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UNCTAD Y LA EVOLUCION
DEL FINANCIAMIENTO

INTERNACIONAL

Unas perspectivas poco halagiiefas

La celebracion de la III Reunién de UNCTAD
en Santiago de Chile es un hecho muy significativo
para nuestro pais porque hard posible que represen-
tantes de mas de 100 paises del mundo conozcan la
realidad chilena actual y sus problemas. La misma
oportunidad tendrdn los miembros del personal de
las Naciones Unidas que asesorardn las discusiones
y los numerosos delegados de otros organismos in-
ternacionales y de la prensa mundial que nos hon-
rardn con su visita,

UNCTAD ha sido en los ltimos ocho afios el
instrumento oficial de las Naciones Unidas a través
del cual se han planteado y expresado los problemas
y aspiraciones que los paifses en desarrollo tienen
con respecto a la evolucion del comercio internacio-
nal y a la distribucién de las ganancias que de él
derivan, lo mismo que sobre otros problemas cone-
xos, fundamentalmente de cardcter financiero, que
afectan a nuestro desarrollo.

En el presente articulo trataré de sintetizar al-
gunos aspectos que me parecen esenciales en cuan-
to al desarrollo del financiamiento internacional y
su efecto sobre las economias de los paises menos
desarrollados. El cuadro que se traza ciertamente
no es completo y enfoca estos problemas principal-
mente desde un &ngulo latinoamericano. Las con-
clusiones que pueden derivarse del articulo son poco
alentadoras, tanto porque los resultados que pueden
percibirse después de casi diez afios de existencia de

* Las opiniones de este trabajo son de cardcter personal ¥ no coin-
ciden necesariamente con las de la institucién en que el autor
presta sus servicios, ni la comprometen,

B.— Mensaje

Jorge Marshall

Gerente del Departamento de Estudios
del Banco Central de Chile*

la UNCTAD son muy exiguos como porque las pers-
pectivas de que pueda producirse un cambio favora-
ble en la reunién de Santiago de Chile no parecen
muy probables.

A pesar de lo anterior, creo que los paises en
desarrollo deben continuar su batalla para obtener
cambios en las relaciones comerciales y financieras
internacionales qus les permitan hacer frente en me-
jor forma a los serios problemas, en algunos casos
draméticos, que actualmente tienen que enfrentar.

Antes de entrar en materia propiamente tal qui-
siera hacer resaltar en forma sencilla cudl es el mo-
delo que rige el financiamiento externo del desa-
rrollo econémico. Este supone que hay una relacion
entre la formacién de capital de una economia y el
crecimiento de su producto. Para salir de una etapa
de pobreza se requiere un mayor volumen de produc-
cién y que éste se alcance con la mayor rapidez po-
sible.

Un crecimiento rapido del producto requiere
una formacién de capital mayor que la que la eco-
nomia puede lograr con sus propios medios exclusi-
vamente. Por otra parte, dicha formacién de capital
necesita de bienes importados que el pais no estd
en condiciones de producir y una elevacién del in-
greso interno que no serd posible sin una mayor
cantidad de importaciones en general. Como se su-
pone que el pais en proceso de desarrollo tiene di-
ficultades para lograr en sus exportaciones una ex-
pansion sufiejentemente grande como para hacer
frente a estos mayores requerimientos de productos
extranjeros, se plantea junto con la insuficiencia de
su ahorro interno la escasez de divisas para lograr
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una deseada tasa de crecimiento de su producto. El
financiamiento externo tiene por objeto precisamente
cubrir estas brechas.

El modelo de crecimiento con financiamiento
externo, ya que ¢ste no se otorga en forma gratuita,
supone que pasado un cierto tiempo habrd aumentos
del producto suficientemente grandes como para que
s¢ genere un excedente de ahorro y de exportaciones
que permitan eventualmente pagar los préstamos o
eliminar o reducir la dependencia econémica del pais
con respecto a las inversiones extranjeras.

Las condiciones para que el modelo anterior
tenga vigencia son sumamente restrictivas ya que
requieren una utilizacién muy cuidadosa y eficiente
de los recursos externos recibidos ¥ un sacrificio o
esfuerzo interno que logre generar los excedentes
que se han indicado. De ahi que en muchos casos
la operacién del modelo conducird a un estado en
que el peso de las obligaciones externas del pais sea
tan excesivo que éste se encuentre en condiciones
de no poder cumplirlas. Naturalmente, esto depende
en gran medida de las condiciones en que se haya
otorgado el financiamiento externo, pero las que
existen en el mundo implican un gravamen muy
fuerte sobre los paises que siguen esta via de de-
sarrollo.

Para ilustrar lo anterior con un ejemplo, si un pais
obtiene préstamos equivalentes a un monto de 10,000 du-
rante diez afios consecutivos y estos préstamos se conceden
a una tasa de interés de 7% al afio y a un plazo de diez
afios para pagarlas, el pais obtendrd transferencias de re-
cursos reales durante los primeros seis afos en cantidades
positivas pero cada vez mds exiguas, y después de seis afios
debera comenzar a transferir recursos al exterior para pagar
el préstamo y sus intereses. Al cabo de dicz afios, habrd
obtenido desembolsos por un monto de 10.000 y habrd
amortizado 5.500 dejindole un saldo de deuda de 4.500.
Como durante estos diez afios habrd pagado intereses por
un valor de 2.695 el monto neto de transferencias de re-
cursos que habrd obtenido con el préstamo de 10.000 du-
rante los diez afios es apenas superior a 1.800 y por ellos
tendrd que pagar todavia 4.500 més, con los intereses co-
rrespondientes,

El ejemplo anterior se ha dado para indicar lo
precario que es el modelo de crecimiento con finan-
ciamiento externo en las condiciones en que nor-
malmente pueden obtenerse préstamos o inversiones
en la actualidad. Esto quedard corroborado al consi-
derar las cifras globales de la evolucién del finan-
ciamiento externo para la América Latina durante
los dltimos anos.
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El problema anterior no tiene mas respuesta
que un cambio en una de estas dos direcciones o en
una combinacién de ambas: o se reduce fundamen-
talmente la dependencia en el financiamiento exter-
no para lograr el desarrollo o se alteran completa-
mente las condiciones de dicho financiamiento.

