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PARTE I. INTRODUCCION A LOS PUNTOS

1. Un tema reiterado, que ha sido identificado en las Consultas llevadas a
cabo en el plano de los sectores industriales (por ejemplo, siderurgia, elabo-
racién de alimentos, fertilizantes y petroquimica), es el de la importancia
decisiva que tiene la financiacién del desarrollo de estos sectores en los paises
en desarrollo. Por esa razén la Junta de Desarrollo Industrial pidié a la
Secretarfia que diera comienzo al proceso de consultas sobre el tema de la finan-

cianidn industrial.

2. En la Reunién Preparatoria Global de la Primera Consulta sobre Financiacidn
Industrial se identificaron diversas cuestiones que dehian considerarse dentro
del tema "La naturaleza y condiciones del acceso de los paises en desarrollo a

la financiacidén industrial internacional'.

3. A fin de facilitar la consideracidn de estas cuestiones de un modo ordenado,
la Secretaria de 1a ONUDI considerdé que resultaria adecuado agruparlas en los

tres puntos siguientes:

Punto no. 1: (Existen deficiencias cuantitativas o cualitativas en las
corrientes de financiacidn externa para inversiones indus-
triales en paises en desarrollo?®

Punto no. 2: iCémo y en qué medilda pueden los mecanismos e instituciones
existentes proporcionar financiacidn industrial adicional a
los paises en desarrollo?®

Punto no. 3: iPueden superarse las posibles insuficiencias de la financia-
cZ6n industrial mediante la elaboracidn de conceptos innova-
dores que conduzcan a la aceptacidén de nuevos mecanismos y/o
instituciones?¥®

El tratamiento de estos puntos entrafia un tema deminante: 1las soluciones globa-
les adoptadas por consenso tienen que producir el mAximo de beneficios para todos
los pafses; 1las svluciones globales no son un juego de suma cero. Las cuestio-
nes més importantes se originan en la naturaleza dinamica de la interdependencia

en materia de crecimiento, comercio, industrializacidn y corrientes de capital.

El punto no. 1 identifica los hechos siguientes:

a) Ha aparecido un mercado internacional de capitales amplio y cada vez mayor.

® A fin de lograr una mayor claridad, la redaczién de este punto se ha
modificado ligeramente con respecto & la aprobada en el aide-mémoire de Junio
de 1982.




b)

c)

d)

e)

f)

Los paises en desarrollo enfrentan tres grandes problemas cor respecto
a este mercado:

i) Est& orientado hacia las operaciones a corto plazo y, por consi-
guiente, no resulta #ntimo pera la financiacién del desarrollo;

ii) Los requerimientos de los pafses industrializados absorben las
dos terceras partes de los fondos;

iii) FEl costo de los fondos que se toman en pr* tamo es suficiente-
mente elevado como para eliminar proyectos »uenos".
Los peises en desarrollo habrian podidu soportar estos problemas, a
no ser por:
i) La herencia de deudas gravosas;

ii) El mayor costo de la importacidn de alimentos, manufacturas y
energia;

iii) La reduccidén de sus ingresos de exportacién resultante de la
relacién de invercambio y de las medidas proteccionistas;

iv) La pugna con los paises desarrollados por la obtencién de fondos,
puesto que ambos grupos adolecen de deficiencias en el sector
externo.

Incluso si los paises en desarro!lo superan estas dificultades, los
fondos se estén reduciendo, puesto que la AOD esté# dismin'yendo en
términos reales, y el sistema bancaric comercial se halla proximo al

1imite de lo prudente en la concesién de préstamos.

Algunas voces, por lo comiin moderades, estédn reclamandc enérgicamente,
medidas internacionales audaces. Inspiradc en estos reclamos de medi-
das audaces, se presenta el escenario de Lima para el desarrollo

mundial a fin de indicar la demanda potencial de fondos extermos en el
futuro, y se evalfla la financiacidén necesaria para la industria en los

paises en desarrolle.

Los obletivos parecen viables, puesto que:

i) El ingreso por habitante en los pafses en desarrollo llegsria,
con arreglo al LIDO, a unos 1.370 délares EE.UU. en el afio 2000,
lo que representa el 15% del ingreso por habitante proyectado
para los paises industrializados en esa fecha;

ii) La aplicacién de los objetivos de exportacién previstos en Lima
significaria que la participacién de los pafses en decarrollo en
los mercado:. de los pafses industrializados alcanzaria un mAximo
del 5,5%.




g€) Se presentan algunas reservas con respecto a la capacidad de absorcién,
preparacidn de proyectos, mayor movilizacién de recursos nacionales,

etc., en los paises en desarrollo.

El punto no. 2 considera:

a) Los medios para reducir las insuficiencias de la financiacién exterior
mediante cambios y mejoras en los instrumentos y modalidades financie--

ros que se utilizan actualmente en el marco institucional existente;

b) Si los bancos comerciales y otros mecanismns relaciorados con el mercado
se hallan en los limites de su expansién. cal comc estén constituidos
en la actualidad;

Punto no. 3:

a) Examina algunos de los elementcs que han proporcionado una base para
diversas propuestas innovadoras encaminadas a lograr un cambio impor-
tante en los acuerdos financieros internacionales, en cuanto éstos se

relacionan con mayores corrientes de financiacién industrial;

b) Considera algunos de los usos de la financiacidn industrial, con espe-

cial referencia a las modalidades y condiciones de la financiacién.

L, .as corrientes externas pueden considerarse como un componente importante

de la demands de importaciones de bienes de capital, que se compren e¢n su mayor
parte a los pafses industrializados. Las tasas de desempleo en muchos peises
industrializados son de alrededor del 10% (y constituyen un indicador de la capa-,
cidad industrial no utilizada). Tenieando en cuenta que como resultado de las

politicas actuales se pierde un 10% del PIB, la posibilidad de proporcionar entre,

el 0,8% y el 1% del PIB como transferencia neta de recursos que darfia nuevo

impulso al mecanismo del crecimiento, constituye una opcién satisfactoria pero,

a la vez, problematica.




PARTE II: DEUDA Y DESARROLLO INDUSTRIAL

Exposicidn del problema

5. La tass de crecimiento econémico y de industrializacidén ha crecido répida-
mente en los paises en desarrollo durante los decenios de 1960 y 1970. Los
frutos de este progreso, y el progreso en si mismo, se hallan ahora amenazados.
Como veremos, la mayor parte de las amenazas son ajenas al ambito del mundo en
desarrollo, y, de un modo u otro, giran alrededor de la tensidén existente entre
los crecientes desequilibrios del comercioc y la capacidad de financiarlos. En
1960-1980 el producto internc bruto de los paises en desarrollo crecid a razdn
del 5%-6% anual. En 1970-1980 la produccién manufacturera (valor agregado) de
los pafises en desarrollo crecid un 8% anual, y en el decenio de 1960 un T7,6%.
Esta variacidén respondid en parte a la transformacién estructural de esas eco-
nomias, de modo que, mientras en 196C la agricultura abarcaba el 30,9% del PIB
y las manufacturas el 16,2%, en 1978 la contribucidn de ambos sectores era casi
igual. 1/ Tal transformacidn estructural se reflejaba exteriormente en el
aumento de la participacién del mundn en desarrollo en la produccién manufactu-
rera mundial (valor agregado de las manufacturas), que pasé del 7,6% en 1970

al 10,2% en 1980. X: ~ustante, las perspectivas actuales no son promisorias,
puss los acontecimierd.os wis recientes indican que estas tendencias del pasado
no pueden mantenerg: con ‘w5 actuales arreglos institucionales. Aun cuando estas
perspectivas actuales jcco promisorias pudieran superarse, el mantenimiento

de este ritmo de evolucidén hacia la industrializacién en los préximos dos dece-
nios que faltan para el afio 2000 aumentaria la participacién de los paises en
desarrollc en la produccién manufacturera hasta el 15,4%, cifra que estd muy
por debajo de la meta del 25% establecida para esos paises en la Declaracién y

Plan de Accién de Lima.

