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INTRODUCCION

1. Ea la Declaracién y Plan de Accidén de Lima en materia de desarrollo
industrial y cooperacién, aprobados en 1975 por la Segunda Conferencia General
de la ONUDI (ID/CONF.3/31, cap. IV) figuraban varias recomendaciones relati-
vas a la financiacién internacional y, de manera especial, en el parrafo 61h),
en el que se pedia que se considerara la creaciér. de un fondo neutro internacional
para inversiones er los paises en desarrollo. También se estableciercn las
bases para el actual Fondo de las Naciones Unidas para el Desarrollo
Industrial.

2. Entre los preparativos para la Tercera Conferencia General, celebrada
en Nueva Delhi en 1980, se incluyd la publicacidn de un amplio anadlisis de
la financiacidn industrial. 1/ En la Conferencia se destacd el importante
papel de la financiucidén industrial, asi como la necesidad de establecer
nuevas formas de financiacidén internacional para la creacidn de activos in-
dustriales duraderos. Se pidid a la ONUDI que emprendiera actividades pre-

paratorias a ese respecto.

3. La secretaria de la ONUDI presentd a la Junta de Desarrollo Industrial,
en su 15o periodo de sesiones, una propuesta para establecer un banco inter-
nacional de desarrollo industrial. La Junta ha seguido pidiendo informes

sobre las novedades en esa cuestidén, pero se ha aplazado la adopcidn de nue-

vas medidas al respecto.

L, En la Primera Consulta sobre Financiacién Industrial, celebrada en
Madrid en 1982, se comprohd que existia un grave problema de financiacidn
externa para la industrializacién de los paises en desarrollo, que se agrava-
ria si persistieran las condiciones existentes. Se recomendd a la ONUDI que
prosiguiera el anédlisis de los problemas de la financiacidén de la industria
en los paises en desarrollo, y en particular los motivos basicos de estos
problemas y los mecanismos y précticas existentes que dificultaban la obten-
cidén de financiacidn.

5. La determinacidn y preparacidn de proyectos en los paises en desarrollo
se lleva a cabo mediante el programa conjunto Banco Mundial/ONUDI y el
Programa cooperativo de inversiones de la ONUDI. El Prougrama trata de movi-

lizar la financiacién externa para proyectos de inversiones por medio de una
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amplia variedad de contactos con inversionistas e instituciones de financia-
cién. El Servicio de promocidén de inversiones tiene oficinas en siete pai-
ses. Regularmente se puhlica un directorio de recursos financieros para los

paises en desarrollo.

6. El presente documento pasa revista a las cuestiunes mfs importantes en
la esfera de financiacién industrial en la actuslidad y en los decenios ve-
nideros, que habrén de examinarse en la Cuarta Conferencia General. También
podria servir como informacidén de antecedentes para definir el cometido que

correspondera a la ONUDI en esta esfera.

7. Ia financiacidén industrial abarca la zona en que se produce la interac-
cibén entre industria y finanzas. Por tanto, no es fdcil establecer la
delimitacidén del tema. Ahora bien, la financiacidén industrial presenta cier-
tas caracteristicas que la distinguen de otras formas de financiacidén. Una
caracteristica subyacente es que transcurre mucho tiempo antes de que las
inversiones industriales, especialmente en capacidades nuevas, entren en una
fase de amortizacidén. La financiacidén mAs apropiada para la industria es la
que satisface las necesidades (en términos de vencimiantos, estabilidad de
los tipos de interés, grado de independencia de las fluctuaciones de los ti-
pos de cambio, costes de las transacciones, etc.) de una amortizacién a lar-

go plazo.

8. La financiacidén industrial no se limita a inversiones de capital fijo.
También se debe proporcionar capital de explotacidén para satisfacer los cos-
tos de materias primas, piezas de repuesto, mano de obra, trabajo en curso,
etc. No s6lo es necesaria la financiacidn industrial para crear nuevas
capacidades sino también para racionalizar, mantener, rehabilitar y mejorar
la utilizacidén de las capacidades existentes. Cada tipo de financiacién
requiere condiciones apropiadas. Se necesita en gran medida racionalizar

y mejorar la capacidad instalada, teniendo en cuenta la difundida y evidente
infrautilizacién de esa capacidad en la inmensa mayoria de los paises en
desarrollo, lo cual contribuiria directamente a la movilizacidn de recursos
adicionales, ya jue las empresas funcionarian mis eficazmente, aumentando
sus excedentes o redvciendo sus déficit. También se podrian distribuir los
recursos de manera constructiva, en vez de despilfarrarlos al aplicarlos a

capacidades industriales ineficientes e insuficientemente aprovechadas.
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9. La disponibilidad o escasez de financiacién puede afectar a lz indus-

trializacidén no s6lo en lo que se refiere a operaciones industriales propia-
mente dichas, es decir, a nivel de proyectos industriales, sino también por
1o que respecta a las infraestructuras industrial, humana, material y tecno-
l6gica y a las corrientes financieras para el desarrollo mis generales. En
lo que se refiere a esas corrientes miAs generales es importante prever asig-

naciones adecuadas para las medidas que contribtuirfan a la industriali=acidn.

10. En el presente documento se tratan también los obstéculos que impome

la insuficiencia actual y prevista de financiacidn, asi como las medides ne-
cesarias para eliminarlos. Se hace referencia a la situaciom intermacional
actual, a las experiencias con fuentes existentes de financiacién interna-
cional y a las restricciones y los problemas a que se han enfrentado los
paises en desarrollo. Teniendo presente que la mayoria de lus inversiomes

se financian con fuentes intermas, en el documento tambiém se trutac las
cuestiones de financiacidén interior, incluido el papel del Estado como inter-
mediario financiero. Se hace luego un anflisis del sistema financiero inter-
nacional, se examinan propuestas actuales de reforma y se analizan sus con-
secuencias concretas para la financiacidn industrial. Por altimo, se exami-
na el papel de las instituciones de financiacidén multilateral del Sur y la
rosible cooperacidn entre bancos de los paises en desarrollo para acelerar

la industrializacidén de los paisec en desarrollo en los decenios venideros.
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I. SITUACION INTERNACIONAL ACTUAL Y SUS CONSECUENCIAS
PARA LA INDUSTRIA 2/

11. El crecimiento de la produccién mundial se estancd en 1982 y el comercio
mundial decrecid comsiderablemente en volumen y valor por primera vez desde
la Segunda Guerra Mumdial (en 1982 se registré una disminucién del 6% en va-
lor real). Aunque todos los grupos de paises han resultado afectados, se ha
demostrado que los paises en desarrollo son los m&s vulnerables a los efec-
tos de las crisis econtmicas internacionales. Por tercer afio consecutivo,

en 1982 descendid el ingreso real per cépita de los paises en desarrollo. En
todo 1 mundo en desarrollo se registran reducciones presupuestarias, déficit
¥ un empeoramiento de las condiciones de vida. La contraccién impuesta a los
paises en desarrollo, incluidos los paises exportadores de petrdleo, pcne en
peligro los progresos alcanzados en el desarrollo econdmico. Esos paises

no han podido proteger sus sectores productivos contra las fluct 2ciones de
los tipos de interés y de cambio. Las tasas de desempleo han crecido més ra-
pidamente y a niveles mucho mAs .1tos que en los paises desarrollados. Ade-
mis, en la gran mayoria de los casos esto ha sucedido sin que exista una
red protectora como la de los sistemas de seguridad social comumes en el
mundo industrializado. Asi pues, el desempleo en el Sur es una versidén am-
pliada, mas que un reflejo, del que existe en el Norte, por lo que sus efec-
tos resultan deformados. En muchos paises en desarrollo, esta deformacidn

se manifiesta en un mayor desequilibrio y agitacidén sociales.

12, Esta crisis del desarrclio en el Sur se debe contemplar teniendo en
cuenta los antecedentes del progreso y la transformacidn estructural que tu-
vieron lugar en los dos decenios que finalizaron alrededor de 1978. Durante
esos dos. decenios, el crecimiento econdmico y la industrializacidén prosi-
guieron a un rapido ritmo y erar financiados en su mayor parte con cargo al
ahorro interno. La proporeidén que correspondia a las inversiones en el pro-
ducto interior habfa amsentado desde un 11% aproximadamente en el decenio de
1950 a alrededor del 18% en el decenio de 1960 y habfa 1legado aproximadamen-
te al 24% en el decenio de 1970. A este aumento de las inversiones se debe
la transformacion estructural de esas economias. La participacidn de los
paises en desarrollo en el valor agregado industrial mundial habfa aumentado
del 8,1% en 1963 al 11% en 1982 a precios constantes (1975) 3/. Actualmente
los frutos de este progreso, asi como el progreso mismo, estén amenazados;

hay que esforzarse por evitar un retroceso.
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13. La bancarrota y la perturbacién industrial tienen consecuencias diferen-
tes en los paises en desarrollo que en los paises desarrollados. Han tenido
lugar dos fendmenos determinados cuyos efectos se aceleran en muchos pafses
en desarrollc. Primero, en algunos paises, los activos fijos, es decir,

las plantas y los equipos, estén expuestos a deterioro fisico por falta de
divisas para adquirir piezas de repuesto y recambios. Segundo, es posible
que se pierda el acervo de conocimientos y aptitudes de trabajadores y per-
sonal de gestidén por no utilizarlos. por emigracidn o por paso a otras ocu-

paciones de la economia interna.

14. En algunos paises en desarrollo, la perturbacién industrial forzada y
una tendencia a pasar de la propiedad y el control nacionales y de caracter
estatal hacia formas de propiedad en manos de capital extranjero y quiza més
monopolistas puede obstaculizar los intentos de los gobiermos de introducir
cambios fundamentales en la politica de industrializscidén. También podria
resultar mds diffcil llevar adelante otros planes, como el aumento de la
cooperacidn Sur-Sur, la aplicacidén de nuevos acuerdos e instrumentos que per-
mitan actividades conjuntas en materia de produccidn, comercio, transferencia
de tecnologia y capacitacidn, u otras formas de cooperacidn entre los paises
en desarrollo. Asi pues, la crisis econdémica de 1981 y 1982 no sb6lo ha dete-
nido el progreso industrial alcanzado en los decenios de 1960 y 1970 sino que
bien podria provocar un retroceso con pérdida de capacidad industriai,.

de aptitudes de la mano de obra y del grado de control y autonomia internos
alcanzado con tantas dificultades y sacrificios en los decenios de

1960 y 1970.

15. La repercusidén mAs grave de la crisis en los paises en desarrollo se re-
gistra en la esfera financiera. Entre 1980 y 1982, los precios mundiales

de los productos basicos se desmoronaron a consecuencia de la recesién mun-
dial: L/ un 50% en el caso de las semillas oleaginosas y los aceites, m
LO%Z en el de bebidas tropicales y un 30% en lo que se refiere a las materias
primas agricolas y los minerales. Laadopcién de nuevas medidas protec-
cionistas, junto con una debilitacién de la demands, obstaculizaron las
exportaciones del Sur al Norte e hizo descender el volumen de exporta-
ciones de los paises en desarrollo, después de haber crecido de 1973

a 1980 a una tasa anual media del 3,4%. Todo ello hizo que en dos afios

se sufriera una disminucién de L0.000 millones de délares de los EE.UU.
aproximadamente., Los pagos por servicios de la deuda aumentaron més o

menos en la misma cantidad. En vez de contribuir a la acumulacidn
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de recursos para crecimiento y desarrollo futuros, los ingresos de exporta-
cién de los paises en desarrollo se utilizan para atender el servicio de sus
deudas externas. En los {ltimos cinco afios, 1978-1983, la balanza de pagos
por cuenta corriente d=1 conjunto de paises en desarrollo sufrid un agndo em-
peoramiento al paser de un déficit de 28.800 millones de ddlares de los EE.UU.
en 1979 a un déficit de 42.300 millones de dblares de los EE.UU. en 1980 y de
85.700 millones de dblares de los EE.UU. en 1982. También ha descendido en
términos reales la asistencia oficial para el desarrollo (AOD). La partici-
pacidn de los paises en desarrollo en el valor agregado industrial mundial,
que habia crecido d2l 9,3% en 1973 al 11% en 1982, a partir de entonces, en
el mejor de los casos, se ha estancado. La produccién industrial de los pai-
ses en desarrollo aumentd entre 1973 y 1980 en un 45% aproximadamente, pero

ha permanecido invariable desde entonces. La formacién bruta de capital como

porcentaje del producto interno bruto (PIB) también se mantuvo en alrededor
del 25% de 1975 a 1980, después de haber aumentado del 21% en 1973.

TIITITTD e -

16. La deuda total activa de los pafses en desarrollo, que en 1976 se situa-

ba en 250.000 millones de dbélares de los EE.UU., habia crecido vertiginosa-
mente a mediados de 1983 hasta superar los 800.000 willones de délares. 5/
Las amortizaciones de deudas bancarias a plazo medio por los paises en desa-
rrollo que en 1977 fueron de 21.000 millones de ddlares, ascendieron en 1982
a mids de LL.000 millones de délares. El crecimiento espec:acular en 1979 y
1980 de deudas a plazo corto significé que los paises en desarrollo tenian
que refinanciar o amortizar mAs de 140.000 millones de délar-s de los EE.UU.
u, sblo en 1982, el triple de la amortizacidén de sus deudas a plazo medio.

A esta cifra se deben afiadir los pagos de intereses por 60.000 millones de
ddlares de los EE.UU., de ios cuales 48.000 millones de ddlares correspondian
a deudas a plazo medio, con lo qu= los pagos totales de los paises en desa-
1llo por servicio de sus deudas ascendid en 1982 a wnos 2h4.000 millones de
dblares. La proporcidn del servicio de la deuda ordinaria, es decir, el ser-
vicio de deudas a plazo medio y largo como porcentaje de las exportaciones,
ascendid del 6% en 1977 a alrededor del 24% en 1982, mientras que el total de
la proporcidn del servicio de las deudas, que incluye el servicio y la refi-
nanciacién de deudas a plazo corto, subid del 3% a alrededor del 60% en
1982. Teniendo en cuenta la refinanciacién de deudas a plazo corto, la pro-

porcidén del servicio de la deuda ascendid en promedio =1 T0% para los 20
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deudores mayores, y para algunos paises fue de alrededor del 100%. El servi-
cio de la deuda como proporcidén de préstamos no amortizados para todos los
paises en desarrollo menos adelantados se sitiia actualmente en el 150%

aproximadamente.

17. Todo ello ha puesto en duda la capacidad de los paises en desarrollo
para servir sus deudas y ha obstaculizado su capacidad de conseguir financia-
¢idn en condiciones comerciales. Ya es bien sabido que esta situscién ame-
naza el sistema financiero mundial y, por tanto, la economia mundial en su
conjunto. No hay duda de que no se puede solucionar la actual crisis finan-
ciera internacional sin una gran recuperacidén de los paises desarrollados.
Todavia no se sabe cuéndo y hasta qué grado tendréd lugar esta recuperacidn. 6/
Aunque hay sintomas de recuperacién en las economias desarrolladas de merca-
do, todavia son muy inciertas las perspectivas generales y las politicas gu-
bernamentales siguen siendo bésicamente contractivas. La lucha contra la in-
flacidén continfia teniendo la més alta prioridad en la mayoria de las econo-
mias desarrolladas de mercado. También existe una gran incertidumbre sobre
si la recuperacién se extenderia hasta los paises en desarrollo y produciria
los efectos necesarios en su capacidad de exportacidén, de mejorar la utili-
zacién de la capacidad de la industria, de conseguir divisas, de servir sus
deudas externas y de reunir la financiacidn internacional necesarias para la

industrializacidén y el desarrollo.

18. Incluso en ur escenario a corto plazo favorable para la economia mundial
existen todavia problemas estructurales a plazo mas largo que requieren una
reforma estructural a largo plazo para que el proceso de desarrollo retorne
a su rumbo y evitar crisis como la reciente. Aunque la recuperacidn mundial
pueda ayudar a contrarrestar los reveses sufridos por los paises en desarro-
1lo, no produciréd por si misma una aceleracidn compatible con sus necesida-
des y aspiraciones. Para alcanzar una mejora a largo plazo de la situacidn
financiera de los paises en desarrollo, se necesitaran cambios estructurales
en las corrientes de importacién y exportacién, que a su vez requeriran cam-
bios estructurales en la produccién; éstos exigirén cambios bAsicos y desa-
rrollo del capital social, que sdlo se pueden alcanzar mediante la

industrializacidn.

19. Aunque se reconoce que las medidas necesarias para alcanzar una recupe-
racidén econémica general en el mmdo y las medidas a corto plazo para elimi-

nar la actual crisis con respecto a las deudas son un requisito previo para
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cualquier proceso de crecimiento a largo plazo, incluido el proceso de indus-
trializacidén, y que la crisis actual ha modificado profundamente los objeti-
vos de industrializacidén a largo plazo, esas medidas caen en el ambito de la
politica general econdmica y financiera mis que en Ja esfera concreta de la
financiacidn industrial. Por este motivo no se tratarén en el presente docu-
mento, que se concentrard en las reformas estructurales a largo plazo de la
financiacidén industrial, por ser factores indispensables para alcanzar los
objetivos de industrializacidn de los paises en desarrollo enunciados en la
Declaracidn y Pian de Accidn de Lima, asi como en la Declaracién de Nueva

Delhi, una vez que esté en curso el crecimiento general.
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II. PROGRESOS, LIMITACIONES Y POSIBILIDADES DE FINANCIACION
DE LA INDUSTRIA EN LOS PAISES EN DESARROLLO

A. Financiacién externa del desarrollo industrial 7/

1. Capital social extranjero 8/

20. Tradicionalmente, la financiacidén externa de la industria manufacturera

de los paises en desarrollo ha tomado la forma de aportacidn de capital, con

lo cual la propiedad y el control quedan en manos de accionistas extranjeros.
En muchos paises, esta priactica se ha vuelto poiiticamente inaceptatle, bien

sea porque se estima que la propiedad extranjera de los activos nacionales

es incompatible con la independencia econdmica y politica, o por las razones

mis pragmaticas de que la propiedad y el control extranjeros permiten al pro-
pietario capturar un porcentaje bastante desproporcionado de las utilidades

que genera la empresa.

21. Algunos aspectos del capital social se adaptan bien a las condiciones
de las empresas manufactureras de los paises en desarrollo, pero no ocurre
lo mismo con otras formas de financiacidr internacional. La financiacidn de
los préstamos casi invariablemente conlleva compromisos fijos de servicio

de la deuda, los cuales deben cumplirse independientemente de la disponibi-
lidad de beneficios para hacer los pagos. Todos los proyectos estén sujetos
a variaciones en sus beneficios. Los proyectos manufactureros de los paises
en desarrollo son 1mas vulnerables que la mayoria de los dewls proyectos debi-
do a las fuertes variaciones de la demanda que ocasionan problemas tales co-
mo las fluctuaciones de los precios internacionales de los productos bésicos
exportados y el riesgo de desastres naturales, los cuales afectan al poder
adquisitivo interno y a la disponibilidad de insumos importados esenciales.
En teorfa, cuando menos, quienes aportan el capital social comparten estos
riesgos en una medida en que no lo hacen los prestamistas. La financiacién
en forma de aportacidn de capital ofrece una cierta flexibilidad en lo que
se refiere al servicio de las obligaciones que entrafia, caracteristica que
no posee casi ningiin otro tipo de préstamos y, por definicién, el capital
social se ajusta bien a las ganancias y a la caracidad de pago de las

empresas.

22. 8in embargo, la aportacidn de capital extranjero no siempre se ajusta de

manera iderl a la capacidad de pago de los paises. Puede ocurrir que una

e ———- . S——
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empresa obtenga uivilidades en un momento en que el pais sede sufra dificulta-
des en su balanza de pagos y no le sea posible proporcionar las divisas para

el pago de los dividendos.

23. En la actualidad la inversién de capital sociezl suele ser mis costosa
que antes para el pais sede debido a que el inversionista percibe un mayor
nivel de riesgo. Por el mismo motivo, probablemente existe una %tendencia

a favor de las inversiones con rendimientos excepcionalmente rapidos, y en
contra de las inversiones cuyas utilidades se reparten a lo largo de perio-
dos prolongados, 1o que va en detrimento de un tipo de desarrollo industrial
equilibrado.

2. BRo es sorprendente que la aportacidn de capital social represente una
proporcién cada vez menor de las corrientes financieras extranjeras hacia
los paises en desarrollo. Del escaso 19% del total que representaba en 1970
bajé al 14% en 1981. 9/ En el caso de muchos paises se ha agotado por
completo.

2. Eurocréditos

25. En el decenio de 1970 los eurocréditos sindicados fueron la forma de
financiacién externa con crecimiento més rédpido. Varias caracteristicas

los hacen especialmente atractivos para ics paises en desarrollo. En compa-
racién con los préstamos multilaterales, como los que proporciona el Banco
Mundial, con los préstamos bilaterales oficiales o con los créditos a la
exportacidén, los eurocréditos se pueden tramitar y obtener con bastante ra-
pidez. Esto podria ser sumamente importante cuando la actividad que se fi-
nancia constituye parte de un proyecto integrado grande y cuando cualquier
demora puede significar gastos sumamente elevados. Por otro lado, no estén
vinculados a adquisiciones de ningiin pais en particular, como ocurre con los
créditos de exportacidén y con un gran porcentaje de la asistencia bilateral.
El prestatario tiene mayor flexibilidad en lo que se refiere al uso final

de estos fondos. La corriente total de eurocréditos puede aumentar con mu-
cha rapidez en ciertas circunstancias. Esto contrasta con las limitaciones
burocréticas que se oponen & los cambios rapidos en la corriente de la asis-
tencia bilateral, por ejemplo, y puede ser tremendamente importante para

un pais que sufra un empeoramiento repentino y grave de su disponibilidad

de divisas. Otra ventaja de los eurocréditos es que pueden obtenerse en una

amplia game de monedas y, desde 1981, en derechos especiales de giro (DEG),

TS —e——
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lo que permite al prestatario diversificar de modo planificado la composi-
cidén en monedss de su cartera de pré:stamos (si bien, hasta el momento, los
prestatarios de los paises en desarrollo han eprovechadc muy poco esta faci-
lidad y en su g-an mayoria han solicitado sus préstamos en dSlares de los
Estados Unidos).

26. Sin embargo, la utilizacidén de eurocréditos para la financiacida indus-
trial presenta una serie de desventajas. Los gastos financieros que ocasio-
nan los eurocréditos pueden ser mucho més elevados que los de otras formas

de financiscidn internacional. Por sjemplo los intereses que se pagan son
los estrictamente comerciales y adem@is ocasionan toda una serie de otros
gastos (comisiones de firma, de gestidén, de inmovilizacidén de fondos, de uti-
lizacidén de fondos, etc.). Asimismo, puede haber una diferencia de cuatro a
cinco puntos porcentuales en comparacidén con la LIBOR (tasa de oferta inter-
bancaria de Londres —el tipo de interés basico para los euroddlares), lo que
entrafiaria un elemento de riesgo considerable para la mayoria de los paises
en desarrollo. Por otro lado, los tipos vinculados a la LIBOR son variables;
esto hace que sea dificil determinar los costos totales para el prestatario
en el momento de negociar el préstamo. Peor aiim, da lugar a que tales costos
se vinculen a cierto grado de inflacién internacional, lo que puede guerdar
cscasa O ninguna relacidén con las actividades pars las cuales se utiliza el
crédito. Los costos son superiores a los que conllevan los créditos oficia-
les o créditos de exportaciém y los vencimientos snn considerablemente meno-
res. Los plazos de vencimiento relativamente cortos reducen 21 tiempo dis-
ponible para que la inflacidén disminuya el valor real del reembolso de ia
deuda. Asimismo, el plazo de vencimiento suele ser tan corto que el prés-
tamo no llega a generar la mayor produccidn que permitiria efectuar el

reembolso.