Tal vez habria que hacer presente también que
es posible formular otros modelos que no pongan
tanto énfasis en el crecimiento del producto o en
los que éste se alcance, no mediante un incramento
de la formacién de capital, sino que a través de
una reorientacién de las inversiones existentes; pero
la discusién de estos tSpicos nos apartaria mucho de
la linea principal de nuestro tema.

En las partes que siguen, voy a referitme a la
evolucion del financiamiento externo con principal
énfasis en la América Latina, lo que no quiere decir
que muchas de estas cuestiones no sean también
aplicables a otras regiones o paises en proceso de
desarrollo. En el andlisis de dicho financiamiento
haré una distincién entre la inversién privada direc-
ta y las otras formas de financiamiento que son prin-
cipalmente préstamos de cardcter privado u oficial;
estos ultimos, procedentes de gobiernos o institucio-
nes estatales o también de instituciones de crédito
internacional.

Se indicardn después algunas de las criticas que
se han formulado al financiamiento externo del de-
sarrollo o a sus caracteristicas. Esto no tiene nada
de original porque se ha repetido en muchos ira-
bajos, informes y reuniones que se han ocupado de
estos temas. Solamente trataré de recalcar aquéllos
que me parecen que pueden ser més relevantes en
este momento,

No se tratard aqui nada relacionado con el fi-
nanciamiento de cardcter compensatorio ni con los
problemas que surgen de la presente crisis y delas
reformas propuestas al sistema monetario interna-
cional.

Transacciones desfavorables

Desde la reunién de UNCTAD I hasta el afio
1970 la América Latina en lugar de obtener recur-
sos reales del exterior ha transferido més de los que
efectivamente han ingresado; es decir, en lugar de
recibir ayuda externa la ha otorgado. Esto se ilustra
en el Cuadro Resumen de las transacciones externas
de la América Latina, que se inserta a continuacién:

CUADRO N2 1

Transacciones externas de la América Latina

Detalle 1964 1965

1966 1967 1968 1969 1970

1) Déficit en Cuenta Corriente de
las balanzas de pagos 621 276

2y Utilidades e intereses pagados

al exterior 1.007 1.631
3) Transferencia neta de recursos

reales hacia América Latina

(1-2) -386 -1.355

(En millones de USY)

941 1.700 2.380 2.400 2.700
1.967 1.923 2,327 2.400 2.500
-1.026 223 53 0 200

i ! i iy ‘ : ! fses. Para
FUER * Hasta el afio 1968, Hollis D. Chenery “Toward a More Effective Alliance for Progress” y CIAP. Exdmenes por pa ]
Bt S 19%?1- 1970 se han utilizado cifras de Informes Anuales del Fondo Monetario Internacional. La informacién de los dltimos

afios e¢s de cardcter preliminar,

La primera linea del Cuadro 1 contiene el dé-
ficit de la cuenta corriente de las balanzas de pago
de los paises latinoamericanos para los siete afios in-
dicados. Este déficit se considera que es la medida
en que se transfiere capital del exterior hacia el
pais o viceversa,

A primera vista la América Latina habria reci-
bido capital en montos crecientes durante el pe-
riodo. Pero el computo de la cuenta cortiente con-
tiene los pagos de intereses por préstamos recibidos
o de utilidades por inversiones realizadas en perio-
dos precedentes. De esta manera la transferencia
de recursos reales es significativamente diferente. El
monto de las utilidades ¢ intereses pagados al exte-
rior se ha consignado en la segunda linea; y en la
tercera se indica cudl ha sido la transferencia de
recursos reales hacia o desde la América Latina.
Puede observarse que esta transferencia fue nega-
tiva durante los primeros cuatro afos del perfodo.
Es decir, la América Latina entregé més recursos
que los que recibié; fue insignificante en los afios
1968 - 1969 y positiva (en US$ 200 millones) sola-
mente en 1970. El promedio anual de las transfe-
rencias de la América Latina al exterior durante los
siete afios fue de US$ 400 millones. Es muy pare-
cido al que el Informe Prebisch indica para el perio-
do 1966 - 1968 '

De acuerdo con estudios realizados por diversos
investigadores, el mantenimiento de tasas de creci-
miento equivalentes al 3 6 3% al afio por habitante
en la América Latina requiere una cantidad de re-

!'Véase Ratl Prebisch, Informe titulado ‘‘Transformacién v desarrollo;
la gran tarea de América Latina" Cuadro 22, pag. 107.

cursos anuales que en el comienzo de esta década
pueden estimarse de 1.500 a 2.000 millones de dé-
lares. Como la América Latina ha debido pagar en
promedio en los afios 1968 - 1970 intereses y utili-
dades por un valor cercano a US§ 2.400 millones
y amortizaciones por US§ 2.000 millones al afio, se
concluye que los requerimientos brutos de capital
de la regién al comenzar esta década deben situarse
entre US$ 6.000 y US$ 6.500 millones anuales. Esta
cifra es superior entre 1.000 y 1.500 millones de
délares a lo que la regién efectivamente recibié en
esos afios que fueron especialmente favorables al
ingreso del capital extranjero debido a que ciclica-
mente la balanza de pagos de la mayor parte de los
paises del drea fue positiva y sus reservas de divi-
sas crecientes.