6. Histéricamente, el crecimiento econdémico y la industrializacién han ectado
necesariamente acompafiados por una expansién de la formacién interna de capital
ér . estructuras, mAquinas y herramientas. El grueso de dicho capital destinado
a los paises en desarrolilo se ha importado de los pafses desarrollados. Estas
relaciones necesarias se muestran en el cuadro 1. El ahorro interno bruto
constitufa. la fuente principal de esas inversiones en todos los paises, excepto
los menos adelantados. No obstante, la filtima porcidén, o sea la recibida de

fuentes externas, fue trascendental para el avance de la industrializacién.
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Los paises en desarrollo pudieron aumentar sus inversiones -en relacidén con el
PIB- d= alrededor del 10% al 12% en el decenio de 1950 a un 18% eu el de 1960

y a un 24% en el de 1970. Si se consideran separadamente el grupo de pafses en
desarrollo no exportadores de petréleo y el de paises menos adelantados durante
los 18 afios comprendidos entre 1960 y 1978, los primeros financiaron en promedio
un 88% de sus inversiones con el ahorro interno, mientras los segundos financia-
ron un 64%. 2/ Cuando el crecimiento industrial y el crecimiento econdmico se
~~9lizan con nayor detalle por agrupaciones de paises en desarrollo, se advier-
te que la tasa de crecimiento fue en ambos casos baja en los paises cuya tasa
de inversiones fue menor. Esta relacién que se ha observado no es exciusiva

de los pafises en des:rrollo. En los paises desarrollados de alto crecimiento,

éste va acompaiiado de altas tasas de inversidn.

Cuadro 1

Ahorro e inversién en los pafses en desarrollo
no_exportadores de petrdleo
(expresados como porcentaje de.. producto intermo bruto)

1960-1978 1960-1969 1970-1978

Paises en desarrollo no exportadores de

petrdleo

Formacién interma bruta de capital

\28 decir, inversiones) 21,6 18,3 22,9
Ahorre interno bruto 18,9 16,7 19,9
Ahorro extermo 2,7 1,5 3,0

Pafises menos adelantados

Formacién interna bruta de capital 12,6 11,4 13,5
Ahorro interno bruto 8,2 10,2 7,1
Ahorro externo L,6 1,2 6,k

Fuente: UNCTAD, Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, 1981

También debemos examinar la relacidn entre ahorro e inversiones en el sentido
inversc, a fin de completar el circulo de la renta nacional. Las mayores inver-
siones y la venta de productos originados en nuevas capacidades productivas
aumentan la renta y, por consiguiente, ampifan las fuentes d=1 ahorro interno.

Dicho brevemente, el ahorro y las inversiones tienden a reforzarse mutuamente.




1.

no exportadorcs de petréleo ha aumentado a pesar del répido crecimiento del

Sin embargo, el recurso a la financiacidén externa por parte de los paises

ahorro interno bruto. Tal como hemos sefialado, esta porcidén suplementaria es
mis importante que lo que las cifras indican por si solas. Las corrientes de
ahorro externc de 1os pafses no exportadores de petrdleo aumentaron del 9% de
las inversiones internas totales en el decenio de 1960 al 13% en el decenio

de 197C (hasta 1978). Estas fuentes externas de recursos cumplieron la

funcidén esencial de cubrir la diferencia entre el ahorro intermo bruto y la
formacidn interna }:uta de capital, que era menester para mantener la tass de
industrializacién Jbservada. Asf, mientras las fuentes externas eran esenciales
para los psises en desarrollo no exportadores de petrdéleo como grupo, eran deci-

sivas para los paises menos adelantados.

8. La mera cifra de la financiacidéu externa no da una idea cabal de la
cuestién; la composicidn también resulta significativa, y er grado cada vez
mayor. En 1965, fecha bastante reciente, las condiciones de las operaciones

de préstamo de fuentes externas (oficiales y privadas) inclufan en promedio un
elemento de subvencién del 40¥, con una media de vencimiento de 19,9 afios, en
una época de tipos de cambios relativamente estables y tipos de interés bajos.
Hacia 1979 estas -~ondiciones de ios préstamos se habian modificado, pues
inclufan en promedio un elemento de subvencifn del 7% 3/ con un vencimiento
medio de s8lo 1k afios, en una nueva etapa de fluctuacioaes violentas en las
paridades cambiarias y un veloz aumento de los tipos de interés. De hecho,
esta transformacién reflejaba un aceleramiento de la privatizacién de la finan-
ciacidén del desarrolls. Las corrientes oficiales, tanto en condiciones de
favor como en las condiciones ordinarias, constitufan el componenie principal
de la financiacién del deserrollo durante el decenio de 1960, pero hacia 1980
esta tendencia se habia invertido. El "endurecimiento" general de las condi-
ciones se refleja en la modificacidén, dentro del total de las corrientes finan-
cieras, de la participacién corr:spondiente a 1a financiacidon facilitada en
condiciones de favor, gue del 57% en 1965 baj6é a menos del 35% en 1979. Al
mismo tiempo, los pagos de intereses de ios pafses en desarrollo en concepto de

la deuda aumentaron considerablemente.

_a

_a




El déficit de la balanza de pagos., el déficit de inversiones,
e, servicio de la deuda y el crecimiento

9. En el proceso de desarrollo se necesitan normalmente corrientes externas
de capital a largo plazo para financiar el déficit comercial basado en el
déficit de inversiones, aerivado a su vez de la necesidad de bienes de capital
procedentes del extranjero. Es*o significa que los pafses en desarrollo son
generalmente import idores netos de capitales. Si Dien esta necesidad de finan-
ciacién externa va en aumento, ha sido satisfecha por el aumento del ahorro

de los paises en desarrollo en conjunto, incluidas las transferencias n=tas de
los miembros de la OFEP y los mayores ahorros de los paises en desarrollo no
exportadores de petréleo. Por consiguiente, los dé&ficit de la balanza de
pagos de los pafses en desarrollo, que han aumentedc tanto y continfian aumen-
tando, no se deben a 1lc. falta de esfuerzos y sacrificios. No obstante, en

los {iltimos tiempos el ~stancamiento con la inflacidén registrado en los paises
industrializados ha trafdo como consecuencia una disminucién del valor de las
exportaciones de los paises en desarrollo, al tiempo que los tipos de interés
y el costo de los préstamos externos aumentaban muchisimo. La balanza de
pagos de estos paises estéd empeorando, y a la vez las condiciones de financia-
cién de los déficit en cuenta corriente se estén haciendo mAs duras. En 1980
el déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos de los pafses en desa-
rrollo importadores de petrélec fue de 82.000 millones de dflares EE.UU.;