27. La flexibilidad también presenta inconvenientes, ya que las condiciones
en que se otorgan los eurocré&ditos no tienen necesariamente que guardar
relacidén alguna con el plazo de amortizacién ni con la tasa de rendimiento
econbémico de las actividades que realice el prestatario con esos fondos

(a menos que se concedan para la tinanciacidén de proyectos determinados).
Otro inconveniente es que, de la misma manera que el monto de la financia-
cidén disponible en forma de eurocréditos puede aumentar rapidamente, se
podria agotar con mayor rapidez aun si los bancos internacionales decidieran,

por cualquier motivo, reducir su participacidén en las inversiones en un




ID/CONF.5/13
pégina 15

determinado pafs, como se indicd inclusive en el decenio de 1970. A decir
verdad, la espresa industrial puede permanecer plenamente solvente y, sin
embargo, verse incapacitada de obtener nuevos préstamos o renovar lcs exis-
tentes, si el pais sede pierde su solvencia en el mercado. Ademds, como

los consorcios de eurocréditcs actualmente incluyen un gran nimero de bancos
de muchos paises, la renegociacidén de los créditcs puede ser um proceso su-
mamente complicacdo y lento, y que se torna aitn mis delicado por la existen-
cia de clausulas de incumplimiento reciproco en virtud de las cueles un
banco pequefio y relativamente nuevo podria dar lugar a que todos los présti-
mos adquirieran el caracter de vencidos y pagaderos con s6lo aplicar un gra-
vamen sobre los activos de un pais o de otro prestatario. En resumen, los
elevados gastos, los tipos de interés variable, los plazos de vencimiento
breves, la incertidumbre y la complejidad de los eurocréditos sindicados
limitan su conveniencia para la financiacidén industrial en los paises en

desarrollo.

28. Por estas razomes, la financiacidén con eurocréditos debe considerarse
menos adecuada que otros medios de financiacidén industrial de los paises en
desarrollo. La imtroduccidén de nuevos mecanismos para transformar los
plazos de vencimiento y repartir los riesgos monetarios y nacionales mejora-

ria grandemente las posibilidades de aprovechar esta fuente de financiacidn.

29. Tal vez seria conveniente que el gobierno de un pais en desarrollo
asumiera el riesgo de las fluctuaciones de los tipos de interés. Normalmen-
te, el gobierno, por conducto del Banco Central, tiene algunos activos in-
vertidos en los mismos euromercados en los cuales las empresas nacionales
obtienen los préstamos. En algunos paises, las reservas de divisas, en su
mayoria invertidas en activos de corto plazc con tipos de interés variable,
son en realidad muy superiores sl monto de la deuda con tipo de interés
variable contraida por los prestatarios nacionales. En tal caso, si, a ti-
tulo de ejemplo, un aumento en el tipo de interés sobre el ddlar estadouni-
dense sigrificase mayores ventajas para ei gobierno que pérdidas para el
prestatario, exiitirfa indudablemente una muy buena razdn para que el go-
bierno asumiera el riesgo en nombre del prestatario. Inclusive en paises
donde las reservas de divisas son inferiores al monto de la deuda con tipo
de interés variable, el gobierno probablemente harfa bien en considerar la
posibilidad de asumir ese riesgo debido, por una parte, a que el riesgo es

demasiado grande e incierto para la maynria de las empresas, por otra parte,
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a gue el crecimiento de la industria manufacturera es uma prioridad nacio-
nal (si tal fuere el caso), y, por @ltimo, al hecho de que el gobierno suele
estar en mejor posicidn para obtener créditos a corto plazo o utilizar sus
reservas ern momentos de gnlicacidén de elevados tipos de interés enm los

mercados internacionales.

30. A falta de un gobierno o de una institucién financiera nacional dispues-
ta a asumir los riesgos inherentes a los tipos de interés en divisas, cual-
quier empresa que obtenga empréstitos en los mercados comerciales extranjeros
esta asumieado un riesgo grande y desconocido. El costo de reembolsar wn
crédito en marcos alemanes o francos suizos, por ejemplo, aumentd a mas del
doble ea el decenio de 1970, y si bien ambas monedas se debilitaron a
comienzos del de:enio de 1980, esto nc habria sido ningim alivio para una
empresa que hubiese tenido gue reembolsar en parte o en la totalidad su
endeudamiento externo antes de que ocurriese dicho debilitamiento. La tasa
LIBOR ha fluctusdo entre el 5% y el 20% durante los iltimos 10 afios. Por

lo tanto, es evidente la necesidad de contar con un mecanismo internacional

que asuma la mayor parte de estos riesgos.

3. Créditos a la exportacién

31. La corriente total de los créditos oficiales a la exportacidén concedi-
dos a 1cs paises en desarrsllo es muy inferior a la corriente de eurccrédi-
tos (2.800 millones de délares en 1981 en comparacién con 25.000 millores

de ddlares de préstamos bancarios). Sin embargo, los créditos oficiales a
la exportacidn tienen muchas de las mismas caracteristicas de los créditos
privados a la exportacidmn, cuyo volumen total es bastante superior

(10.600 milloues de ddlares em 1981). Los créditos oficiales a la exporta-
cidn poseen la considerable ventaja de tener un tipo de interés fijo, actual-
mente alrededor del 10%, con variaciones bastante leves dependiendo de que
el pais prestatario est2 clasificado como muy pobre o no. Los tipos de in-
terés y los vencimientos de los créditos oficiales a la axportacidém son con-
venidos entre los principales paises industriales de tiempo en tiempo, con
el fin de evitar una "competencia excesiva". Esto produce algunos efectos
curicsos ya que hasta hace poco, los tipos de interés no tomaban en cuenta
(y aun ahora lo hacen en my poca medida) los distintos tipos de interés

vigentes en el mercado para las diversas monedas, o sus probables variaciones
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de valor en comparacidn unas con otras. Por lo tanto, en ocasiones ha sido
posible obtener préstamos mis baratos en los mercados comerciales que la uti-

lizacidn de los créditos oficiales a la exportacidn.

32. Naturalmente, todos estos créditos estan vinculados al pais que ofrece
el crédito y, asimismo, la mayoria de los créditos privados estén vincula-
dos a aquelila empresa que proporciona los articulos. Si los articulos se
compran debido al ofrecimiento de crédito, entonces es muy probable que el
prestatario esté pagando precios muy superiores a los que tendria la opcidn
mas barata disponible. Hay muchos ejemplos de prestatarios de los pafises en
desarrollo que compran equipos costosos e inadecuados debido a la existencia

de un ofrecimiento de créditos a la exportacidn.

33. Si, por otro lado, el fabricante determina en primer lugar el equipo de
precio mas econdmico que convenga a sus necesidades, entonces los créditos
a la exportacidén suelen ser una fuente de crédito @itil y de precio razona-

ble que puede utilizarse para la compra de muchos tipos de equipos.

4. Préstamos multilaterales

34. Las instituciones de financiacién multilateral, tales como el Banco
Mundial y los bancos regionales de desarrollo (el Banco Asidtico de
Desarrollo, el Banco Interamericano de Desarrollo, el Banco Africano de
Desarrollo y el Banco de Desarrollo del Caribe), desempefian un papel impor-
tante en la prestacidn de financiacién para la industria con plazos de ven-
cimiento mucho mds largos que los que ofrecen los prestamistas comerciales.
Sin embargo, estas instituciones sélo han dedicado un pequefio porcentaje de
sus recursos & la industria (que fluct{ia entre el 4,3% en el caso del Banco
Interamericano de Desarrollo y alrededor del 30% en el caso del Banco
Africano de Desarrollo, que recientemente decididé asignar 1.000 millones

de ddlares especificamente para proyectos industriales durante el decenio
de 1980). El1 Banco Mundial y la Asociacidén Internmacional de Fomento (AIF)
encauzaron sélo alrededor del 7% de sus créditos a la industria en los
ejercicios econdmicos de 1981 y 1982. Aun si se incluyen los préstamos a
las coorporaciones financieras cie desarrollo -dado que, en su mayor parte,
tales corporaciones se especializan en la financiacién de la industria- la
asignacién total no llega a sobrepasar el 16%. Las manufacturas, que en el
pasado representaron aproximadamente dos tercios del nimero de proyectos
financiados por la Corporacidn Financiera Internacional, representaron menos

del 38% de las nuevas aprobaciones de créditos en 1983. 10/
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35. La esfera de los préstamos multilaterales estd dominada por el Banco
Mundial, en una proporcidn aproximada de dos tercios del total en los filtimos
afios. Ademds, otros prestamistas multilaterales, como es el caso de ios
bancos regionales de desarrollo, tienden a seguir los métodos del Banco
Mundial en diversos aspectos importantes. Si bien en estos iltimos afios €l
Banco Mundial adoptd una serie de medidas que deberian tener repercusiones
provechosas sobre la corriente de financiacidn industrial en los pafses en
desarrollo, tales como un mayor volumen de préstamos para el sector energé-
tico, la financiacidn de programas de reajuste estructural y acuerdos de co-
financiacién para ampliar los plazos de los préstamos comerciales y atracr
nuevos fondos, se han producido también algunos acontecimientos que han te-
nido repercusiones adversas, como son la introduccién de tipos de interés
variables y el acortamiento de los plazos de vencimiento. Hasta hace poco,
uno de los principales atractivos de los préstamos multilaterales era que
devengaban un tipo de interés que permanecia fijo durante toda la vigencia
del préstamo. Recientemente el Banco Mundial ha modificado su sistema:

ahora sus préstamos llevan un tipo de interés variable, aunque sblo sobre una
proporcidén relativamente pequefia de cada préstamo. En si, esto no aumenta
grandemente el riesgo de utilizar la financiacidn que otorga el Banco Mundial,
pero el Banco ha empezado a exigir el reembolso de sumas anuales iguales de
capital, con pago de interés sobre el saldo pendiente. Naturalmente, esto
significa que el servicio total de la deuda es mayor durante el primer aiio

de reembolso del capital, y que se va reduciendo de alli en adelante, con

greve inconveniente para el prestatario.

36. La principal ventaja de los préstamos multilaterales es que sus plazos
de vencimiento han sido mucho mds largos que los de otros préstamos de
fuentes comerciales. Algunos prestamistas todavia otorgan vencimientos muy
largos, especialmente a través de sus servicios de préstamos en condiciones
de favor. Sin embargo, algunos prestatarios han encontrado que el Banco
Mundial ha venido reduciendo el vencimiento de sus préstamos, que de mAs de
20 afios ha pasado a ser alrededor de 15 afios. Esto todavia resulta atracti-
vo, especialmente para los proyectos relativos a manufacturas, que tienden
a presentar plazos de recuperacidn mucho mas cortos que los proyectos de
infraestructura. Pero este acortamiento de los vencimientos tendria una
repercusifn bastante importante sobre los precios que habria que pager en

un proyecto hidroeléctrico, por ejemplo, 1o que a su vez producirfia un
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aumento de los costos de fabricacidén. Aunado a). cambio de un sistema de
igualacidn de los pagos anuales por concepto del servicio de la deuda, el
efecto podria s2r muy grave. Sin embargo, seria miy sencillo preparar un
plan de amortizacidn que de manera :proximada igualara el servicio total de
la deuda, aun cuandc no se conociera por adelantadc el tipo de interés que

pueda regir durante la vida del préstamo.

37. Otra desventaja de las actuales actividades de préstamos multilaterales
es la demora con que se suele llegar a un acuerdo sobre las condiciones del
préstamo; esto es consecuencia de la utilizacidn de la financiacidn para
proyectos en vez de la financiacién para progravas. Los préstamos para pro-
yectos determinados requieren por lo general negociaciones prolongadas y
complicadas, que pueden ocasionar una demora costosa del proyecto mismo.
AdemAs, a diferencia de los préstamos comerciales, la financiacidn miltila-
teral puede deperder de que se llegue o0 no a un acuerdo sobre cuesiiones de
politica relacionadas con los planes y prioridades dzl gobierno del pais en
desarrollo interesado y, en consecuencia, podria comsiderarse como ura inter-

ferencia injustificada.

5. Ayuda bilateral

38. La principal ventaja que presenta la ayuda bilateral es el carécter
favorable de las condiciones de financiacién. De ahi que ese tipo de ayuda
resulte muy atractivo para los paises prestatarios, sobre todo en &pocas,
como la actual, de graves crisis en la balanza Ae pagos y en la deuda exter-
na. Sin embargo, el mismo caracter favorable de las condiciones en que se
suministra la mayor parte de la ayuda bilateral otorga al organismo presta-
mista una posicidn excepcionalmente fuerte cuando se negocian las condicio-
nes de utilizacidn de los préstamos, porque esa financiacidn en condiciones
favorables es muy necesaria para los paises prestatarios. Aunque la indus-
tria manufacturera no disponga con frecuencia de ayuda bilateral, ese tipo
de préstamos tienen una influencia iImportante sobre los costos de las manu-
facturas porque suelea utilizarse para financiar proyectos relacionados,

por ejemplo, con la electricidad y el transporte.

39. Sin embargo, la ayuda bilateral también forma parte de la politica
exterior -tanto en la esfera estrictamente politica como en la econémica-
del pais prestamista. Alrededor del 50% de esa ayuda es vinculada, en el

sentido estricto de que s86lo puede emplearse para impourtar productos del

e . T —————
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pais prestamista; una cantidad adicional indeterminada estd vinculada sin
que conste como tal, porque el pais prestamista recurre a diferentes medios
para ejercer presiones sobre el pais prestatario con el objeto de que éste
utilice la ayuda de manera que beneficie a la industria del pais prestamista.
Otro inconveniente de los préstamos d= ayuda bilateral es que siempre se ex-
presan en la moneda del pais prestamista, y, ademids, las negociaciones pue-
den ser muy prolongadas. Aunque la ayuda bilateral no siempre sea tan bara-
ta como parece sobre el papel, puede resultar menos costosa, sin embargo,

que la mAs barata de las opciones disponibles.

6. Obligaciones internacionales

k0. Una obligacidén internacional puede definirse como una emisidn que reali-
za el prestatario en un mercado de capitales del extranjero. Una emisidn

de eurobonos se expresa en una moneda distinta de la del mercado receptor,
estd garantizada por un comsorcio internacional, y se coloca en dos o mas
mercados de capitales. Esas obligaciones constituyeron una fuente importan-
te e financiacidn externa para un selecto grupo de paises en desarrollo no
exportadores de petrdleo, integrantes en su mayor parte del grupo de ingre-
sos elevados y medios, que representaron alrededor del 98% del capital total
obtenido por los paises en desarrollo mediante la emisidn de o-ligaciones.
Sin embargo, entre 1979 y 1980, los préstamos totales recibidos por los pai-
ses en desarrollo en el mercado de obligaciones se redujeron, y la partici-
pacién de esos pafises en el total pasd del 10,6% en 1979 a sblo el T7,7% en
la primera mitad de 1980. 11/

Ll. Una de las principales @ificultades que encuentran los paises en desa-

rrollo no exportadores de petrdleo que participan en el mercado internacio-

nal de obligaciones consiste en que las condiciones en que esos paises pue-

den recibir préstamos son muchos mAs adversas que las que se les presentan

a los Estados y empresas prestatarios de los paises desarrollados. Los pla-

zos de vencimiento también son mAs breves. Dadas las actuales dificultades -
crediticias por las que atraviesan muchos paises en desarrollo no exportado-
res de petrdleo y las escasas posibilidades de que esa situacidn mejore a
corto plazo, la posibilidad de obtener sumas mis sustanciales en el mercado
internacional de obligaciones, con tasas aceptables y por perfodos suficien-

temente largos, parece bastante remota.
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T. Conclusiones que se desprenden de las experiencias
en la utilizacién de las fuentes de
financiacion disponibles

a) Ia biisqueda cominm de nuevas formas de préstamo

42. Existe un desajuste evidente entre el servicio de 1la deuda de los prés-
tamos, que es fijo, y la capacidad de los paises en desarrollo para pagarlo,
que es variable. Sin embargo, en el plano de la financiacidn internacional,
los prestamistas no pueden declarar la quiebra de un Estado prestatario que
incumple con sus pagos ni subastar los bienes del prestatario; sélo pueden
segnir sosteniendo al prestatario con la esperanza de recuperar en alguna
fecha futura tanto el dinero prestado inicialmente como los préstamos pos-
teriores. En algunos casos los acreedores internacionales pueden obligar a
quebrar a las empresas prestatarias de los dos paises en desarrollo, pero
subsiste el problema de convertir el producto de la venta en moneda

extranjera.

k3. BEn consecuencia, la pauta casi univers=l consiste en entablar negocia-
ciones para acordar una reestructuracidén de los pagos o refinanciar la deu-
da. En este sentido, puede decirse que no reviste mayor importancia el
desajuste existente entre las condiciones de amortizacidén y la capacidad pa-
ra cumplir con esas condiciones: 1la rigidez de las condiciones de amorti-

zacidén sélo es de jure. De facto, la reestructuracién y la refinanciacién

aseguran la necesaria flexibilidad.

ks, Podria sostenerse que, si los paises pueden incumplir con el pago de
sus deudas y luego negociar cdmodamente con los acreedores, no tiene senti-
do idear nuevas formas de préstamo destinadas a reducir la probabilidad

de que se produzcan incumplimientos del pago. Pero entonces los prestata-
rios resultarian perjudicados. Cuando esos paises no pueden cumplir con el
pago de la deuda, les resulta muy dificil obtener nuevos créditos, inclusc
aquellos créditos comerciales de rutina sobre los que se basa la casi tota-
lidad del comercio internacional; y los paises que pasan por dificu;ta-

des para pagar el servicio de la deuda tienen, casi por definicién, una
enorme necesidad de obtener préstamos internacionales adicionales. Por
consiguiente, parece que los prestatarios preferirfian disponer de jure, de
formas mfis flexibles de financiacidn, porque una reduccidén de los pagos del

servicio de la deuda en un afio malo, contemplada en los acuerdos de
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préstamos originales, significaria probablemente una mayor facilidad para
obtener préstamos en una situacién de crisis financiera. En la actualidad,
una vez que un prestatario incumple con los pagos, es diffcil, cuando no
imposible, que obtenta mAs asistencia financiera que la destinada a amorti-

zar el servicio de la deuda ya contraida.

45. Los prestamistas también tienen un incentivo para idear nuevas formas

de préstamo. La renegociacidn consume tiempc =dministrativo, perjudica la

reputacién del prestamista y puede conducir a practicar reducciones en los
beneficios declarados debido a la necesidad de incrementar las provisiones
relativas a las deudas cuyo pago es incierto. Aunque los bancos internmacio-
nales perciben derechos por los préstamos renegociados, la corriente de
nuevos préstamos se reduce a cero, o, a lo sumo, al nivel que el Fondo
Monetario Internacionel (FMI) impone a los bancos. Si, de hecho, pudieran
idearse nuevos instrumentos de préstamo, que tomasen en cuenta la capacidad
de pago del prestatario, los prestamistas tendrian que ser compensacdos por
la posible reduccidn del servicio de la deuda en los afios malos, mediante

un acuerdo para incrementer el servicio de la deuda en los afios buenos. Por
ahora, puesto que una reduccidn del servicio de la deuda estaba contemplado
en el acuerdo original, los auditores de los bancos no han recibido instruc-
ciones para que insistan en la necesidad de incluir, adem@s de los benefi-
cios, una elevacién de la provisidén por deuda incobrable. Debe sefalarse
que algunos organismos de préstamo, como el Servicio de Financiamiento
Compensatorio del FMI, y el Sistema de Estabilizacién de los Ingresos de
Exportacidén de la Convencidén de Lomé, STABEX, disponen de mecanismos auto-
méticos para determinar cuiindo el Estado prestatario estad em condiciones de

amortizar la deuda.

b) La financiacidén para programas encaminados a mejorar el uso de la
capacidad y apoyar el ajuste estructural

46. La racionalizacidn, el mantenimiento y la mejor utilizacidn del capital
son muy importantes para la industrializacidn de los paises en desarrollo.
Aunque sdlo se dispone de datos dispersos, existen pruebas muy claras de la
baja utilizacidén de la capacidad en los sectores industriales de los paises
en desarrollo. 12/

47. Aunque se reconoce la importancia de disponer de un adecuado capital
de explotacibén, toda mejora en la utilizacién de la capacidad dependerf
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en gran medida de una mejora general de la situac’“1 econdémica global, pro-
ducida por un aumento de la demanda y una mejora de la relacidén de inter-
cambio. La financiacidén directs destinada a incrementar la utilizacidén de
la capacidad industrial se ha limitado en gran medida a las subvenciones
directas y a los planes de financiacidn de las expoirtaciones, en ambos casos
con escasa repercusiom debido a la falta de demanda interna y externa. Sin
embargo, no existen muchas posibilidades de financiacidén. El apoyo al ajus-
te estructural es wno de los medios para mejorar la utilizacidn de la capa-
cidad a largo plazo. La creacidén de infraestructuras, la diversificacidn

de la actividad econdmica, el incremento de la compatibilidad entre los
diferentes sectores, y la superacidn de los cuellos de botella cn la econo-
mia contribuiréin al logro de ese objetivo; los préstamos para programas pue-—

den ser una de las principales modalidades.

48. La finsnciaciom para programss, es decir, el apoyo financiero para un
conjunto de proyectos e inversiones relacionados entre si, no ligada a nin-
gin proyecto especifico, puede aportar flexibilidad y rapidez en los desem-
bolsos, mejorar las posibilidades de creacidn de las estructuras necesarias
para la industrializecidén, y ayudar a los paises en desarrollo para que
eviten los proyectos de mayor escala, que esos paises y muchos mecanismos
internacionales para la financiacién de proyectos han preferido histdrica-
mente. Esos planes de fipanciacidn para programas pueden combinar la fi-
nanciacidéa industrial con una financiacién mis general para el desarrollo,
sin necesidad de que exista una demarcacidn clara entre uno y otro tipo de
financiacidn.

4L9. La necesidad de la financiacidn para programas ha sido particularmente
destacada por la Comisién Brandt, 13/ pero anteriormente también habia he-
cho hincapié ella la Comisisn Pearson 1k/ asf{ como una serie de paises
que forman parte del Comité de Desarrollo del Banco Mundial-FMI. Los prés-
tamos para programas que apoyan el proceso de formacidn de capital y la
utilizacién de 1la capacidad, tienen un efecto expansivo mayor que los prés-
tamos para proyectos. Los préstamos para programas tambhién pueden reducir
el desperdicio de recursos debido a proyectos que quedan inconclusos. Esos
préstamos son particularmente adecuados para aquellos paises en los que
determinados sectores se han '"desarrollado exageradamente” como consecuen-
cia de 1a financiacifm para proyectos. Cabe sefialar que la experiencia de
la posguerra en Buropa mostrd que apoyarse en provisiones especificas para

cada proyecto resultaba incompatible con la necesidad de obtener una

e “S——— e
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transferencia de recursos répida y eficiente. Asi, la mayor parte de los
fondos del Plan Marshall se desembolsaron para financiar programas, como
sucedid también con los préstamos concedidos a los paises europeos por el

Banco Mundial durante aquel periocdo inicial.