En consecuencia, el primer punto que se ob-
serva es la insuficiencia del financiamiento externo
para cumplir los objetivos del modelo. Esta insufi-
ciencia, desde el punto de vista de las metas de cre-
cimiento, también lo es desde el punto de vista de
las aspiraciones. En efecto, la transferencia de re-
cursos de los paises desarrollados en lugar de acer-
carse a la meta deseada por los paises en desarrollo,
y aceptada en principio en la reunién de UNCTAD
II, se ha ido alejando de ella, Esta meta era lograr
transferir recursos equivalentes al 1% de sus pro-
ductos nacionales brutos. Sin embargo, segiin infor-
mes proporcionados por el Comité de Ayuda al De-
sarrollo (DAC) de la OECD, que es la organiza-
cién oficial ecohdmica de los paises desarrollados,
mientras en 1960 la transferencia de recursos alcan-
z6 a 0,89% del PNB (Producto Nacional Bruto) de
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los paises desarrollados, en 1968 era de 0,77%; en
1969, de 0,75% y en 1970, de solamente 0,74 %.

Uno de los factores de la diferencia entre el
objetivo de ayuda y la realizacién es el bajo por-
centaje con que han contribuido los Estados Unidos,
que proporcionan alrededor de 35% del total de los
flujos de financiamiento a los paises en desarrollo.
En 1970 los Estados Unidos otorgaron solamente un
0,55% de su PNB, en circunstancia que en 1960
este porcentaje habia sido de 0,75%. Factor impor-
tante en este resultado es que la ayuda de caracter
pliblico entre 1960 y 1970 pasé de 2.700 a 3.000
millones de délares al afo, lo que en términos reales
implica una disminucién ya que los precios en ese
periodo han subido considerablemente méas de un
10%.

Como vamos a ver mas adelante, las condicio-
nes de financiamiento externo también se han hecho
mas desfavorables y la mayor parte del crecimiento
de los flujos de capital ha estado representada entre
1960 - 1970 por prestaciones de caracter privado
(entre ellas inversiones directas), pero principalmen-
te créditos que financian exportaciones de los paises
desarrollados hacia los en desarrollo. Esta dltima
clase de créditos subid cuatro veces en el curso de
la década, en circunstancias que el total de los flu-
jos aumenté a un poco menos del doble.

El financiamiento privado

El financiamiento de cardcter privado es fun-
damentalmente de tres clases: a) inversiones priva-
das de cardcter directo en que el capital extranjero
tiene la propiedad y el manejo de la empresa en la
cual se radica; b) movimientos de capital de corto
plazo que muchas veces se producen debido a con-
diciones crediticias mas favorables en el exterior que
en el pais que recibe el financiamiento, o a la man-
tencién de tipos de cambios fijos dentro del pais en
desarrollo cuando en éste existe inflacién y no hay
peligro inminente de devaluacién, lo que abarata el
crédito externo en relacién con el costo que tiene el
crédito interno y ¢) financiamientos de exportaciones
de bienes de capital de los paifses desarrollados a
los paises en desarrollo.

Con respecto a estos tltimos flujos de financia-
miento, que son los que mayor expansién han te-
nido entre 1960 y 1970, cabe puntualizar que en
realidad ellos representan programas de expansidn
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de las exportaciones de los paises industriales; se
otorgan con tasas de interés relativamente altas; los
plazos de amortizacién son cortos y en muchos casos
el recargo de los precios de los productos oscurecen
el verdadero costo del financiamiento. Si bien es
cierto que no estan sujetos a condiciones de politi-
ca econdmica por parte del pais que los recibe, que
se conceden con relativa facilidad debido a los sis-
temas de seguros que tienen implantados los gobier-
nos de los paises industriales, constituyen en mu-
chos casos una causa de acumulacién excesiva en
los servicios de la deuda externa y disminuyen la
capacidad de pagos y la posibilidad de recibir otros
créditos en condiciones méds apropiadas.

Los créditos privados de corto plazo tienen ca-
racteristicas que son muy perturbadoras para los pai-
ses en desarrollo, porque generalmente se reciben en
grandes cantidades en periodos en que la balanza
de pagos es superavitaria y las reservas de divisas
del pafs son altas y tienden a disminuir en forma
considerable cuando estas condiciones se alteran. Al
ingresar al pais, en los periodos ciclicos favorables,
dificultan el manejo de la politica monetaria porque
tienden a inflar el monto de los medios de pagos
internos y centribuyen también a la mantencidn de
tipos de cambios sobrevaluados. Cuando el ingreso
de estos fondos se reduce o se hace negativo cons-
tituyen un factor de agravamiento de los problemas
de balanza de pagos y obligan a la adopcién de
politicas restrictivas de las importaciones, con detri-
mento para los programas de desarrollo econémico
y a veces también para el funcionamiento normal
de la economia de los paises que las adoptan,

Mucho se ha discutido acerca de las ventajas e
inconvenientes que para los paises en desarrollo tiene
la inversion privada directa extranjera y una consi-
deracion de todos los argumentos nos llevaria a ex-
tender excesivamente el presente articulo. Esto nos
mueve solamente a consignar algunas caracleristicas
que este financiamiento ha tenido en épocas relati-
vamente recientes *.

Més adelante indicaremos qué condiciones de
caracter general deberia tener a nuestro juicio esta
inversién para contribuir al progreso econémico de
los paises en desarrollo,

? Toda la informacién que se indica en csta parte, estd tomada de
un estudio realizado por el Departamento de Comercio de los
EE. UU. y aparecido en “Survey of Current Business’’, Nov. 1963,
y se refiere exclusivamente a inversiones privadas de los Estados
Unidos, que a la fecha en que se realizd el estudio comprenden

aproximadamente el 70% de la inversidn privada directa en la
regldn.

FENSA, con su experimentado equipo de técnicos

para el hogar.

y su completa red de distribucian,

esté levando a los hogares de todo el pai
el verdadero sentido de la comodidad.