el déficit de 1981, estimado inicialmente por el FMI en 80.000 millones de
d6lares (e, septiembre de 1980), se estima ahora en 100.000 millones de
délares. A fines de 1980 lz deuda desembolsada pendiern:e de los paises en
desarrollo con veacimiento a un afio o més era de 456.000 millones de délares.
Resulta significativo ¢l hecho de que las fuentes privadas de capital,
incluidos los créditos de exportacién, comprendfan 300.000 millones de ddlares
del total de la deuda pendiente a finer de. mismo aflo, 1o que representaba un
aumento sumamente promuciado con respecto a 1los 44.000 millones de dSlares

de 1974 4/,

10. Toda deuda est& grava>da con intereses, y loe deudas externas no consti-
tuyen una excepcidén. Por cierio. los intereses impagos se convierten en

una parte de la deuda externa, parte e resulta cada vez mayor en los perfodos
de aumento de los tipcs de interés. Recientemeuiz el pago de intereses o el
costo del servicio de la deuda de los paises en desarrollo han estado aumen-

tando répidamente, mientras que en promedio el plazo de vencimiento de esa




deuda se ha reducido radicalment-=. Cabe prever que esta tendencia continda.
Segiin 1a OCDE, en 1980 el servicio de la deuda ascendid a unos 55.C00 millones
de dblares en concepto de amortizacién del principal y a 37.000 millones de
d6lares en concepto de intereses. Si el costo del servicio de la deuda
externa crece mAs répidamente que el desembolso de los préstar.s, la transfe-
rencia neta de fondos para la financiacién industrial habrd de disminuir, lo
que significa que la transferencia neta de recursos se reducird. La tranfe-
rencia neta de recursos estd constituida por el valor de los préstamos desem-
bolsados menos la suma de los valores de la amortizacién del principal y del
pago de intereses. Debido principalwente al gran aumento del costo que
suponen los intereses, las transferencias netas a los paises en desarrollo
disminuyeron alrededor del 65% entre 1979 y 1980. En 1981 y 1982 el costo
del servicio de la deuda habrd aumentado considerablemente y las transferen-

cias netas habran disminuido por varias razones, a saber:

a) En promedio el plazo de vencimiento de gran parte de la deuda extevna
ha de ser aiin mids breve debido al desplazamiento hacia fuentes ban-

carias comerciales privadas (por ejemplo, cuadro 2);

b) Los tipos de interés privados continuaron aumentando en 1981 y per-

manecen fijos en niveles altos en 1982;

c) La solvencia crediticia de los prestatarios estd en declinacidn ante
el aumento del proteccionismo y el descenso de los precios de los

productos bésicos, factores que reducen los ingresos de exportacién.

Hacia 1981 los precios de los productos bdsicos habian alcanzado su punto més
bajo en términos reales (es decir, en relacién con los precios de importa-
c.ibn) desde el decenio de 1950 y segufan deprimiéndose, de modo que en la
fecha (junio de 1982) ios precios de esos productos se hallan en promedio

un 16% por debajo de sus niveles de junio de 198L. 5/ Los prestatarios de
menor solvencia deben pagar tipos de interés alin mds elevados. Ya se estan
recibienioc noticias poco halagiiefias a este respecto. La propoercién estimada
del servicio de la deuda de los paises en desarrollo (amortizacién del prin-
cipal e intereses como porcentaje de los ingresos de exportacién) acusa un
aumento que va del 30% en 1977 al S0% en 1981. Por consiguiente, durante

el aflo pasado los servicios de la deuda absorbieron la mitad de los ingresos

de exportacién de los pafses en desarrollo. 6/
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11. Comenzsmos dicienuo que los progresos realizados por los paises en
desarrollo se ven amenazados por los déficit comerciales crecientes, que
resultan cada vez mis diffciles de financiar (marginalmente) recurriendo a
las fuentes tradicionales. Luego hemos visto cémo en la financiacidn externa
se ha pasado del largo al corto plazo, ¥y de las fuentes piblicas a las pri-
vadas. Esta “ransformecidén en cierto modo reduce la importancia de la funcidn
financiera. Corresponde a unos 14 psises en desarrollo mAs del 75% del total
de la deuda pendiente a fires de 1980, y a cuatro de estos paises mis del

50% de la deuda pendiente con bancos comerciales. 7/ También corresponde a
estos mismos 1b paises mis del 77% de la produccién manufacturera de los
paises en desarroilo durante el decenio de 1970: el aumento significativo

de la participacién de los paises en desarrollo en la produccién manufactu-
rera mundial, del T7,6% al 10,2%, habria resultado imposible si esos 1h paises

no hubiesen tenido acceso a las grandes corrientes de financiacidn externa.

Cuadro 2

Deuda pendiente estimada de determinados pafses en desarrollo
(d~sembolsada a fines de 1980)

Deuda total

ﬁiles de millones Deuda con

de:délares EE.JU. Dbancos comerciales
Brasil 55 43
Mé~ice . bt L1
Argentina 21 19
Venezuela 22 21
Repfiblica Popular Democréatica de
Corea 21 14
Yugoslavia 15 10
indin 17 -
Argelia 16 13
Indonesia 15 6
Egipto 13 3
Perii N
Filipinas T
Chile 10 8
Pakistén 1 9 1

Fuentes: Worls Debt Tables, diciembre de 1981; Banco de Pagos Internacionales
Julio de 1981.
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12. Para que este cuadic sea cabal debemos afiadir algunos matices acerca de
ia composicién de la financiacidn externa. Ciertamente, los considerables
recursos externos proporcionados a estos paises en desarrollo eran necesarios
para su expansién industrial. También era esencial que estos pafses acrecen-
taran su endeudamiento, si bien su deuda externa ha desembocado en una crisis.
Nc obstante, no puede decirse que estas corrientes de financiacidén externa

se destinaran directa y exclusivamente a la industria manufacturera, y ni
siquiera que se destinaran principalemente al sector industrial. Los paises
en desarrollc, especialmente los qu. estén decididos a industrielizarse,
tienen grandes necesidades de financizcidn para el desarrollo con muchas
finalidades distintas, con respecto a las cuales los fondos son "fungibles",
segin se los denomina en la terminologia contable. La afluencia de fondos

a una seccién de una empresa -o a un sector de un pais- puede liberar recursos
pare su utilizacidn en otra parte de la empresa -o del pais- con finalidades
s6lo indirectamente :-elacionadas con la seccién especifica o, en el caso de
un pais, con un sector econdémico determinado. FEn consecuencia, un préstamo
destinado a la difusidén de la alfabetizacidn en el sector rural, o una
inversién extranjera directa en una fabrica textil, pueden liberar foudos

para inversiones en la red de carreteras del pais, por ejemplo.