50. Pese a los fuertes argumentos a favor de un incremento de la financia-
cibén para programas destinada a los paises en desarrollo, también existen
conocidos argumentos en contra de la misma. Se teme que la financiacidn
para programas pueda alentar el despilfarro de los fondos, que €stos puedan
utilizarse para el consumo o para los gastos militares en lugar de ewplear-
se para las inversiones, etc. De hecho, muchos de esos argumentos son idén-
ticos a los expresados contra los préstamos concedidos por bancos comercia-
les. Ademis, los inversores han mostrado tradicionalmente una preferencia
por la financiacién para proyectos, porque, en su opinién, ese tipo de fi-
nanciacidn les permite ejercer un control mas preciso sobre el uso final de

esos fondos, asi como imponer las condiciones necesarias.

51. Sin embargo, dada la actual situacidn, se reconoce ampliamente la nece-
sidad de la financiacidén para programas. Prueba de ello son las discusio-
nes y propuestas de la Comisidén Brandt 13/, asi como el interés del Banco

Mundial por los préstamos para llevar a cabo ajustes estructurales.

c) La idoneidad de las formas disponibles de financiacidn para la
industria

52. Entre las fuentes mencionadas mAs arriba, los eurocréditos no se adap-
tan bien a la industria, y es probable que vayan desapareciendo del merca-
do. Las desventajas y la pérdida de popularidad de las aportacionmes de ca-
pital ya se han mencionado. Los préstamos multilaterales y los créditos
para la exportacién son utiles, pero su magnitud resulta limitada e insu-
ficiente. La ayuda bilateral es muy limitada. Por consiguiente es acu-
ciante la necesidad de idear nuevas formas de financiacidn para reducir el
desajuste que existe entre las exigencias de los proveedores potenciales de

fondos y de los beneficiarios.

53. Conviene seflaiar que algunas instituciones multilaterales yan han ofre-
cido inversiones en capital, en particular, la Corporacidn PFinanciera
Internacional (CFI) y la Commonwealth Development Corporation (CDC), as{
como algunas instituciones islémicas y &rabes (como el Banco Islémico de

Desarrollo y el Fondo Kuwaitf). Aunque este tipo de financiacién constituye
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una solucidén parcial al problema que se examina, se trata de una inversién
en capital clésica, en la que el CFI y 1a CDC tienen los derechos normales
de propiedad y participacién en la administracidn, como cualquier accionis-
ta. Lo que se necesita es una forma de financiacién para el pago del ser-
vicio de la deuda que ofrezca la flexibilidad de la inversidn en capital,

y el tipo de relacidn que existe entre prestamista y prestatario en las

operaciones de préstamo de los bancos comerciales.

B. La experiencia de las instituciones financieras nacionales
en la financiacidn industrial

5Lk, Las instituciones financieras suelen sefialar la dificultad que existe
para elaborar proyectos industriales financiables. Las actividades de

los Servicios de Promocidr de Inversiones de la ONUDI, as! como las rela-
cionadas con los estudios de viabilidad, estén consagradas en gran medida
a la elaboracidén de proyectos adecuados, que las instituciones internacio-
nales pueden estar dispuestas a financiar. La necesidad de este tipo de
actividad también ha sido destacada con energia en la Primera Consulta so-
bre Financiacidén Industrial, en particular por los paises industrializados

de economia de mercado.

55. La opinidén segin la cual la corriente de recursos hacia la industria es
insuficiente, no resulta incompatible con la que afirma que la cantidad de
proyectos firanciables es demasiado pequefia. Esa aparente discrepancia

puede explicarse por los siguientes hechos:

a) Los objetivos mundiales de ipdustrializacién a largo plazo, como
el objetivo de Lima, no tienen cabida dentro del marco conceptual de las
instituciones financieras. Por definicién, esos objetivos no podran al-
canzarse mediante una "continuacién de las tendencias actuales” o dentro
del actual marco financiero, basado en las corrientes de recursos desde o
a través del Norte hacia el Sur, en las condiciones y las formas examinadas
més arriba;

b) Los buenos preyectos son, por definicidn, aquellos que pueden sa-
tisfacer las exigencias actuales, dadas los tipos de interé&s, los venci-
mientos y otras condiciones que existen en la actualidad. Si, como suele
suceder, esos términos o condiciones son inadecuados para las exigencias
de industrializacidén de los paises en desarrollo, la cantidad de buenos
proyectos serd de hecho muy pequefia;

¢) En principio, pueden existir buenos proyectos, pero, debido a la
falta de reconocimiento y promocidén adecuados, esos proyectos nunca alcan-
zarén la etapa de la financiacién.
56. En la Tercera Conferencia de bancos de paises en desarrollo, celebrada

en Ljubljana del 6 al 8 de julio de 1983, 1la ONUDI realizd una encuesta
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parcial de las opiniones de un pequefio grupo de banqueros de paises en de-
sarrollo. Los resultados de la encuesta indican que, segiin muchos banqueros
de los paises en Jesarrollo, la financiacidén constituye un problema fvnda-
mental para la industrializacidén en sus paises.* La falta de recursos ade-
cuados, la falta de avales para los préstamos y la falta de capacidad de
recolocac®dn parecen constituir obstéculos especialmente destacados para
lograr una financiacidn industrial efectiva. Desde luego, existen muchos
otros obstdculos, entre ellos la ausencia de buenos proyectos. Los banque-
ros suelen definir un buen proyecto como aquel que satisface determinados
criterios financieros. Evidentemente, esto arroja ciertas dudas sobre la
idoneidad de ese criterio, porque, como se sabe, existen diferencias entre
los cosos y beneficios pfiblicos y privados. 15/ Por consiguiente, se nece-
sita con urgencia realizar un examen completo de los criterios que permiten
decidir cudl es un buen proyecto, y pasard mucho tiempo antes de que se
pueda arrojar luz sobre la relacidn existente entre la disponibilidad de
buenos proyectos y la financiacién industrial. Es probable que la idea que
se tiene acerca del riesgo por pais e€jerza una influencia notable sobre esa

relacidn.

57. Uno de los dos problemas destacados por las instituciones financieras
nacionales, el de la falta de foudos, se abordarad mas abajo. Con respecto

sl segundo problema, la falta de proye .tos adecuados, cabe seflalar que un
fortalecimiento de la produccidén de proyectos y los medios de promocidn pro-
ducirian beneficios inmediatos. Nunca se insistird demasiado en la importan-
cia de un enfoque sistemdtico de esos problemas, estructurado en funcidn del

desarrollo nacional y las estrategias de industrializacién.

¥ Se ohtuvieron respuestas de banqueros de China, Etiopia, Jamaica,
Mali, Malta, Nigeria, Sierra Leona y Yugoslavia. Salvo uno, todos coincidie-
ron en que ls financiacidn planteaba wn problema importante y era un ohstécu-
lo para la industrializacién. El principal obstéculo mencionado para lograr
una financiacidn industrial efectiva fue la falta de recursos adecuados, y
luego i1a falta de avales para los préstamos y la falta de capacidad de reco-
locacidn. En tres respuestas se afirmd que la causa principal de la insufi-
ciente elaboracidn de proyectos era la ausencia de buenos proyectos. Es in-
teresante seflalar que nadie menciond la falta de proyectos en general, inde-
pendientemente de la calidad de los mismos. Cuando se les pidid que definie-
sen un buen proyecto, seis de los banqueros se refirieron a aquellos proyec-
tos que satisfacen los criterios financieros. Entre otros criterios expues-
tos figuran el de que los proyectos generasen exportaciones, que los proyec-
tos se adecuasen al plan de desarrollo del pafs, que satisficiesen las ne-
cesidades bésicas de la poblacién, que generasen empleo y que contasen con
promotores dotados de suficientes conocimientos técnicos.
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C. La perspectiva "macroecondémica"

58. Los objetivos internacionales a largo plazo para la industrializacién
de los paises en desarrollo estén expuestos en la Declaraciém y Plan de
Accidn de Lima en materia de desarrollo industrial y cooperacidn, y en la
Declaracidén y Plan de Accidén de Nueva Delhi en materia de industrializacién
de los paises en desarrollo y cooperacién internacional para su desarrolio
industrial, donde se exhorta a realizar esfuerzos para incrementar la
corriente de financiacidén externa hacia la industria de los pafses en

desarrollo.

59. Para lograr el objetivo de Lima es preciso acelerar considerablemente
las actuales tendencias de las tasas de crecimiento del PIB, de la produccidn
industrial y la inversidén en los paises en desarrollo. En otra parte, la
ONUDI ha calculado que la inversidn en industrias manufactureras debe pasar
de un nivel anual de 56.000 millones de ddlares en 1980 a alrededor de
130.000 millones de ddlares en 1990, y a una cantidad que oscila entre
293.000 millones de ddlares y 415.00C millones de dbélares en el afio 2000

(a precios de 1975). 16/ Para satisfacer esas exigencias, la corriente de
recursos financieros externos debe alcanzar los 52.000 millones de dblares en
1990 y una cantidad que oscila entre 117.000 millores de délares y 166.000
millones ue ddlares en el afioc 2000, frente a los 20.000 millones de ddlares
en 1980. A continuacién se presentan las estimaciones de la inversién total
en la industria manufacturera y de las corrientes de recursos externos para

los dos decenios 1980-2000:

Corriente de recursos
extranjeros hacia

Inversidén en la industria la industria

Periodo manufacturera manufacturera

(miles de millones de ddlares, a precios de 1975)

1981-1990 916 351 °
1981-2000 (cifras promedio) 3 266 1 291

De modo que la inversidn anual en la industria manufacturera tendria que ser
de alrededor de un 5,7% (cifras promedio) del PIB, con el valor constante
del ddlar en 1975, y quizéd hasta de un 6,7% (cifras elevadas) del PIB en el
afio 2000. Esto supone un considerable incremento por encima de la propor-

cién de 1980 (4,7%). Estas estimaciones parten de las tasas de crecimiento
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obtenidas por el Modelo LIDO (objetivo de Desarrollo Industrial de Lima)

de la ONUDI, complementadas con los datos disponibles en la base de datos

de la ONUDI.* Otras estimaciones de la inversidn que se necesitaria reali-
zar en le industria manufacturera para aproximarse al objetivo de Lima son
incluso mis elevadas. 17/ Dada la magnitud de las necesidades de inversidnm,
cabe preguntarse si se podréd dispomer de fondos suficientes en modalidades

y condiciones adecuadas.

60. Debe observarse que en las cifras citadas anteriormente se supone que
alrededor del 60% de los fondos proceden de financiacidén interna. La dispo-
pibilidad de fondos internos dependera del €xito que tengan los gobiernos

en alcanzar el equilibrio necesario entre el consumo y el shorro -mediante
la politica econdémica interna- y si los sistemas de financiacidén interna son
capaces de transformar ese ahorro en inversién en la industria manufacturera.

|
En el capitulo III infra se trata este {iltimo problema. ‘

61. Son posibles, en efecto, muchos escenarios futuros diferentes en estas

esferas y otras. Sin embargo, la mayoria de las proyecciones y los juicios

indican que la cantidad total de fondos disponibles en mercados del dinero
y de capital, por 1o menos para el decenio siguiente y probablemente hasta
el aifio 2000, no impondrad, técnicamente, uma restriccidén a la industrializa-

cidén de los paises en desarrollo.

62. Los fondos disponibles en los mercados internacionales de capital aumen-
taron de 159.000 millones de ddlares en 1977 a alrededor de 340.000 millones
de dbélares en 1981. La mayoria de este aumento ha tenico lugar como capital
privado mediante el sistema bancario y los mercados de obligaciones. La
mayor parte del total de fondos canalizados med.ante los mercados internacio-
nales se encamind a los pa.ses industrializados, mientras que la participa-
cién de los paises en desarrollo no exportadores de petréleo fue del LO%

aproximadamente. 16/

¥ Por razones t&cnicas, todas estas estimaciones se realizan a precios
de 1975. Para convertirlas a precios de 1983 se necesitaria por lo menos du-
Plicar las cantidades mencionadas. Las estimaciones fundamentales para el
crecimiento anual del valor afladido industrial de 1981-2000 son del 2,5-3,9%
para los paises industrializados. La correspondiente tasa de crecimiento,
que se necesitaria para que el conjunto dc los paises en desarrollo alcanza-
ra el Objetivo de Lima serfia del 7,2%-8,4%. El1 Objetivo de Lima contempla
la posibilidad de una participacidn relativa y, por lo tanto, puede alcanzar-
se mediante diferentes combinaciones de las tasas de crecimiento. Las es-
timaciones expuestas sdlo son védlidas para las tasas de crecimiento
indicades.
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63. El contraste es afn mfis evidente cuando se consideran las corrientes no
oficiales de capital. En esta categoria de corrientes, que reprensentd al-
rededor del 85% del total de 1la corriente de capital en el perfodo que se
exanina, correspoadib a 1os paises industrializados entre el 50% y el 60% del
total de préstamos, mientras que a los pafises en desarrollo no exportadores
de petrSleo correspomdil entre el 23% y el 24%. Al mismo tiempo, la AOD sélo
aumentd ligeramente, de 22.000 millones de dSlares en 1977 a 37.000 millones
de dSlares em 1981. 16/ Las inversiones extranjeras directas constituyeron
en 1970 una parte menor de las corrientes de capital neto a los paises en
desarrollo. Posteriormente, ha crecido menos riapidamente que otras formas

de corrientes internacionales de capital.

64. En todo caso, si durante el periodo 1981-2000 continfian las tendencias
anteriores, s6lo se llegard aproximadamente al 50% de las corrientes exter-
nas necesarias para que la industria manufacturera alcance el objetivo de
Lima, con m déficit de alrededor de 650.000 millones de ddlares. Segin las
estimaciones de 1la OWUDI, si continfian las tendencias anteriores, tendréa
lugar uwn emperoramiento progresivo de la situacién. Las corrientes extran-
Jeras anuales para inversiones en la industria manufacturera de los paises
en desarrollo serfin de unos 50.000 millones de d6lares a fines de siglo,

con lo que sdlo se alcanzard una tercera parte del objetivo de Lima. 18/

65. El hecho de que, si bien hay recursos suficientes en el mercadc de ca-
pitales, la corriente de financiacién para la industria de los paises en
desarrollo diste mmcho de ser adecuada, se debe en gran medida a defectos
del sistema financiero internacional. Hay dos aspectos de particular

importancia.

66. En primer lugar, los recursos que, las instituciones financieras multi-
laterales existentes canalizan directamente del mercado internacional a la
industria de los paises en desarrollo son, en realidad, de escasa cuantia
(el total de préstamos facilitados a la industria por el Banco Mundial y la
AIF se situaba en 7.100 millones de ddlares en junio de 1982, a cuya canti-
dad se deben agregar los recursos que llegan a la industria indirectamente
mediante préstamos a entidades de financiacidn del desarrollo). Normalmente,
sus actividades se basan en donaciones recibidas de paises aportantes o de

préstamos de los mercados de capital nacionales o internacionales, muy
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restringidos por la estructura del capital cn ellos existente. En la actua-
lidad, s6lo alrededor del 18% de los recursos que facilitan Banco Mundial/AIF

var a la industria.

67. Segundo, la mayor parte de los fondos para la financiacidén industrial

de los paises en desarrollo se ha canalizado hasta ahora por conducto de
instituciones de crédito a la exportacidén y bancos comerciales. Sin embargo,
parece que este reciclaje ha sido menos favorable para la industrializacidn
de los paises en desarrollo que lo que generalmente se supone. 18/ Las
condiciones para la concesidn de préstamos por bancos comerciales y su dis-
tribucidn entre paises y entre sectores no es siempre la mas ventajosa. Los
bancos comerciales han concentrado sus préstamos a paises en desarrollo en
unos pocos paises seleccionados, principalmente en el grupo de ingresos me-
dianos a altos. Por eso, la mayoria de los pafses en desarrollc o no han
podido satisfacer sus necesidades financieras con préstamos de bancos co-
merciales o han tenido que aceptar condiciones que exacerban sus dificulta-
des financieras. Del total de préstamos comerciales a los paises en desarro-
110 en el periodo de 1973 a 1978, por un total que se aproxima & los

100.000 millones de ddlares, sdlo 13.800 millones de délares (el 14%) fue

directamente a la industria.

68. Es un hecho reconocido que, debido al gran endeudamiento de los pafises
en desarrollo (alrededor de 800.000 millones de ddlares, de los cuales
aproximadamente 325.000 millones de d5lares corresponden a préstamos a plazo
redio concedidos por bancos comerciales) y a las pesadas obligaciones del
consiguiente servicio de la deuda (en algunos casos casi el 100% de ingre-
sos por cuenta corriente cuando toma en cuenta la refinanciacion de los
préstamos a corto plazo), los bancos son cads vez mis reacios a aumentar su

riesgo en los pafses en desarrc.lo.

D. Conclusiones

69. Del examen realizado se desprende claramente que:

a) En la actuslidad existen pocas posibilidades para financiar un me-
Joramiento de la utilizacibm de capacidad industrial y se necesitan urgente-
mente nuevos sistemas para financiar los programas de reajuste estructural;

b) Hay una evidente necesidad de mejorar y fortalecer la identifica-
cién, preparacidn y promocidn de proyenrtos;

¢) Tanto desde una perspectiva microecondémica como desde la "macroeco-
némica" es evidente que la disponibilidad de financiacién en condiciones
convenientes para la industria es insuficiente a corto plazo y completamente
inadecuada a la larga si se pretende que los paises en desarrollo se aproxi-
men a sus objetivos de industrializacidn.
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IIT. FURCION DE LA FTNANCIACION INTERNA
EN EL DESARROLLO INDUSTRIAL

A. Problemas y perspectivas
70. Aunque la financiaci6n externa internacional desempeiia un papel funda-

mental en la industrializacidn, salvando la diferencia entre el ahorro inter-
no bruto y 1la formacién interna bruta de capital, y es un requisito previo
para obtener gran parte de la maquinaria, los conocimientos técnicos y los
bienes intermedios y las materias primas que se necesitan, y aunque su impor-
tancia es mucho mayor que 1o que su participacidén en el total de la financia-
cion industrial haria suponer,® es cierto que la mayor parte de la financia-
cidn para la industria debe ser, y es, movilizada, transformada y distribui-
da intermamente, y que con frecuencia estén disponibles y pueden obtenerse

en los paises en moneda nacional insumos importantes de mano de obra y mate-
riales, sobre todo de caridcter no especializado.

T1. Es en el mercado de créditos industriales donde salen a relucir los
problemas de financiacidon industrial propiamente dichos. El mercado, cons-
tituido por la demanda de fondos invertibles por parte de las empresas ma-
nufactureras y la oferta de esos fondos por prestamistas, funciona fundamen-
talmente en el amhito interno de -los paises en desarrollo. Con la excepcidn,
quizd, de empresas transnacionales y algunas empresas piiblicas, las empresas
manufactureras de los paises en desarrollo tienen que tomar préstamos de los
prestamistas nacionales. Incluso las empresas transnacionales recurren am-
pliamente a los préstamos del mercado interno. Asf pues, el funcionamiento
del sistemms financiero interno tiene importancia capital para la financia-
cion de las industrias manufactureras.

72. Existe una amplia red de instituciones financieras en los paises en
desarrollo que funcionan como intermediarias y promotoras de la industria-
lizacitn. Précticamente, ningin pais er desarrollo carece de una institu-
cién de financiacién del desarrollo. 19/ Hay 495 instituciones de finan-
ciacién del desarrollo em los paises en desarrollo: de éstas, 150 estan

& En ¢l decenio de 1960 y principios del de 1970, la financiacién
externa represent§ del 10§ al 20% del total de las inversiones en los paf-
ses en desarrollo, proporcién que ha aumentado algo desde entonces. Es evi-
dente que se trata de cifras promedio y que no son raros porcentajes mucho
mfis altos en proyectos determinados.
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en Africa y el Oriente Medio, 180 en América Latina y el Caribe, y 85 en
Asia y el Pacifico, y el resto son instituciones internacionales, regiona-
les, islémicas o &rabes. La mayoria de las de los dos (ltimos tipos se en-
cuentra en Africe y en Oriente Medio. Muchas son nuevas; algunas tienen de
20 a 30 afios de experiencia. Las instituciones varian mucho en tamafio, &m—
bito de actividad, orientacidén y capacidades de movilizacidn de recursos.
Adoptan muchas formas: instituciones y organismos gubernamentales; bancos
de desarrollo de propiedad mixta; empresas estatales de inversidn; inverso-
ras privadas; entidades paraestatales, y compafiias semicomerciales. Aungue
estas instituciones desempefian un papel fundamental en la financiacidn de
la industrializacidn de los paises en desarrollo, hay desde luego esferas
en las que se podria aumentar su eficacia, no sdlo mediante la adopcidn de
medidas para mejorar su funcionamiento y eficiencia sino también mediante
la difusién de informacidn sobre sus objetivos y condiciones para suminis-
trar fondos y ponerlas en contacto con posibles receptores de fondos y pro-

motores de proyectos.

73. Las cuestiones principales que se plantean en la esfera de la financia-
cién interna son las siguientes: primera, establecer prioridades sectoria-
les en la asignacidén del conjunto de recursos invertibles. Las industrias
manufactureras deben competir con otros usuarios para la obtencidén de los
fondos disponibles. Como los paises en desarrollo dan prioridad a 1z indus-
tria en sus planes de desarrollo, deberén salir favorecidos en la asignacidn
de fondos las empresas manufactureras. Sin embargo, se deberia tener en

cuenta consideraciones relativas a la eficiencia.

74. Segunda, los préstamos deberian ser lo mis baratos posible. A este
respecto, la variable fundamental son los co3tos de la operacidn: gastos
administrativos y riesgos de incumplimiento. La probabilidad de incumpli-
miento hace que surjan instituciones que se especializan en la adquisicidn
de informacidn sobre el riesgo de incumplimiento. Al mediar entre los pres-
tamistas y los prestatarios, estas instituciones tienen costos financieros
(e1 tipo de interés) y costos de la operacién. Los costos de la operacidn
surgen del hecho de que todas las operaciones financieras estan determinadas
por las caracteristicas del prestamista. Por tanto, se tiemen que adaptar

a las condiciones especificas: los mArgenes necesarios, las condiciones del

reembolso, la garantfa y los saldos compensatorios varfian segiin los perfiles

o —— e —————
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de los prestatarios. Comoc la operacidn se refiere a una relacién durante
un cierto periodo, el producto debe tener caracteristicas que tomen en cuen-
ta la incertidumbre. La generacién de estas caracteristicas concretas tam-

bién acarrea un costo.

75. Aunque muy poco se puede hacer con respecto al tipo de interés (depen-
diente, quizé, de la tasa de rendimiento y de la escasez de capital), las
innovaciones financieras pueden reducir los costos de la operacidén (que en

los paises en desarrollo se sitdan entre el 6% y el 20%).

76. Tradicionalmente, la financiacién barata de empresas manufactureras ha
estado a cargo de instituciones especializadas que conceden préstamos a ti-
pos de interés subvencionados. Sin embargo, estas instituciones carecen de
motivacién para reducir los costos de la operacidén. La subvencidén permanen-
te no puede ser una solucidén viable; por tanto, se deben buscar los medios

para que los costos de la operacidn de los paises en desarrollo se pongan a

la altura de los costos en los paises desarrollados.