Es por ésto que los productos FENSA representan
la linea de mayor avanzada en artefactos

izonte

de la comodidad
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Ginco continentes miran Santiago,
sede de la UNGTAD I,

W do se reu 3 Gk a
Tres mil delegados decidiran en Chile los planes que permitan un mejoramiento
substancial en las relaciones comerciales entre todos los paises, a fin de que
la Humanidad pueda avanzar al mismo tiempo.

El edificio de la UNCTAD ha requerido tal cantidad de cemento que, si los
sacos se pusieran en linea. uno a uno, abarcarian una extencién de 220
kilometros, Tan largo como el trayecto de Rancagua hasta Vinia del Mar,

El cemento chileno, una industria Incorporada al Area Social, contribuye con
gran esfuerzo y eficacia a proporcionar la materia prima imprescindible para
la construccion de este edificio,
El Cemento Chileno, ¢ 5 oS

de la UNCTAD

al porvenir de Chile, hace suyo el objetivo

todos los pueblos, para su mayor felicidad.

GEMENTO
POLPA/C

FCA DE CEMENTO EL MELON S.A. INDUSTRIA NACIONAL DE CEMENTO S.A.

Por voluntad de sus hombres el cemento fragua y concreta nuevas riguezas.

r

El cuadro siguiente contiene un detalle de las
[uentes y usos de fondos por las empresas norteame-
ricanas en la América Latina para el quinquenio
1960 - 1964.

CUADRO N¢ 2

Fuentes y usos de fondos de la inversion directa privada
de Estados Unidos en América Latina, 1960 - 1964

FUENTES Millones de US$
Utilidades 4,782
Depreciacion y agotamiento 2.899
Fondos obtenides en América Latina 1.361
Fondo de los Estados Unidos 404
TOTAL 9.446

UsOos
Planta y equipo 3.567
Inventarios 562
Créditos a cobrar 993
Otros activos 601
Utilidades distribuidas 3.723
TOTAL 9.446

FUENTE: Departamento de Comercio de los EE. UU. ““Survey of
Current Business’”, Nov. de 1965,

Puede verse en el cuadro anterior que las prin-
cipales fuentes de financiamiento provinieron de las
utilidades de las empresas y de sus reservas de depre-
ciacién y agotamiento. Practicamente estas fuentes
son el 75% del total. También puede observarse que
del resto de las fuentes una minima parte, menos del
5% de ellas, proviene de recursos obtenidos en los
Estados Unidos y que los fondos obtenidos en Amé-
rica Latina son més de cuatro veces los norteame-
ricanos. Ademds, las utilidades distribuidas por es-
tas empresas fueron nueve veces superiores a los
fondos que ellas obtuvieron en los Estados Unidos.

Si tomamos un periodo més largo, podemos
decir que entre 1950 y 1967 las inversiones privadas
directas norteamericanas, que fueron las mds impor-
tantes en la América Latina, no constituyeron un
aporte neto de recursos para la regién porque la
remesa de utilidades fue por lo menos el doble de
las nuevas inversiones.

Ha habido algunos cambios importantes en los
tiltimos afios en la estructura y orientacion de estas
inversiones privadas. Entre 1960 y 1967 se notaron
aumentos muy marcados en las inversiones en Méxi-
co, la Repiblica Argentina y los paises mas pequeiios
de la América Latina. Se registré en este periodo
una drastica reduccién relativa en las inversiones en
Venezuela. De los demads paises, Brasil y Colombia

exhiben pequefios aumentos; en cambio Chile y Pera
muestran reducciones de caracter moderado. Muy
posiblemente estadisticas posteriores a esa fecha nos
sefialarian un incremento significativo de las inver-
siones en el Brasil.

Tambign han existido variaciones en los secto-
res econdmicos hacia los cuales se ha dirigido la
inversion privada. La participacidn relativa del sec-
tor mineria y refinacién de metales ha disminuido en
forma continua desde la época anterior a la gran
depresion de los afos 30. En el petrdleo, donde se
registro una gran expansion después de la 11 Guerra
Mundial, ha habido una baja considerable a partir
de 1960. También ha perdido importancia relativa
la inversién en la agricultura y en los servicios pd-
blicos. En cambio, los mayores aumentos se obser-
van en las manufacturas vy en el comercio. Desde
1960 la inversion privada, neta de amortizaciones,
de los EE. UU. en la América Latina ha estado di-
rigida en mas de un 50% a la actividad manufactu-
rera y en el afio 1965 ese porcentaje fue casi de un
70%.

El monto de las utilidades de las inversiones
ha ido creciendo en forma continua y para el afio
1970 se estimaba en alrededor de US$ 1.700 millo-
nes, cifra que representaba méds del 12% de las
exportaciones latinoamericanas de ese afio. También
se observé una tendencia de la inversién americana
para adquirir empresas ya existentes en la América
Latina,

Registro de los préstamos a los paises en desarrollo

El Banco Mundial ha efectuado recientemente
un registro de los préstamos obtenidos por todos los
paises en desarrollo. Este registro no es totalmente
completo porque excluye financiamientos que se otor-
gan por periodos menores de un afo y los que no
tienen garantias oficiales de los paises receptores.
Hay ofros préstamos que a veces toman la forma
de aportes de capital y un examen de algunos casos
particulares lleva a la conclusién de que ¢l érea
sin cubrir del estudio del Banco tiene cierta conside-
racién. Sin embargo, este estudio nos da algunas
indicaciones interesantes acerca de las tendencias
que han prevalecido recientemente en esta materia.