13. El desplazamiento principal hacia la financiacién externa privada se ha
producids entre los que el Banco Mundial califiza de "pafses de ingresos
medios". También en este caso la relacién causa-efecto funciona en ambos
sentidos: estos pafses toman préstamos para desarrollarse, y estdn en condi-
ciones de obtener préstamos privados debido al éxito logrado en su industria-
lizacidén. Ningin pais ha crecido exactamentz igual que los demds, particular-
mente en el sentido de que los fondcs solicitados en préstamo se hayan asig-
nado directsmente a diversos proyectos que culminaron en el crecimiento de la

industria manufacturera.

il. Hemos establecido la importancia que tiene para la estrutegia global de
industrializacién del mundo en desarrollo la financiacidén externa de las
inversiones de capital en condicioner favorables. Ademds, hemos sefialado las
tendencias recientes hacia el asumento de la deuda externa de los pafses en
desarrollo al mismo tiempo que disminuyen las transferencias netas hacia dichos
pafses. En la actualidad, la magnitud de la deuds externa y del costo del

servicio de esa deuda implican una crisis financiera mundial. Si bien las
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actuales condiciones parecen adversas, las proyecciones para 199C presentan

un panorama mucho peor. La mayoria de estas proyecciones ya han sido superadas
por los acontecimientos. Por ejemplo, las cifras actualmente dOrevistas por el
Banco Mundial para 1990 respecto de la balanza de pagos (proyecciones de "ereci-
miento econdmico bajo") de los paises ¢n desarrollo importadores de petrdleo

se registraréin probablemente en 1981.

15. En las simulaciones pars 1990 hechas a base del modelo de la ONUDI, que
aproximadamente extrapola las actuales condiciones, predomina la persistencia
de grandes desequilibrios de pagos que s8lo permiten financiar tacas de creci-
miento menos favorables que en el pasado. Los desequilibrios son especialmente
graves en la Amfrica Latina y el Asia oriental. Las simulaciones demuestran
que en 1990 todos los paises en desarrollc tendrén deudas a largo plazo de
magnitudes colosales. Las deudas pendientes de la América Latina, el Asia
meridional y el Africa tropical variarfan entre el 32% v el 60% de su PIB, y
las del "sia oriental alcanzarian el 64%. Los pagos le intereses por deudas
pendientes serfian tan elevados como los déficit en cuenta corriente de todas
las regiones en desarrollo, salvo el Asia occidental. Estos niveles de deuda
e intereses, que tal vez son errdéneos por defecto, resultan alarmantes porque
no se pueden soportar. Se necesitan urgentemente ideas innovadoras, politi-
cas nuev 3 e instituciones transformadsas. Cada dia de inaccidén aproxima a la
economia mundial & las condiciones de debilided y a los peligros del decenio
de 1930.




NOTAS:

i/

1/

Informe sobre el Comercio y el Desarrollo, 1981, pégs. 3k y 100, Conferencia
de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), TD/B/863/Rev.1,
octubre de 1981.

prégs. 37-38, UKRCTAD, op.cit.

véase la pAg. 47, cuadro 16, UNCTAD, op.cit. El elcmento d¢ subvencidén
es un valor técnico para melir las condiciones de favor o concesién de los
préstamos: cuanto menor es el elemento de subvencidn, mAs gravosas son

las condiciones del préstamo.

Véase D. Avramovié, "The developing countries after Cancun: the financial

problem and related issues"”, en Journal of World Trade Law, enero de 1982.

Estos valores de la deuda son mayores que los que figuran en los cuadros

de deudas del Banco Mundial, en los que no figuran varios pafises.

Avramovié, op.cit., pdg. 36, The Economist, 12 de junio de 1982.

Amex Bank Review, abril de 1982; adviértase que la informacidén del Amex

Bank incluye el costo del servicio de la deuda tanto a largo como a corto
plazo. Otras instituciones que publican informacién sobre la deuda de los
paises en desarrollo por lo general omiten la deuda a cortoc plazo (es

decir, con vencimientos a menos de un afio).

Véanse las pags. 92 y 93, de "Survey on International Banking”, The
Economist, 20 de marzo de 1982, con respecto a "Good Debt Guides”,

an&lisis compt. .do de datos sobre la deuda compilados y publicados por

el sistema informativo de deudores del Banco Mundial, la OCDE/CAD, el
Banco de Pagos Internacionales y el FMI. Los datos de la OCDE y del

Banco Mundial difieren algunas veces en un quinto con respecto a alguncs
pafses. Por diversas razones técnicas existen diserepancias importantes
entre los datos de estas fuentes, especialmente en el modo que se trata

(o no se trata) la deuda a corto plazo. Como la deuda a corto plazo puede
ascender a aproximadamente un cuarto de la deuda de los pafses en desarro-
1llo (segin el FMI), esta omisién resulta grave. También es fragmentaria
la informacifn sobre la deuda privada sin garantia piiblica, que con res-

pecto & algunos paises puede ser de aproximadamente el 20% de la deuds total.

O




PARTE I7I. INNOVACIONES EN MATERIA FINANCIERA

La insuficiencia de la financiacién '

16. La insuficiencia de la financiacién tiene dos dimensiones: cuantitativa
y cualitativa §/. En el presente documento se pretende proporcionar una rese-
fia de los principios mds importantes que sirven de fundamento a cierto nimero
de propuestas innovadoras sobre cambios en las rinanzas internacionales, que

se han formilado en los filtimos afios y van mAs alléd del perfeccionamiento de
los instrur -tos existentes 9/. Algunas de las propuestas se refieren a nue-
vos instrumentos financieros, otras a nuevas instituciones y mecanismos de
financiacién. Todas las propuestas contienen algunos elementos que se relacio-
nan con la magnitud de la insuficiencia de los recursos financieros destinados

a la industrializacién de los paises en desarrollo.

!
17. Un tema comin a estas propuestas, que se ha wvenido reconociendo cada vez |
mis en los Ultimos afios, es el argumento de que el aumento de la corriente de '
capitales hacia los paises en desarrollo favorece a la reciprocidad de inte-
reses de lau economia mundial, a pesar de que la industrializacién de los paises
en desarrollo conduce a una nueva divisidén internacional del trabajo que a su
vez produce transformaciones estructurales tanto en la economfa de los paises
desarrollados como en la de los pafises en desarrollo. FEl grado de interés
mutuo entre un pais y otro o entre un pais y un grupo de otros pafses acaso no
sea uniforme, pero no cabe la menor duda de que en total el resultado de la
cooperacidn financiera ha de ser positivo. Desgraciadamente, la comunidad in-
ternacional no ha aplicado esas propuestas, ni los conceptos en que se basan,
y esta omisidén obedece mis a una falta de voluntad que de sabidurfa. Todas
las propuestas han sido formuladas por personalidades eminentes, grupos de per-
sonalidades o paises que reconocen la necesidad de modificar el estado actual

de 1la financiacidén internacional.

18. Por ejemplo, el tema de la reciprocidad de intereses figura en la propues-
ta presentada por el Dr. Bruno Kreisky, Canciller de Austria. Su idea consiste
en contribuir al crecimiento de los paises en desarrollo, que a su vez serviris
de est{mulo para la economia de los:paises desarrollados: en ellc va explicito
el uso del exceso de capacidad indugtrial de los pafises industrializados parti-
cipantes 10/. Ademds, se reconoce gue la idea de valerse de los paises en

desarrollo como motor del crecimiento de los paises desarrollados es muy superior
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a la de aumentar la demanda agregada interna mediante politicas macroeconémicas,
porque no sélo el efecto multiplicador es mAs fuerte sino que contribuiria a

resolver problemas de ajuste estructural internacional.