77. Esta cuestibén es especialmente importante en el contexto actual de las
dificultades de balunza de pagos. Los paises en desarrollo necesitan urgen-
temente exportar productos elaborados, lo cual entrafia forzosamente la apli-
cacidén de politicas de liberalizecidn comercial. Esas politicas exponen

a una mayor competencia a todas las empresas, tanto las orientadas al merca-
do interno como las que lo estén hacia el extranjero. Al reducirse el mar-
gen de ganancias, se dificulta la movilizacidn de recursos sin la ayuda del
sistema financiero, es decir, mediante la reinversién de utilidades y una
gran depreciacidén. E1 autofinanciamiento o, mds precisamente, el
"autoahorro" ha sido tradicionalmente la mayor fuente de fondos de las em-
presas manufactureras. Debido a que ahora dependerén mads del sistema fi-

nanciero, mejorarlo es mas urgente que nunca.

78. No sé1o se puede ampliar la financiacidn interna de la industrializa-
¢ién aumentando 1los recursos reales ahorrados intermamente para inversiones,
sino también mediante la mejora de la efectividad del sistema financiero,

con lo que algunos de estos recursos se canalizan hacia las inversiones.

79. Es mucho més diffcil generalizar con respecto a las fuentes internas
de financiacién industrial que con respecto a las fuentes extranjeras,
debido a 1a mayor variedad de las primeras. Las fuentes principales de,
financiacidn eitranjera son comunes para todos los paises en desarrollo,

mientras que las instituciones financieras y las précticas de concesién
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de préstamos varfan enormemente de unos paises a otros. Sin embargo, algunos
problemas son comunes a muchos paises, y vale la pena examinarlos teniendo
en cuenta que en varios paises en desarrollo hay un sector financiero bien
desarrollado con pocas, o ninguna, de las desventajas que se describen mas

adelante.

80. Una fuente principal de financiacién industrial son los préstamos de
bancos comerciales. Con mucha frecuencia es ia tnica disponible, por lo me-
nos nominalmente, a corto plazo. A la larga se dispone de facto de uma fi-
nanciacidn en descubierto, ya que constantemente se refinancia, pero no es
siempre conveniente por su vulnerabilidad a los cambios de la politica mone-
taria. La financiacidén a corto plazo es conveniente y necesaria para muchos
propdsitos, pero las industrias también necesitan dinero a més largo plazo,

especialmente para inversiones fijas.

81. En muchos paises en desarrollo se establecid la banca comercial para la
financiacidn del comercio exterior, que es a corto plazo, caracteristica que
nunca ha perdido. Ademads, muchos banqueros comerciales sefialan que, como

su pasivo consiste principalmente en depdsitos a corto plazo, no seria pru-
dente conoceder préstamos a largo plazo. Cuando se trata de bancos comercia-
les de propiedad y direccién extranjeras, esa actitud se hace mAs extrema en
virtud d= las normas establecidas por los propietarios en la sede. En gene-
ral, para transformar depdsitos a corto plazo en préstamos a largo plazo los
bancos estéan sujetos a las limitaciones que les imponen la legislacidn o los
reglamentos de la banca central. Sin embargo, no se deberia generalizsr de-
masiado este argumento. Existen muchos ejemplos de instituciones financie-
ras capaces de pedir prestado a plazos muy cortos y de prestar a plazos muy
largos, como las empresas de construccidn del Reino Unido, que proporcionan
préstamos para la vivienda a 20 afios o mAs, sobre la base de depbsitos a

corto plazo.

82. Muchos gobiernos de paises en desarrollo han establecido bancos de
desarroilo que proporcionan financiacidén a largo plazo. Los bancos de desa-
rrollo pueden desempefiar una funcién muyy @til e importante, pero se produce
un desfase en la financiacidén disponible para la industria si se tienen que
obtener los préstamos a largo plazo de una institucién del sector phblico.
Estos bancos tienen con frecuencia obligacién de prestar a sectores tipos de

prestatarios determinados, y en consecuencia tienden a excluir los sectores
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Y tipos de prestatarios no favorecidos, a menos que el banco de desarrollo
disponga de recursos y capacidad administrativa suficientes para satisfacer
a todos los posibles prestatarios. La mayoria de los paises no pueden finan-
ciar sus bancos de desarrollo con la generosidad que ello requeriria, y los
pocos paises que tienen muy grandes recursos financieros tienden a ser los
que cuentan con una capacidad administrative limitada. Mis afin, es frecuen-
te que los bancos de desarrollo estén obligados a conceder préstamos a tipos
de interés no lucrativos a algunos o a todos los prestatarios. Esto impide
que los bancos generen internamente nuevos fondos por 1lo que pasan a depen-
der de los gobiernos para la obtencidén de nuevos recursos que permitan conce-
der mas préstamos y, tarde o temprano, los gobiernos seran incapaces de pro-
porcionarlos. Por otra parte los bancos son incapaces de obtener fondos

del piiblico en general o de los mercados de dinero si no pueden aplicar, a

sus préstamos tipos de interés lucrativos.

83. Por otro lado, algunas instituciones que disponen de recursos para in-
vertir durante largos periodos, carecen de instrumentos financieros a largo
plazo para comprar. En particular, las compafiias de seguros y las cajas de
pensiones, se ven limitados frecuentemente a colocar en actividades inmobi-
liarias urbanas o en titulos del Fstado los recursos de que pueden disponer
para inversiones a largo plazo, mientras que el sector industrial tiene que
autofinanciarse o se mantiene precariamente renegociando descubiertos y cré-
ditos comerciales. A menudo se parte del supuesto de que es necesario tener
un mercado bursdtil en toda regla para poder vender titulos de deuda a lar-
go plazo y acciones a instituciones o, de hecho, a individuos. Indudable-
mente, un mercado para la renegociacidn de titulos financieros facilita en
primer lugar la atraccidén de inversores, pero esos titulos pueden colocarse
en ocasiones, si bien no tan facilmente o en tan grandes cantidades, aunque
no exista un mercado bursatil activo. AdemAs, la existencia de nuevas for-
mas de obligaciones financieras, tales como "préstamos" cuyas condiciones

de intereses y amortizacién dependan del éxito del prestatario para realizar
beneficios, con un rendimiento potencial ascendente y descendente (posihle-
mente limitado), podria facilitar la cooperacidn entre las empresas indus-
triales que necesitan obtener financiacidén y los posibles prestamistas e
inversores. Es indudable que no se puede suponer que sea necesaric crear
un mercado bursitil antes de que se pueda incrementar el volumen de financia-

cién a largo plazo procedente de instituciones y del pfihlico en general. En
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determinados casos, ellc puede dar lugar a la creacidn del mercado bursatil,
0 también cabe que las carteras de acciones y de empréstitos a largo plazo
estén limitadas a algunas instituciones (incluidas las cajas de pensiones).
lLo mis importante es generar una corriente de financiacidén a largo plazo y

flexible hacia la industria. :

8L. Otra deficiencia en la gama de servicios financieros disponibles en
muchos paises en desarrollo esta relacionada con . 1 tipo de empresario finan-
ciero que pueda reunir un payuete de recursos de fuentes nacionales y extran-
jeras, o que pueda reunir a prestamistas y prestatarios en las formas que se
sugieren en el parrafo anterior. Una forma de vender acciones y préstamos a
largo plazo es la de anunciarlos o colocarlos en una bolsa de valores, pero
cuando ello no sea posible por alguna razbén, como ocurre en ciertas economias
pequefias, existe atm la posibilidad de colocar esos titulos de forma privada,

cosa que, sin embargo, no siempre se intenta.

85. Es una tarea delicada estimular el desarrollo de la mediacidn financie-
ra y evitar a la vez empujarla en una direccidn poco deseable. Por ejemplo,
pedir a las grandes empresas (habitualmente de propiedad extranjera) que
vendan acciones a los inversores nacionales puede ser una forma de aumentar
la riqueza y el poder de los ya ricos y poderosos. Los que poseen bienes o
influencia polftica tratan de obtener préstamos de los bancos comerciales
para comprar acciones, un proceso que tiene muy poco ¢ nada que ver con una
mejor asignacidn de los recursos, que una gestidn eficiente de los interme-
diarios financieros deberia lograr. La colocacién de empréstitos a largo
plazo y de acciones (y otras formas mixtas de financiacidn) en compafiias

de seguros e instituciones similares, y tal vez la venta de acciones de
cerporaciones oficiales para el desarrollo al piblico en general, es defen-
dible en la medida en que muchos paises iniciaren en su actual estado de

desarrollo la creacidén de nuevos tipos de mercados financieros privados.

B. Estudios de la ONUDI sobre la fipanciacidép de la industria .

con recursos internos en paises en desarrollo

86. La ONUDI ha efectuado estudios sobre la financiacidén de la industria
con recursos internos en paises en desarrollo de América Latina y Africa,
asi como en la India, y un estudio que abarca a Bangladesh, Indonesia,
Malasia, Sri Lanka y Tailandia (IS/252, 1S/256, 1S/266, 1S/276). La fina-

lidad de dichos estudios fue la de descubrir si los sistemas financieros de
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esos paises contribuyen en toda la medida que cabria esperar y, en ese caso,
identificar los medios para mantener el sistema en buenas condiciones a me-
dida que los paises en desarrollo experimentan los profundos cambios estruc-
turales que les esperan y, en caso contrario estudiar cémo pueden ponerse en
condiciones de llevar a cabo su labor. A continuacidn se hace un balance

mis detallado de 1los resultados de los estudios.

1. La estructura del sistema financiero interno

87. Las principales instituciones financieras intermediarias son los bancos
y las corporaciones de financiacidn del desarrollo. Un analisis de los es-
tudios de Africa y de los Estados Miembros de la Asociacidn de Naciones del
Asia Sudoriental (ASEAN) revela que la estructura financiera sigue una pauta
tipica de camhio en el proceso de desarrollo econdmico. En paises muy pobres,
el aspecto mAs importante de la mediacidén financiera es la politica del

banco central en materia de concesidn de créditos a las empresas de produc-
cién. Los depdsitos a plazo fijo y los depdsitos de ahorro requieren no sdlo
convertibilidad total de los medios de pago sino también un rendimiento real
suficientemente atractivo para compensar la restriccidn temporal de la liqui-~
dez. Siempre que se cumplan esas condiciones, tiene lugar una disminucidn
relativa del volumen de metdlico y moneda y el sector bancario comercial, que
definido ampliamente incluye depdsitos con interés de todos los tipos, tien-
de a ganar importancia en los mercados de capitales organizados. §5i los
bancos van a ocupar el lugar que les corresponde en la financiacidn de la
industria, se recomienda que cada pais disponga en todo su territorio de ser-

vicios que permitan recurrir a los bancos.

88. A medida que aumenta el desarrollo, el incremento de la demanda y de los
depositos a plazo fijo colocados en bancos comerciales encuentra un respaldo
en la aparicién de cajas de pensiones, compafiias de seguros, etc. Habitual-
mente, el sistema bancario es la principal fuente de financiacidn de la in-
dustria en los paises en desarrollo, pero sus créditos son casi en su totali-~
dad a corto plazo, dado que los bancos carecen de los incentivos, medios y
personal especializado para ocuparse de créditos a largo plazo, o porque no
pueden hacerlo por impedirselo la legislacién o los usos comerciales. El ob-
Jetivo de las corporaciones de financiacidn Gel desarrollo es suplir las de-

ficiencias del crédito y de las inversiones a medio y a largo plazo.
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89. En el estudio sobre América Latina se describe la importancia de los
recursos generados en el pais -beneficios reinvertidos mis desgravaciones
por desgaste del capital- y de los fondos proporcionados por ahorradores del
exterior, es decir, empréstitos y acciones. Se compara después esta pauta
con las existentes en 1~s paises mAs desarrollados y se observa que es si-
milar en lo que respecta a la proporcién de financiacidn a cargo de los ban-
cos. Se observa la tendencia en América Latina a tener una participacidn
desproporcionada de financiacién a corto plazo, probablemente como resulta-
do de indices de inflacidn elevados y fluctuantes. FEn los estudios se for-
mulan varias sugerencias para la mejora de los instrumentos financieros. Se
proponen para su consideracidm complejas variantes de préstamos a plazo fijo

convertibles en acciones, especialmente en el estudio sobre la India.

2. Las funciones del sistema financiero interno

90. Segln los estudios, hay posibilidades précticamente en todos los paises
de que se trata para movilizar mas ahorros de 1o que se hace actualmente.
Con frecuencia, los ahorros tienden a estar en una forma que no puede trans-
ferirse libremente para fines de inversidn a largo plazo. A diferencia de
lo que ocurre en las economias desarrolladas, sélo una modesta proporcidn

de los ahorros totales estam cvlocados en activos financieros: por ejemplo,
el 29% en Bangladesh, el 45% en Malasia y el 33% en Tailandia. Ademds, los
activos financieros existentes en los paises estudiados generalmente no son
adecuados para efectuar posteriores empréstitos a largo plazo. Esos activos
suelen estar en forma de moneda o de depdsitos a la vista, depdsitos en ca-
jas postales de ahorro o fondos depositados en compafiias de seguros. Los
depbsitos a plazo fijo, que en los paises industrializados representan la
principal contribucidén de los particulares al grupo de los recursos inver-
tibles, son insignificantes en la mayoria de los paises en desarrollo. En
cualquier caso, en esos paises su vencimiento no es mucho mids largo que el

de los depdsitos a la vista. .

91. Podrian adoptarse diversas medidas para atraer mds fondos hacia formas
de financiacidn adecuadas para la concesién de préstamos a la industria.
Algunss medidas son indirectas, incluidas todas aquellas tomadas para incre-
mentar la monetizacién de la economfia. Es un hecho bien conocido que, a me-
dida que aumenta la relacidn entre el circulante y el ingreso, tiende a au-

mentar con mayor rapidez la relacidn entre todos los ahorros financieros y el
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ingreso. En los paises africanos, los activos de la comunidad en forma de
circulantes y activo casi 1iquido constituyen una proporcidn notablemente
baja del producto nacional bruto (PNB), si se compara con lo que ocurre en
los paises industrializados (los indices tipicos serian un 0,25 en los paises
africanos frente al 0,60 en los paises industrializados). En consecuencia,
una monetizacidn acelerada en Africa produciria el efecto secundario de in-
crementar la fuente de recursos adecuados para la financiacidén industrial.
Otro conjunto de medidas indirectas tienen como objeto mantener la estabili-
dad monetaria. Los activos expresados en dinero quedan mermados al aumentar
el nivel general de precios. Cuando se produce una inflacidn grave, se tien-
de a desviar los ahorros hacia terrenos, construcciones y otros haberes du-

rables que no pueden convertirse inmediatamente en dinero.

92, La adopcidén de medidas més directas para el fomento del ahorro financie-

ro incluiria la creacidén de instituciones que atraigan depdsitos a plazo fijo.

Siempre que los tipos de interés aumentasen al vencimiento de los depdsitos,

esas instituciones podrian atraer a ahorradores y tener un efecto positivo “
en el suministro de recursos a largo plazo. Sin embargo, no debe hacerse

demasiado hincapié en ese efecto, dado que en los paises estudiados la ma-

yoria de los poseedores de activos, acostumbrados a ls repeticidén de brotes
inflacionarios, parecen tener un deseo de liquidez que les hace mostrarse

indiferentes ante los tipos de interés. En América Latina no ha sido posi-~

ble modificar esa preferencia por la liquidez, incluso mediante métodos de

indizacién con tipos reales superiores al 12% anual.

93. La mejora de la provisidén de fondos de las corporaciones de financiacidn
del desarrollo constituye otra forma de incrementar el suministro de fondos

a largo plazo. Con ohjeto de promover la inversidn, las normas oficiales
habitualmente confinan a las corporaciones de financiacidén del desarrollo a
los niveles mAs bajos de la gama de tipos de intereses existentes en el pais.
En consecuencia, esas corporaciones no pueden obtener un volumen considera-

ble de recursos en condiciones comerciales.

94, Fn la mayoria de los paises estudiados, la escasez de capital a largo
plazo es mayor que la de capital a corto plazo. Es necesario, pues, fomen-
tar la transformacidén de los vencimientos. Los bancos centrales pueden

ejercer una influencia en la transformacidn de los vencimientos en aquellos

paises en que éstos son prestamistas netos a bancos comerciales; por ejemplo,
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puede alentarse la financiacidn a largo plazo mediante politicas especificas
de redescuentos del banco central. Un medio mAs pasivo, pero tal vez mfs
eficaz, de estimular la transformacidn de los vencimientos seria simplemen-
te relajar las restricciones en materia de refinanciacidn impuestas por los

bancos centrales y ampliar los requisitos reglamentarios de los bancos.

95. Se ha puesto de manifiesto que la legislacién bancaria comercial, al

hacer un excesivo hincapié en las necesidades de liquidez, inhibe 1a colo-
cacidén de activos a largo plazo. En este caso, seria de utilidad volver a
examinar la legislacidén e introducir conceptos mis orientados hacia capita-
les de riesgo. Analogamente, las instituciones de seguros podrian asignar
una mayor parte de sus recursos a inversiones a largo plazo si se les libe-

rase de las "necesidades de liquidez".

96. Aun en los casos en que la legislacidén no constituya un obstéculo, las

instituciones financieras tenderan a restringir los préstamos a largo plazo

P

cuando éstos estén financiados con cargo a depdsitos a corto plazo, porque
el desequilibrio entre los mArgenes de los depdsitos y de los préstamos lle- u
va consigo unos riesgos en lo que concierne a los tipos de interés y a la |
liquidez. Los empréstitos a largo plazo pueden indizarse con relacidn al

costo del dinero a corto plazo con objeto de solucionar este problema. Un

segundo problema, que surge cuando un banco efectiia préstamos a largo plazo

con recursos a corto plazo, es el riesgo de que los depbsitos se contraigan

si disminuye la demanda de dinero como resultado de una contraccidn de la

base monetaria. Una solucidn posible es la adoptada en la Argentina por

el Banco Central de la Repliblica, que establecid un sistema de redescuento

durante cuatro afios destinado a disminuir el riesgo de liquidez.

97. La funcidn asignadora de las instituciones financieras es un elemento

decisivo para explicar las razones por las que e! Japdén dedica de un 50% a

un 70% de sus ahorros financieros a créditos industriales a largo plazo,

mientras que en el Reino Unido la proporcidén es sélo del 20% aproximadamen- .
te. Los estudios indican claramente las posibilidades de incrementar la

financiacién industrial en los paises en desarrollo mediante la asignacidn -

de nuevas funciones a las instituciones financieras.

98. Sin embargo, para que las reformas produzcan realmente frutos, se nece-
sitaria un conjunto de medidas considerable, algunas de ellas dirigidas a
fuerzas ajenas al propio sistema financiero. En primer lugar, se plantea

el desafio de crear unas condiciones estables monetarias y de precios, que
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serfan el requisito previo para atraer ahorros en depdsitos a plazo fijo de,
digamos, un afioc. Ademas, el modelo de tipos de intereses ofrecidos debe

estar configurado de forma que los depdsitos a plazo fijo estén protegidos

de la inflacién y ofrezcan mayores beneficios en términos reales que los
depbsitos a corto plazo. Debe eliminarse el sesgo de leyes y usos comercia-
les contrario a los empréstitos a largo plazo. Por {ltimo, hay ;ue alentar
a las instituciones financieras, especialmente a los bancos, a que propor-

cionen financiacidén a la industris.

C. Cometido del Estado como intermediario financiero

99. En ocasiones se plantea la cuestién de si el gobierno, a través de su

banco central o de alguna otra organizacién financiera paraestatal, deberia

tomar la iniciativa de crear un "mercado” de acciones y préstamos a largo

plazo. Un argumento para actuar asi es que esos fondos serian mas ficiles

de obtener si existiese alguna posihilidad de poder comercializarlos, y de

que algin comprador que interviniera en ltima instancia incrementase en |
gran medida las posibilidades de venta a falta de un mercado privado. Un
segundo argumento es que la intervencidn del gobierno crearia un mercado
mas estable, y evitaria las desventajas de la inestabilidad y de una espe-~

culacibén excesiva.

100. Con respecto a la cuestidn de determinar la conveniencia de adoptar
alguna rorma de centralizacidn de los préstamos del exterior, destinados a
la industria o a otros fines, se aducen al menos dos razones para actuar
asi. En primer lugar, se sostiene que todos los créditos externos deten al
menos estar controlados por el gobierno, tanto si el destinatario de los
préstamos es el sector piiblico como si lo es el privado. La nacidn deberd
disponer de divisas para el pago del servicio de la deuda, independiente-
mente de quien sea el prestamista, por lo que el gobierno de un pais en
desarrollo debera disponer de un registro completo de todos los créditos
externos (en los paises desarrollados con tipos de cambio flotantes y con
capacidad para efectuar ajustes ante diferentes demandas de moneda extran-
jera, ello es menos necesario). En segundo lugar, existen poderosas razo-
nes para que sea el gobierno el que asuma algunos de los riesgos inherentes
a los créditos externos, dado que estid en una posicidén mucho mejor para di-
versificar esos riesgos y cubrirlos mediante el acceso a reservas y a cré-

dito a corto plazo. Ademds, es probable que muchos prestatarios tengan
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relativamente poca experiencia en mercados firancieros extranjeros, y pueda
serles de gran utilidad la experiencia acumulada por una institucidén de la

importancia de un banco central.

101. Es poco probable que la mayoria de las empresas industriales soliciten
préstamos en una escala suficientemente grande para diversificar su deuda
externa en diversas monedas. o existen mercados de futuros de divisas que
ofrezcan cobertura con suficiente antelacidén salvo cuando se trata de deuda a
corto plazo. En consecuencia, la tnica forma de cubrir a las empresas nacio-
nales frente al riesgo de apreciacidén de las divisas tomadas a préstamo, es
la de centralizar ese riesgo en una institucidn de maAs envergadura o en el
propio Estado. Cabe aplicar el mismo procedimiento para la gestidn del ries-

go de los tipos de interés,

102. Existe otra razdn para sugerir que los Estados actilen como intermedia-
rios financieros entre los prestamistas extranjeros y los prestatarios nacio-
nales. El predominio de préstamos extranjeros en la financiacién extranje-
ra, como ya se ha indicado, no es apropiado para las necesidades de la ma-
yoria de los prestatarios de los paises en desarrollo. Sin embargo, a fal-
ta de formas de financiacidn nuevas y mas flexibles es posible que un gobier-
no u otro intermediario financiero tomen prestado en el exterior en las con-
diciones de crédito vigentes y ceder esos recursos a prestatarios nacionales
en diferentes condiciones. Esos nuevos préstamos podrian hacerse en capital
social, o bien la deuda podria adoptar alguna nueva forma en la que las con-
diciones de reembolso dependerian de la capacidad de negociacidn dcl presta-
tario para pagar sobre una base anual. El riesgo de que el servicio de la deu-
da disminuyese o fuese nulo en afios malos podria compensarse mediante la po-
sibilidad de unos pagos més elevados en los afios buenos. AdemAs, un inter-
mediario centralizado tendria buenas oportunidades de diversificar el riesgo,
dado que existen algunas posibilidades de que los ingresos procedentes de

diferentes proyectos fluctiien en direcciones opuestas en cualquier aiio.