El cuadro siguiente contiene un resumen de las
caracteristicas del total de los préstamos registrados
para los paises en desarrollo y de los que correspon-
den al hemisferio occidental.
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CUADRO N 3

Préstamos concedidos a paises en desarrollo y a los de Hemisferio Ocecidental, 1965 - 1969

A Monto (en Vencimiento Periodo de Intereses
ne mill. US$) (afios) gracia (afios) %)
Hemisferio Occidental ' 1965 1766.7 143 3.2 5.2
1966 2016.3 16.5 3.6 5.5
1967 2659.9 141 31 59
1968 3048.2 145 34 6.1
1969 2599.0 13.4 3.7 6.7
Total de paises en desarrollo 1965 4981.9 18.8 4.4 4.3
1966 6500.5 21.9 49 4.0
1967 7656.0 17.2 4.0 4.6
1968 8684.0 19.0 4.6 4.8
1969 83724 18.7 4.7 5.2

! Excluido el Brasil, pais sobre ¢l que no se dispone de datos comparables. I ; ! ;
FUENTE: BIRF, citado por Luis Landau en trabajo sobre "Endeudamiento externo de los paises en desarrollo con especial referencin
a América Latina™ presentade a la X Reunidn de Técnicos de Bancos Centrales del Continente Americano, Caracas Nov. 1971,

Puede observarse que las condiciones para los
préstamos en la América Latina son mas onerosas,
tanto en periodos de gracia, afios de amortizacion
como en tasas de interés, que para el total de los
paises en desarrollo. Los periodos de gracia y de
amortizacién han tendido mds o menos a mantenerse
durante este quinquenio, lo que marca un cambio
en la tendencia que se observaba en el quinquenio
anterior. Las tasas de interés en cambio han tendido
a aumentar.

Debe tenerse presente que los préstamos no re-
gistrados por la estadistica del Banco Mundial pre-
sumiblemente deben hacer subir las tasas de interés
y bajar los periodos de gracia y de vencimientos que
aqui se consignan.

El servicio de esta deuda, que en 1960 repre-
sentaba el 13% de las exportaciones de la region,
pasd al 18% en 1970 en circunstancia que durante
este lapso las exportaciones habian crecido en més
de un 50%.

El financiamiento por medio de préstamos se
ha ido haciendo cada vez mas dificil por las circuns-
tancias que han existido en los mercados de capitales
de los paises desarrollados y por la politica cada vez
mds restringida que los gobiernos de estos paises
han seguido respecto de la ayuda oficial. Sobre el
particular, cabe hacer notar que la eliminacién de
la atadura de los préstamos norteamericanos que de-
creté el Presidente Nixon ha perdido gran parte de
su significacién ya que estos préstamos tienden a
ser mads y mas exiguos.
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Igual cosa sucede con las contribuciones a los
organismos de crédito multilaterales. Ha habido se-
rias dificultades para reabastecer los recursos de la
Asociacion de Fomento Internacional y también los
del Banco Interamericano. En este tltimo caso el
aumento recientemente acordado contempla una ma-
yor participacion de recursos latinoamericanos, lo
que estd en contra del espiritu del Convenio segin
el cual lo esencial del Banco es traer una cantidad
mayor de recursos extra-regionales.

Ademds de la insuficiencia de recursos y de las
condiciones cada vez mas pesadas con que ellos
se han obtenido, cabria hacer resaltar muchas pric-
ticas y politicas de los gobiernos e instituciones pres-
tamistas que reducen mds atn el valor de esta ayuda.
Serfa largo insistir en todas ellas, pero podria des-
tacarse que algunas de las mas importantes se en-
cuentran mencionadas en el informe Pearson?, al
efectuar propuestas que tienden a cambiar el actual

financiamiento externo a los paises en desarrollo.

Entre ellas destacaremos:

® FEstablecimiento de arreglos de compensacién para fi-
nanciar el comercio de los pafses en desarrollo en
una escala global;

@ ayuda financiera a bancos de desarrollo y uniones de
pagos o de compensacién destinadas a promover el
comercio de los paises en desarrollo en una escala
regional;

¥ Informe preparado por una misién presidida por e ex Primer
Minisiro de Canadd, Mr. Lester Pearson, que se formd a iniciativa
del Banco Mundial para examinar los problemas del desarrollo ¥
efectuar recomendaciones sobre el parlicular,

establecimiento de fondos especiales para refinanciar
créditos de exportacién y seguros sobre estos créditos.
El sistema que liene actualmente el BID es de ca-
racter sumamente restrictivo y los montos disponi-
bles pricticamente tienen poca significacidn;

eliminacién de las barreras que hoy dia impiden las
colocaciones de bonos en los mercados de los paises
desarrollados;

que en las renegociaciones de deudas existentes se trate
de obtener bases realistas que permitan financiar el
desarrollo;

que cuando sea necesario establecer limites a los cré-
ditos de exportacion, se dé la misma atencién para
proporcionar al pais deudor asistencia externa en tér-
minos no comerciales, siempre que exista un programa
razonable de desarrollo econdmico;

que el alivio del peso de las deudas se considere
como una forma legitima de ayuda por los paises
acreedores;

que todos los préstamos oficiales para el desarrollo
debieran otorgarse con intercses no mayores del 2%
al afio, plazo de amortizacién entre 25 y 40 afos y
periodo de gracia entre 7 y 10 afos;

¢Para quienes
trabajan?

extension de los periodos por los cuales se aprueban
las apropiaciones de fondos;

eliminacién o reduccién de los préstamos o ayudas
atadas y exclusién del costo de esta ligazén de las
estadisticas de ayuda oficial al desarrollo;

permititela adquisicion de bienes financiados por la
ayuda econdmica en otros paises en desarrollo;

climinacion de las disposiciones que limitan o impi-
den la contribucidn a los costos locales de los pro-
yectos y estimulos a mayores adquisiciones dentro del
pais;

mayor ayuda por programas y mayor ayuda a los
bancos y a otras instituciones de desarrollo econd-
mico regional;

incremento de la ayuda multilateral para que ésta
alcance un minimo de un 20% del total de los flujos
de fondos oficiales para financiar el desarrollo en
1975;

destino de la mitad de los intereses que paguen los
pafses en desarrollo por préstamos oficiales bilaterales
a subsidiar las tasas de interés de algunos préstamos
del Banco Mundial;
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® renegociacidn del reabastecimiento de los fondos de
la Asociacion de Fomento Internacional y que éstos
alcancen un monto de US$ 1.000 millones anuales
hasta 1972 y US$ 1.500 millones anuales en 1975.