19. En efecto, en un estudio preparadopara la Comisién de la CEE se reconoce
que durante la recesién de mediad>s del decenio de 1970 la economia mundial se
sostuvo en grado comsiderable gracias a la demanda de importacién de los paises
en desarrollo. Se estima asimismo que el desempleo dentro de la Communidad
habria aumentado por lo menos en unos 3 millones de trabajadores si los paisec
en desarrollo con déficit de capital no hubieran segui&o reconociendo el prés-
tamo para pagar sus importaciones procedentes de la Comunidad l;/. Segn otro
estudio, la construccién de una aceria en un pafs en desarrollo permitirfia crear,
en el pais desarrollado, a lo largo de diez afios, unos cuatro empleos por cada
empleo perdido como resultado de la reduccidn de las exportaciones de produc-~
tos siderfirgicos 12/. Consideraciones similares constituyen el nficleo de um
informe preparado por un Grupc de Expertos que fue aprobado por los Gobiermos
del Commonvealth en enero de 1979 13/.

0. La consideracién de algunos de los principios en que se basan las pro-
puestas permitirf a los participantes en la Consulta ocuparse de aspectos de
dos de las cuestiones definidas en la Reunién Preparatoria Global, a saber,
"iCémo pueden liberalizarse las condiciones exigidas para la financiacién exte-
rior de proyectos industriales?”, y "iCual es la funcién presente del capital
exterior privado y de las instituciones multilaterales y bilaterales, v cuil

seré en el futuro?".

21. Algunos de los elementos més importantes de estas propueste aina-
rén al considerar las corrientes de financiacidn externa en los siguientes
&mbitos:

a) el sistema financiero privado;

b) 1las instituciones oficiales multilaterales y bilaterales;

¢) 1a asistencia oficial para el desarrollo.

El sistema financiero privado

22. Se rTeconoce en general que el sistema financiero privado desempefia una
funcibén importante en el reciclaje del crédito entre pafses excedentarios y
deficitarios, desarrollados y en desarrollo 1k/. Al mismo tiempo, se recono-
ce que muchos pafses en desarrollo no han procurado obtener préstamos en los

mercados financieros privados, sea porque no los deseaban o no podfan
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ottenerlos 15/. Las consideraciones de prudenci: por parte de los posibles
prestatarios y las apreciaciones sobre solvencia crediticia por parte de los
posibles prestamistas han tenido una importante influencia. En este sentido
se ha reconocido que los paises en desarrollo de ingrésos bajos, que dependen
de las divisas que les proporciona la exportacién de uno o dos productos, pue-
den tener dificultades para reembolsar los fondos proporcionados por la finan-
ciacién privacda, puesto que sus ingresos en divisas y ia clase de condiciones
de los prés.amos que se les han ofrecido han estado sujetos a fuertes

variaciones 16/.

23. Ce ha prestado creciente atencién a la capacidad del sistema financiero
privado para seguir suministrando como minimo un volumen de financiacion que
permita a los paises prestatarios renovar préstamos obtenidos a plazos rela-
tivamente breves con objeto de financiar proyectos de desarrollo a largo plazo,
incluidaes las inversiones relacionadas con el desarrollo industriai 17/. La
inquietud existente se ha intensificado ante la reaccién masiva de las parida-
des cambiarias europeas registrada contra el dflar entre 1979 v 1982, y ante
los vipos de interés reales, que se han mantenido elevados durante los dos
iltimos afios 18/. Por otra parte, en el ambiente econdmico internacional actual
las perspectivas de exportacién de los paises en desarrollo prestatarios, asi
como de varios paises desarrollados prestatarios, han tendido a reducirse, con

el nerviosismo consiguiente del sistema financiero privado 19/.

24, Al mismo tiempo, el sistema financiero privado no sflo estd expuesto a

las repercusiones del ambiente econdmico externo por los riesgos que entrafian
los prestatarios internos; 1los bancos empiezan también a reevalua: los riesgos
que implican para ellos los grandes préstamos externos 20/. Las autoridades

de los bancos de los dos principales paises prestamistas han expresado preocu-
pacién por los préstamos exteriores de sus bancos. Al reconocer las consc-
cuencias de una posible falta de pago, y en especial de la capacidad de sus
instituciones financieras comerciales para soportar esas consecuencias, se
estd prestando creciente atencidén a "os riesgos que corren los bancos ea los
distintos paises en desarrollo ¢ en grupos regionales de esos pafses, relacio-

nando esos riesgos con las cifras de Jos balances de capital y reservas 21/.

25. A fin de mitigar los riesyos que implican los préstamos que se conceden a
los paises en desarrollo, y de dar por ende cierta estabilidad a la corriente
de los préstamos bancarios concedidos a esos pafses, as{ como de ampliar los

sectores y la gama de pafises con acceso a los bancos privados, en 1977 se




propuso crear un Fondo Internacional de Seguro de Crédito 22/. En mayo de 1978

se formuld una propuesta parecida en la reunidén del Comité Provisional
(VIRF/FMI) celebrada en México 23/. Mientras en la primera proruesta se con-
sideraba una cobertura de seguro para los préstamos de dancos comerciales, en
la segunda = consideraban garantfas sobre la emisidn de bonos yue se ienomina-
rian en DEG para minimizar el riesgo inherente a las fluctuaciones cambiarias.
Sin embargo, en ambas propuestas se partia de la base de que las garantias co-
rrerian por cuenta de los paises desarrollados y solamente de ellos, . fin de
mantener las corrientes financieras que ayudarfian a superar la necesaria trans-
formacién estructural a largo plazo, tanto en los paises desarrollados como en

los paisec en desarrollo.

26. Ctro elemento de esas dos propuessas era que la financiacién adicional
asi obtenida se dedicarfa a proyectos de desarrollo en general, mientras que
en une propuesta reciente, con caracteristicas similares respecto de las garan-

tias, la financiacién se destinarfa a la industria 2U/.

27. Otra propuesta se basaba en cambi> en la aplicacién de los arreglos de
garantia = diversas operaciones de cofinanciacién entre el Banco Mundial, los
bancos regionales de desarrollo y los bancos comerciales 25/. Se observa que
esas cuatro propuestas podrian, directa o indirectamente, facilitar la finan-
ciacién de proyectos industriales en un mayor nimero de paises en desarrollo

que en la actualided.

28. En una propuesta distinta, la Comisién Brandt hacfa extensiva la utiliza-
cién de los fondos obtenidos en los mercados financieros internacionales de la
financiacién de proyectos, a la concesién de préstamos para programas en diver-
sos sectorcs 26/. En este caso, habia un reconocimiento explfcito de que una
de las lagunas por colmar en el sector industrial era la financiacién de pro-
gramas, es decir, una laguna en la financiacidén industrial por lo que se re-
fiere a la adquisicidén de repuestos, bienes intermedios y materias primas, etc.,
as{ como a la reestructuracién de las deudas con plazos de vencimiento inade-
cuados para la industria bdsica, que iba mas allf de las propuestas anteriores.
En este reconocimiento explicito los mercados financieros internacionales des-
empefiaban una funcién muy importante. Anflogamente, en el programa de Arusha27/
también se reconocié la necesidad de un procedimiento para la concesidn de
préstamos deéstinados a programas. A este respecto, la concesidén de préstamos
pars programas industriales, con su caracterfstica de répido desembolso, ten-

dria un doble resultado al incrementar la produccién industrial de los paises
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en desarrollo y, al mismo tiempo, al repercutir répidamente sobre el componen-
te deficitario de los descubiertos de la balanza general de pagos, resultante
del desarrollo. Se reconocia que la concesidén de préstamos para programas
tenia algunas de las caracteristicas sumamente {itiles de los créditos sindi-
cados, es decir el rapido desembolso y la flexibilidad en el uso, sin la des-
ventaja de constituir una deuda de vencimiento relativamente rédvido. Sin
embargo, debe observarse que para cierto nimero de paises en desarrvllo, los
volimenes de fondos requeridos con :stino a pré:tamos para progreaas indus-
triales tendrian que guardar relacién ~on la necesidad de reestructurar montos
muy importantes de la deuda a corto plazo constituida por los déficit deriva-
dos del desarrollo industrial 28/.