103. De hecho, los gohiernos ya actiian como intermediarios financieros a
gran escala. En casi todos los paises en desarrollo, no solamente en los

que persiguen diversas formas de desarrollo de planificacidn centralizada,
los gobiernos conceden préstamos a una amplia gama de instituciones naciona-
les: bancos de desarrollo, administraciones locales, autoridades de urbanis-
mo, empresas paraestatales, empresas privadas, cooperativas, ete. Los go-

biernos con frecuencia conceden préstamos a tipos de intereses muy por debajo
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del mercado o prestan dinero a sociedades mercantiles que no pueden realizar
beneficios, como forma de fomentar o subvencionar una actividad que se quiere
favrrecer. Si bien la funcidén del gobierno en salvar las lagunas surgidas de
las diferencias entre los costos sociales y privados y los beneficios esta
ampliamente aceptada, deben de realizarse todos los esfuerzos posibles para

mejorar la eficacia y asignar los recursos adecuadamente.

104, Muchas entidades paraestatales consideran las acciones simplemente como
una forma de financiacidn gratis, dado que es raro que se requiera algin ser-
vicio en forma de dividendos. Ello puede conducir a una asignacidn desacer-
tada de fondos en primer lugar y a un rendimiento inadecuado del capital in-
vertido de forma continua. Por ejemplo, la falta de pago de los dividendos
de los titulos del Estado puede encubrir, debido a los bajos rendimientos del
capital invertido, el deficiente rendimiento de empresas del sector piblico o
su incapacidad para cobrar los precios adecuados. Podrian establecerse re-
querimientos juridicos y procedimientos administrativos para mejorar la uti-
lizacidén de los fondos gubernamentales o, al menos, proporcionar una mayor
transparencia.

D. Financiacidn de la pequefia industria

105. Es bien sabido que la pequefia industria puede desempefiar un importante
cometido en la industrializacidn de los paises en desarrollo. El argumento
para subvencionar la financiacién de las pequefias industrias es que éstas no
tienen acceso a las instituciones financieras del sector privado, o no pueden
pagar los tipos de intereses que carga el sector privado. En forma mis gene-
ral, el argumento es que el beneficio social neto del desarrollo de la peque-
fla industria es mayor que el beneficio privado neto, por 1o que est& justifi-

cada la subvencidn pfiblica.

106. Si una institucién financiera del sector privado no puede conceder prés-
tamos en condiciones rentables a la pequefia industria, es muy probable que
est; principio rija también para una institucién del sector piblico. No obs-
tante, existen ciertas oportunidades para la creacidén de instituciones de
crédito especializadas que concederian préstamos a la pequefia industria. Es-
pecialmente en paises con sectores financieros muy poco desarrollados, esas
instituciones pueden desempefiar un valioso cometido en la prestacidn de asis-
tencia a importantes categorias de empresas. Puede aducirse también un argu-
mento en favor del "prestatario incipiente", a saber, que determinados nego-
cios pueden no ser al principio clientes rentables de un banco de desarrollo,
pero si pueden serlo después, como resultado entre otras cosas de la ayuda

financiera proporcionada.
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IV. CONSECUENCIAS PARA LA FINANCIACION INDUSTRIAL DE LAS
PROPUESTAS RECIENTES ENCAMINADAS A LA REFORMA
DEL SISTEMA FINANCIERO INTERNACIONAL

107. En los Gltimos afios se han formulado muchas propuestas para mejorar o
reformar el sistema monetario y financiero internacional. Como norma, estén
dirigidas a la economia en conjunto o al sistema financiero en general y en
ellas no se presta atencidén especial al sector industrial. Teniendo en cuen-
ta la gran importancia del desarrollo industrial, ello supone una alarmante
anomalfa. Es necesario, pues, analizar las propuestas de reforma més impor-
tantes para ver c6mo influiria su aplicacidén en la financiacidén industrial.
Asi se proporcionard una base para el establecimientc de prioridades entre
diferentes medidas desde el punto de vista de la industrializacidén y se con-
tribuird asimismo a determinar las deficiencias que puedan seguir presentan-

do las propuestas.

108. En el examen de las consecuencias para la financiacidén industrial de las
r2formas propuestas en el sistema monetario internacional, deben tenerse pre-

sentes varias consideraciones generales.

109. En primer lugar, todo cambio que permita un aumento del crecimiento de
la produccidén de los paises en desarrollo mejorara las perspectivas de su
sector industrial. Ello se debe a la gran elasticidad de la demanda en
funcién del ingreso de los productos industriales en los paises en desarrollo
que, junto con la estrategia para el desarrollo adoptada por la mayorias de
esos paises, significa que una proporcidén considerable de los ingresos adi-
cionales se gasta en productos industriales y que una proporcidn importante

de las inversiones suplementarias se destina al sector industrial.

110. En segundo lugar, buena parte de la financiacién es fungible, es decir,
que la mayor disponibilidad de financiacidén para proyectos en un sector li-
bera fondos para otros usos y, de esta forma, incrementa indirectamente el
suministro de fondos a otros sectores. Por lo tanto, la composicidén secto-
rial exacta de la nueva financiacidn puede que no constituya un indicativo

de los efectos netos reales.

111. En tercer lugar, cabe la posibilidad de que los nuevos planes que se
refieran a fuentes de financiacién no utilizadas anteriormente no proporcio-

nen més recursos, pero tal vez sustituyan a las fuentes existentes. En
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consecuencia, el efecto neto de los nuevos planes dependera del grado de
financiacidon adicional que entrafien cuando la fuente sustituya en parte a

las corrientes existentes.

112. En cuarto lugar, la distribucidén sectorial de la financiacidn adicional
probablesente dependeri en parte de la distribucibén por paises. Es probable
que la financiacidn adicional esté mis orientada a la industria en paises

de ingresos medios que en paises de bajos ingresos.

113. En quinto lugar, la disponibilidad de financiacidn industrial es sdlo
una de las condiciomes para la industrializacién. Es necesario también

determinar y llevar a la practica proyectos que permitan obtener el perso-
nal de gestidén y los recursos técnicos que se requieren, crear la infraes-
tructura necesaria y conseguir mercados para los productos (véase también

el capitulo II, seccién B, supra).

114. Debe también tenerse presente que las medidas encaminadas a incrementar
la estabilidad y el crecimiento de la economia mundial en su conjunto darén
lugar a un aumento de la produccién y a una mayor capacidad para hacer fren-
te al servicio de la deuda en los paises en desarrollo. A ello le sigue un
intento sistemiitico de especificar las posibles consecuencias en la finan-

ciacién industrial de las diversas propuestas. FPor otra parte, debe reco-

nocerse que en varios casos el efecto de fungibilidad hace imposible distin-

guir cualguier consecuencia especifica para la industria.

115. En el presente capitulo se agrupan varias propuestas de acuerdo con sus
caracteristicas commes. En cada grupo se hace un breve examen de las pro-
puestas, seguido de un andlisis de sus probables comnsecuencias para la fi-

nanciacién industrial. 21/

A. Propuestas para mejorar la financiacidn del déficit o de los
programas de inversidn de los paises en desarrollo

116. Como se sabe, los reajustes de los precios del petrdleo durante la l-
tima parte del decepio de 1970 dieron lugar a muchas propuestas que sugerian
la creacibén de nuevos mecanismos de reciclaje de fondos de los pafses
superavitarios hacia los paises deficitarios. Ninguna de estas propuestas
llegd a ponerse em prictica (la excepcién del Servicio financiero del petrd-
leo del PMI) y el reciclaje corrid a cargo del sistema bancario privado in-
ternacional de los pafses industrializados. En los filtimos afios nuevamente
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se han expresado dudas acerca de la disposicidn y capacidai de los bancos pa-
ra continuar financiando los déficit de los paises en desarrollo y tales
corrientes efectivamente se han reducido de manera considerable tras haber

alcanzado su valor mdximo en 1978.

117. Un grupo de propuestac de financiacidn de los déficit de los paises en
desarrollo tiene por objeto mantener las corrientes financieras privadas.
Una de las primeras propuestas de este tipo fue la presentada por México
para establecer un fondo, financiado mediante emisiones de bonos, que conce-
deria préstamos a largo plazo para la adquisicién de bienes de capital. Mas
recientemente, se ha presentado una propuesta en la UNCTAD para el estable-
cimiento de un servicio internacional de garantia de los créditos a la ex-
portacién, que garantizaria los créditos a la exportacidn de los paises en
desarrollo, con el propdsito de mejorar la negociabilidad de los documentos
de los créditos a la exportacidén. Asimismo se ha presentado una propuesta
mAs amplia para crear un fondo internacional de seguros de préstamos con la
participacidén en calidad de garantes del FMI, el Banco Mundial, los gobier-
nos de los paises desarrollados y los Estados miembros de la Organizacidn

de Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP). Otras propuestas de este tipo
incluyen el otorgamiento de garantias para las emisiones de bonos por parte
de algln organismo supranacional y la emisidén de bonos de valor constante

a largo plazo por entidades tales como el FMI o el Banco Mundial, que actua-
rian en nombre de una colectividad de paises en desarrollo. Una propuesta
de gran alcance sugiere la creacidén de una entidad crediticia internacional
explicita de Giltima instancia, respaldada por los bancos centrales de los
paises industrializados, y una supervisidn mucho mis estricta de los bancos

comerciales por parte de esos bancos centrales.

118. Otro grupo de propuestas para mejorar la financiacidn de los déficit y
los programas de inversidén de los paises en desarrollo se encamina a mejorar
la funcidén de las instituciones pQiblicas existentes, en primer lugar el FMI,
el Banco Mundial y los bancos regionales de desarrollo. En virtud de algu-
nas de estas propuestas se otorgaria un mayor volumen de crédito a estas
instituciones piblicas aumentando sus bases de capital, mientras que otras
harfan mayor uso de los préstamos de los mercados privados de capital. Otro
grupo de propuestas, presentadas principalmente por el Grupo de los 77T y la
secretaria de la UNCTAD, propugnan el establecimiento de un nuevo servicio

de crédito en condiciones de favor para la financiacién de los pagos a

¢ ——— ~————
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mediano plazo, el establecimiento de un nuevo fondo fiduciario financiado
con las ventas adicionaies de reservas de oro del FMI y la ampliacidn del
programa de préstamos del Banco Mundial recurriendo, por ejemplo, al aumento
de la base del capital suscrito o de su coeficiente de deuda con interés
fijo e intereses de acciones mas deuda. E]l resultado del Gitimo examen ge-

neral de las cuotas del FMI sitiia estas propuestas en clara perspectiva.

119. El propio Banco Mundial ha destacado recientemente la mayor coniribu-
cidén que podria aportar a la financiacidén de los paises en desarrollo me-
diante un incremento de sus actividades de cofinanciacidn con los bancos co-
merciales. En enero de 1983 se iniciaron actividades de carécter experimen-
tal. Ademais de efectuar préstamos directos para proyectos, el Banco Mundial
también participara en la biisqueda de fuentes de financiacidn comercial
mediante:

a) Participacion financiera directa en la garantia de los vencimientos
a maAs largo plazo;

b) Participacidn condicional en los filtimos vencimientos de un présta- ‘
mo comercial: si la tasa de interés subiera por encima de la tasa inicial !
y se prorrogara el plazo de amortizacién, entonces el Banco Mundial asumi-
ria un compromiso contingente para cubrir el periodo de reembolso mAs largo;

- c) Garantias de los iliimos vencimientos.

120. Las propuestas para los bancos regionales son algo parecidas a las pre-
sentadas para el Banco Mundial: ampliacidn de sus bases de capital; posi-
ble aumento de sus coeficientes de deuda con interés fijo e intereses de

acciones mas la deuda; préstamos en los mercados privados de capital.

121. Una tercera categoria de propuestas para mejorar la financiacidn de los
programas de inversién de los paises en desarrollo supone la creacién de

nuevas instituciones financieras plblicas intermacionales.

122. En 1981 1a secretaria de la ONUDI propuso que se creara un banco inter-
nacional de desarrollo industrial. Ese banco pasaria a ser un intermedia-
rio financiero en el mercado. El capital de base estaria constituido por
suscripciones de los Estados Miembros, de las cuales sblo seria exigible
una pequefia proporcién. Las caracteristicas principales de las operaciones
serian:

a) Transformacion de los plazos de vencimiento de los préstamos obte-
nidos en los mercados de capital de modo que los créditos sean adecuados
para los proyectos industriales;

b) Subvencidn de intereses a tasas diferenciales, financiados mediante
un sistema vinculado a los pedidos de exportacidn;
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c) Ofrecimiento de servicios de refinanciacién para el crédito a la
exportacidn;

d) Prestacidén de un paquete de servicios tales como generacida de pro-
yectos y promocién de empresas mixtas, asi como financiacidnm.
123. Entre las muchas propuestas de reformas, ésta, y hasta cierto punto la -
relativa al fondo fiduciario multinacional que se examina mAs adelante, son
las Gnicas propuestas elaboradas gue dan prioridad explicita a la financia- -

cidn industrial.

124, En 1979 el Banco Interamericano de Desarrollo propuso la creacidn de

un fondo fiduciario multinacional que operaria en base a las contribuciones
de los Estados Miembros y los préstamcs obtenidos en los mercados financie-
ros y de capital. El objetivo seria prestar apoyo a las empresas industria-
les de pequefia y mediana escala de los paises latinoamericanos y del Caribe

miembros del Banco Interamericano de Desarrollo.

125. Asimismo se han presentado propuestas para el establecimiento de nuevas
instituciones de ambito mundial, que financiarian programas o proyectos ge-
nerales de desarrollo en los paises en desarrollo. Entre las mas importan-
tes figura un fondo mundial de fomento, propuesto por la Comisién Brandt

en su informe 13/, y un tercer organismo mundial de fomento, propuesto por
Argelia y Venezuela en la reunién de ministros de la OPEP celebrada en di-

ciembre de 1979.

126. E1 fondo mundial de fomento propuesto por la Comisién Brandt seria una
institueidn que serviria de puente entre la financiacién a largo plazo dis-
ponible en instituciones tales como el Banco Mundial y la financiacidn de
reajuste a corto plazo concedida por el FMI principalmente a través de la
financiacién de programas a largo plazo. El fondo obtendria la mayor parte

de sus recursos mediante las contribuciones de los gobiernos.

127. La propuesta para la creacidn de un tercer organismo mundial de fomento
se basaba en una ampliacidn del Fondo de la OPEP, financiado con las contri- .
buciones de los Estados miembros de la OPEP, Esta propuesta consideraba la

emisién de bonos en los mercados de capital internacionales. .

1. Repercusidn de las propuestas sobre la

financiacién industrial

a) Adicionalidad

128. Las propuestas para mantener y mejorar las corrientes de financiacidn

del sector privado por lo general entrafian algin tipo de garaantfia oficiai
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(parcisl o total) para las corrientes privadas. Con frecuencia se ha soste-
nido que los fondos que se utilizan para prestar cualquier servicio de ga-
rantia podrfan utilizarse, mds bien, para hacer préstamos directamente a

los paises en desarrollo. Sin embargo, un servicio de garantis podria ofre-
cer un coeficiente de deuda con interés fijo e intereses de acciones mas
deuda mAs elevada que el del Banco Mundial o los bancos regionales de desa-
rrollo, de modo que los fondos encauzados hacia dicho fondo de garaniia au-
mentarian el volumen total de préstamos si el servicio no estuviese adminis-
trado por esas entidades o si se modificasen sus escrituras de constitucidn
para impartir mayor flexibilidad al tratamiento de las garantias. La crea-
cibén de gerantias, incluidas las del prestamista internacional de @ltima
instancia propuesto, podria contribuir a restaurar la confianza y generar
corrientes privadas considerablemente mayores que el volumen de las propias
garantias. Esto se podria combinar con la introduccidén de mecanismos finan-
cieros mis apropiados, una supervisién mds estricta y uma distribucidn mis

conveniente entre los paises en desarrollo.

129. Actualmente se aprecia un bajo nivel de préstamos comerciales debido a
la falta de confianza, razdn por la cual pareceria probable que un volumen
adicional de créditos y ofertas publicas produjese un aumento considerable
en los préstamos internacionales para los paises en desarrollo sin hacer
estragos en los préstamos del sector privado, que sufre limitaciones por
razones distintas a la disponibilidad de financiacién. A decir verdad, un
volumen adicional considerable de préstamos del sector piiblico podria efec-
tivamente producir un aumento en las corrientes de financiacidén privada al
mejorar la confianza en los bancos. Pero los préstamos del sector pliblico,
en condiciones ordinarias, aumentan el endeudamiento total de los paises

en desarrollo. Asi, en épocas normales cabria esperar que al desempefiar
las instituciones piiblicas una funcidn més importante, las instituciones
privadas viesen disminuida su importancia. Por otra parte, se podria produ-
cir también una cierta congestidén en el sector pliblico. Por ejemplo, un
nuevo fondo mundial de fomento podria reducir las posibilidades de creci-
miento del Banco Mundial. No obstante, debido a la notable escasez de ins-
tituciones que deseen y puedan otorgar préstamos a los paises en desarrollo
en escala compatible con las necesidades de estos iltimos, parece probable
que un gran volumen de la financiacidn adicional seria realmente adicional.
A igualdad de circunstancias, esto también significaria un aumento de los

recursos para la financiacién industrial.
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b) Composicidn_sectorial

130. Los distintos mecanismos financieros estén vinculados a distintas com-
posiciones sectoriales de la financiacidn. Asi, mientras gue el sector ofi-
cial (por ejemplo, el Banco Mundial) tiene un elemento agricola e infraes-
tructural mas importante en sus actividades de préstamos, algunas formas

de crédito (tales como el apoyo a la balanza de pagos qQue proporciona el
FMI) no tienen una composicidén sectorial concreta. Debido a la fungibilidad
de la financiacidén, la composicidn sectorial real o nominal de las corrien-
tes financieras no es necesariamente una pauta de los efectos sobre la dis-
ponibilidad de financiacidn para los distintos sectores. Sin embargo, es
muy poco probable que la fungibilidad sea alguna vez total.

131. En las propuestas de mantenimiento de los préstamos comerciales es pro-
bable que el sector industrial sea un componente importante. Esto se apre-
cia, sobre todo, en los planes encaminados a financiar las exportaciones
industriales (por ejemplo, el plan mexicano y los planes de garantia de los
créditos a la exportacidén). La financiacién de fondos es general, no sec-
torial, pero al poner divisas en circulacidn mejora indirectamente la posi-
cién financiera del sector industrial de los paises receptores. Entre las
nuevas instituciones propuestas, el banco internacional de desarrollo
industrial se dedicaria exclusivamente a la financiacidén industrial, actuan-
do en escala global, asi como también el fondo fiduciario multinacional pa-
ra el desarrollo industrial, que actuaria a escala regional. La composicidn
sectorial de las nuevas instituciones globales propuestas dependeria de los
detalles de su funcionamiento: en su mayoria probablemente tendrian por
objeto proporcionar apoyo general de mediano plazo para la balanza de pagos

prestando asistencia indirecta, mds bien que directa, al sector industrial.

¢) Distribucién por paises

132. Los paises en desarrollo tienden a aumentar la proporcidn de la produc-
cibén que representa el sector industrial, de modo que la composicidn por
paises de las corrientes financieras no produzca una gran diferencia en sus
composiciones sectoriales. Cabria esperar que la creacidn de servicios de
garantia ampliase 1a distribucidn de las corrientes comerciales entre los
pafses en desarrollo. A consecuencia de los problemas en la renegociacidn
de la deuda de los prestatarios mas grandes, los banqueros privados han

empezado a diversificar sus carteras otorgando un nfimero relativamente mayor
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de préstamos a aquellos paises que anteriormente habfan recibido un menor
volumen del crédito. Esto se aprecia en el hecho de que las condiciones
(de plazos y mérgenes) en las cuales los banqueros privados otorgan présta-
mos a los paises de bajos ingresos no sélo estén mejorando ripidamente sino
que son significativamente mAs favorables que las condiciones de los prés-
tamos bancarios a los paises en desarrollo de ingresos medios y altos. Por
lo tanto, ya no es posible afirmar que la creacidn de mecanismos de garan-
tia daréd lugar a un aumento en los mérgenes correspondientes a los paises
en desarrollo. De hecho, las garantias podrian inclusive dar lugar a que
los bancos empezaran a favorecer el otorgamiento de préstamos a clientes
antiguos que carecen de liquidez a corto plazo pero que son solventes a lar-
go plazo, es decir, a los paises de ingresos medianos y relativamente més

industrializados.

133. En los planes con participacidn de instituciones oficiales tiende a
producirse una orientacién proporcionalmente mayor hacia los paises de bajos
ingresos. En 1980, por ejemplo, los paises de bajos ingresos recibieron
tan sdlo el 2,5% de los préstamos comerciales destinados al total de paises
en desarrollo pero, sin embargo, recibieron mAs del L4LO% de la AOD. Los
paises de bajos ingresos también reciben mis préstamos en condiciones no
concesionarias de los organismos oficiales que préstamos del sector

comercial.

134. En lo que se refiere al FMI, la ampliacién de los servicios de apoyo
generel a la balanza de pagos de los paises que atraviesan por serias di-
ficultades financieras probablemente otorgaran la mayor parte de la finan-
ciacién a los paices de ingresos medios actualmente agobiados por la crisis
debido al fuerte endeudamiento contraido en el decenio de 1970. Por otra
parte, una ampliacidn de los servicios de apoyo a los paises mas afectados
por las fluctuaciones de precios de los productos baésicos probablemente
significarfa destinar recursos a los paises de bajos ingresos. La composi-
cibén por paises de las actividades de préstamos de las nuevas instituciones

propuestas dependerd de la naturaleza de estas instituciones.

d) Plazos y condiciones

135. Varias de las propuestas tienen por objeto aumentar el plazo de los
vencimientos y otras entrafian financiacidén con interés fijo. Estas modifi-

caciones harfan que los préstamos fuesen mAs apropiados para las necesidades
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de desarrollo, y, en especial, para las inversiones con largos

periodos de gestacién (por ejemplo, en nuevos sectores industriales,
infraestructura, etc.). Esta tendencia serfia favorable para todos los sec-
tores econémicos pero podria ser especialmente valiosa para el sector indus-
trial, donde un horizonte cronolégico més prolongado para la financiacién
disponible permitiria planificar a mayor plazo y hacer inversiones con un

periodo de gestacidén mids prolongado.

136. Actualmente el FMI proporciona financiacién a corto plazo, gran parte
de ella sujeta a condiciones rigurosas. Recientemente, el Banco Mundial

ha estado aumentando la proporcidén de su financiacidén no destinada a proyec-
tos que ofrece en calidad de préstamos para reajuste estructural. Sin em-
bargo, estos préstamos van acompafiados por algunas condiciones bastante es-
trictas, semejantes a las del FMI, y que por lo comiin hacen necesario que el
pais obtenga el consentimiento previo del FMI. Un requisito frecuente es

la liberacién de las importaciones que, a corto plazo, podria tener efectos
adversos sobre el sector industrial del pais. El propuesto banco interna-
cional de desarrollo industrial seria el de mayor repercusién directa sobre
la financiacidén industrial pero los otros proyectos (tales como el fondo
internacional de fomento) podrian mejorar indirectamente las condiciones

bajo las cuales el sector industrial adquiere la financiacidn.