Otros de los puntos y recomendaciones mas im-
portantes se desarrollardn en el pérrafo siguiente,
pero aqui valdria la pena también mencionar que
las instituciones de crédito internacional no deberian
ser utilizadas como instrumentos de presién politica
o de imposiciones de determinadas medidas de ca-
récter interno en las cuales todos los paises inte-
grantes de ellas son soberanos. Tales procedimientos
que han existido y contintian en existencia deberian
eliminarse de inmediato.

Hacia una nueva politica internacional

En los parrafos anteriores se ha planteado que
los flujos de capital de asistencia hacia la América
Latina son insuficientes para lograr las metas de de-
satrollo que requieren estos paises. Al mismo tiem-
po, se ha hecho presente el peso creciente de las
deudas que, naturalmente, tendrd que incrementar
con las formas de financiamiento adicionales que
también se buscan. Esta aparente inconsistencia sélo
podré salvarse mediante un cambio muy fundamental
en las condiciones en que puedan obtenerse los nue-
VOS TECUrsOS.

Ya se dio un ejemplo de lo que significa en ma-
teria de transferencia de recursos una deuda de plazo
mediano y con tasas de interés cercanas a las comer-
ciales. Otra ilustracién mas vivida de esta asercién
la constituye la proyeccion del financiamiento ex-
terno que ha planteado el Dr. Raiil Prebisch en su
informe titulado “Transformacién y Desarrollo; gran
tarea de América Latina”. Con intereses del 2%
al afio y amortizaciones en 25 afios, los requerimien-
tos brutos de capital de América Latina se elevan
de US§ 3.800 millones, que fue la realidad del final
de la década pasada, a US$ 9.200 millones en 1990;
de los cuales, US% 8.400 millones deben destinarse
a amortizaciones de crédito, intereses y remesas de
utilidades. De los US$ 9.200 millones de ingresos
brutos queda una disponibilidad de recursos netos
de US$ 800 millones, cifra que representa el 0,2%
del producto estimado para la América Latina en
esa época; es decir, tiene que ser menor que el
error estadistico de la estimacién de las inversiones
latinoamericanas para dicho afio, La ayuda externa,
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en esta hipdtesis, que es la mas favorable, resulta
absolutamente insignificante en cuanto a su efecto
para el desarrollo econémico de la regién. Natural-
mente que esta alternativa es mejor que la que con-
sidera una tasa de interés del 6% en lugar del 2%,
porque en ella la América Latina tendria que con-
tinuar transfiriendo recursos en términos crecientes
para llegar a una suma de mis de US$ 2.000 millo-
nes en 1990. Es decir, la regién tendria que traba-
jar para seguir pagando deudas, intereses y utilidades
que en una gran parte corresponderian a inversiones
0 préstamos hechos para proseguir el servicio de
nuestras deudas.

La respuesta que UNCTAD ha dado a este
problema, y que recoge el Informe Pearson, es que
los paises industriales cumplan en breve plazo la
aspiracion de transferir recursos equivalentes al 1%
de su producto nacional bruto y que el 70% de
estas transferencias estén constituidas por ayuda ofi-
cial otorgada en términos concesionarios *. El logro
de este objetivo tenderd a aliviar un tanto la situa-
cién presente, pero de ninguna manera resolvera los
problemas a menos que dichos términos concesio-
narios constituyan lisa y llanamente donaciones o,
en el caso de ser préstamos, que tengan periodos
muy largos de amortizacién y tasas de interés muy
bajas.

Desde antes de la creacién de los Derechos Es-
peciales de Giro (DEG) se plante6 por diversos eco-
nomistas y personalidades de organismos internacio-
nales la necesidad de ligar la creacién de los DEG
dentro del FMI a alguna forma de contribucién para
el financiamiento de los pafses en desarrollo. Esta
idea es razonable y aprovechaba la oportunidad de
que los paises mis ricos reciben activos gratuitos
para que ellos al mismo tiempo contribuyan en esta
medida al financiamiento de los méas pobres. Esta
iniciativa no solamente lograrfa una transferencia de
recursos adicionales sino que lo haria en condiciones
que, por la naturaleza concesional de los recursos,
gravarfan en forma muy limitada la balanza de pagos
de los paises en desarrollo.

Otras formas de financiamiento que han estado
en el tapete de la discusion son el financiamiento
suplementario que resolveria el problema de una
caida imprevista en los ingresos de exportacién que
ponga en peligro un programa bien concebido de

¢ Se entienden por ‘‘términos concesionarios' los gue son menos gri-

vosos para los prestatarios que los que se oblienen normalmente
en los mercados de capitales,

desarrollo econémico y el financiamiento de existen-
cias o stocks compensatorios de ciertas materias pri-
mas, sobre lo cual algo han hecho el Banco Mundial
y el Fondo Monetario Internacional. Estos financia-
mientos son sin duda dtiles y pueden hacer frente
a problemas eventuales para los paises en desarrollo,
pero indudablemente no atacan el fondo de la si-
tuacion.

Para que el modelo de desarrollo con financia-
miento externo tenga validez fuera de las condicio-
nes tan restrictivas en que se ha postulado, se re-
quiere que el monto de los recursos puestos a dispo-
sicién de los paises en desarrollo se eleve en forma
considerable y que las condiciones en que se sumi-
nistren sean fundamentalmente mas favorables desde
el punto de vista concesional que lo que ha ocurrido
hasta el momento. En un trabajo del economista del
Banco Mundial, Sr. Luis Landau ® se consigna el fac-
tor concesionario de todos los préstamos y donacio-
nes recibidas para el periodo 1965 a 1969. Este
porcentaje ha ido en disminucién y en el afio 1969
era 45% para los préstamos y donaciones otorgados
a todos los paises en desarrollo y de 29% para los
paises del Hemisferio Occidental. Si se agrega que
en esta estimacién no se ha tomado en cuenta el
mayor costo que significa la atadura de casi la tota-
lidad de la ayuda, tendra que concluirse que el factor
concesional de los flujos de fondos hacia los paises
en desarrollo es ciertamente muy reducido.