Las instituciones oficiales multiiaterales y bilaterales

29. La exposicibn precedente sobre el principio critico de la extensidn de
las garantias y arreglos de cofinanciacién gbarca las relaciones entre las
instituciones multilaterales y bilaterales y los mercadocs financieros interna-
cionales: este principio se aplica a una corriente cada vez mayor de recursos
de los mercados financieros internacionales, que afluyen a los paises en desa-
rrollo por conducto de las instituciones financieras multilaterales. Los
aspectos cualitativos de la insuficiencia de la financiacién para la industria
del tercer mundo ce tratan en la seccién siguiente en un aspecto limitado, 23
decir, el otorgamiento de condiciones de favor con respecto a los tipos de in-
terés y a los vencimientos, al hablar de la asistencia oficial para el desa-
rrollo. Los elementos restantes de la insuficiencia de la financiacién indus-
trial se refieren a las normas que rigen para las compras y los desembolsos y
a la condicionalidad en lo que hac2 a la polftica de los paises en desarro-:
110 gg/, aspcetos que estén todos relacionados con las estructuras de gestién
y adopcidén de decisiones de las instituciones financieras multilaterales y
bilaterales. Ademas, en ls medida en que esas instituciones facilitan recur-
sos financieros para fines no industriales, las autoridades de esas institucio-
nes deben decidir entre la concesién de préstamos para la industria o para

esos otros fines.

30. La financiacidn de préstamos para la industria puede considerarse como
distinta de la financiacién para infraestructura, minerfa y agricultura, dado
que la produccién industrial resultanie puede competir, a largo o a corto pla-
20, con la principal produccién de los paises industrializados. Mientras el

producto de la infraestructura no e¢s objeto de comercio, el produci. no

y
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elaborado de la mineria y la agriculturs constituye tipicamente una gran parte
de las exportaciones de los paises en desarrollo 30/: la transformacidn de
esas materias primas se efectiia mediante procesos industriales. Como la fi-
nanciacidn para la industria conduce a una nueva divisién internacional del
trabajo, se trata tipicamente de la parte politicamente mis delicada de la fi-
nanciacidén para el desarrollo: esto es lo que la distingue de la financiacién

para el desarrollo en general.

31. La insatisfaccidn que suscitan 1los procedimientos de adopcidn de decisio-
nes en las instituciones multilaterales se manifie:ta explicita o implicita-
menie en la mayoria de las propuestas examinadas. En esencia esa insatisfac-
cién se refiere al papel limitado que tiener los paises en desarrollo en el
proceso de adopcidén de decisiones, incluidas las decisiones sobre asignacidn,
compromiscs, desembolsos, condicionalidad, ete. 31/. Asi pues, en algunas
propuestas se incluyen sugerencias de cambios importantes en las estructuras
de adopcidén de decisiones -por ejemplo, en los procedimientos de gestidn y de
votacién- de las instituciones multilaterales nuevas o ya existentes 32/, a
fin de establecer cierta iguuldad entre paises acreedores y deudcres. En

las instituciones financieras b ’laterales los paises en desarrollo no tienen

ningune funcidén formal en la adopcidn de decisiones.

32. Los arreglos relativos a la adopcién de decisiones también rigen los
criterios que aplica el personal operacicnal en el cumplimiento de sus respon-
sabilidades 33/. Se observa que las instituciones multilaterales, tanto las
nuevas como las preexistentes, son por definicién organizaciones interguber-
namentales, de manera que las politicas gubernamentales de los paises desarro-
llados y en desarrollo proporcionan las bases con’orme a las cuales se adoptan
las decisiones sobre gestidn, que luego son intcerpretadas y aplicadas por el
personal de operaciones. As{ pues, las politicas gubernamentales tienen una
importancia directa en la ssignacién de fondos para fines industriales y para
otros fines relacionados con 21 desarrollo. Dado que la economfa de los pafses, .
tanto desarrollados como en desarrollo, estd sufriendo una transformacién

estructural que se desarrolla a ritmos distintos y con més o menos dificulta-

des sociales o de otra indole, las politicas gubernamentales resultantes reper-

cuten -por obra del procedimiento de adopcién de decisiones y de la gestién de

las instituciones multilaterales- en la asignacidn de fondos, no sélo para la
industria en comparacidén con otros sectores econdmicos, sino también entre las

diversas ramas industriales, por ejemplo la industria ligera con respecto a la
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industria pesadsa, la manufactura para el mercado interno frente a la manufac-

tura para los mercados de exportacidn, ete.

Asistencia oficial para el desarrollo

33. Todos los conceptos y propuestas mencionados tienen como base un aumento,
en forma directa o indirecta, de la esistencia oficial para el desarrollo (AOD).
Asi, la previsién de mayores dispos? ines de garantfa, concepto comin a muchas
propuestas, puede ser considerad. vor ulgunos gobiernos como un riesgo contin-
gente que tal vez sea necesario incluir, conforme a sus sistemas administrati-
vos y jurfdicos, en sus consignaciones presupuestarias de AGD, Sea como fuere,
la aplicacidn de arreglos de garantia antes mencionada, asi como las necesa-
rias asignaciones al sector industrial y a los paises menos adelantados, po-
drian cubrirse de una manera relativamente facil si los paises desarrollados en
conjunto consiguieran alcanzar la meta de las Naciones Unidas del 0,7% del PNB
de los paises desarrollados, convenida para la AOD. Cabe observar que una de
las propuestas més recientes sobre suministro de asistencia para el desarrollo
es la de que todos los paises, see cual fuere su nivel de ingresos (desde el
Chad hasta Suecia, y desde la URSS hasta e). Vaticano), participen en el proce-
so de ayuda prometiendo aportar una parte ;—aduada de su FNB, que iria del
0,05% para los paises de bajos ingresos al 0,7% para los de ingresos elevados;
otras sugerencias que no inciden en los presupuestos gubernamentales existen-
tes derivan en cambio del importante concepto de los "fondos comunes globales”.
Asi, se ha considerado la posibilidad de aplicar un gravamen (de una fraccidn
del 1%) al comercio internacional o a los recursos considerados comn patrimo-
nio de toda la humanidad (por ejemplo, los recursos de los fondos marinos), y
hay inecluso una sugerencia de aplicar un impuesto a las aciividades considera-
das como perjudiciales para el entorno mundial, entre ellas la produccidn de

armarentos y las actividades directamente contaminantes 3k/.