137. Aquellos proyectos en los cuales se utiliza a las instituciones ya es-
tablecidas para ampliar 1as corrientes financieras hacia los paises en de-
sarrollo tienden a ser de ejecucidn técnica mis sencilla y sus proba-
bilidades de ser respaldados por los gobiernos de los paises desarrollados
son mayores. En cambio, es también mayor la posibilidad de que este mayor
volumen de corrientes financieras se otorgue de acuerdo con criterios desa-

rrollados en el pasado y que, en su mayoria, han dejado de ser apropiados.

B. Propuestas para mejorar la liquidez
de la economia internacional

138. E1 Grupo de los 24 del FMI, el Grupo de los 77, la secretaria de la
UNCTAD y la Comisidén Brandt, ;;/ asi como muchos observadores, han puesto
de relieve la urgente necesidad de que se haga una nueva y considerable
asignacién de derechos especiales de giro DEG. Be sostiene que esta nueva
emisidn de DEG debe ser considerable a fin de compensar las reducciones en

la liquidez internacional total ocurridas en los primeros afios del decenio




ID/CONF.5/13
pagina 53

de 1980 {a comienzos de 1982 se observd una reduccidén especialmente grave,
cuando los niveles de las reservas de unos 30 paises en desarrollo se redu-
jeron al equivalente de un mes o menos de las importaciones). La emisidn
de DEG debe ser también suficientemente grande como para ayudar a financiar
los déficit si lo que se desea es revitalizar la recuperacidn econdmica,
aumentar el comercio, mejorar la utilizacién de la capacidad y volver a
encauzar el desarrollo industrial por el sendero adecuado. Una asignacidn
de DEG ayudaria a que la relacién en deterioro de DEG a reservas no meneta-~
rias volviese a alcanzar sus niveles anteriores. La Comisién Brandt ha se-
fialado que tan sdlo para restaurar el nivel alcanzado en 1972, fecha en que
terminé el primer periodo de asignacidn, se necesitarian aproximadamente

de 10.000 a 12.000 millones de DEG durante los tres proximos afios. Las
asignaciones de DEG no crean obligaciones de reembolso, consideracidn espe-
cialmente crucial en momentos en que la relacidén deuda-servicic de los dis-~
tintos paises es ya tan elevada que muchos de ellos no pueden atender al
servicio de la deuda. Por {l1timo, existe un problema de tiempo. Hay una
necesidad urgente de mejorar la liquidez, especialmente en los paises en
desarrollo, y la emisidén de DEG es una de las formas mAs rapidas de lograr-~
lo. Varias de las propuestas de nuevas emisiones de DEG demuestran de modo
convincente la conveniencia de asignar una mayor proporcidén de esta emisidn
a los paises en desarrollo en comparacidn con el porcentaje asignado _n el

pasado.

139. La creacidén de DEG "meridionales", o monedas comerciales que puedan
proporclonarse sin necesidad de estar respaldadas por monedas fuertes y que
permitan hacer frente a las variaciones de liquidez globales anticiclicas,
también darfa al Sur una mayor libertad en la gestidn de sus asuntos eco-
némicos. Si los paises del Sur desearan ampliar sus actividades comercia-
les y su produccidn entre ellos mismos en tanto el Norte no deseara hacer-
lo (debido, por ejemplo, a politicas de auteridad), el Sur podrfia continuar
me jorando la liquidez para la cooperacién Sur-Sur mediante DEG "meridiona-
les" u otras monedas comerciales de los paises del Sur estrictamente. En
un periodo de recesidn eso significaria escaso costo para el Norte en fun-
cidén de oportunidad y beneficiaria grandemente al Sur, puesto que la mayor
liquidez permitiria un mayor volumen de comercio, lo que a su vez contri-
buirfia a activar las capacidades industriales no utilizadas en el Sur.
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Esta reactivacidén de la industrializacién y el comercio también tendria re-
percusiones indirectas beneficiosas para el Norte, especialmente por el ma-

yor volumen que importaria el Sur de los paises del Norte.

1. Repercusibén sobre la financiacién industrial

140. Una nueva emisién de DEG globales o "meridionales" se hace necesaria
no solamente para reactivar el crecimiento en los paises en desarrollo sino
también para ayudar a evitar nuevas reducciones de la producecidén en muchos
de ellos. Una nueva emisidén beneficiaria tanto a los paises mds pobres, con
reservas de divisas muy limitadas, como a los paises en desarrollo de ingre-
sos medianos y fuertemente endeudados. Aunque no directamente encaminada a
la financiacidén de la industrializacidn, dicha medida tendria un efecto in-
dudablemente beneficioso sobre la prcduccién industrial, especialmente como

resultado de una mejor utilizacidén de la capacidad en las etapas iniciales.

C. Propuestas para ampliar la financiacién compensatoria

1L41. En la presente seccidn se examinan las medidas y propuestas financie-
ras para estabilizar la capacidad de importacidén de los paises en desarrollo
cuando sus ingresos de exportacién fluctflan. No se examinarén aqui las me-
didas y propuestas igualmente importantes para estabilizar directamente los
ingresos de exportscién, a través de mecanismos tales como el Fondo Comim o
los convenios internacionales de productos baAsicos, porque no son medidas

exclusivamente financieras.

1h2. La primera modificacidén de las reglas del sistema monetario intermacio-
ral que lograron los paises er desarrollo fue la introduccidén, en 1963, del
Servicio de Financiamiento Compensatorio del FMI. Desde entonces, la comu-
nidad internacional lo ha aceptado com . un mecanismo necesario para mitigar
el impacto adverso que tienen las fluctuaciones de los ingresos de exporta-

cién de esos paises en su proceso de desarrollo.

143. En el decenio de 1970, el Servicio de Financiamiento Compensatorio se
convirtié en un importante medio para que el Fondo proporcionara asistencia
en los pagos a los paises miembros, especialmente a los paises en desarrollo.
Sin embargo, los préstamos que se solicitaron a este servicio siguieron
siendo escasos, teniendo en cuenta el empeoramiento de las relaciones de in-
tercambio que experimentaron los paises en desarrollo. Los principalec pro-

blemas que plantea el modus operandi del Servicio de Financiamiento

Compensatorio son los limites mAximos de cuota sobre los giros, el calculo
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de las insuficiencias de las exportaciones en términos nominales, y una fér-
mula para los reembolsos que no tiene en cuenta el aumento de los ingresos

de exportacidn.

1kh, Por consiguiente, el Grupo de los TT, la secretarfa de la UNCTAD y los
informes de la Comisidn Brandt de 1980 20/ y 1983 13/ propusieron liberalizsr
el Servicio de Financiamiento Compensatorio a fin de que se cubrieran comple-
tamente las insuficiencias.. Ademls, se apoya ampliamente la propuesta de vol-
ver a examinar y expresar en términos reales la férmula de la insuficiencia
(a fin de que tenga en cuenta la capacidad de importacién real en lugar de

la nominal) y de relacionar méds estrechamente los reembolsos con el aumento
de los ingresos de exportacién de los paises. También se comunicd que inclu-
so los gobiernos de los paises desarrollados estarian dispuestos a aceptar
propuestas para liberalizar el Servicio de Financiamiento Compensatorio. En

consecuencia, parece bestante probable que se aprueben dichas propuestas.

— e

145. Se ha presentado una propuesta més ambiciosa que postula la creacidénde un

e ——

servicio adicionel para complementar la mejora del Servicio de Financiamiento
Compensatorio. ZIste servicio complementario ofreceria asistencia para finan-
ciar los costos adicionales en divisas que traeria aparejados la estabiliza-

cidén interna de los sectores de productos basicos (hay analogfias imvortantes
entre esta propuesta y el sistema STABEX que actualmente aplica la Comunidad
Econémica Europea). Pecientemente se ha pedido al Secretario General de

la UNCTAD que convogque una reunidn preparatoria para una conferencia con el

objetivo de negociar el servicio complementario propuesto.

146. Extender la financiacién compensatoria, ya sea mediante una ayuda gene-
ral a las balanzas de pagos o asistiendo a sectores particulares, entrafia
principalmente que se mantendrd la capacidad efectiva de importacién cuando
los ingresos de exportacién disminuyan debido a circunstancias fuera del
control de los paises. Se ha comprobado que dichas medidas son particular-
mente necesarias en vista del descenso espectacular que se registrd tltima-
mente en las relaciones de intercambio y de la disminucidén resultante del
crecimiento que experimentaron tantos paises en desarrollo. Por consiguiente,
parece fundamental ampliar la financiacién compensatoria a fin de evitar una
reduccién de importaciones decisivas oue trastornarfa el crecimiento y la
industrializacién. Como se ha sefia. .0 mids arriba, esto tendria un efecto

anticfclico muy deseable tanto en los paises en desarrollo como en la econo-

mfa mundial, y ayudaria de este modo a romper los recientes circulos viciosos
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de recesidn y depresidén financiera. Al proporcionar ingresos sustanciales
en épocas en que las balanzas de pagos experimentan dificultades, también
contribuirfia indirectamente a mitigar el impacto negstivo del "excedente de

deudas"”" y a moderar el riesgo de crisis financieras.

1. Efectos en la financiacidn industrial

147. Evidentemente sdlas propuestas de ampliar la financiacidn compensatoria
tendrian efectos convenientes en las perspectivas de crecimiento e indus-
trializacién de los paises en desarrollo, no tanto en la generacidén de nue-
vos proyectos como en la tarea, igualmente fundamental de estimmlar y luego
sostener el crecimiento y la industrializacién (acelerando los proyectos ya
iniciados y aprovechando mejor las capacidades) cada vez que el comtexto
internacional en el que opere un pais en desarrollo sea desfavorable. Si
bien estas medidas tal vez no tengan un efecto directo para acelerar la in-
dustrializacidn, sus consecuencias indirectas pueden ser decisivas, especial-

mente, en algunos paises.

D. Propuestas para hacer mis favorables las
condiciones de los préstamos

148. Tanto el FMI como el Banco Mundial imponen ciertas condiciones antes

de aprobar préstamos de cuantfa considerable. Se han criticado ambas insti-
tuciones y se han propuesto reformas al respecto. Como los préstamos del
Banco Mundial para reajuste estructural constituyen s6lo uma pequefia parte
(8,2% en 1982) de 1la totalidad de sus préstamos y como esta institucidn, en
general, exige que se cumplan también las condiciones del Fondo, se examina-
rén solamente las condiciones que impone este iltimo. De ordinario, se acep-
ta que es necesario imponer algunas condiciones a los paises con graves di-
ficultades en la balanza de pagos a fin de asegurar la mejora de la situacidn
de pagos al exterior. No obstante, se han criticado diversos elementos de
las condiciones exigidas por el Fondo. Estas {iitimas tienen por objeto me-
Jjorar a corto plazo el funcionamiento de la balanza de pagos y controlar la
inflacién, pero varios paises, aunque comparten estos objetivos, harian re- .
lativamente mis hincapié en los objetivos de empleo y produccidén. El Fondo
considera cada pafs individualmente, cuando, en realidad, los programas

destinados a un pais, también afectan a los demds. En consecuencia, si un

pais interrumpe las importaciones serd més diffcil que los demfis alcancen sus
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objetivos de exportacidn. Ademfis, la eleccidén de instrumentos tiende a im-
partir una tendencia deflacionaria. Por {iltimo, se considera que el crite-

rio del funcionamiento es excesivamente estricto.

149. Ademés de los cambios en el contenido de los programas, se propuso modi-
ficar el método de negociacidén. En lugar de que el Fondo presente programas
a los gobiernos, los programas deben elaborarse con la participacién activa
del pais en cuestidn, de otras partes interesadas y de observadores indepen-
dientes. Las propuestas de reforma postulan fundamentalmente que al imponer
las condiciones se tengan en cuenta tanto los aspectos estructurales, como la
demanda. Oficialmente, en la actualidad los programas del Fondo incluyen la
oferta, pero en la préctica esto no significa una gran diferencia, puesto

que se siguid haciendo hincapié principalmente en el control de la demanda,
interpretando que las condiciones de la oferta constituyen en gran parte

una cuestidén de incentivos a los precios y no de intensificar las inversio-
nes en industrias que ofrecen posibilidades para la exportacidn y la susti-
tucién de importaciones. En muchos paises, la principal causa de los pro-
blemas de balanza de pagos no es el exceso de gastos internmos sino la evo-
lucién de la economia mundial (incluso el deterioro de las relaciones de
intercambio y la disminucién de la demanda mundial), y para responder a

ello de manera apropiada habria que mejorar su estructura de produccién en

lugar de reducir la demanda.

150. La insistencia en los cambios estructurales para lograr mejoras en la
belanza de pagos entrafia una perspectiva a mAs largo plazo que la insisten-
cia en la reduccidén de la demanda. En general, se reconoce que la financia-
cidén del Fondo debe otorgarse a plazo medio y no corto y también que debe
ampliarse. Por cierto, sin estos cambios, el criterio alternativo con res-

pecto a la imposicidén de condiciones no seria muyy viable.

1. Efectos en la financiacidon industrial

151. La financiacién del Fondo brinda apoyo a corto plazo a la balanza de
pagos, y no discrimina explicitamente entre los diversos sectores. Los
cambios propuestos, sin embargo, tenderén indirectamente a aumentar la fi-

nanciacidn industrial y a elevar la demanda de productos industriales.

152. Que el enfoque estructural con respecto al reajuste favorezca al sector

industrial dependeréd del tipo de economfa. Toda mejora en la balanza comer-

cial requiere un aumento de la produccidén de bienes comerciables en relacidn
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a su consumo. Con un criterio orientado hacia la demanda, dicho aumento se
logra reduciendo el consumo de esos productos, lo que, a menudo, provoca
también una disminucién de la produccidén. Con el enfoque estructural, se

hace hincapié en el aumento de la oferta de productos comerciables.

E. Propuestas encaminadas especialmente a los paises
en desarrollo con bajos ingresos#

153. Hay tres razones por las que se regquieren programas especiales para los
paises en desarrollo con bajos ingresos: en primer lugar, estos paises son
los que mis necesitan asistencia para el desarrollo; en segundo lugar, los
cambios en el sistema monetario internacional verificados en el decenio de
1970 han disminuido su participacidn relativa en las finanzas externas; y
en tercer lugar, sus caracteristicas estructurales los hacen particularmente
vulnerables a las crisis externas, y bastante inflexibles para adaptarse a

las mismas.

15k. Algunos de los programas para proporcionar asistencia especial a los
paises con bajos ingresos son a corto plazo. La mayor parte de los cambios
propuestos consisten en aumentar la cuantia de la financiacién del FMI y
facilitar el acceso a la misma. Ello podria lograrse con las siguientes
medidas:

a) Aumentar las cuotas del FMI;

b) Liberar al servicio de financiamiento compensatorio de las limita-
ciones de cuotas y relacionarlo con las insuficiencias de ingresos de
exportacidn;

¢) Hacer més flexibles los 1limites de cuotas del Servicio Ampliado
del Fondo;

d) Abrir una ventanilla especial con cardcter de servicio de urgencia
para los pafses con bajos ingresos;

e) Aumentar las cuentas de subsidios;

f) Efectuar una nueva emisién sustancial de DEG en relacidm con la
financiacién para el desarrollo;

g) Modificar las condiciones impuestas a fin de que contemplen los
problemas especiales de los paises con bajos ingresos.

# Fstas propuestas, por supuesto, no se dirigen explicitamente a los
pafises menos adelantados. No obstante, por definiciénm, tendrén especial
importancia para ellos.
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155. Entre las otras propuestas para mejorar la financiacién a largo plazo

figuran las siguientes:

a) Elevar la proporcién de ayuda a los paises con bajos ingresos;

b) Aumentar el efecto multiplicador de la ayuda subvencionando, con
fondos piiblicos, los intereses de préstamos privados a los paises con bajos
ingresos, organizando la cofinanciacidn entre la ayuda y los fondos priva-
dos, y proporcionando garantias para los flujos comerciales;

¢) Incrementar la corriente total de ayuda de los aportantes y dirigir
la mayor parte (o la totalidad) de la ayuda adicional a los paises con
bajos ingresos. 22/

1. Efectos en la financiacidn industrial

156. Ninguna de las propuestas -a corto o lergo plazo- se vinculan directa-

mente con la financiacién industrial. No obstante, la industrializacidn de

los paises con bajos ingresos tanto a corto como a largo plazo, depende en
gran parte de su estrategia econémica global y de su situacidén financiera
general. Cuanto mayor sea la disponibilidad de fondos, mayor sera la tasa “
de expansién industrial, mientras que un grave problema financiero que pro-
voque un cese de las inversiones y de la produccién, afectara los proyectos
industriales de modo particularmente agudo. Entre los paises con bajos in-
gresos, salvo China y la India, el crecimiento del PIB descendid del L,i%
anual, en el perfodo 1960-1970, al 3,5% anual, en el perfodo 1970-1980, pero
la disminucién del crecimiento de la produccién industrial fue mucho mayor,
del 7,0% anual, en el decenio 1960-1970, a menos de la mitad de esta tasa
(3,2%) en el decenio siguiente.

157. Estas propuestas con respecto a las crisis a corto plazo harian menos
necesario que los paises con bajos ingresos disminuyeran las inversiones

y la produccidén al efectuar los reajustes requeridos. Las propuestas com-
binan también esta moderacidn general con la reestructuraciénde las econo-
mias de bajos ingresos a fin de mejorar a mediano plazo la situacién finan-
ciera externa. En general, estareestructuracién entrafia una expansién de
la oferta de los productos exportables y de los que sustituyen las

importaciones.

158. El1 sector industrial entra en este panorama como elaborador de produc-
tos basicos y proveedor de insumos esenciales para el sector agricolas (por

ejemplo, fertilizantes, herramientas y también bienes de consumo para los

productores rurales, Fn los pafses en los que las manufacturas constituyen




ID/CONF.5/13
pégina 60

solamente una pequefia parte de las posibles exportaciones, un programa de
reestructuracidn tratari de reorientar y aumentar la produccidén manufacturera
a fin de aumentar las exportaciones del sector primario y la produccién ali-
mentaria (a fin de reducir las importaciones de alimentos). Otros pafses con
bajos ingresos exportan una cantidad considerable de manufacturas. FEn di- *
chos paises, lareestructuracién destinada a mejorar la situacién financiera
externa se concentrari mas en el sector manufacturero como una fuente prin-

cipal de exportaciones adicionales.

159. Todas las propuestas a mAs largo plazo que se han esbozado hasta ahora
entrafian que se facilite a los paises con bajos ingresos el acceso a mediano
plazo a la financiacidn externa, permitiendo asi una tasa de inversiones mas
elevada. Si bien se reconoce en general que el sector agricola requiere
una proporcidn de nuevas inversiones mAs elevada que la que ha recibido en

los Gltimos afios, ello traerd también aparejado, por cierto, un aumento de

la tasa de inversiones industriales.

160. De 1961 a 1982, la corriente total de préstamos de la AIF (los présta-
mos en condiciones de favor del Banco Mundial) fue de 26.738 millones de
ddlares EE.UU., de los que 2.906 millones se destinaron a proyectos indus-
triales y 910 millones a compaifiias de financiacién del desarrollo, que
conceden crédito principalmente a estos proyectos. Por consiguiente, de
todas las asignaciones, s6lo el 14% se relacionaban directamente con la
industrializacidn. Cabria esperar que la proporcién de ayuda extra que se
destine al sector industrial serid al menos el mismo porcentaje, es decir

un 1h%; los otros programas para aumentar el efecto multiplicador de la ayu-
da que postulan, por ejemplo, la cofinanciacién o la subvencidén a los inte-
reses de préstamos privados, incluirén ciertamente un componente mAs ele-
vado de financiacidn industrial ya que el sector privado tiende a dedicar-
se mias intensamente a la industria. Pero ello dependerd de algin modo del
carficter intercambiable de la financiacidn, que se examiné antes, aunque
podria llegarse provisionalmente a la conclusién de que las propuestas para

ayudar a los paises con bajos ingresos tal vez no prevean de modo suficien-

te la financiacién industrial.
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F. Conclusiones

161. Un examen global 21/ indica que si bien la mayor parte de los programas
examinados tendrfin algunos efectos positivos en el sector industrial de los
paises en desarrollo, cada uno tendrid efectos de cardcter y magnitud diver-
sos. En algwos, los principales efectos proceden de la expansidén de los
mercados para productos industriales y no de la creacién de nuevas formas de
financiacion. Tembién existe una diferencia entre los efectos directos e
indirectos tanto en los mercados como en la financiacidén: algunos programas
aumentaran directamente la corriente de fondos destinados a la industria;
otros tal vez, en primer lugar, aumenten la financiacidén de productos basi-
cos, pero podrian también contribtuir indirectamente a la industrializacidn
al liberar fondos para la industria y ampliar los mercados para productos
industriales; otros mejoraran el proceso de transformacién; otros, aun,

se ocuparan de la asignacién de los recursos. Que los efectos de algunos
programas sean indirectos, no significa necesariamente que sean de menor
envergadura que los programas cuyos principales efectos son directos. Ade-
mas, por 1o que se refiere a la tasa de industrializacién, los efectos en
los mercados pueden ser tan significativos como los efectos en la financia-
cion. A pesar de ello, las propuestas que explicitamente se ocupan de la

financiacidn industrial son muy pocas.

162. S6lo algunas propuestas tendran un impacto sustancial en la industria-
lizacion y buenas perspectivas de aplicacidén en la actual situacidén politi-
ca y econdmica mmdial, y son éstas las que deben ponerse en practica y

promoverse enérgicamente. Comprenden: mejoramiento de los sistemas de fi-
nanciacién interna, garantias para los préstamos del sector privado y cré-
ditos a 1la exportacidn; mayor eficacia y tamafio de las instituciones finan-
cieras, especialmente las del Sur, en particular instituciones multilatera-
les (para un examen detallado de dichas instituciones véase el capitulo V);

y mejor financiacidén de los productos bésicos.

163. Ademis, debido a las exigencias y caracteristicas especiales de la
financiacién industrial es probable que no se puedan resolver los problemas

fundamentales si no se adoptan soluciones concretamente orientadas hacia

1as necesidades de la industria.




ID/CONF.5/13
pigina 62

V. COOPERACION ENTRE LOS PAISES EN DESARROLLO EN LA
ESFERA DE LA FINANCIACION INDUSTRIAL

164. Durante los iltimos afios, se ha exhortado cada vez més a una mayor

cooperacién Sur-Sur en el comercio v las finanzas. Esto se debe, en parte, a .
la opinién difundida en los paises del Sur de que se han hecho pocos progre-

sos en las negociaciones Norte-Sur. En el nuevo orden econdémico internacio- .
nal el concepto de autosuficiencia es un importante elemento y los vinculos

Sur-Sur lo desarrollan ldgicamente. Como consecuencia de estas tendencias,

se han establecido muchas instituciones financieras con base en el Sur, gque

se desceriben y analizan mds abajo, junto con las propuestas para una mayor

cooperacién Sur-Sur en la financiacidn.

165. La cuestidén que se plantea es si los paises que necesitan financiacidn
pueden ayudar a otros que se encuentran en una situacién andloga. Esto de-
pende mucho del caradcter de los programas propuestos: algunos requieren

poca moneda "fuerte" o ninguna. Para otros -especialmente los que se refie-

e e —————— e

— e

ren al apoyo para la financiacidn de la balanza de pagos- la posibilidad de
la asistencia mutua entre los paises del Sur depende de la medida en que sus

problemas se verifican simulténeamente.