Los dos puntos anteriores, elevacion del monto
de los flujos y variacién de las condiciones en que
los fondos son disponibles, parecen ser los esencia-
les para alterar la situacién desfavorable en que los
paises en desarrollo se encuentran con respecto al
financiamiento externo.

Una idea que merece consideracion y que con-
tribuiria a los objetivos: anteriormente indicados es
ir a una consolidacién de todas o la mayor parte
de las obligaciones que hoy dia tienen los paises en
desarrollo, para ser pagadas en plazos, digamos, de
50 afios y con tasas de interés de 1 6 2% al afio.
Los paises acreedores naturalmente tendrian que to-
mar sobre si la bonificacion de intereses que esti-
men necesaria en el caso que no sean ellos mismos
o instituciones oficiales quienes hayan otorgado los
préstamos. Esta idea ciertamente no tendrd mucha
aceptacién por parte de los paises desarrolladeos y

s “Endendamiento Externo de los Paises en Desarrollo con especial
referencia a la América Latina''. Trabajo presentadc a la X Reu-
nion de Técnicos de Bancos Centrales celebrada en Caracas on
Nov. de 1971.

a muchos tendra que sonar como utépica. Sin em-
bargo, en la resolucién a largo plazo de los proble-
mas actuales del sistema monetario internacional se
ha estado discutiendo la posibilidad de consolidar
en una institucién tal como el Fondo Monetario las
obligaciones: que los Estados Unidos tienen con res-
pecto a las autoridades monetarias del resto del
mundo y que han surgido de los exorbitantes défi-
cis de balanza de pagos que dicho pais ha tenido en
Jos dltimos afos. Esta consolidacidn seria por plazos
relativamente largos y probablemente sin pago de
intereses. Si una idea de esta naturaleza puede con-
siderarse como realizable a favor del pais industrial
mds rico del mundo, no se ve por qué no podria
considerarse también para los paises en desarrollo
quienes, dadas las condiciones en que actualmente
se conceden los créditos, tienen que incrementar en
forma progresiva su endeudamiento para poder pagar
lo que ya deben.

Una cuestién muy importante en el financia-
miento externo, que ha sido materia de mucha dis-
cusidn, es la que se refiere a la coordinacion de la
ayuda y a la evaluacion de los esfuerzos y resultados
que el pais obtiene mediante politicas econdmicas
adecuadas para lograr las metas de desarrollo que
se ha propuesto. Esto surge de la consideracién de
que el financiamiento externo es sélo un comple-
mento del esfuerzo interno que el pais debe realizar
y, en consecuencia, el otorgamiento y los montos de
la ayuda deben estar determinados por la seriedad
de lo que el pais realice y lo apropiado de las poli-
ticas que ponga en vigor. Intimamente ligado con lo
anterior estd el hecho que las instituciones o gobier-
nos prestamistas aprovechen el otorgamiento de los
préstamos para inducir en el pais receptor politicas
que, en el entendimiento del prestamista, favorecen
el desarrollo del pais deudor.

No parece posible eludir la necesidad de efec-
tuar un andlisis y evaluacién de los programas y
politicas de los paises en desarrollo para otorgatles
el flujo de recursos externos que necesiten. Pero
estos examenes y evaluaciones deben realizarse por
organismos de cardcter multinacional y en la ma-
yor medida posible independientes de factores poli-
ticos y sin la utilizacion de instrumentos que tien-
dan a coartar la libertad de accién de los paises
en desarrollo "para elegir las vias o caminos que
estimen mds convenientes para lograr su desarrollo.
El proceso de exdmenes que ha tenido lugar en el

121 (201)



Continente latinoamericano a través del CIAP y de
la antigua nomina de expertos, representa un inten-
to incompleto y hasta la fecha ineficiente para mar-
char en la direccion sefialada. Haria falta reforzar
Organos de esta especie, dandoles suficiente autori-
dad y prestando debida atencién a sus conclusiones
para eliminar mdaltiples exdmenes y evaluaciones que
cada pais o entidad acreedora actualmente realiza.

El examen y evaluacién que se han sefalado
deben ser tinicos, es decir, deben servirle al pais ante
todos los gobiernos e instituciones que van a conce-
der ayuda financiera. El prestamista individual po-
dria discutir solamente las cuestiones referentes al
financiamiento especifico que va a otorgar, pero no
las politicas que el gobierno deba seguir.

También creo que es importante una indica-
cion sefialada en forma un poco timida en el informe
de la Comisién Pearson y es que la ayuda de cardcter
oficial deberia multilateralizarse en la forma mas
répida que sea posible y deberia desaparecer como
instrumento de politica externa de los paises que lo
otorgan. Tampoco es licito que se ejerzan presiones
a través de la representacién que los paises desarro-
llados tienen en las mencionadas instituciones.

La inversi6én privada puede tener utilidad para
impulsar el desarrollo econdmico de los paises me-
nos desarrollados. Pero no toda inversién privada ni
cualquiera que sean las condiciones en que se reciba
sera automdticamente ventajosa para el pais anfitrién.

Hay actividades que requieren aportes conside-
rables de recursos materiales o de conocimientos tec-
nolégicos o de capacidad empresarial o administra-
tiva donde el capital privado puede dar su mejor
coniribucién, siempre que la tecnologia que aporte
fundamentalmente pueda ser difundida en el pais
en que se radica.