3k, Por otra parte, en recientes propuestas sobre una importante reforma se

ha indicado la conveniencia de establecer un vincule entre la creacién de DEG

¥y las necesidades de financiacidn para el desarrollo que interesaran al FMI ;2/.
A este respecto, el &rgano rector del FMI podrfia decidir 1la ulterior creacién
de DEG en 1la cantidad requerida para asignar esos recursos a los pafses en
desarrollo, conforme a una férmula apropisda, que los destinarfian a obras de
desarrollo industrial y otros fines como los antes indicados. En la propuesta
més reciente 36/ se considera la posibilidad de que una institucién financiera

internacional apropiada que cree y emita una nueva moneda internacional,




comprometiéndose todos los gobiernos y sus bancos centrales a aceptar esa mone-
da internacionzl como medio de pago en la liquidacidén de las obligaciones de
la deuda. Esa nueva moneda se prestaria a los gobiernos de los paises en desa-
rrollo para periodos de hasta 25 afos; los prestatarios de bajos ingresos pa-
garian un interés bajo, y los demiAs paises en desarrollo pagarfan un pequefio
interés real positivo (por ejemplo, ligeramente superior a la tasa de inflacién

de los paises desarrollados).

35. La vinculacidn inmediata entre este concepto y las nececidades de finan-
ciacidén industrial de los paises en desarrollo es que, en primer lugar, per-
mitirfa una reestructuracidén financiera de las deudas con vencimiento a corto
plazo, a las que muchos paises en desarrollo han venido recurriendo para satis-
facer sus necesidades de inversidn industrial durante los diez {l%imos afios.
En segundo lugar, si esos préstamos cobraran la forma de préstamos para pro-
gramas industriales, tendrian un efecto positivo en la produccién industrial
de muchos pafses en desarrollo, que se ha visto gravemente limitada en muchos
de ellos por la falta de una produccién intermedia, repuestos, materias pri-
mas, etc., cuya importacidén han tenido que limitar ante la necesidad de cubrir
el déficit de la balanza de pagos derivado del desarrollo, in¢luido el desa-
rrollo industrial. De una manera mds geveral, las repercusiones de esta inno-
vacién podrian ser un medio para la conversién de fondos; de corto plazo proce-
dentes de paises con excesos de capital, tanto desarrollados como en desarro-
115, en activos a plazo mas largo que devengaran un interés real positivo; el
amplic uso de este nuevo instrumento monetario también proporcionarfa un me-
die de amortiguar ciertas fluctuaciones cambiarias y de los tipos de interés
entre las principales monedas: este efecto amortiguador provocarfia por s{

mismo un aumento de la inversién industrial.
Conclusién

36. En la mayoria de pafses en desarrollo habrd una brecha residual en mate-
ria de financiacién industrial, en términos cuantitativos y cualitativos. Los
esfuerzos que se han desplegado para reducir esta brecha han resultado en un
incremento insuficiente del volumen de las corrientes y, a su vez, han agran-
dado la brecha en términos cualitativos. Si no se colma esta brecha residual
de 1la financiacidn industrial no sélo se corre el peligro de que se lentifiquen
la tasas de crecimiento industrial de los pafses en desarrollo, sino que el
resultado de ello serfa casi seguramente una mayor inestabiliaad polftica y

social, lo cual se traduciria & su vez en una intensificacién de las tensiones
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internacionales. Desgraciadamente, en una relaciémn de causa y efecto la inten-
sificacién de la tensién internacional lleva a la desviacidn de los recursos
-ya escasos- hacia la produccién y adquisicién de armamentos. Asfi pues, las
consecuencias Az _-1 deficiencis de la financiacidn repercuten tanto en los
paises desa.rollados como en los paises en desarrollo. La reciprocidad de
intereses entre ambos grupos de paises es cada vez mayor, como puede verse por
el hecho de que mientras las corrientes netas de recursos externos hacia los
paises en desarrollo han disminuido de un 22% estimado de las corrientes brutas
en 1980 a casi el 0% de las mismas er 1982 37/, las tasas de crecimiento de

los paises de la OCDE, que erandel 1,2% anual en 1980 (correspondiendo los dos
tercios a 1la demanda externs), cayeron al 1,1% anual en 1981 (correspundiendo
los cuatro quintos a la demanda externa), y se calcula que en 1982 seguiran
bajando hasta llegar al 0,3% anual, correspondiendo a lr demsnda exterior

aproximadamente un tercio de este crecimiento minimo 38/.

37. Las corrientes financieras hacia la industria pueden aumentarse intensi-
ficando las procedentes del sistema financiero privado, las instituciones mul-
tilaterales y la asistencia oficial para el desarrollo. Como hemos indicado,
las posibles modificaciones en las corrient=s de esas tres fuentes, encauzine
dolas hacia la industria, pueden aumentar los recursos en términos cuantitati-
vos y cualitativos; se requieren innovacioacrs en las modalidades, los instru-
mentos y las instituciones del sistema financiero internacional. Al respecto
no se ha logrado aiin el consenso que permitiria desarrollar y aplicar concep-
tos innovadores. Tal vez un dia se incluyan decididamente en el programa
internacional las reformas del sistema monetario y financiero internacional y,
como resultado de ello, algunas de las innovaciones sefialadas permitan subsa-
nar la insuficiencia de financiacién industrial en términos cuantitativos y
cualitativos. Hemos visto que existe cierto grado de reciprocidad de intereses
econdmicos, pero esta reciprocidad todavia no ha alcanzado el vigor necesario
para vencer la resistencia a las reformas en un amplio frente. Sin embargo,

tal vez sea posible un consenso sobre arreglos mas limitados.




NOTAS

2 SN

Para una breve descripcién de la calidad de la financiacién de présta-

mos, véase el Anexo.

Las fuentes de esas propuestas se indican en las notas a pie de pagina

del presente Gocumento.

Véase tarmbién la propuesta relativa a un fondo global de infraestructu-
ra formilade en 1978 por el Sr. Masaki Nakajima, Presidente del
Instituto de investigacidn Mitsubishi; véase asimismo la propuesta re-

lativa a un Fondo Mundial para el Desarrollo en North-South: a programme

for survival (informe de la Comisién Independiente sobre Cuestiones
Internacionales de Desarrollo, presidida por el Sr. Willy Brandt),
Pan Books, 1980; el Comité de Asistencia para el Desarrollo (CAD) de
1a OCDE publicd en mayo de 1978 un proyecto de informe titulado
"Elements of a Programme of Stepped-up Investment in the Third World

in the Context of Interdependence"; el programa de Arusha para la

autosuficiencia. colectiva y marco para las negociaciones", aprobado por
el Grupo de los 77 en Tanzania en 1979, y la propuesta de la ONUDI re-
lativa a la creacién de un Banco Internacion:l de Desarrollo Industrial
(ID/B/261/Add.T7). Actualmente la Junta de Desarrollo Industrial de la
ONUDI estudia si debe convocarse a una reunidén intergubernzmental para

examinar esta propuesta.

Véase A study of interdependence, Europe and the Third World, Comisidén

de las Comunidades Europeas, Bruselas, 1978.

Véanse los escenarios para la industria suderirgica, 1990, Farte I.

"los expedientes", UNIDO/IS.213/Rev.2.

Véase el informe del Grupo de Expertos del Commonwealth, en
A description and preliminary evaluation of proposals for global

stimulation, documento preparado por los Sres. R.E. Miller y D.H. Moore,
UNIDC/IOD. 32k,

Véase, por ejemplo, la propuesta formulada por el Prof. X. Zolotas,
ex-Gobernador del Banco de Grecia, en las reuniones de 1977 del
FMI/BIRF relativa a un Fondo Internacional de Seguro de Crédito;
véase también North-South, op. cit.




