energia, procluctos bidsicos 8 1.72 mil millones, convirtien- palses menos tlesarmlludus ¥
infraestructura COrrEspon- do 17.5 millones de hectireas sus idades p D
diente. de zonas inadecuncamente rias apuales.
regadus y 304 millones de 4. El organisime vigilaria la reali-
hectireas de zonas lluviosas zavion del progratna para ga-
et 20nas coh niego adeciado. rantizar la utilizacitn de los
paises nwenoy desarrolladas, fondos eonforme a las normas
acordlas.
Inversiones | Proyectos velacionados con ali- Producclén de arvoz. Proyectos de <lesam>llc- pnrn
sectarial mentos, productos bisicos, ener badsi
gin e inlraestructurs correspon- pelses menos desarmllados
diente,
Foco tiaeio- | - Todos los paises en desamollo. Paises del sur y sudeste de Asia. Paises en desamollo que allentun

para 4y A
dades bésivas.

Estimularia lademanda y

{a €l equililirio entee la

tarfa la produccidn tanto en pai-
ses desarrollados como en desa-
reollo,

oferta y |n demanda de alimentos
¥ generarfa ingresos, con le cual
anmentaria el poder de compra
de los campesinos.

Podris reducir notablemente o
ellminar Ja pobreza total do los
mil millones de habitantes que
viven en tales condiciones.