166. Tal vez el Sur se encuentre, en conjunto, en una situacidén mas firme

para solicitar préstamos en los mercados internacionales de capital que los
paises en desarrollo por separado. En consecuencia, un esfuerzo colectivo
permitiria al Sur solicitar préstamos del Norte para las balanzas de pagos

y otros tipos de apoyo.

A. Instituciones de financiacién multilateral existentes
en paises en desarrollo

167. Un acontecimiento relativamente reciente que podria facilitar la finan-
ciacidén industrial en los paises en desarrollo es el establecimiento por esos
paises de instituciones de financiacién multilaterales. 23/ En la actuali-
dad, éstas pertenecen a cuatro categorias fundamentalei*:

a) Bancos regionales de desarrollo, creados generalmente en el decenio
de 1960;

* Hay también algunas instituciones de capital de riesgo, como la
Corporacién de Financiacién de la ASEAN, que hasta ahora han tenido poca re-
percusidn pero con posibilidades de ser importantes.
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b) Fondos para el desarrollo OPEP/&rabes, establecidos en el decenio
de 1970;

c) Bancos comerciales internacionales Arabes, establecidos o en fun-
cionamiento en paises en desarrollo desde mediados del decenio de 1970;

d) Instituciones financieras islémicas, establecidas y en funcionamien-
to desde finales del decenio de 1970, o principios del de 1980.
168. Los mandatos y politicas de funcionamiento de esas instituciones difie-
ren considerablemente, pero en ninguna de ellas la financiacidn industrial
desempefia un cometido predominante. FPor otra parte. debe observarse
también que la participacién de la financiacién industrial en sus
operaciones totales con frecuencia es considerablemente mis elevada que en
la de otras imstituciones multilaterales, tales como el Banco Mundial. Un
analisis de la distribucidn sectorial de sus préstamos para proyectos indicd
que la cuantia mAxima global asignada a la industria giraba en tormo al 20%
del total. En el caso de las instituciones orientadas al desarrollo, la
asignacion minima fue inferior al 5%. Por ejemplo, el Banco Asidtico de l

e, ettt =

Desarrollo proporciond entre el 15% y el 25% de sus asignaciones totales a
la industria; el Banco Africano de Desarrollo, en el afio fiscal 1981, asignd
en torno al 30% y el Banco Interamericano de Desarrollo sélo el L4,3% en el
mismo periodo. La distribucidn sectorial global de todos los organismos

de ayuda de la OPEP fue del 17% para la industria, de lo que el Fondo Saudita
proporciond el 8,5% y el Fondo de Abu Dhabi el 33%.

169. Las diversas instituciones tienen razones diferentes para justificar

su preferencia por otros sectores:

a) En el caso de los bancos regionales de desarrollo, los estatutos
estipulan la integracién regional como una prioridad, haciéndose hincapié
en la infraestructura. En el pasado se mostrd preferencia también por la
agricultura y la energia, segiin las prioridades de los gobiernos de los pai-
ses receptores;

b) Entre los fondos y vancos de desarrollo OPEP/arabes, sdlo el Fondo
de Abu Dhabi y el Banco Islémico de Desarrollo han dedicado una parte impor-
tante de sus préstamos para proyectos a la industria. Otras veces, la cofi-
nanciacién fue su principal actividad en materia de préstamos para proyec-
tos, correspondiéndoles a los socios cofinancieros la generacidn de proyectos.
Es necesaria una mejor identificacidn de proyectos y de la capacidad de eva-
luacién, especialmente en el sector industrial;

c¢) Los bancos comerciales internacionales arabes tienen una preferen-
cia por la liquidez y la garantia. A falta de alternativas, ello les ha
conducido a colocar una gran parte de sus fondos en el Euromercado. Hasta
la fecha, esas instituciones, han adoptado sdlo algunas medidas a tftulo de
ensayo en 1o que concierne a compromisos a largo plazo en los paises en desa-
rrollo fuera de la regidén arabe y de los paises islémicos;
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d) Las instituciones financieras islémicas constituyen un fendmeno

reciente, excepto en el caso del Banco Islémico de Desarrollo, establecido

en 1976, que ocupa una situacidén especial dentro de este grupo. Debido a su
estructura de préstamos sin intereses, han tenido que desarrollar instrumen-

tos financieros islamicos especiales. No han conseguido aln lograr la capa-

cidad o la experiencia necesaria para la generacidn, identificacidén o eva-

luacidén de proyectos en el sector industrial. La ayuda proporcionada por el

Banco Islamico de Desarrollo a la Industria (en torno al 30%) tal vez sirva

de ayuda a las instituciones financieras comerciales islamicas para desarro-

llar esa capacidad en un futuro préximo. -

170. En los siguientes parrafos se esbozan los medios posibles de facilitar
la financiacidén industrial en los paises en desarrollo en un futuro préximo

y a medio plazo.

171. Bancos regionales de desarrollo, Los bancos regionales de desarrollo

sblo pueden incrementar su nivel de préstamos si aumentan sus recursos de

1
capital ordinarios asi como sus recursos para préstamos en condiciones de ‘
favor: se estén celebrando negociaciones en los tres bancos regionales. ,

Deben considerarse también las siguientes posibilidades:

a) El organismo aportante como intermediario financiero. (Ello es
s6lo viable en el caso de instituciones que estén facultadas por sus estatu-
tos para obtener préstamos en el mercado internacional de capitales. Deter-
minadas instituciones que gozan de esa facultad no han tomado ain esa medi-
da). En un futuro préximo, la mediacidén financiera probablemente serd una
cuestidén de mayor importancia dado que el acceso directo y bilateral a los
mercados de capital entrafiarf un costo mayor, o serd mas dificil, para los
paises en desarrollo;

b) El organismo aportante como coprestamista con fuentes comerciales.
Comparado con los bancos comerciales, los organismos aportantes estén en
una situacidén privilegiada para tener, entre otras cosas, un mayor acceso
a informacién fidedigna sobre posibles prestamistas, la capacidad para eva-
luar proyectos y la aceptacidén de los gobiernos receptores. Los organismos
aportantes podrian utilizar esas ventajas de forma mAs sistematica para
atraer mayores volumenes de recursos en condiciones que no impliquen ningu-
na concesidén de proyectos industriales;

c) El organismo aportante como catalizador de las inversiones directas
extranjeras. Mediante la participacién en el capital, junto con préstamos
para proyectos evaluados por el organismo p{iblico aportante, éste puede,
directamente o a través de las instituciones intermediarias de financiacién -
del desarrollo nacional, desempefiar un importante papel en la atraccidn de
més capital de riesgo procedente de otras fuentes;

d) El organismo aportante como asesor y fuente de asistencia técnica.
La experiencia de los organismos aportantes debe ponerse al alcance de los
paises en desarrollo interesados reuniendo paquetes financieros que resulten
atractivos para los inversores extranjeros. Esos paquetes podrian incluir
informacidén sobre fuentes de financiacidén extranjeras, asistencia en la ex~
plotacidén de mercados internacionales, revisién de los cddigos de inversio-
nes, mejora de la eficacia de institucionales nacionales, instrumentos y
legislacién, etc.;
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e) El organismo aportante como promotor de empresas de inversién. Las
instituciones piiblicas de financiacidén del desarrollo podrfan tomar la ini-
ciativa patrocinando el establecimiento de bancos de inversidn.

172. Fondos de desarrollo OPEP/arabes. Los fondos y bancos de desarrollo

OPEP/&rabes se beneficiaron del incremento sustancial de capitales registra-
do en 1980 y 1981. Dado el nivel actual de ingresos del petrdleo snuales,
esas instituciones no pueden esperar incrementos de capital en un futuro
préximo. Su influencia en el desarrollo podria, no nbstante, reforzarse

aln mAs ampliando sus bien establecidas actividades de coordinacién en la
esfera de la industria. Otra posibilidad podria ser intensificar y aumentar
la cooperacidn con instituciones de financiacién del desarrollo nacional que
presten especial atencidén al sector industrial. Ademis, todas las posibili-
dades de que disponen los bancos regionales de desarrollo para movilizar
fondos con destino a la industria en condiciones que no sean de favor podrian
también ser aprovechadas mediante fondos OP¥™/arabes. Los bancos comercia-
les arabes interracionales y las empresas ¢ .nversidén podrian ser socios

naturales.

173. Bancos comerciales arabes internacionales. La capacidad de los bancos

comerciales &rabes internacionales para conceder préstamos para proyectos es
s6lo limitada y, por tanto, su capacidad de identificacidén y evaluacidn de
proyectos también lo es. Por ello, éstos podrian utilizar provechosamente
la funcidn de cobertura de los organismos de ayuda Arabes e internacionales.
Ademas, podrian utilizar informacidn sobre las posibilidades de inversién,

especialmente en zonas en crecimiento fuera de los paises &drabes e islémicos.

174. Instituciones financieras islfmicas. Las instituciones financieras

islamicas se concentraron en los afios de su formacidén en la movilizacidn,
mas que en el despliegue de fondos. La identificacidén de oportunidades de
inversién rentables, la evaluacién y el seguimiento de proyectos en gran
niimero constituiré el principal desafio de esas instituciones en un futuro
préximo.

175. Es también importante destacar que las instituciones islamicas y los
bancos nacionales contribuyen en la actualidad en gran medida a la movili-

zacién de recursos adicionales y han atraido grandes volimenes de ahorros

que, de otro modo, hubiesen permanecido fuera de los circuitos monetarios.
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En muy pocos afios han adquirido una influencia, especialmente en determina-

dos paises menos adelantados, que los bancos convencionales sélo pudieron

obtener después de decenios de funcionamiento.

176. La posibilidad de cooperacién con otros sistemas bancarios, por ejemplo
la aportacidn de capital de explotacidn y otros requisitos a corto plazo
ademds de los préstamos a largo plazo, ofrece oportunidades, pero plantea

también problemas surgidos de las diferentes politicas y usos comerciales.

B. Nuevas formas de cooperacidn entre bancos de paises en desarrollo
en la esfera de la industrializacidn 2L/

1. Intercambio de informacidn

177. Un mejor intercambio de informacidén sobre proyectos de desarrollo per- 1
mitirfa a los bancos de los paises en desarrollo incrementar la informacién

que sus consejos de administracidén necesitan para preparar sus politicas

e et 7

de asignacidn de recursos. Esos intercambios podrian utilizarse como un

instrumento para fomentar la financiacidén industrial y podrian, al mismo

———

tiempo, servir como un importante canal de informacidén a todo tipo de empre-
sas en sus paises acerca de las posibilidades de su participacidén en la in-
dustrializacidén de otros paises en desarrollo. En este sentido, los bancos
desempefiarian un importante papel catalizador en el establecimiento de con-
tactos entre entidades econémicas no bancarias en sus paises, tales como
inversores, empresas de construccidn, proveedores de equipo, empresas de
consultoria e ingenieria, etc. Esta funcién ya la llevan a cabo en gran

medida los bancos de los paises desarrollados.

178. Entre 1973 y 1978, la ONUDI puso en préactica un programa de intercambio
de informacidn entre instituciones financieras de paises en desarrollo. El
objetivo del programa fue la promocidén de una corriente de informacidn de
diferentes fuentes acerca de proyectos industriales en paises en desarrollo
entre instituciones financieras y la transferencia de informacién sobre la
financiacidén de empresas industriales en paises en desarrollo de una insti-
tucién a otra. AdemAs, un sistema experimental en marcha, también bajo los .
auspicios de la ONUDI, la Red de Intercambio de Informacidén Tecnoldgica

(TIEN), examina la experiencia actual en la evaluacidn del contenido tecno-

1légico de proyectos industriales a cargo de bancos de desarrollo industrial.

La Red contiene la informacidn necesaria para la evaluacidn tecnoldgica de
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proyectos presentados a financiacién, tales como la el:ccibén de tecnologia,
condiciones y modalidades para su adquisicidn y los precios pagados por el
equipo y los servicios. Se han seleccionado para su tratamiento seis secto-

res prioritarios industriales.

179. Logicamente, debe tenerse en cuenta que los bancos que desean intercam-

biar informacidn son rivales en potencia, si no directamente, indirectamente,

como resultado de la competencia entre clientes que desean ser incluidos en
la preparacidn y realizacidén de proyectos industriales. Esta competencia
es uno de los factores subyacentes en la falta de cooperacién actual. Los
bancos de los paises en desarrollo deberian tratar de superar esas dificul-
tades y de mejorar su posicidn en las relaciones con competidores de paises

desarrollados industrializados.

180. La importancia de una cierta pauta de cooperacidm organizada entre

bancos de paises en desarrollo en la esfera de la informacidén sobre proyec- ‘
tos industriales (que podria convertirse en el futuro en un sistema perma-

nente de cooperacidn) estd confirmada también por las experiencias de bancos l
de paises desarrollados. los existentes sistemas de cooperacién entre pai-

ses desarrollados industrializados en la esfera de la informacién no pueden

servir como modelos absolutos para el establecimiento de sistemas para el

intercambio de informacidén sobre proyectos de desarrollo industrial en pai-

ses en desarrollo, pero indudablemente se deben tener en cuenta.

181. La informacidn basica sobre las economias en desarrollo difiere en
muchas formas de la informacidn sobre proyectos de desarrollo especificos.
Esas diferencias deben tenerse en cuenta en el establecimiento ° un sistema

para el intercambio de informacidn entre bancos de paises en desarrollo.
182. La siguiente informacidn bésica es de importancia fundamental:

a) La magnitud general de las empresas, calculada segin diversos indi-
cadores, y el calendario que habran de cumplir esas empresas;

b) El volumen de recursos financieros de que se espera disponer para
las empresas proyectadas. De especial importancia es la informacidn scbre
la participacidn prevista de las instituciones financieras multilaterales;

¢) Prioridades del plan de desarrollo, en lo que se refiere a sectores
o ramas (seria de mucha utilidad disponer de una lista de los proyectos que
habrédn de emprenderse);

d) Objetivos de los planes de desarrollo global y sectoriales, rela-
ciones intersectoriales, concatenaciones, etc.
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183. La existencia de acuerdos interbancarios es una condicidn necesaria
para el establecimiento de este tipo de sistema de intercambio. Para empe-
zar, sblo algunos bancos de desarrollo necesitarian alcanzar un acuerdo de
esa naturaleza. Méas adelante, el sistema podria ampliarse de forma que
incluyese a otros bancos de desarrolio. Fl sistema de informacidn iniciaria
sus operaciones con un intercambio de datos b@sicos sobre el tipo, ubica-
cién, valor y caracteristicas técnicas de proyectos para cuya preparacidn o

aplicacidn se buscasen socios extranjeros.

184. Un depbésito de informacidén sobre un determinado proyecto de desarrollo

deberia incluir para ser eficaz un suministro de datoys continuo acerca de

todas sus caracteristicas pertinentes. Ello significa que se deberia infor-

mar a los paises de todas las etapas del denominado ciclo del proyecto, des-

de la identificacién, preparacidén, evaluacién de viabilidad, contratacidm,

ejecucibén y supervisién del proyecto, hasta su evaluacidén en conjunto. En *
cada etapa se necesitan datos e informacidn especifica que permitan a los |

socios extranjeros estar incluidos de forma efectiva en el proyecto. T ‘
|

185. Los posibles socios estén interesados fundamentalmente en obtener in-
formacidn relativa a la fase inicial de un cielo del proyecto, a saber,

la identificacidn, la preparacidn y la evaluacién. Un sistema de informa-
cidén interbancario actualizado y completo en los paises en desarrollo po-

dria constituir una fuente de informacidn de capital importancia.

2. Otras propuestas para la cooperacidn Sur-Sur

186, Se han formulado diversas propuestas para la creacidén de nuevas insii-
tuciones basadas en la cooperacién Sur-Sur: Se ha propuesto un "fondo mone-
tario internacional del Sur que proporcionarad asistencia a corto plazo a
paises con graves dificultades de balanza de pagos. Una propuesta menos
ambiciosa, aunque andloga, es la de gque los bancos centrales de paises en
desarrollo exploren las posibilidades de incrementar sus depdsitos entre si.
Algunas propuestas entrafian la expansidn de las instituciones existentes o
la creacién de otras nuevas con objeto de proporcionar una corriente direc-
ta de financiacidén desde los paises excedentarios del Sur y los pafises defi-
citarios sin necesidad de apoyarse en la mediacidn de instituciones del

Norte.

187. Se ha propuesto la refinanciacién de créditos a la exportacidén y de

sistemas de garantia para las exportaciones del Sur de modo que éstas puedan
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gozar de los servicios financieros actualmente disponibles en general en el
Norte. Se han propuesto varios medios para facilitar el comercio y los
pagos entre paises en desarrollo. Ello incluye camaras de compensacidn y
uniones de pagos, que permitirian economizar en el uso de moneda fuerte en
las relaciones comerciales entre paises en desarrollo. Una c&mara de com-
pensacidn proporcionaria un pequefio elemento de crédito a corto plazo para
el intervalo entre el suministro de mercancias y el pago neto en divisas.

En las uniores de pago, el crédito se concederia entre los miembros y sdlo
el saldo neto seria pagadero en divisa convertible. Una variante de este
tipo de acuerdo es la emisidn de "dinero del Sur", que los paises utiliza-
rian en pagos parciales para sus relaciones comerciales reciprocas. Todos
esos planes monetarios facilitarian el comercio entre los paises del Sur.

No obstante, tal vez sea necesario introducir cambios en los arancales adua-
neros, transporte, etc., con objeto de lograr una reorientacidén auténtica l

del comercio. '

188. La propuesta de crear un "banco del Sur" se debatid por vez primera en k
la reunién de expertos del Grupo de los 77 celebrada en Jamaica en marzo |
de 1982. Después de una reunidn complementaria, se pidié a la UNCTAD que

proporcionase la documentacidn técnica. El banco propuesto incorporaria

muchas de las funciones que se preveian para los servicios propuestos ante-

riormente. Sus funciones principales, segin se conciben actualmente,

serfan: 1la financiacidén de proyectos de desarrollo, incluidas las empresas

conjuntas; la concesidén de crédito a la exportacién o de garantias de cré-

dito a 1la exportacidn; ayuda a la balanza de pagos; financiacién de la es-

tabilizacidén de productos bdsicos; ayuda a los pagos regionales y disposi-

ciones en materia de créditos.

189. Las cifras provisionales indican el uso de aproxim=damente el LL% de
los recursos para ayuda a la balanza de pagos, el 20% para las empresas

conjuntas, el 18% para el crédito a la exportacién, algo mas del 10% para
la estabilizacidn de productos basicos, el 8% para inversiones en mineria

y transformacién, y menos del 1% para acuerdos de pago regionales.

190. Existen varias cuestiones que deben examinarse atentamente en relacién
con el banco del Sur, tal como est& previsto actualmente, incluida la cues-

tién de c6mo garantizar su viabilidad financiera, teniendo particularmente

en cuenta que la propuesta relacidén entre lo que se presta y las reservas
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aportadas en divisas fuertes es muy elevada. También se debe dejar bien
en claro el nimero de necesidades identificadas a las que el banco podria

hacer frente sin extralimitarse.

191. Inmediatamente después de haber sido formulada esta propuesta, se pre-
sentd otra en la Tercera Conferencia de bancos de paises en desarrollo, ce-
lebrada en Ljubljana, en julio de 1983. En ella se propuso la creacién de
un banco comercial del tercer mundo, cuyas acciones serian propiedad de
bancos comerciales de paises en desarrollo. El banco apoyaria activamente
el comercio Sur-Sur, prestando asistencia para resolver las dificultades

de la balanza de pagos, y ayuda para que los paises en desarrollo superen

sus problemas de recesidn.

192. Indudablemente, existe la necesidad y el deseo de crear nuevas insti-
tuciones en el Sur y potencial para que el Sur aproveche su fuerza colecti-
va. Un "banco del Sur", centrado inicialmente, al menos, en un conjunto

de funciones més limitado y con una menor relacién entre las cantidades

prestadas y las divisas fuertes aprotadas podria proporcionar financiacién

til y promover actividades colectivas de los paises en desarrollo.

193. Es importante dejar constancia de que la insistencia en la cooperacidn
Sur-Sur no significa en modo alguno que se subvalore la importancia de
cualquier posible mejora en la cooperacidn Norte-Sur o Este-Oeste-Sur. De
hecho, existen datos histdricos considerables que ponen de manifiesto el be-
neficio complementario posible de esos tipos de cooperacibén, especialmente
el complemento entre las capacidades financieras occidentales (mediante
subvenciones de créditos privados y créditos oficiales) y los acuerdos bi-
laterales de compensacidén entre el Este y el Sur. Todas las diferentes
modalidades de cooperacién (Sur-Sur, Norte-Sur, Este-Oeste-Sur) deben con-
templarse como medios de mejorar las opciones y grados de libertad de que

dispone el Sur. 25/

C. Consecuencias de la cooperacidn Sur-5ur, en particular
para la financiacién industrial

194, Ayuda a corto plazo a la balanza de pagos, con recursos del Sur. Es

evidente que las consecuencias precisas dependerén de la constitucién y los
objetivos de toda nueva institucidn o acuerdo. Uus caracteristica general
de toda asistencia de ese tipo debe ser un nuevo tipo de condiciones. Es

probable que, si bien las condiciones que aplicara un "FMI del Sur" tendrian
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que ser estrictas a fin de que la institucidén fuera viable a mediano plazo,
habria ciertas diferencias importantes respecto de las actuales condiciones
tipicas del PMI. Aunque su objetivo seria lograr una inversién de la ten-
dencia de la balanza de pagos, que es el mismo que persigue el FMI com sus
condiciones, insistiria en que la inversién de tendencia consistiera en
sumentar la oferta en lugar de reducir la demanda. Se hace referencia a
otras posibles condiciones en la propuesta relativa a la ayuda a la balanza
de pagos que figura en la documentacidn sobre el banco del Sur, pero el
tinico elemento concreto que se menciona es la cuestidén del ajuste mediante
la cooperacidn entre paises en desarrollo. En la medida en que esa coope-
racidén sea posible, probablemente entrafiaria una reorientacién del comer-
cio hacia el Sur, que en gran medida s2 referiria seguramente a los produc-
tos industriales.

195. Apoyo financiero para proyectos de desarrollo, que destaquen la cons-

titucidon de empresas mixtas. Se tiene intencién de que una proporcién

muy considerable de las operaciones de préstamos del "banco del Sur" se
destine a este fin (un total de 7,6 millones de ddlares segin los célculos
provisionales). Es probable que una proporcién muy elevada de esos proyec-

tos se refieran al sector industrial.

196. Sistemas de crédito a la exportacidén y de garantfia del crédito a la

exportacidén., Es probable que los planes encaminados a facilitar la finan-
ciacion de las exportaciones (el servicio de refinanciacidn del crédito)

se orienten hacia los productos industriales y no hacia los productos pri-
marios, puesto que la carencia de servicios de crédito plantea un problema
importante entre los productos industriales. Asi pues, esos servicios, si
bien no financiarén directamente las exportaciones industriales, al ampliar
los servicios de crédito para la venta de productos industriales de expor-
tacidén proporcionarén indirectamente financiaciém industrial. Se calcula
que las exportacionés tradicionales, es decir las manufacturas, necesitaran
unos 45.000 millones de dblares para financiacidén o refinanciacidén y 11.000
millones de ddlares pare garantias. La propuesta relativa al banco del

Sur representa un compromiso mucho mds modesto, de 6.700 millones de

dSlares.