En los dltimos afios ha existido una tendencia
de la inversién privada a radicarse en indusirias
que producen para el mercado local, en vez de acti-
vidades que explotan materias primas mineras o agro-
pecuarias destinadas preferentemente a la exporta-
cion. Esto puede tener un efecto adverso en las ba-
lanzas de pagos en los pafses en desarrollo que ten-
dran que hacer frente a las remesas de utilidades sin
disponer de una contrapartida de mayores ingresos
de exportacién.

Existe también el peligro de que el proceso de
integracion en grupos de paises en desarrollo quede
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entregado fundamentalmente a la iniciativa del ca-
pital exiranjero, como ha ocurrido en gran medida
en la Comunidad Econémica Europea. Algunas res-
puestas a este peligro estdn en el establecimiento de
empresas conjuntas o en la alternativa de que, des-
pués de un cierto tiempo, las empresas extranjeras
transfieran sus intereses a nacionales o al gobierno
del pais anfitrion,

Sin embargo, lo fundamental para los paises en
desarrollo es llegar al fortalecimiento de sus propias
empresas y lograr un mayor desarrollo tecnolégico,
lo que naturalmente serd mds facil si ellas tienen un
tamafio adecuado. Entre grupos de pafses que se
proponen integrar sus economfas la empresa multi-
nacional puede ser una respuesta a estos problemas.

No es deseable dar estimulos a inversiones ex-
tranjeras que se radican en actividades que son de
tecnologia relativamente facil v en que hay pocos
aportes de recursos financieros. Tampoco parece con-
veniente facilitar la adquisicién por capital extran-
jero de empresas ya existentes, a menos que por cir-
cunstancias especiales se logren ventajas desde el
punto de vista de su administracién, manejo o me-
joramiento tecnoldgico.

Un aspecto que reviste una importancia funda-
mental es el que se refiere a la venta o arriendo de
marcas, patentes o procedimientos de fabricacién o
asistencia técnica a empresas existentes en paises en
desarrollo.

En regiones que estdn sujetas a un proceso de
integracion es indispensable que exista una politica
comtn de tratamiento a la inversién extranjera para
todos los paises de la regién, de una manera similar
a la que se ha convenido entre los pafses latinoame-
ricanos que forman el Pacto de Cartagena.

En resumen, la inversién privada es deseable
siempre que aporte tecnologia y recursos financieros
¥ que éstos se transfieran eventualmente para forta-
lecer las empresas nacionales.

Una norma general referente a que los paises
en desarrollo deban dar facilidades sin discrimina-
cién a la inversion privada extranjera, no es una
respuesta adecuada ya que la experiencia indica que
estas politicas han sido fundamentalmente benefi-
ciosas para los inversionistas y en mucho menor
grado para los paises en que estas inversiones se
indican,

Hacia un mayor
desarrollo tecnologico

Necesidad de un esfuerzo mancomunado

La exposicién contenida en las secciones ante-
riores nos da, como decia al comenzar, una vision
ciertamente pesimista de la evolucidn del financia-
miento externo para el desarrollo, con pequefias
perspectivas de que esta situacién se altere después
de la Reunién de UNCTAD III en Santiago de Chile.

No poco contribuye también a estas posibilida-
des relativamente exiguas la existencia de divergen-
cias de opinién que separan también a los paises
en desarrollo con respecto a muchos de los proble-
mas que se discutirdn en esta ocasion.

Para los paises en desarrollo tampoco hay alter-
nativas que no impliquen sacrificios internos mayores
que los que parece que estan dispuestos a hacer en
este momento. Tal vez la tnica via posible es con-
tinuar en la brega para lograr la transferencia de
mayores recursos y en mejores condiciones.

La situacién politica existente en el mundo ac-
tual conspira contra un logro fdcil de estos propo-

sitos. En la actualidad aparece manifiesta la tenden-
cia de que un mundo polarizado exclusivamente al-
rededor de dos centros de importancia desaparez-
ca; y que otras regiones adquirirdn mayor importan-
cia relativa, lo que va a tender a eliminar en buena
medida el factor politico que en gran parte deter-
mind las decisiones de ayuda externa en el pasado.
En vastos sectores de la opinién piblica de los pai-
ses desarrollados ha surgido un sentimiento creciente
de que la ayuda a los pafses en desarrollo implica
un derroche de recursos con resultados politicos de
poca significacién, en circunstancias que esos paises
tienen enormes problemas internos que resolver y di-
ficultades financieras para hacerlo. Tal comporta-
miento se observa, por ejemplo, en forma manifiesta
en el trato que el Congreso norteamericano ha dado
a las propuestas del Ejecutivo para aprobar una
cierta cantidad de fondos para la ayuda al exterior.

La tnica esperanza pudiera residir en un cam-
bio fundamental del enfoque que la asistencia exter-
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na ha tenido hasta el presente y que se traduce en
la mayor parte de las criticas y objeciones que he
formulado. El cambio reside en que los paises in-
dustriales desarrollados, cualquiera que sea su fiso-
nomia politica, deberian llegar al convencimiento
de que no es deseable en este momento, y que seria
insostenible en el futuro, la existencia de grandes
disparidades de riqueza y bienestar entre distintos
paises, en que al lado de un derroche fabuloso de
recursos naturales en algunos centros limitados coe-
xisten sectores tan amplios que no tienen ni siquiera
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un minimo nivel de subsistencia. Si el problema se
replanteara como una necesidad imperativa para lo-
grar un mejor equilibrio y con ello una contribucion
a la paz en el mundo, el tratamiento de los proble-
mas de la ayuda externa al desarrollo dejaria de lado
los elementos de lucro para los paises desarrollados
y de la creacion de influencia y poder politico para
los mismos y lograria probablemente un futuro més
promisorio que el que podemos testimoniar en este
momento.
Marzo de 1972
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