15/

16/

7/

19/

20/
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Véase Rcrtr.-South, op. cit.; Amit Bhaduri "An anatomy of the 'country
risk' concept in the context of external debt of ceveloping countries",
documento de informacidn; "Influencia de la variabilidad de los tipos
de cambio y Ce interés en el desarrollo industrial®, por J.M. Parly,

E. Cohen y M. Poix, ID/WG.334/2, documento de informacidn.

Véase el programa de Arusha, op. cit.; Parly y otros, ibid.; Bhaduri.
ibid.

Este dinero obtenido a plazo relativamente breve da lugar a un déficit
en la cuenta corriente de la balanza de pagos, de ahi el "déficit deri-
vado del desarrollo"; véase Informe sobre el Comercio y el Desarrollo
1981, T./B/863/Rev.1l, (UNCTAD, 1981). Véase también R. Green, "The

International financial system: 1limits and perspectives", documento

de informacidn.

Mucho mis elevados para los paises en desarrollo, puesto que los pre-
cios de sus productos basicos han bajado muchisimo y el proteccionismo
ha aumentadé: para algunos de ellos, actualmente el interés efectivo

es superior al 30% anual; en su @.*imo informe anual, el Banco
Internacional de Pagos ha calificado de alarmante la situacién econémica

de los paises en desarrollo.

Véase The Economist, 20 de marzo de 1982, suplemento sobre banca inter-

nacional; véase también The Brandt Commission Papers, Oficina

Independiente sobre Cuestiones Internacionales de Desarrollo, Ginebra -
La Haya, 1981; Parly y otros, op. cit.

Véase The Economist, ibid,; en el informe anual del Banco Internacional

de Pagos correspondiente a 1982 se indica que la economia mundial ado-
lece de una inestabilidad econémica fundamental; véase Financial Times,
15 de junio de 1982.

Véase The Economist, 20 de marzo de 1982, op. cit.; véase también

D. Avramovié "The developing countries after Cancun: the financial
probler and related issues”, Journal of World Trade Law, enero de 1982;

veanse tawbién las observaciones atribuidas al Presidente del Banco

Internacional de Pagos, que figuran en el Financial Times del 15 de
Junio de 1982.

Zolotas, op. cit.
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2/
21/
28/
29/
30/

33/
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Mayo/junio de 1976, Reunidn del Comité Provisiqnal (BIRF/FMI) en México,
propuesta del representante de México.
ID/B/261/Add.T, op. cit.

Véase Elements of a Programme, op cit.

Véase Brandt Commission, op. cit.; HNorth-South, op. cit.

Véase ¢l programa de Arusha, op. cit. .
Véase Avromovié, op. cit.
Véase el Anexo para la resefia sobre la calidad de la financiacién.

Por cierto, éste es el principal vinculo entre los paises desarrollados
¥y los paises en desarrollo: tradicionalmente, los pafses desarrollados
compran los productos basicos de ios paises en desarrollo, mientras
éstos compran las manufacturas de aquéllos. El problems es que, gene-
ralmente, los paises en desarrollo no consiguen aw entar sus ingresos

de exportacién aumentando el volumen de sus exportaciones de productos
bdsicos. Véase The slowing down of the engine of growth, por W.A. Lewis,
The Novel Memorial Lecture 1979, The Nobel Fourdation.

Brandt Commission, op. cit.; elements of a programme, op. cit., pro-
puesta del Sr. Nskajima, op. cit.; North-South, op. cit.; programa

de Arusha, op. cit.

Véase el programs de Arusha, op. cit.; ONUDI, ID/B/261/Add.T; para las
sugerencias segiin las cuales unos arreglos discreciorales, ordenados,
no vinculados y equitativos aumentarfan la calidad de las transferen-

cias de recursos, véase Brandt Commissien, op cit.

<

€ace Amit Bhaduri "How scientific is cost-besnefit analysis?
™

. oA .y
J¥C.35 wmento de informacidn,

Véagse North-South, op. cit.; Brandt Commission, op cit.; véase

también "Economic implications of sea-bed mineral development in the .

internatin 11 area", Naciones Unidas, A/CONF.62/25, 1974,

Véase la propuesta de Arusha, op. cit,; North-South, op. cit.; véase
también R, Green "The international financial system: 1limits and
perspectives"”, documento de informacién, pars un informe sobre los de-
bates relativos a esta cuestién en diversos foros de los pafses en

desarrollo.




36/ Véase Avramovié, op. cit.

37/ Avramovié, op. cit.; Green, op. cit.

38/ Iéase The Economist, 29 de mayo de 1982, op. cit.
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ANEXO

Los parimetros de la calidad de la financiascién de préstamos

La calidad de la financiacién

La calidad de la financiacidn de préstamos se define por los siguientes

elementos:

i)

ii)

iii)

iv)

El tipo de interés: Cuanto mis bajo sea el tipo de interés, mis

favorable es el préstamo; lo contrario también es cierto. Los
tipos de interés flotantes pueden empezar siendo favorables (o menos
gravosos) y convertirse en gravosos con el tiempo; puede que el
prestatario sufra un perjuicio adicional, en el sentido de que la
incertidumure de los tipos de interés flotantes puede desalentarlo

¥y, por ende, disuadir la inversién, incluida la inversién industrial.

El plazo de vencimiento del préstamo: En general, cuanto mis largo

sea el periodo de tiempo convenido para el reembolso del interés y
del capital, mAs favorahle es el préstamo (en igualdad de condi-
ciones para los tipos de interés y los de cambio y de las condicio-

nes de adquisicién).

El tipo de cambio: Los prestatarios enfrentan incertidumbre si la

moneda en que contraen el préstamo es distinta de la que ganan como
resultado de la inversidén; si la moneda que ganan pierde valor con
respecto a la moneda en que obtienen el préstamo, el resultado neto
es un reembdilso mAs elevado en concepto de interés y capital. Lo

contrario e3 también cierto. La incertidumbre de los tipos de cambio

también freia la inversidn.

Condiciones de adquisicién: Un préstamo puede estar vinculado: a

la compra de un producto determinado, a2 un fin determinado, a un
mercado determinado o & gran nimero de mercados. Si el mercado de
los proveedores es competitivo, el precio pagado por los bienes
tiende a ser m&s bajo, pero la biisqueda de posibles proveedores en
un amplio mercado también implica costos de adquisicién. Las condi-
ciones de adquisicién también incluyen otras diversas limitaciones
sobre la manera de utilizar los fondos y procedimientos y reglamen-

tos formales que los prestatarios se obligan contractualmente a




v)
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observar; superar las limitaciones y los procedimientos supone
costos, que tienden a aumentar si el prestatario no conoce bien

dichas limitaciones y procedimientos. Las condiciones de desembolso,
es decir, la forma y el plazo de recepcién del préstamo, pueden consi-

derarse parte de las condiciones de adquisicidn.

Condicionalidad: un préstamo también puede estar vinculado a la

condicién de que un prestatario (un particular o un gobierno) modi-
fique algunas de sus disposiciones econdmicas, sociales y politicas;
por consiguiente, las consecuencias de la condicionalidad pueden ser
trascendentales. En general, cuanto mayor sea la condicionalidad,
mayor sera la "dureza" -  préstamo para el prestatario. A veces

el desembolso del préstawoc est@ directamente vinculado con la

condicionalidad.

f - - - - - -