197. 8istemas encaminados a facilitar los pagos comerciales dentro de los

paises en desarrollo. El potencial de expansién del comercio entre paises

que pueden ofrecer sistemas de esta naturaleza se concentra principalmente
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en los productos manufacturados, puesto que el comercio de productos prima-
rios en el Sur depende principalmente de las tasas de crecimiento agregadas,
¥ en cambio hay mayor margen de maniobra en la esfera de los productos ma-

nufacturados. Si se aliviara la situacidén de los pagos entre los paises en
desarrollo, éstos podrian aumentar su especializacién y mejorar la divisidn
del trabajo, con lo cual aumentaria su productividad y explotarian las eco-

nomias de escala suavizando las restricciones comerciales entre ellos.

198. Apoyo para la estabilizacidén de los precios de productos basicos. Se

trata de una caracteristica primordial de las propuestas, que podria propor-
cionar un instrumento importante para el establecimiento de un nuevo orden
econdmico internacional y aportar una contribucidn indirecta a la finan-

ciacién industrial.

199. La distribucién por paises de los planes Sur-Sur dependera de las
especificaciones detalladas de los diversos sistemas. Es probable que los i
sistemas de promocidén de las exportaciones se concentren en los paises con

mayor capacidad de exportacidén de manufacturas. Entre los paises de bajos l
ingresos, las manufacturas representaron el 42% de las exportaciones tota-

les en 1979, mientras que representaron el T0% en el caso de los paises en

desarrollo importadores de petrdleo de medianos ingresos. Dentro de esas

exportaciones, el total de las manufacturas, excluidos los textiles y las

prendas de vestir, representaron el 23% de las exportaciones entre los pai-

ses de bajos ingresos y el 63% entre los paises importadores de petr6leo

de medianos ingresos. Es probable que esos planes sirvan principalmente

para ampliar los mercados de manufacturas que no sean textiles y prendas de

vestir, con lo que se intensificaria todavia mis la concentracién potencial

en los paises de medianos ingresos.

D. Conclusiones

200. Al igual que en el caso de las propuestas de una reforma monetaria y
financiera en general, la conclusién ineludible es que las propuestas
Sur-Sur en si no apuntan directamente al apoyo de la industrializacidén de
los paises en desarrollo. Evidentemente, varias de las propuestas repre-
>ntarfian beneficios concretos para la industria, sobre todo las tendientes
2 ‘inanciar las exportaciones. De todas formas, a menos que se tengan ex-
plicitamente en cuenta las necesidades especificas de la industria, siempre

se corre el riesgo de que queden desplazadas por otras necesidades, por in-

versiones en otros sectores opor el consumo,ya sea privado, pliblico omilitar.
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VI. RESUMEN Y CUESTIONES QUE SE PLANTEAN

201. La crisis econdémica internacional ha perjudicado gravemente a la in-
dustrializacidén de los paises en desarrollo. El crecimiento de la produc-
cibén se ha estancado y ha disminuido el volumen del comercio. En los pei-
ses en desarrollo, el ingreso real por habitante ha registrado una tenden-
cia continua a la baja desde 1980. Las reducciones presupuestarias, la es-
casez, el desempleo y el empeoramierto de las condiciones de vida son fend-
menos comunes en todo el mundo en desarrollo. El grado de utilizacidn de
la capacidad es peligrosamente bajo y, de no producirse una reactivacién
econdmica internacional, las perspectivas de establecer nuevas capacidades

que permitieran acercarse a la meta de Lima son sombrias.

202. No cabe duda de que la presente crisis financiera intermacional no
puede superarse si no mejora en gran medida la situacidén en los paises de-
sarrollados. Sigue la incertidumbre acerca del momento y la medida en que
se producirid esa mejoria. Aunque hayan seriales de recuperacién en los pai-
ses desarrollados con economia de mercado, el panorama general sigue siendo
sumamente incierto y las politicas gubernamentales siguen tendiendo bési-
camente a la contraccidén. Tampoco es en absoluto seguro que la recupera-
c¢idn se extienda a los paises en desarrollo y tenga los efectos necesarios
en su aptitud de exportar, mejore la utilizacidn de la capacidad industrial,
aumente las divisas, contribuya al servicio de su deuda exterior, y aumente
la financiacién internacional necesaria para la industrializacidn y el desa-

rrollo.

203. S8lo los paises industrializados pueden emprender muchas de las medi-
das fundamentales que se rzquieren para superar la actual crisis mundial.
Los paises en desarrollo han pedido repetidas veces y en diversos foros
internacionales que los paises desarrollados tomen esas medidas, 26/ entre
las cuales estd la iniciacién de un programas general de recuperacidn basado
en la expansidn concertada de sus economias. Teniendo en cuenta la gran
proporcidén de capacidad insuficientemente utilizada en la actualidad, el
elevado desempleo, las reducidas tasas de inflacidn y las previsiones de
inflacién, asi como el aumento de productividad que puede preverse de una
mayor produccidn, esa expansidén estimulard la demanda sin reavivar la infla-
cidén galopante. Lc que se necesita es una reduccidn de los tipos de interés
reales mediante una liberalizacién de la politica monetaria, junto con

politicas fiscales apropiadas. Los pafses con superdvit externc deben
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encontrar la forma de aumentar su demanda exterior. Deben invertirse las
tendencias proteccionistas. Es vitalmente importante que los bienes manufac-
turados de los paises en desarrollo obtengan inmediatamente mayor acceso a
los mercados de los paises industrializados. Los paises en desarrollo tam-
bién necesitan proteccidén contra los efectos desvastadores de los tipos de
cambio fluctuantes. Se ha pedido en varios foros a los paises industrializa-
dos que tomen conciencia de gque a largo plazo, las medidas de urgencia adop-
tadas con respecto al) sistema financiero internacional son insuficientes.

Se deberfian ensayar enfoques innovadores, junto con soluciones constructivas
para los actuales problemas de 1la deuda y con una mayor asistencia directa
encaminada sobre todo a estimular la industrializacién de los paises en desa-
rrollo. Los paises industrializados deben tener en cuenta las consecuencias
de su politica interior para los paises en desarrollo, nc sélo a corto plazo
sino también a mediano y a largo plazo. El no hacerlo asi podria tener gra-
ves consecuencias para la economia internacional y, en Gltima instancia, para
los propios paises desarrollados. Conviene mucho a los intereses mutuos de
los paises desarrollados y de los paises en desarrollo emprenden negociacio-
nes concretas sobre las medidas inmediatas que deben adoptarse para reavivar

el crecimiento econdémico de los paises en desarrollo.

204, Las corrientes de recursos financieros y los instrumentos de financia-
cidén de que se dispone actualmente son insuficientes tanto para el aumento
urgentemente necesario de la utilizacidén de la capacidad industrial en los
paises en desarrolio como para la creacién de nuevas capacidades, a plazo

mis largo.

205. De inmediato, deben adoptarse sistemas de financiacién de programas ten-
dientes a lograr la racionalizacidén, una mejor utilizacién de la capacidad,
la modernizacidén y un ajuste estructural. Este tipo de financiacién puede
proporcionar flexibilidad y rapidez de desembolso y mejorar las posibilidades
de preparar el terreno para la elaboracidn de proyectos industriales adecua-

dos y la iniciacidn de esos proyectos.

206. Una vez que la economfa mundial haya superado los efectos de la presente
recesidn, volverén a surgir los estrangulamientos y obstdculos fundamentales
Yy persistentes para la indusirializacidén acelerada de los paises en desarro-
llo, porque no se hizo nada para eliminarlos durante el periodo de crecimien-
to previo (ni, desde luego, durante la crisis). Entre esos obstéculos, se

haréan sentir sobre todo la falta de recursos para financiar nueva capacidad
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industrial en los paises en desarrollo y las deficiencias de las institucio-
nes financieras existentes. Por lo tanto, a la larga, habrda que adoptar me-

didas en muchas esferas.

207. La identificacién, la preparacién y la promocidén de proyectos son acti-
vidades que se deben ahordar de una forma sistemAtica en el marco de una

estrategia coherente de industrializacidn.

208. No se ha prestado suficiente atencidén a la funcidén del sistema de finan-
ciacidén interno por lo que se refiere a la transformacidén de los ahorros en
capital de préstamos y a la asignacién de recursos entre sectores. En muchos
casos, el sistema de financiacién interno no cumple su funcién potencial en
la financiacidén industrial. La asistencia técnica y el intercambio de infor-
macién entre paises en desarrollo podrian mejorar la situacidén a este

respecto.

209. Debe examinarse de cerca la funcidén del Estado como intermediario finan-
ciero, sobre todo si el gobierno estéd dispuesto a absorber algunos de los
riesgos que entrafian los préstamos del exterior. Ademas, la creacidén de

un centro para la financiacidén industrial puede significar un aumento de la

transparencia y de la eficacia.

210. Las conclusiones més importantes que deben deducirse se refieren a la
movilizacidn de los recursos financieros externos. Existe en los paises en
desarrollo un déficit de finanzas para la industria, que no desapareceré

en un futuro prdéximo. Cahbe mejorar la financiacidén industrial, tanto la
interna como la internacional, y hay en ambas esferas lagunas y deficiencias

institucionales que deben superarse.

211. En el cuadro que se presenta seguidamente se evalfian brevemente los efec-
tos que diversas propuestas de reforma del sistema de financiacién interna-
cional tendrfian en la industrializacidn de los paises en desarrollo. Es ine-
vitable que esa evaluacidn contenga cierto grado de subjetividad. Asf{,
parece que la mayoria de los planes de reforma financiera considerados ten-
drfan algunos efectos positivos en los sectores industriales de los paises

en desarrollo. Sin embargo, los efectos de esos planes difieren: los efec-
tos principales de algunos de ellos no son resultado de nuevas formas de
financiacidn, sino de una expansidén de los mercados de productos industria-

les. Hay que distinguir también entre efectos directos e indirectos respecto

de mercados y financiacién: algunos sistemas aumentaran directamente la
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corriente financiera hacia la industria; otros pueden en primera instancia,

incrementar la financiacidn de productos bésicos, pero contribuir indirecta-
mente a liberar recursos financieros para la industria y ampliar mercados
para los productos industriales; otros contribuirén al proceso de transforma-
cidén; y otros, por fin, abordarén el problema de la asignacidén de recursos.
Ahora bien, por mds que los efectos de algunos sistemas sean indirectos,

mas que directos, no cabe suponer que hayan de ser forzosamente de menor
cuantia que algunos sistemas cuyos principales efectos son directos. Ademéds,
en lo que respecta a la tasa de industrializacién, los efectos en los merca-

dos pueden tener tanta importancia como los efectos en las finanzas.

212. Es necesario llevar adelante y fomentar vigorosamente las pocas propues-—
tas que puedan tener consecuencias apreciables en la industrializacién y al
mismo tiempo ofrecer buenas perspectivas de ejecucidén en la actual situacidn
politica y econémica mundial. Se trata, entre otras, de las siguientes: las
relativas a la necesidad de mejorar el sistema de financiacidén interno; la de
dar garantias a los préstamos del sector privado y a los créditos a la expor-
tacién; la de mejorar la eficacia de las instituciones financieras, y ampliar
su ambito de actuacidn, especialmente en el caso de las instituciones del
Sur, incluidas las instituciones multilaterales; y la de mejorar la financia-

cidn de productos basicos.

213. Todos los andlisis efectuados en el presente documento de antecedentes,
asi como el examen de las actuales propuestas de reforma financieras, apun-
tan claramente hacia la necesidad de adoptar unas medidas y reformas desti-
nadas especificamente a la industria. - Existe una evidente desigualdad entre
el servieio fijo de la deuda con respecto a préstamos y la capacidad variable
de pago de los paises en desarrollo. La magnitud o las consecuencias de esa
desigualdad pueden variar en funcién de la estructura industrial de cada pais
en desarrollo y de las caracteristicas especiales de las industrias en parti-
cular. Interesa lo mismo a prestamistas que a prestatarios eliminar esa de-
sigualdad a fin de reducir la posibilidad de costosos incumplimientos de pa-
g0 o la necesidad de unas negociaciones diffciles. Lo que se necesita es

wna forma de financiacidén con que, por una parte, ofrezca la flexibilidad

de las aportaciones de capital en lo que se refiere al pago de las cuotas por
servicio de la deuda y, por otra, mantenga entre prestamistas y prestatarios
la relacién distante propia de las operaciones de préstamo en condiciones no

concesionarias y comerciales, que no dan lugar a que el prestamista se inmis-

cuya excesivamente en los asuntos del prestatario.
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21k. Teniendo en cuenta las necesidades y caracteristicas especiales de la
financiacién industrial es improbable que se puedan resolver los problemas

que entrafia 8 menos que se elaboren soluciones concretamente orientadas ha-

cia las necesidades de la industria. Sin soluciones especificas para la in-

dustria, el efecto de las reformas sera indirecto y vago en el mejor de los d
casos, ¥y, en el peor, perjudicial para los intereses de ese sector. Esta
conclusién es vAlida para toda propuesta encaminada a mejorar la ccoperacidn
Norte-Sur y para las propuestas basadas en la cooperacidén entre paises en
desarrollo, como es la relativa al banco del Sur, que actualmente es objeto

de examen intensivo.

215. Para lograr las mejoras necesarias, deben examinarse y clarificarse las

cuestiones siguientes:

a) Todas las propuestas que tienen una posibilidad razonable de aplica-
cidén en un futuro prdximo carecen de una "ventanilla de financiacidén indus-
trial" explicita. Teniendo en cuenta la funcidn crucial de la industria en
el desarrollo iqué propuestas cabe formular para que 'a financiacidn indus-
trial reciba el trato explicito que merece? Es especialmente importante
tomar en consideracidén la necesidad de efectuar inversiones a largo plazo en
bienes de capital y construccidén de plantas. El banco internacional de desa-
rrollo industrial (BIDI) propuesto por la ONUDI es actualmente la propuesta
mas detallada sobre esta cuestién. Sin embargo, la Junta de Desarrollo
Industrial ha aplazado la adopcidn de medidas al respecto.

b) Es también de vital importancia dedicar atencidén al mejoramiento y
racionalizacidn de la utilizacidén productiva de la capacidad como medio de
movilizar y asignar mejor los recursos para alcanzar la meta de Lima. En ese
caso, las necesidades de financiacidén industrial son mds a corto plazo. La
cooperacidén Sur-Sur, especialmente en materia de asignacidn de créditos y au-
mento de la liquidez del Sur, tendria repercusiones importantes en el logro
de una mejor utilizacién de la capacidad. (Qué medidas financieras son posi-
bles para mejorar y racionalizar la utilizacidn_de la capacidad productiva
en los paises en desarrollo?

¢) Se requiere una comprensién clara de la relacidn existente entre
financiacidén adecuada en condiciones apropiadas, la existencia de buenos
proyectos y el riesgo del pafs. iQué constituye un buen proyecto? lEsté
la definicién de un buen proyecto relacionada con el riesgo del pafs perci-
bido? ¢De qué forma se relaciona la idoneidad de la financiacidén industrial

con la existencia de buenos proyectos y el riesgo del pais? i{Cules son los ¢

problemas especiales de los paises menos adelantados en este contexto?

d) Existe una compleja interaccidén entre financiacién industrial inter- N

na e internacional. Cuil es esa relacién? lQué condiciones repercuten en

la importancia del componente de financiacidn internacional de los proyectos
industriales? (Qué medidas pueden adoptarse para conseguir que esos dos
tipos de financiacidn se complementen eantre si de la mejor forma posible?

e) Muchos paises en desarrollo han efectuado innovaciones en sus intru-
mentos, planes y modalidades de financiacién interna que podrfa ser de gran
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utilidad para otros paises en desarrollo en 1o que respecta a la agilizacidn
Yy mejora de funcionamiento de su.sistema de financiacién interna. Algunas

experiencias de los puises desarrollados también podrian ser tiles para los
paises en desarrollo a este respecto. IEn qué medida se difunden eficazmente
en los paises en desarrollo esas innovaciones y prfcticas internas de finan-

« ciacibtn? Lgu_e' puede hacerse para mejorar la transferencia internacional de

tecnologia y know-how financieros, sobre todo mediante diversas formas de

cooperacidén Sur-Sur, como la cooperacidn entre bancos y las instituciones mul-

. tilaterales meridionales?
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VII. LA COOPERACION INTERNACIONAL Y LA FUNCION DE LA ONUDI

216. Por definicidén, la mayorfa de las propuestas de reformi del sistema

monetario y financiero internacional que se examinaron en el capitulo IV

supra hacen una creciente toma de conciencia acerca del mal funcionamiento de >

la cooperacidn internacional en esa esfera tan importante. Se han propuesto

varias nuevas formas de cooperacidn, ya sea Norte-Sur o entre los propios

paises del Sur. Las conclusiones muestran que, si bien la mayoria de esas

propuestas de reforma tendrian un efecto benéfico en la industria si se

aplicaran, muy pocas contienen una disposicidn explicita para este sector.

En el contexto de la industria como m~tor principal del desarrollo, es una
nalie que sdlo puede explicarse en parte por la cuestidn de la

rungibilidad.

217. Por consiguiente, los debates sobre cooperacidn internacional en la |

Cuarta Conferencia General deberén centrarse en la forma de conseguir que se

satisfagan adecuadamente las necesidades de la financiacidén industrial. Al ?

no existir una institucidén internmacional especializada que lleve el peso de

esa tarea, seréd la ONUDI la que tenga que cumplir una funcidén fundamental

al respecto.

La ONUDI como portavoz de las necesidades
de financiacidn industrial

218. Habida cuenta de la tdnica actual de los debates y de los intereses de
las partes interesadas, es poco probable que se reconozca efectivamente la
funcidén explicita de la financiaecidn industrial si no la presenta un portavoz
apropiado. La ONUDI podria desempefiar la funcién de portavoz para la indus-
trializacién de los paises en desarrollo en las deliberaciones internacione-
les sobre reforma financiera y monetaria. Ello podria lograrse:

a) Participando activamente en las negociaciones y deliberaciones in-

ternacionales sobre reformas financieras en coordinacién con otras institi.~
ciones como el Banco Mundial, el FMI y la UNCTAD;

b) Llevando adelante las recomendaciones de la Primera Consulta sobre
Financiacién Industrial y organizando una segunda Consulta sobre este tema;

¢) Proponiendo y promoviendo nuevos mecanismos e instituciones
financieros.
219. Mientras las funciones recien mencionadas se refieren principalmente a
la funcidn externa de la ONUDI, hay también medidas que pueden adoptarse den-

tro del mandato y la organizacién actuales de la ONUDI. Se podrfan elaborar
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y aplicar propuestas y sugerencias concretas relativas a nuevas instituciones
financieras, a planes de financiacidén que abarquen los componentes de proyec-
tos relativos a infraestructura y capacitacidén, e incluso el disefio y la pro-
mocidén de programas para el desarrollo sectorial. Se podrfan reforzar los
servicios de identificacidn de proyectos y los de promocidén de las inversio-
nes y ampliarlos a nuevas esferas como, por ejemplo, los acuerdos tripartitos
entre paises en desarrollo, paises con economia de planificacidén centraliza-
da y paises con economia de mercado. Podrian idearse nuevos métodos para lo-
grar una repercusidén préctica de la labor de estudio de 1la ONUDI y -lo que es
mAs importante alin- encuadrar las actividades operacionales en un marco sis-
tematico necesario, de conformidad con las estrategias de industrializacidn

de los paises en desarrollo.

220. La ONUDI podria disefiar y promover programas de desarrollo en sectores

industriales especificos. Podria recabarse financiacidén de planes coherentes

y viables para el desarrollo de un sector o subsector industrial (o tal vez

de un complejo industrial dentro de un pais). Los bancos nacionales de desa- "
rrollo podrian vigilar y supervisar el proceso completo. Habria que convenir -
las metas de funcionamiento del sector; por ejemplo, respecto del producto

f<sico, las exportaciones y la produccidn de personal capacitado y su inte-

gracidn en la indust~ia. Ahora bien, deberian ser los propios paises intere-

sados los que desarrollasen fundamentalmente los planes y programas y tam-

bién ellos quienes los aceptasen como elementos que contribuirian a lograr

sus metas de desarrollo.

221. Por més que corresponda a la ONUDI como organizacidén una importante
funcidn en la esfera de la financiacién industrial, no puede negarse que la
eficacia de todas las medidas, incluidas las antes indicadas, depende del

acceso directo y de la disponibilidad de recursos financieros.; La cuestidn de

una institucidén independiente encargada de financiar la industrializacidn

de los pafses en desarrollo, que aplicara con eficacia ideas innovadoras,

con especial preocupacidn por los paises en desarrollo mds pobres, pero tam-

bién con miras a una auténtica mutualidad de intereses entre los miembros

de la comunidad mundial, deberd permanecer en el orden del dfa de todas las

deliberaciones internacionales encaminadas a la revitalizacidn y la acelera-

cién de la industrializacién de los paises en desarrollo.
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(Nueva York, Praeger Publischers, Inc., 1969).

12/ Para un andlisis de algunas de las cuestiones vinculadas con el
analisis de los costos y beneficios, véase, por ejemplo, el informe titulado
"tHasta qué punto es "cientifico" el andlisis de los costos y beneficios?"

(ID/WG.358/5).

16/ "Punto No. 1: iExisten deficiencias cuantitativas o cualitativas
en las corrientes de financiacidn externa para inversiones industriales en
paises en desarrollo?", (ID/WG.377/L4), articulo presentado a la Primera
Consulta sobre Financiacién Industrial.

17/ Stokes Tolbert y Keith Marsden, "Financial requirements for industry
in the less developed countries in the 1980s", articulo presentado al
Simposic internacional sobre politica industrial para los afios 80, celebrado
en Madrid del 5 al G de mayo ce 1980.

18/ Véase ID/B/261/Add.T

12/ Puede verse informacidn pcrmenorizada y amplia sobre estos y otros
servicios de financiacidn e irversidn industrial en ONUDI, Financial
Resources for Industrial Projects in Developing Countries, 3a. ed.
(P1/61/Rev.1).

gg/ W. Brandt, North-South; a Programme for Survival, Brandt Report
(Londres, Pan Books, 1980).

21/ En "Proposals for reform of the international financial system:
implications for industrial financing" (UNIDO/IS 432) hay una descripcidén
ccmpleta de las propuestas examinadas, con todas las referencias.

22/ Véase un examen mis extenso de la situacidén de los paises menos
adelantados, en el documento de antecedentes para el tema 5 h) del progra-
ma: "Los paises menos adelantados: aplicacidn del Nuevo Programa Sustancial
de Accién"  (ID/CONF.5/10).

23/ Véase un examen detallado de la cuestion en "The role of South
multilateral institutions in industrial finance" (UNIDO/IS.k419).

24/ Véase un examen detallado de la cuestién y un anélisis de un estu-
dio de bancos, realizados a ese respecto, en "Exchange of information among
developing countries' banks to facilitate industrialization" (UNIDO/IS.L18).

25/ Véase un examen més amplio de la cooperacién Sur-Sur, en el docu-
mento de antecedentes del tema 5 i) del programa: "Fortalecimiento de la
cooperacidn econdmica entre paises en desarrollo"” (ID/CONF.5/L).

26/ Véase, por ejemplo, la Declaracidén de los ministros de relaciones
exteriores de los Paises no Alineados (A/38/L9L, anexo).







